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Uprkos napretku ostvarenom posle 2000. godine postojec¢i ekonomski ambijent,
privredna struktura i nacin funkcionisanja privrednih subjekata jo$ uvek nije na
zadovoljavajuéem nivou, a Srbija zaostaje u brojnim aspektima poslovanja za
mnogim zemljama u tranziciji. Da bi se zadovoljili uslovi za pridruZivanje EU, ali i
obezbedio neophodan intenzivniji, dugorocno odrzivi privredni razvoj i
unapredenje konkurentnosti poslovanja, neophodno je sprovodenje brojnih,
sloZenih i uzajamno povezanih strukturnih promena u ekonomskoj sferi. Rec je o
kompleksnoj problematici, koja je u uslovima negativnih efekta globalne
ekonomske krize postala jos sloZenija i zahteva dodatne napore u pogledu analize
sadasnjeg stanja, projekcije buduéih kretanja i traZenja odgovora na novo
nametnute izazove.

Imajuc¢i navedeno u vidu Institut ekonomskih nauka Beograd je koncipirao
projekat ,lzazovi i perspektive strukturnih promena u Srbiji: strateski pravci
ekonomskog uskladivanja sa zahtevima EU“ (Sifra Ol 179015) koji je za finansiranje
u periodu 2011-2015. godina prihvatilo Ministarstvo prosvete, nauke i
tehnoloskog razvoja Republike Srbije.

Osnovni predmet istraZivanja ovoga projekta, Ciji je rukovodilac dr Ivan Stosi¢,
jeste identifikovanje klju¢nih problema ekonomije Srbije (na makro i mikro nivou),
te definisanje pravaca i nacina sprovodenja neophodnog strukturnog
prilagodavanja u cilju unapredenja ukupne efikasnosti i efektivnosti poslovanja.

Projekat ,lzazovi i perspektive strukturnih promena u Srbiji: strateski pravci
ekonomskog uskladivanja sa zahtevima EU“ je strukturiran iz pet medusobno
povezanih celina: Prvi deo se bavio analizom dosadasnjih tranzicionih promena i
ocenom postojeceg stanja u ekonomiji Srbije, a narocita paZnja posvecena je
uticaju svetske finansijske krize na privredu Srbije. Drugi deo usmeren je na
makroekonomski okvir strukturnog prilagodavanja, a posebno na identifikaciju i
analizu neophodnih reformi realnog i finansijskog sektora privrede Srbije. Pri
tome, komparativna analiza sa drugim zemljama, koje su uspesno kompletirale
proces integracije u EU, bila je od pomodi u iznalaZzenju nacina kako da Srbija bude
efikasnija u sprovodenju reformi. Treéi deo se bavio istrazivanjem postojecih
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izazova i perspektiva restrukturiranja privrednih subjekata, pre svega
transformacije preduzeéa. Cetvrti deo je posveéen ekonomiji rada, a fokus
istrazivanja usmeren je na pitanja zaposlenosti i zaposljavanja. Peti deo se bavio
unapredenjem konkurentnosti domace privrede, u okviru ¢ega je analizirano i
pitanje nacionalnog brenda Srbije.

Istrazivanja u sklopu ovog projekta su imala za cilj da unaprede naucna saznanja u
oblasti strukturnih promena, te da budu od Sireg drustvenog, kako nauc¢nog, tako i
prakti¢nog znacaja za veci broj korisnika.

Postojanje politicke volje i reSenosti Vlade Republike Srbije da intenzivira proces
strukturnih reformi pred sve ucesnike privrednog i drustvenog Zivota postavlja
nove izazove, otvara perspektive, ali i nove probleme i pitanja. Stoga izazovima i
perspektivama u sprovodenju strukturnih reformi, te identifikovanju pravaca i
nacina sprovodenja neophodnog strukturnog prilagodavanja u Srbiji mora biti
posvecéena posebna naucna paznja

Imajudi to u vidu, istraZivaci angaZovani na projektu Ol 179015, su odludili da
pripreme tematski zbornik pod nazivom ,Strukturne promene u Srbiji — dosadasnji
rezultati i perspektive” u kojoj su analizirani pojedini karakteristi¢ni problemi
privrede Srbije.

Monografija sadrzi ukupno trideset pet poglavlja, koja su u skladu sa istrazivackim
oblastima projekta ,lzazovi i perspektive strukturnih promena u Srbiji: strateski
pravci ekonomskog uskladivanja sa zahtevima EU“, podeljeni u pet tematskih
celina:
— Ocena dosadasnjih tranzicionih promena i stanja u ekonomiji Srbije
— Makroekonomski okvir za strukturno prilagodavanje
— Restrukturiranje privrednih subjekata radi podizanja efikasnosti i
efektivnosti poslovanja
— Ekonomija rada
— Unapredenje konkurentnosti i nacionalnog identiteta Srbije u funkciji
podsticanja odrzivog privrednog razvoja.

U okviru svake od pet tematskih celina obradeni su pojedini karakteristicni
problemi i pitanja iz oblasti: Ocena dosadasnjih tranzicionih promena i stanja u
ekonomiji (Sest priloga), Makroekonomskog okvira za strukturno prilagodavanje
(devet priloga), Restrukturiranja privrednih subjekata (sedam priloga), Ekonomije
rada (Sest priloga) i Unapredenje konkurentnosti i nacionalnog identiteta Srbije
(sedam priloga).
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Svi prilozi objavljeni u ovom tematskom zborniku su deo istraZivackog projekta
»lzazovi i perspektive strukturnih promena u Srbiji: Strateski pravci ekonomskog
razvoja i uskladivanje sa zahtevima EU“ (Sifra Ol 179015) finansiranog od strane
Ministarstva za prosvetu, nauku i tehnoloski razvoj Republike Srbije. Pri tome
treba napomenuti da su radovi objavljeni u ovom zborniku bili predmet anonimne
recenzije i kontrole originalnosti (antiplagijat kontrole pomodu servisa pod
nazivom iThenticate).

Na bazi uocenih problema i otvorenih pitanja razmatranih u sklopu ovog
tematskog zbornika, kao poseban dodatak pripremljen je ,Predlog mera prakti¢ne
politike o strukturnim promenama u Srbiji - Policy paper”, koji donosiocima mera
ekonomske politike moze biti od pomoci u donosenju odluka u oblasti strukturnog
prilagodavanja i pridruzivanja EU.

Nadamo se da ¢e ove publikacije biti od koristi nauc¢noj i stru¢noj javnosti u Srbiji i
da ¢e odgovoriti na pitanja od znacaja za poboljSanje postojeceg stanja ekonomije

Srbije.

Urednici
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POGLAVLIJE 1

NEOLIBERALNA DOKTRINA | EKONOMSKA POLITIKA U SRBUI

Bozo Draskovié¢!

Apstrakt

Ekonomska politika u Srbiji u poslednjih petnaest godina koncipirana je i
sprovodena dominantno na doktrinarnim postulatima neoliberalisticke ekonomske
doktrine. DrZavni intervecionizam koji se s vremena na vreme pojavljivao temeljio
se i danas temelji ne na Kenzijanizmu nego na neolibealnoj koncepciji ublaZavanja
negativnih efekata ekonomskih kriza kroz intervencije u fiskalnoj i monetarnoj
ravni. Strategija ekonomske politike se zasnivala, a i dalje zasniva na sprovodenju
modela potpune privatizacije, deregulacije i liberalizacije. Povlacenje drZave iz
neposredne ekonomske aktivnosti kroz vlasnistvo nad preduzecima opravdava se a
priori nfjenom ekonomskom neefikasnoscu. Istovremeno polazi se od pretpostavke
da Cce privatna svojina po automatizmu sa uspostavljanjem liberalnog
samoregqulisiceg trZista faktora proizvodnje, dovesti do ekonomskog rasta, razvoja
a samim tim i do optimalnog nivoa zaposlenosti. Ekonomska teorija, narocCito njen
kriticki deo, nema preciznu i jasniju koncepciju u vezi sa potrebama, uslovima i
pretpostavkama odrZavanja drZavne svojine u realnom sektoru. Povlacenje drZave
iz realnog sektora opravdava se negativnim efektima uplitanja politickog faktora u
upravljanju raspoloZivim resursima. Istovremeno polazi se od hipoteze da privatni
sektor i privlacenje stranih investitora moZe resiti ekonomske i socijalne probleme
Srbije.

Samoregulisuce trZiste uz pogresno koncipiranu ulogu drZave u sprovodenju
ekonomske politike u Srbiji, beleZi negativne rezultate.

Rezultati do sada vodene ekonomske politike temeljene na doktrini neliberalizma
su neodrzZivi: industrijska proizvodnja je zanemarena, rast domaceg bruto
proizvoda je nedovoljan, nezaposlenost i spolina zaduZenost su visoki, a rast
siromastva permanentan.

! Prof. dr Bojo Draskovié¢, Institut ekonomskih nauka, Beograd, e-mail:

bozo.draskovic@ien.bg.ac.rs
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Kljucne reci: neoliberalizam, trZiste, samoregulacija, ekonomska politika, drZavni
intervencionizam

UvoD

Ekonomska politika u Srbiji, kao uostalom u svim tranzicijom zahvacenih zemalja
kreira se i sprovodi na temeljima neoliberalne doktrine. Razlike u ekonomskoj
politici se svode iskljucivo na aspekte intenziteta u doslednosti primene svih mera
neoliberalne doktrine. Ekonomska politika u Srbiji po neoliberalnoj doktrini
sprovodi se u poslednjih petnaest godina. Neoliberalne dogme mogu se sazeti na
sledece: o apsolutnoj efikasnosti i dominaciji privatne svojine na drugim oblicima
svojine, u odnosu na drustvene i drzavnu; svemocnoj racionalnoj samoregulaciji
trziSta kao viSoj sili u ¢ije mehanizme se ne sumnja; dominaciji individualnog
interesa nad bilo kakvim opstim, odnosno drustvenim interesima; resavanje
problema ekonomskih kriza i socijalnih neravnoteZa uz strogo ograniene
intervencije drZave u oblasti monetarne i fiskalne politike; ekonomski rast i razvoj
reSava privatni sektor sam po sebi uz privlaenje stranih direktnih investicija;
iskljucivanje drzave iz bilo kakvog direktnog uplitanja u realni sektor, odnosno u
svojinska prava nad preduzeéima; privatizacija javnhog sektora kao pretpostavka
njegove efikasnosti. To su klju¢ne dogme na kojima se temelji ekonomska politika.

Bez obzira na to Sto su kljuéni pokazatelji o ekonomskom i socijalnom stanju
krajnje nepovoljni i imaju trend daljeg pogorSavanja, nema naznaka ka pomeranju
ekonomske politike prema moguéim pristupima Kenzijanske ekonomske doktrine i
na njoj zasnovane ekonomske politike. Umesto primene Kenzijanske ekonomske
politike na delu je primena neoliberalnog modela. A rezultati primenjivane
ekonomske politike ispoljavaju se u: padu industrijske proizvodnje; rastu
nezaposlenosti i spoljne zaduZenosti; porastu siromastva i reSavanja problema
deficita uz dalje smanjivanje potroSnje umesto podsticanja proizvodnje, pre svega
domacih privrednih subjekata.

DOKTRINARNE DOGME NEOLIBERALIZMA

Individualne slobode i nejednakosti kao uslov ekonomskom napretku

Prva neoliberalna dogma prihvacena i ugradena u temelje neoliberalne
ekonomske politike, kasnije uoblicena u politickom programu Vasingtonskog
konsensusa, odnosi se na pitanje ekonomskih nejednakosti i slobode. U osnovi
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neoliberalne doktrine se nalaze individualni interesi pojedinca i njegove slobode
da saglasno svojim interesima sledeéi egoisticke interese ostvaruje sopstvene
koristi ne obracajuci paznju na interese drugih i ne oslanjajuéi se na druge, pa
samim tim i na drzavu. Indivbidualizam i pojedinacni interesi, ¢ak i neogranicena
pohlepa, su temeljni faktor koji sluzi kao podsticaj za ekonomsku aktivnost
pojedinca. Doktrina ne pojaSnjava odnos izmedu parcijalnog i opSteg, odnosno
individualnih interesa i nacin konstituisanja opstih interesa. Sledbenici doktrina
izbegavaju da pojasne svoj odnos prema pitanju postojanja i nacina konstituisanja
opstih interesa. Opsti interesi po njima predstavljaju ogranicenje li¢nih sloboda, a
primat se mora dati licnim interesima. Pretpostavka doktrine je da ¢e pojedinci
vodeni sopstvenim interesima, radeci nepogresivo u korist sopstvenih interesa na
taj nacin obezbediti i najbolja resenja za drustvo u kome pojedinci deluju. Delujudi
u sopstvenom interesu bogati pojedinci kao preduzetnici ¢e samim tim ,povudi
one sa dna“ to jest siromasne pojedince (Hajek, 1998). Navedeni automatizam
upucuje na veru u to da ¢e pojedinci iskljuéivo vodeni sopstvenim interesima, po
prirodi stvari, dovesti do zadovoljenja i zajednickih interesa. Ponekad je to i
moguce da se ostvari i u empiriji, ali to se deSava samo onda kada nastaju ciklusi
prosperiteta posle ekonomskih kriza. Pozitivan ucinak mehanizma automatizma
samoregulacije je u uslovima ekonomskih kriza neizvesan. Neizvesnost i negativni
ishodi se manifestuju otuda $to pojedinci vodeni interesima gomilanja sopstvenog
bogatstva kroz uzajamnu konkurenciju generiSu stvaranje monopola nad
bogatstvom i dohocima. Sledstveno tome u drustvu nastaju sve vede
nejednakosti. Unutar zajednice usled potpuno slobodnog delovanja pojedinca u
sopstvenom interesu dolazi do koncetracije svojine u rukama manjine Sto cesto
moze dovesti do stvaranja ekonomskih i socijalnih kriza i problema koji nastaju
usled nezaposlenosti i opadanja kupovne moci vecine stanovnistva. Neoliberalna
doktrina polazi od toga da jedino ogranicenje slobode pojedinca unutar zajednice
mozZe biti sloboda drugog pojedinca regulisana unutar drustvene zajednice
posredstvom ,vladavine prava®. Vladavina prava, u suZenoj interpretaciji, ima za
zadatak da obezbedi slobodu pojedinca, poStovanje ugovora i obezbedi zastitu
svojinskih prava. Postojanje i funkcija drzave kao ekonomskog aktera i klasne
tvorevine nije u fokusu posmatranja neoliberalne doktrine.

Neoliberalna doktrina polazi od premise da je rastu¢a nejednakost neophodan
uslov za podsticane ekonomskog a time i ukupnog razvoja. Nejednakost se ogleda
u nejednakostima u raspolaganju drustvenim bogatstvom, odnosno resursima i
stvorenim kapitalom, Sto implicira i nejednakosti u dohodcima. Kriti¢ari navedene
teze neoliberalne doktrine o nejednakosti, ne zauzimaju istovremeno stanoviste o

2 Videti &ire u F. A. Hayek, Poredak slobode, izdanje Global Book, Novi Sad 1998.



18 DEO I.

potrebi uspostavljanja egalitaristickog poretka. Za diskusiju je otvoreno sledece
pitanje? Koji nivo nejednakosti u drustvu je prihvatljiv i koji mehanizmi i kakva
uloga drzave je neophodna u cilju smanjenja nejednakosti’.

Napred smo razmatrali osnovne elemente problem slobode i nejednakosti sa
stanovista Sire drustvene teorije i njihovih ekonomskih implikacija. Pitanje li¢nih i
politickih sloboda pojedinca se ne dovodi u pitanje. Ovde se dovodi u pitanje
granica slobode sve manjih grupa pojedinaca da gomilaju bogatstvo i dohotke u
sve manji broj ruku, a $sto potom dovodi do neslobode drugih, veéine pojedinaca u
drustvu, koji ostajuéi bez materijalnih uslova za Zivot, postaju neslobodni. Na
problem nejednakosti, kao ogranic¢avajudéi faktor za razvoj u SAD ukazuje i Zbignjev
Bzeinski®, za koga se ne moze tvrditi da pripada kriti¢arima neoliberalne doktrine.
On u navedenom radu izlaZe kljuéne komparativne podatke da je u SAD 1980.
godine 5% najbogatijih domacinstava raspolagao sa 16,5% ukupnog dohotka, da bi
se procenat uces¢a najbogatijih u 2008. godini povecao na 21,5% u ukupnom
dohotku. U istom periodu kod 40% najsiromasnijih domacinstava u Sjedinjenim
americ¢kim drzavama je doslo do opadanja uces¢a u ukupnom dohotku sa 14,4% iz
1980. godine na 12% u 2008. godini.

Kada se radi o Srbiji sasvim je dovoljno istaéi sledeca dva indikatora. Prvi indikator,
da preko 24% stanovnistva se nalazi u zoni ,rizika od siromastva“. Navedeni izraz
sluzi kao ublaZavaju¢a formulacija za ekonomsku bedu u kojoj se u procesu
tranzicije nasla skoro % stanovnistva Srbije. Drugi indikator je da je stvarna stopa
nezaposlenosti blizu 30% dok je statisticka prema anketi radne snage na nivou od
oko 20%".

Pitanje svojine njene efikasnosti i tragedija zajednickih dobara

Neoliberalna doktrina u temelje ekonomskog poretka slobodnog drustva postavlja
slobodu privatnog vlasnistva uopste, a pod tim podrazumeva pre svega privatnu
svojinu nad sredstvima za proizvodnju i pravima koja proistiCu iz svojine.
Neoliberalna doktrina se dosledno protivi postojanju bilo kakvih oblika kolektivne,
odnosno drzavne svojine. Preciznije, drZavna svojina je moguc¢a samo tada, i u
podrucjima u kojima, ne postoji privatni interes pojedinca da poseduje neki oblik
sredstava odnosno dobara. Neoliberalna doktrina ne pravi razliku izmedu licne

*> Na probleme nejednakosti u Sirokom istorijskom horizontu je celovito analizirao Toma
Piketi u delu Kpitalizam u XXI veku, Akademska knjiga, Novi Sad 2015, str. 257-502.

‘7. Bzezinski, Amerika-Kina i sudbina sveta, Albatros plus, Beograd 2013.

® Podaci RZS, 2014.
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svojine za zadovoljenje egzistencijalnih potreba, odnosno potrosnje na jednoj
strani, u odnosu na svojinu nad sredstvima za proizvodnju koja sluZi za
ostvarivanje proizvodnje koja se organizuje u cilju stvaranja profita i akumulacije
za koncetraciju licnog bogatstva. | ovde neoliberalna doktrina polazi od stanovista
da ¢e pojedinac racionalnom upotrebom privatnih sredstava za proizvodnju
(kapitala) radec¢i u svom licnom interesu istovremeno, svakako nenamerno,
doprineti i ostvarivanju opstih, odnosno Sirih drustvenih interesa. Ideal licne
svojine i moguénost da se ostvari ,ideal” pojedinca da nema nikakvu svojinu,
Hajek formuliSe na slededi nacin: ,Jedno od dostignu¢a modernog drustva jeste da
pojedinac mozZe da uZiva slobodu prakticno bez ikakve svojine (izvan li¢nih stvari,
poput odece, pa €ak i ove stvari mogu da budu iznajmljene)” (Hajek, 1998. str.
127). Ideal privatne svojine u neoliberalnoj doktrini se prosiruje i na uspostavljanje
pojedinacnih (liénih) svojinskih prava nad prirodnim resursima, odnosno dobrima
koje je moguce privatizovati. Doktrina polazi od hipoteze da ¢e, na primer,
pojedinac voden svojim licnim interesom racionalno upravljati Sumama kao
zajednickim resursima. Polazi se od pretpostavke da c¢e pojedinac kao vlasnik
Sumskih resursa racionalno upravljati navedenim ekonomskim odnosno prirodnim
resursima istovremeno odrZivo tako da c¢e zadovoljiti i ekoloske standarde u
odrzivosti resursa. U dokazivanju doktrine, Hajek kao i njegovi sledbenici slepo
drZe ,neoborive” teze da se zajednicki prirodni resursi ukoliko se ne privatizuju
podvrgavaju ekstremnoj eksploataciji, odnosno ,sumraku zajednickih dobara.”
Tezu o ,sumraku zajednickih dobara” formulisao je u svom ¢lanku iz 1968. godine
Geret Hardin®. Teorijski koncept je kasnije devedesetih godina osporen i doveden
u pitanje u radovima Elinor Ostrom, koja je na istorijskim primerima dokazala
mogucénost racionalnog ekonomskog i odrzivog ekolosSkog upravljanja zajednickim
resursima od strane lokalnih zajednica, a da ti resursi nisu privatizovani’. Odnosno
suprotno, da pojedinci vodeni svojim interesima za uveéanjem profita i bogatstva
mogu donositi odluke cija posledica je iscrpljivanje obnovljivih i neobnovljivih
resursa. Usled toga nastaju negativne eksternalije koje postaju individualna korist,
generiSudi istovremeno drustveni troSak zagadenja Zivotne sredine.

Polaze¢i od aksioma da je postojanje druStvene i drZzavne svojine a priori
ekonomski neefikasno, uspostavljena je ekonomska politika privatizacije po svaku
cenu, koja je trebalo da obezbedi ekonomski rast i razvoj. U Srbiji privatizacija nije

® Hardin Garrett (1968), The Tragedy of the Commons, Science , vol 162, december 1968,
str. 1243-48. Videti Siru interpretaciju u B. Draskovi¢, Ekonomski aspekti ekoloske politike,
Institut ekonpmskih nauka, Beograd, 2012.

7 Sire videti u Elinor Ostrom, Upravljanje zajednickim dobrima, Evolucija institucija za
kolektivno delovanje, Naklada Jesenski i Turk, Zagreb, 2006.
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dovela do ekonomskog rasta i razvoja. Ostaje za diskusiju otvoreno pitanje zasto
se to dogodilo?

Uzroci su brojni, a jedan od njih je empirijski dokaz da privatna svojina i
privatizacija svih sredstava za proizvodnju, po automatizmu u svim drustvima i u
svim istorijskim okolnostima ne dovodi do ekonomskog i socijalnog progresa®.
Neoliberalna doktrina, pojam privatizacije reducira samo na jednu dimenziju. Pod
privatizacijom se podrazumeva prenos svojinskih prava sa drzave kao manje
efikasnog subjekta na privatna lica kao ekonomski efikasnije upravljace. Dakle,
neoliberalna doktrina stoji na stanoviStu da zajedni¢ko vlasnistvo pruza manju
verovatnocu da ée proizvodni resursi biti alocirana ka njihovoj najvecoj upotrebnoj
vrednosti. Ukoliko je to tako, onda je i autput njihove upotrebe manji, odnosno
prinos od tih sredstava je manji u poredenju sa pretpostavkom da privatna svojina
nad proizvodnim resursima vodi ka njihovoj efikasnijoj alokaciji, a time i ka ve¢em
ucinku tih resursa u vidu povecéanja prinosa. Doktrina se dalje ne bavi problemom
raspodele prinosa. Po prirodi stvari koje proisticu iz svojinskih prava, prinosi treba
da pripadnu vlasniku, a to je pojedincu, odnosno grupi pojedinaca — vlasnika.

Ovo nas dovodi do manje spominjanog ili ¢ak ,zaboravljenog” drugog aspekta
prenosa svojinskih prava sa zajednice i drzave na privatnog vlasnika. To je pitanje
funkcionalnog aspekta svojine. Svojina nad sredstvima za proizvodnju sama po
sebi, sem li¢ne svojine neophodne za licnu potrosnju, nema poseban znacaj bez
njenog funkcionalnog aspekta. A funkcionalni aspekt privatizacije predstavlja
»prenosenje prava na visak profita proizvodnje nekog preduzeca sa drzavnog na
privatni sektor uz propratne promene regulativne politike.”” Dakle, sustina
privatizacije je u prisvajanju viSka vrednosti, koji moZzemo svesti na profit. Umesto
drzave ili kolektivnih “vlasnika” u drustvenim preduzeéima, profit posle
privatizacije pripada njenim novim vlasnicima malim grupama fizickih lica. Ne
postoji ni jedan dokaz koji ¢e dovesti do zakljucka da ¢e pojedinci po automatizmu
organizujuci proizvodnju kroz proces prisvajanja profita, namerno ciniti, sem li¢ne,
bilo kakvu drustvenu korist. U ovom problemu generiSe se jedan od uzroka
nastajanja ekonomskih kriza, kada drzava u nameri da smanji negativne posledice
ekonomskih kriza mora da se umesa u ekonomski Zivot, ne samo kroz mere
fiskalne i monetarne politike, nego i kroz mere industrijske politike. Industrijska
politika podrazumeva aktivnu ulogu drZave u nacionalizaciji i osnivanju preduzeca
kao i u politici direktnih ulaganja u razvoj infrastrukture.

8 Opsirnie videti u B. Draskovié, Kraj privatizacije posledice po ekonomski razvoj i
nerazvijenost u Srbiji, Institut ekonomskih nauka Beograd, 2010.
? George Yerrow, Privatizacija u teoriji i praksi, Casopis Pogledi, Split 1998. str. 388.
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Uloga drzave u ekonomskim poslovima

Neoliberalna doktrina zauzima stanoviste da bi drZava trebalo da se podalje drizi
od uceséa u neposrednim ekonomskim aktivnostima. ldeal drZave po shvatanju
zastupnika neoliberalne doktrine jeste da obezbedjuje pravni poredak,
obezbedjuje postovanje ugovora i Stiti svojinska prava. Kao nuino zlo mesanja
drzave u ekonomski Zivot priznaje se njena funkcija u kreiranju i emisiji novca, ali
ovo samo kao nuzno zlo. Hajek je razmatrao ¢ak i tezu da bi na slobodnom trzistu,
slobodni ucesnici, bez meSanja drzave mogli iznaéi najbolje oblike novéanog
sistema™. Neoliberalna doktrina dopu$ta moguénost uce$éa drzave kao aktera na
trziStu samo u onim slucajevima u kojima privatni sektor u teznji ka osvajanju
profita nije zainteresovan za ulaganja u pojedine oblasti, narolito u projekte
infrastrukture koji na kratak rok ne donose profit. Medutim, neoliberalna doktrina
je revnosna u propovedanju nuznosti privatizacije infrastrukturnih objekata nakon
njihove izgradnje od strane driave. Doktrina se zalaze u ime ekonomske
efikasnosti da se izvrSi privatizacija oblasti komunalnih delatnosti kao Sto su
snabdevanje gradova vodom, infrastrukture za prenos elektricne energije, pa i
nacionalnih i gradskih parkova. Za razliku od kasnijih Hajekovih sledbenika koji
zastupaju stanoviste o potpunom iskljuCivanju drZave iz realnog sektora
ekonomskog Zivota, sam Hajek je zauzimao nesto fleksibilnije stanoviste. On je
smatrao da je moguce da postoje drzavna preduzeca, ali da ta preduzeca ne treba
da imaju povoljniju poziciju u odnosu na privatna preduzeca. Dakle, drZavna
preduzea ne treba da imaju subvencije ili druge povoljnosti koje bi im
omogucavala prednosti, odnosno monopolski poloZaj u odnosu na konkurentna
dr7avna preduzeéa'’. Hajek nije razmatrao moguénost da sama drZava ne za
preduzeca u svom vlasnistvu, veé za preduzeca u privatnom vlasnistvu moze i
realno stvara prostor za monopolsko ponasanje, a monopolski profit prisvajaju
privatni vlasnici. Ovakve mogucnosti se, ne retko, koriste narocito u okolnostima
kada drzava daje monopolski poloZaj pojedinim privatnim preduzeéima i to u
razli¢itim granama privrede, ne samo u sektorima gde se ispoljavaju prirodni
monopoli.

U uslovima ekonomskih kriza kada se ispostavi nesposobnost trZiSta da razresi
samu krizu ili troskovi razresenja krize mogu biti ekonomski i socijalno previsoki,

% videti F. Hajek, Poredak slobode, Novi Sad 1998, str. 195.
! Videti Hajek, ibid. 1998.
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neoliberalna doktrina dopusta mesanje drzave, odnosno drzavnu intervenciju ali
samo u segmentu kojim drZava treba da intervenie na sektoru ,ponude novca“ **.

Valja praviti striktnu razliku u vezi sa prirodom oblika ulogom drzave u
ekonomskom Zivotu. Uloga drZzave moZe biti dvojaka. DrZzava moZe delovati u cilju
stvaranja ambijenta za ekonomski i socijalni razvoj i pri tome biti direktno aktivan
ucesnik (vlasnik resursa) u tom procesu, dakle ne samo posredstvom fiskalne i
monetarne politike. Drzava moZe delovati i tako Sto se stavlja direktno ili
indirektno u funkciju subjekta koji podrzava krupni kapital da za njegove vlasnike
generiSe sve vece bogatstvo na taj nacin doprinoseéi sve ve¢im ekonomskim i
socijalnim razlikama unutar drustva. Navedene dve uloge drZave nisu medusobno
striktno odvojene. DrZava se u isto vreme moZe javljati i u jednoj i u drugoj ulozi.
Razlika je samo u tome koja od njih u kom periodu je dominantna. U tranzicionim
drustvima iz socijalizma u kapitalizam institucije drZave su Cesto bile stavljene u
sluzbu preraspodele bogatstva sa drustva u korist pojedinaca.

Uloga slobodnog trzista

Neoliberalna doktrina polazi od stanovista da jedino slobodno, ni¢im ne ometano,
trziSte vrSi optimalnu alokaciju resursa i obezbeduje spontani ekonomski
napredak i razvoj. ldeja slobodnog trzista na prvi pogled je sasvim prihvatljiva uz
pretpostavku da su svojinska prava disperzirana te da ne postoji stalna teznja ka
koncetraciji kapitala i zauzimanja monopolske pozicije na trzistu. TrZiste kao i
drzava su drustvene tvorevine, nisu nikakva boZanska tvorevina kojima se Covek
klanja kao kakvim totemima. TrZiste, sasvim uopsSteno, moZe se definisati kao
prostor i vreme na kome se susrecu ponuda i traznja nezavisnih ucesnika.
Neolibetralna doktrina pridaje trziStu osobine viSe sile, koja poseduje
samoisceljuju¢u ekonomsku moc. TrZiste nije savrSen regulator priznaju i
zastupnici teorije trziSnog fundamentalizma. Ukoliko je trZiste nesavrSeno onda je
neophodno njegovo regulisanje. Postavlja se samo pitanje definisanja mere
spoljne regulative trziSta u odnosu na trziSne autonomne zakonitosti
samoregulacije. Kritiari neoliberalne doktrine trZista, ne smatraju da su trziste i

2 Milton Fridman je u objasnjavanju ekonomske krize iz 1929-33 godine kritikovao vladu
sto nije pravovremeno povecala ponudu novca. Ovde Fridman upada u protivure¢nost sa
idealom samoregulisanog trzista. Jer ako je kolicina zlatnog novca fiksna, ukoliko se ova
nalazi u rukama bogatih ljudi-preduzetnika koji zbog rizika nisu spremni da investiraju,
onda drZava da bi povecdala ponudu novca moze ili da upotrebi svoje ogranicene zlatne
rezerve, ili da oporezuje bogate i oduzme im na taj nacin zlato ili pak da odustane od
zlatnog standarda i da emituje papirni novac sa iluzijiom da takav novac ima potpuno
pokri¢e u zlatu. (M.Fridman), Kapitalizam i sloboda, Global Book, Novi Sad, 1997.
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njegove zakonitosti nesto Sto se moZe zameniti ,svesnom” planskom regulativom.
Umesto neoliberalnog trziSnog fundamentalizma neophodna je drZzavna
intervencija u ograni¢avanju negativnih trziSnih ishoda u koje spada generisanje
ekonomskih i socijalnih nejednakosti, kao i teZnji da se na trziStu uspostave
socijalno neodrziva koncetracija vlasniStva i monopoli.

Ucinci neoliberalne ekonomske politike u Srbiji

Ekonomska politika, sa viSe ili manje doslednosti, u Srbiji je kreirana i sprovodena
na teorijskim polazistima neoliberalne doktrine. Pojednostavljeno definisana, ova
ekonomska politika se svodila na brzu privatizaciju, deregulaciju i liberalizaciju.
Ocekivanja kreatora ekonomske politike u poslednjih petnaest godina su bila da ée
privatizacija, deregulacija i liberalizacija podstac¢i konkurenciju, racionalnu
ekonomsku alokaciju resursa, dovesti do rasta ekonomske efikasnosti, a posledica
toga bi trebalo da bude ukupni drustveni razvoj. Ocekivani ciljevi primenjene
ekonomske politike se nisu realizovali. Na pogresnoj doktrini utemeljena
ekonomska politika se pokazala kao neuspesna. Neuspesi su zabeleZeni na svim
kljuénim sektorima: slomu industrijskog sektora; neodrzivom inicijalnom rastu
bruto domacdeg proizvoda (BDP) kao rezultatu transfera drustvene i drzavne
svojine; rastu javnog duga kao posledice nedovoljne proizvodnje i nesrazmernom
nivou potrosnje u odnosu na realni ekonomski rast; rastu i odrzavanju visokih
stopa nezaposlenosti kao posledici pada investicija i raspada trzZista prethodne
Jugoslavije; promenjiv ritam privlacenja stranih direktnih investicija; obuzdavanje
inflacije; i rast deviznih rezervi.

U narednom delu izlaganja sasvim kratko sa prikazom nekih od klju¢nih
ekonomskih pokazatelja ilustrujemo kardinalne neuspehe ekonomske politike u
minulom desetogodisnjem periodu od 2003-2013. godine.

Pre izlaganja klju¢nih pokazatelja neophodno je, ilustracije radi, pokazati da je
predtranzicioni samoupravni ekonomski sistem bio ekonomski i socijalno uspesniji
od tranzicionog, sada vec postranzicionog perioda.

Cesto se u javnom dijalogu ekonomski razvoj koji se odvijao od 1960. godine do
1990. godine omalovaZzavao sa tvrdnjama da se radilo o razvoju utemeljenom na
zaduZivanju zemlje, pa su stope ekonomskog rasta i drustvenog razvoja
,opravdavane” trosenjem stranih kredita. Tabela izloZena u nastavku sa
prezentiranim podacima sasvim argumentovano opovrgava navedene kritike.
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Tabela 1. ZaduZenost Jugoslavije u inostranstvu u periodu 1970-1980. godina
u milijardama USA S

1970 | 1973 | 1975 | 1977 | 1979 | 1980
Ukupna zaduZenost 2,3 4,7 6,6 9,5 15,2 | 18,9
. P
Stepen zad.uzenostl.ll.l A*otplate 18 15 15 17 21 20
prema deviznom prilivu

“bez kratkoroénih kredita; Izvor podataka: Kriza i reforme, Savezni zavod za drustveno
planiranje i Savezni zavod za statistiku, Beograd 1989, str. xvii

Tabela 2. Ucesce industrije u BDP u % u periodu 1960-2010 godina.

1960

1965

1970

1980

1990

2010

Ucesce industrije u BDP u %

16,5

20

20

25

24,7

15,9

Izvor: RZS i B. Petrovic¢ 2013

Bitan, ,staromodan” ne i neoliberalni, pokazatelj stanja ekonomije jedne zemlje
predstavlja indikator ucesca proizvodnje razmenjivih dobara, odnosno industrijske
proizvodnje u BDP. Ucesc¢e industrijske proizvodnje u BDP u Srbiji u vec
postranzicionoj 2010. godini (15,9%) je manji od onog koji je iznosio 1960. godine
(16,5%). Maksimalno procentualno ucesée industrijske proizvodnje u BDP je
zabeleZzeno 1980. godine i iznosilo je 25%.

Grafikon 1. Kretanje industrijske proizvodnje u Srbiji u periodu 1946-2010. godina
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Prezentirani grafikon pokazuje permanentni rast industrijske proizvodnje u Srbiji u
periodu 1946-1990. godina, da bi nakon raspada trziSta prethodne Jugoslavije,
nakon sankcija i nove tranzicije posle 2000. godine, industrijska proizvodnja
zauzela poziciju oscilacije na nivou oko 40% nivoa koji je imala 1989. godine.

Tabela 3. Industrijski radnici u Srbiji u periodu 1960-2010. godina.

2010
312.000

1990
998.000

1960
389.000

Industrijski radnici
Izvor: RZS i B. Petrovic¢ 2013.

Sa drasticnim padom industrijske proizvodnje, odnosno industrijskog sektora,
logi¢na posledica tog procesa je i drasticno opadanje broja industrijskih radnika u
Srbiji. Broj industrijskih radnika je u 2010. godini bio nizi od broja radnika
zaposlenih u industrijskom sektoru pre pedeset godina. U vezi sa problemima
industrijskog sektora vise pogledati u (B. Draskovié,V. Aleksi¢, J. Minovi¢, 2014)".

Grafikon 2. Realan rast GDP Srbije, u %
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Izvor: grafikon konstituisan na bazi podataka RZS, 2014.

Kretanje pozitivhog rasta BDP u prvim neoliberalnim tranzicionim godinama od
2003-2007. godine, pokazuje da su zabeleZene stope rasta posledica kumulativnog
uticaja dve grupe faktora. Prva grupa faktora se odnosi na prilive od prodaje
drustvenih i drzavnih preduzeca iz inicijalne faze privatizacije. Drugu grupu, Cine
prilivi stranih direktnih investicija. Kada su navedeni transferi presusili uz

B Bozo Draskovié, Vesna Aleksi¢, Jelena Minovi¢, Problemi deindustrijalizacije u Srbiji,
Institut ekonomskih nauka Beograd, 2014.



26 DEO I.

sadejstvo svetske finansijske krize iz 2008. godine, doslo je do drasticnog pada
stope BDP koja se kretala neznatno u plusu, a potom zapadala u minuse zaklju¢no
sa 2014. godinom.

Stanje nacionalne ekonomije treba posmatrati i na osnovu kretanja ukupnog
javnog duga. U Srbiji tranzicioni neoliberalni period primenjivane ekonomske
politike, karakteriSe to da je u periodu napred opisanih stopa rasta BDP obelezZilo
¢ak i smanjenje ukupnog iznosa javnog duga. (Videti grafikon 3). Kada su presahli
prihodi od privatizacije, javni dug se znacajno uvecao i to sa 9,8 milijardi EUR iz
2009. godine na 21,8 milijardi EUR u prvoj polovini 2014. godine. Istovremeno sa
rastom javnog duga doslo je do opadanja stopa BDP.

Grafikon 3. Ukupan javni dug Srbije, miliona EUR
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Izvor: grafikon konstituisan na bazi podataka RZS, 2014.

Slededi relevantan indikator stanja ekonomije jedne zemlje iskazuje se
posredstvom kretanja stopa nezaposlenosti u odredenom vremenskom horizontu.
Zastupnici doktrine neoliberalizma su propovedali to da ¢e u inicijalnoj fazi
privatizacije, liberalizacije i deregulacije dovesti do kratkorocne kontrakcije
ekonomskog sistema Sto ée pratiti i trenutni porast stope nezaposlenosti, a nakon
toga ¢e doéi do konsolidacije privatizovane privrede, Sto ¢e dalje voditi do
ekonomskog procvata. Prirodno, saglasno tome dodi ¢e i do rasta zaposlenosti,
smatrali su zastupnici neoliberalne doktrine. Propovedana obecdanja se nisu
dogodila. Nasuprot obecanjima ispoljio se dugorocan sistemski defekt, cije
posledice ne moze da sakrije ni promena metodologije u pracenju, evidentiranju i
iskazivanju stopa nezaposlenosti.
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Metod iskazivanja stope nezaposlenosti koji se temelji na anketi radne snage daje
povoljniju, ,lepsu” sliku kada se radi o stopama nezaposlenosti. | ova ,lepsa“ slika
nije ni malo ruZi¢asta, ona beleZi to da je stopa nezaposlenosti sa 15% iz 2003.
godine porasla na 20% u 2013. godinom sa trendom daljeg rasta u 2014. godini.

Stvarna stopa nezaposlenosti, ovde smo je definisali pojmom formalna, pokazuje
da je nivo nezaposlenosti kontinuirano u celom posmatranom periodu izuzetno
visok i pokazuje oscilaciju ove stope od 27,8% iz 2003. godine do 29,5% u 2013.
godini.

Grafikon 4. Kretanje stope nezaposlenosti u Srbiji u periodu 2003-2014. godina
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Izvor: grafikon konstituisan na bazi podataka RZS, 2014.

Grafikon 5. Strane direktne investicije u Srbiji 2003-2014. godina, (miliona EUR)
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Tempo rasta stranih direktnih investicija (SDI) karakterise to da su ove rasle u
inicijalnom periodu neoliberalne tranzicije u Srbiji, a potom nakon izbijanja
svetske finansijske krize dolazi do njihovog usporavanja. Karakteristi¢no je to da
strane direktne investicije nisu uticale na rast zaposlenosti i smanjivanju spoljnje
zaduZenosti, a nisu imale pozitivan uticaj na rast industrijske proizvodnje. SDI su
se uglavnom koncentrisale u finansijski sektor i sektor usluga, dakle, ne i u sektore
gde se proizvode razmenjiva dobra.

Grafikon 6. Inflacija u periodu 2003-2013. godina
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Izvor: grafikon konstituisan na bazi podataka RZS i NBS, 2014. godine

Grafikon 7. Devizne rezerve Srbije (miliona EUR) u periodu 2003-2014. godina
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Jedan od retkih pozitivnih ucinaka ekonomske politike, odnosno monetarne
politike utemeljene na neoliberalnoj doktrini iskazao se u drzanju inflacije pod
kontrolom i rastu deviznih rezervi.

Prema prezentiranim podacima, devizne rezerve su zabeleZile znacajan rast sa 3,5
milijardi iz 2003. godine na 12,1 milijardu EUR u 2013. godini.

ZAKLJUCAK

Tranzicioni period prelaza iz socijalizma u kapitalizam nije ispunio ocekivanja.
Privatizacija deregulacija i liberalizacija utemeljeni na neoliberalnoj ekonomskoj
doktrini doveli su do opadanja svih klju¢nih ekonomskih i socijalnih pokazatelja u
odnosu na pred tranzicioni period. Danas se sporovi pocinju voditi u vezi sa nekim
od klju¢nih postulata neoliberalne doktrine. Radi se o pitanjima preispitivanja
uloge drzave i njene funkcije vezane za razvojnu ulogu, posebno ulogu uceséa u
industrijskoj politici. Takode, preispitivanju se podvrgava preovladujuéa doktrina
samoreguliSuce uloge trZiSta i nuZnosti sprecavanja njegovih negativnih uticaja
koji se manifestuju na povecanje nejednakosti i stvaranje monopola. Pitanje koje
se odnosi na pridavanje dominantnog znacaja individualnim interesima pojedinca i
njegovoj sposobnosti da posredstvom privatne svojine obezbedi ekonomski i
drustveni razvoj u vedini tranzicionih zemalja su pod velikim znakom pitanja. Sve
je vise sledbenika ideje da je potrebna nova uloga drzave koja ¢e se odricati
neoliberalne funkcije kojom je pruzala podrsku gomilanju bogatstva u rukama
manjine i nejednakosti, ka socijalnoj i razvojno usmerenoj drzavi.

NuZan je zaokreta u ekonomskoj politici Srbije, pre suocavanja sa konacnim
scenarijima duznickih kriza, kao $to se to sada desava u Grckoj. Nuzan je otklon od
vodenja ekonomske politike koja se temelji na neoliberalnoj doktrini. Neophodno
je da ekonomska politika preokrene tokove nedovoljne proizvodnje, seljenja
akumulacije i kapitala koji se odvijaju u okviru neprikosnovenih individualnih
sloboda i prava nad kapitalom.
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SUMMARY

NEOLIBERAL DOCTRINE AND ECONOMIC POLICY IN SERBIA

In the last fifteen years, the economic policy in Serbia has been designed and
implemented predominantly on the doctrinal postulates of neoliberal economic
doctrine. Both in the past and today, state interventionism, that appeared from
time to time, was not based on Keynesianism, but on the neoliberal concept of
mitigating the negative effects of economic crises through interventions on the
fiscal and monetary level. The strategy of economic policy was based, and is still
based on the implementation of the model of full privatization, deregulation and
liberalization. The state withdrawal from the direct economic activity through the
ownership of companies is justified a priori with its economic inefficiency. At the
same time, it is assumed that the private property will, by default, lead to
economic growth, development and consequently to an optimal level of
employment with the establishment of liberal self-requlating market factors of
production. Economic theory, especially its critical part, has no precise and clear
concept in relation to the needs, conditions and assumptions of maintaining the
state ownership in the real sector. The state withdrawal from the real sector is
justified by the negative effects of political factors interference in the management
of the available resources. At the same time we start from the hypothesis that the
private sector and attracting the foreign investors can solve the economic and
social problems of Serbia. Self-requlating market with the wrongly conceived
state's role in the implementation of economic policy in Serbia, has recorded
negative results.

The results of the managed economic policy so far, based on the neoliberal
doctrine are unsustainable: the industrial production is neglected, GDP growth is
weak, unemployment and external indebtedness are high, and poverty growth is
constant.

Key words: neoliberalism, market, self-requlation, economic policy, state
interventionism
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KOMPARATIVNA ANALIZA PRIVREDNOG RAZVOJA BUGARSKE |
SRBIJE U KONTEKSTU EVROPSKIH INTEGRACIA

Dragan Filimonovi¢'

Apstrakt

Rad uporeduje ekonomski razvoj Bugarske i Srbije koriste¢i metodologiju
komparativne analize. Cilj rada je da se pokaZe da ove zemlje poseduju zavidan
nivo slicnosti u pogledu ekonomskog razvoja, Sto je u skladu sa hipotezom da
iskustvo Bugarske na putu evrointegracija moZe biti relevantno za Srbiju. Analiza
pokriva ekonomske pokazatelje pre tranzicije, pregled samog procesa tranzicije
kao i skorasnje ekonomske trendove sa naglaskom na analizu ekonomske
strukture dveju zemalja.

Kljucne reci: Srbija, Bugarska, komparativna analiza, CEFTA, EU
uvoD

Pad komunizma s pocetka 90-ih godina proslog veka predstavljao je pocetak
tranzicije vecine istocno-evropskih zemalja. Proces transformacije od centralno-
planirane ka trziSnoj privredi u ovim zemljama je uporedo tekao sa procesom
evrointegracija. Evropska Unija (EU) je kreirala posebne programe za zemlje bivse
¢lanice komunistickog bloka sa ciljem ubrzanja oba procesa. Jedan od glavnih i
najvaznijih odlika tranzicije jeste otvaranje trzista, tj. liberalizacija trgovinske
politike koja je imala dva vaZna pravca. Prvi je bio usmeren ka liberalizaciji
trgovine izmedu zemalja kandidata za ¢lanstvo i EU, dok se drugi odnosio na
uklanjanje trgovinskih barijera izmedu samih zemalja u tranziciji. Pre pristupanja,
EU je potpisala ugovore o trgovinskoj liberalizaciji sa svim kandidatima za ¢lanstvo,
koji je predvidao postepeno i u mnogim aspektima asimetricno ukidanje
trgovinskih barijera EU za robu poreklom iz ovih drzava. Takav preferencijalni

! Dragan Filimonovi¢, MA, istrazivac saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd, e-mail:
dragan.filimonovic@ien.bg.ac.rs
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trgovinski status zemalja u procesu tranzicije omogucavao je bescarinski izvoz
robe na trziste EU. Zona slobodne trgovine izmedu samih zemalja kandidata
postignuta je stvaranjem Sporazuma o slobodnoj trgovini u Centralnoj Evropi
(CEFTA). Taj sporazum je prolazne prirode, jer su zemlje ¢lanice CEFTA sporazuma
isti napustale po pristupanju EU.

Ovaj rad analizira proces ekonomskog razvoja Bugarske i Srbije sa aspekta
tranzicije, kao i reakcije njihovih trgovinskih tokova tokom procesa pridruzivanja
EU. Rad polazi od hipoteze da iskustvo Bugarske na putu ka EU i nakon samog
Clanstva, moZe biti odraz iskustva koje ocekuje Srbiju, oslanjajuéi se na
pretpostavku da su dve zemlje uporedive, tj. da dele znac¢ajnu dozu sli¢nosti u
pogledu geografskog poloZaja i ostalih Cinilaca ekonomskog razvoja. Doprinos
rada je u tome Sto su navedeni argumenti koji idu u prilog iznetoj hipotezi, tako da
zapravo ekonomska kretanja uocena u Bugarskoj na putu evrointegracija sluZze kao
indikator razvoja privrede i trgovine Srbije u buducnosti, sto pruza mogucénost
srpskim donosiocima odluka da uce iz iskustva drugih i time bolje planiraju budude
ekonomske odluke.

PREGLED EKONOMSKIH POKAZATELJA | TRANZICIONIH PROCESA BUGARSKE |
SRBUE

Ovo poglavlje je posveceno komparativnoj analizi ekonomskog razvoja dve zemlje.
Cilj poglavlja jeste da se testira hipoteza o sli¢nosti i uporedivosti dve privrede,
kao i da se analizira ekonomski razvoj Bugarske u periodu pre i nakon ¢lanstva u
EU. Analiza obuhvata pregled ekonomskih deSavanja pre tranzicionog perioda,
pregled samog procesa tranzicije, kao i prikaz makroekonomskih trendova uz
poseban osvrt na analizu efekata sporazuma o slobodnoj trgovini sa EU i CEFTA
sporazuma na tokove trgovine.

Ekonomski pokazatelji krajem 80-ih

Ekonomije Bugarske i Srbije (kao deo bivSse SFRJ) poseduju zajednicku
karakteristiku iz proslosti. Obe su bile komunisticke sa dominantnim udelom
drzavnih preduzeca. Praksa centralnog planiranja prvi put je primenjena u
Sovjetskom Savezu tokom Staljinove vladavine izradom petogodisnjeg razvojnog
plana, da bi tokom 40-ih godina proslog veka ta praksa bila prihvaéena u svim
zemljama isto¢ne Evrope i Kini (Michailova, 1997). Balicki (1983) navodi da u ovom
sistemu rukovodstvo zemlje ne odlucuje samo o postavljanju ciljeva, ve¢ donosi
odluke i o nacinu za ostvarenje istih. Dugorocni razvojni planovi bili su
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segmentirani na niz kratkoroc¢nih proizvodnih rezultata koje treba postici, a koji su
delegirani preduze¢ima na mesecnom nivou (Michailova, 1997).

Ipak, vazno je istadi da su postojale razlike izmedu komunistickih sistema Bugarske
i Srbije. Sredinom 50-ih godina proslog veka, SFRJ pocinje da primenjuje sistem
samoupravljanja, na taj nacin se udaljivsi od centralnog planiranja i Staljinovog
autoriteta (Horvat, 1971). To je dovelo do poveéane ekonomske saradnje sa
zapadnim zemljama, kao i do vedeg nivoa trziSne i trgovinske liberalizacije.
Jugoslavija se smatrala najdecentralizovanijom privredom u periodu neposredno
pre pada komunizma (Zekic, 2005). S druge strane, Bugarska se striktno
pridrzavala klasicnog sovjetskog privrednog modela, ¢ija medunarodna robna
razmena se gotovo iskljuéivo bazirala na saradnji sa zemljama ¢lanicama Saveta za
uzajamnu ekonomsku pomo¢ (SEV)? (Michailova, 1997).

Krajem 80-ih godina, najznacajnije izvozno trZiste Bugarske predstavljale su zemlje
Clanica Saveta za uzajamnu saradnju (SEV). Priblizno 85% celokupnog izvoza islo je
ka ovom trgovinskom bloku, gde je samo udeo Sovjetskog saveza iznosio 63%.
Svega 6% bugarskog izvoza se odnosio na zemlje zapada. U to doba, i struktura
bugarskog uvoza posedovala je slicnu geografsku konfiguraciju uz nesto veci obim
saradnje sa kapitalistickim zemljama.

Tabela 1. Udeo najvecih trgovinskih blokova u izvozu dve zemlje

Bugarska (1988) SFRJ (1990)

SEV 84,6% 28% SEV
SSSR 62,5% 18,6% SSSR
Zapad 6,3% 59,9% Zapad
Z. Nemacka 1% 17,3% Italija
Zemlje u razvoju 9,1% 11,6% Zemlje u razvoju

Izvor: The Library of Congress (2011) i Gyérgy (2012)

Izvoz SFRJ tokom 80-ih bio je znatno viSe diversifikovan u odnosu na Bugarsku.
Pojedinac¢no najznacajniji trgovinski partneri bili su Sovjetski savez, lItalija i
Nemacka koji su zajedno Ccinili 52% celokupnog izvoza i 44% izvoza Jugoslavije.
lako su najznacajniji trgovinski partneri Jugoslavije bile zapadne zemlje, drzave
sovjetskog bloka su bile veoma znacajne za ekonomski razvoj republike. Gyorgy

2 Organizacija pod vodstvom Sovjetskog saveza koja je ukljucivala zemlje Isto¢nog bloka
Evrope kao i neke od socijalistickih zemalja u ostatku sveta.
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(2012) navodi da je veliki udeo izvoza visoko-tehnoloskih proizvoda Jugoslavije bio
namenjen upravo zemljama sovjetskog bloka, kao i da je Jugoslavija bila zavisna
od uvoza sirovina iz tih zemalja, poput nafte, gasa i ruda.

Tabela 2. Udeo najvecih trgovinskih blokova u uvozu dve zemlje

Bugarska (1990) SFRJ (1990)

SEV 76,7% 23,2% SEV
SSSR 53,5% 13% SSSR
Zapad 15,5% 63,7% Zapad
Z. Nemacka 4,9% 18,1% Z. Nemacka
Zemlje u razvoju 7,8% 12,1% Zemlje u razvoju

Izvor: The Library of Congress (2011) i Gyérgy (2012)

Komunisticke zemlje su aktivho podsticale razvoj ,teske” industrije dok su
relativno mali znacaj davale ostalim industrijskim granama kao i sektoru usluga
(Lipton and Sachs 1990). lako u literaturi ne postoji konsenzus oko definicije
termina ,teska“ industrija, Chang (2007) navodi da su najces¢e u pitanju
proizvodnja hemijskih proizvoda, masina i metalopreradivacke industrije.

Tabela 3. Udeo najznacajnijih izvoznih proizvoda dve zemlje

Bugarska (1988) SFRJ (1990)
Masine i oprema 58,7% | 30% Masine i oprema
Prehrambeni proizvodi 11,2% | 27,3% Preradivacka industrija
Potrosacka dobra 11% 16% Potrosacka dobra
Goriva, metali i minerali 8,2% | 9,7% Hemijski proizvodi
Hemijski proizvodi 4% 9,3% Sirovine

Izvor: The Library of Congress (2011) i Gyérgy (2012)

Posmatrajuci glavne izvozne proizvode Bugarske i Srbije u kasnim 80-im godinama
proslog veka, mozemo zakljuciti da su upravo ove industrijske grane imale vitalnu
ulogu u ekonomskom razvoju ovih zemalja pre tranzicionog perioda. Ovaj
argument ide u prilog hipotezi o slicnosti dve zemlje u doba socijalizma Sto se
svakako odrazilo i na specificnosti procesa njihove tranzicije kao i na njihov
privredni razvoj uopste.
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Tranzicija

Nemoguénost ostvarivanja odrZivog rasta putem sistema centralnog planiranja
navodi se kao jedan od razloga za napustanje sovjetskog modela i pocetak
tranzicije (Zekic, 2005). lzraz tranzicija u literaturi obelezava postepen prelazak sa
centralnog planiranja na trZisni model privrede. U gotovo svim isto¢no-evropskim
zemljama proces tranzicije je bio (ili je joS uvek) usko vezan sa procesom
evropskih integracija. Vecina eks-komunisti¢kih tranzicionih zemalja imala je
identi¢ni put ka trziSnoj privredi, koji se simbolicno zavrSavao punopravnim
¢lanstvom u Evropskoj uniji. 1993. godine, tadasSnje c¢lanice EU su donele
sporazum kojim se odreduju uslovi za prijem novih ¢lanica. Ovaj sporazum se
naziva , Kopenhaski kriterijumi“, gde jedan od glavnih uslova za prijem glasi:
,Postojanje funkcionalne trziSne ekonomije i odgovarajuéih kapaciteta
neophodnih za prevazilazenje trziSnih sila i konkurentskih pritisaka unutar EU“
(European Commission, 2013). U skladu sa propisanim zahtevima, EU je razvila
programe pomoci zemljama u tranziciji kako bi ispunile uslove za ¢lanstvo.

Bugarska, zajedno sa ostalih 10 drZzava Centralno-isto¢ne Evrope (CEE), zapocela je
proces tranzicije tokom ranih 90-ih godina proslog veka. Evropska komisija
ustanovila je zajednicki okvir integracionih procedura koji je vaZio za sve
tranzicione zemlje. Ovaj pravni okvir je obuhvatao potpisivanje bilateralnih
sporazuma iz oblasti politickog delovanja, finansijske pomoci i trgovinske
liberalizacije. Tsachevsky (2010) navodi pregled najvaznijih dogadaja tokom
tranzicionog procesa u Bugarskoj:

1990: Bugarska i Evropska komisija potpisale su Povelju o trgovini, poslovanju i
ekonomskim odnosima. Sporazum je doveo do postepenog smanjenja
uvoznih carina EU na robu iz Bugarske i zajednickih koncesija u domenu
poljoprivrednih proizvoda.

1993: Bugarska i EU potpisale su Evropski sporazum i Prelazni sporazum o
trgovini i povezanim pitanjima. Sporazumi su predvidali formiranje zone
slobodne trgovine izmedu Bugarske i EU. Evropski sporazum je stupio na
snagu 1995. godine.

1998: Bugarska je pristupila Sporazumu o slobodnoj trgovini u Centralnoj Evropi
(CEFTA).

2000: Zvanican pocetak pregovora sa EU.
2004: Evropski savet je zakljucio pregovore sa Bugarskom.

2007: Bugarska je napustila CEFTA sporazum i pristupila EU.
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Srbija, kao deo SFRJ, bila je prva socijalisticka zemlja Evrope koja je zapocela
proces tranzicije (Zekic, 2005). Nazalost, prednost startne pozicije je izgubljena
usled politickih nemira u bivsoj Jugoslaviji koja je dovela do njenog raspada. Srbija
je nastavila proces tokom 2001. godine, u sastavu SRJ, nakon deceniju dugog
ekonomskog razaranja. Vazini datumi u pogledu evropskih integracija Srbije,
preuzeti od Kancelarije za evropske integracije, su:

2005: Pocetak pregovora drzavne zajednice Srbije i Crne Gore sa EU o
Sporazumu o stabilizaciji i pridruzivanju. Sporazum predstavlja prvi korak
ka ¢lanstvu u EU.

2006: Srbija samostalno nastavlja proces EU integracija nakon Sto je Crna Gora
proglasila nezavisnost na referendumu.

2007: Srbija postaje ¢lanica CEFTA sporazuma.

2008: Potpisan je Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju i Prelazni sporazum o
trgovini.

2010: Prelazni sporazum o trgovini je stupio na snagu. Do 2010. godine, Srbija je
unilateralno primenjivala Sporazum.

2012: Evropski savet je Srbiji zvani¢no dodelio status kandidata za ¢lanstvo u EU.

2013: Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju je stupio na snagu ¢ime je zavrsena
primena Prelaznog sporazuma o trgovini.

2014: Zvanican pocetak pregovarackog procesa izmedu Srbije i EU.

Kao Sto se mozZe primetiti iz gore prikazanog, put ka EU je veoma sli¢an za obe
zemlje. Medutim, postoje odredene razlike u pogledu sporazuma o prikljucivanju
sa EU. Evropski sporazum, kao i Sporazum o stabilizaciji i prikljuivanju
predstavljaju osnov za uspostavljanje politickih i ekonomskih odnosa izmedu
zemalja kandidata i EU, takode, sporazumi poseduju znacajne strukturne sli¢nosti
(Gugu, 2003). Evropski sporazum je primenjivan za zemlje Centralno-istocne
Evrope koje su pristupile Uniji 2004. i 2007. godine, dok je Sporazum o stabilizaciji
i pridruZivanju kreiran za pridruZivanje zemalja Zapadnog Balkana. Kao politicki
nestabilnom regionu, Zapadnom Balkanu je bio neophodan poseban ,korak po
korak” pristup regulisanju trgovinskih pitanja, finansijske pomodi i ekonomske
saradnje sa EU (Gugu, 2003). U pogledu liberalizacije trgovine, oba sporazuma su
predvidala potpunu liberalizaciju sa EU u periodu do 10 godina. Gugu (2003)
navodi i da je proces liberalizacije trgovine uglavhom asimetrican,
podrazumevajudi da se trziste EU , brZe” otvara za izvoznike iz zemalja kandidata
nego obrnuto. Stoga, moZzemo zakljuciti da su svi kandidati za ¢lanstvo posedovali
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povlaséene trgovinske sporazume sa EU pre punopravnog ¢lanstva. Trgovina
industrijskom robom je postepeno potpuno liberalizovana, kako u pogledu
carinskih tako i u pogledu necarinskih barijera, dok je protok poljoprivrednih
proizvoda selektivno liberalizovan (Ognivtsev, 2005).

Jos jedna vaZna odlika procesa Evrointegracija je stvaranje Sporazuma o slobodnoj
trgovini u Centralnoj Evropi (CEFTA). Prve Clanice Sporazuma bile su Poljska,
Cehoslovatka i Madarska 1992. godine. Kasnije su pristupile Slovenija (1996.),
Rumunija (1997.), Bugarska (1998.), Hrvatska (2002.) i Makedonija (2006). Sve
drZzave su napustile CEFTA sporazum po pristupanju EU. 2007. godine, oformljena
je ,nova“ CEFTA sa priklju¢enjem Albanije, Bosne i Hercegovine, Moldavije, Srbije,
Crne Gore i Kosova. CEFTA je oformljena pod pokroviteljstvom EU sa ciljem da
pripremi privrede zemalja kandidata za trziSnu utakmicu jedinstvenog EU trZista.
CEFTA se mozZe okarakterisati i kao jedan od instrumenata prikljuenja EU
(Krizmanic, 2007). Sporazum je takode predvidao i period ,inkubacije” za posebno
osetljive privredne grane u tranzicionim zemljama. Tako da je trgovina
industrijskim proizvodima potpuno liberalizovana dok su odredena ogranicenja
zadrZana kod poljoprivrednih proizvoda.

Ekonomska kretanja i trgovina nakon otpocinjanja tranzicije

U ovom delu rad se bavi analizom makroekonomskih trendova Srbije i Bugarske
nakon pocetka tranzicionog procesa sa fokusom na trgovinsku strukturu dve
zemlje. Svrha ove sekcije jeste da se uporede kretanja makroekonomskih
indikatora i strukture trgovine, kao joS jedan argument u prilog hipotezi o
uporedivosti dve privrede i znacaju iskustva Bugarske za Srbiju tokom perioda
evrointegracija. Odabir indikatora je izvrSen prema relevantnosti za empirijska
istrazivanja, tj. prikazane su ekonomske varijable koje su naj¢esée u sastavu
gravitacione jednacine trgovine.

Makroekonomski indikatori

Grafikon 1. poredi kretanja bruto domacdeg proizvoda (BDP) dve zemlje. U
empirijskoj literaturi, BDP se koristi kao mera ekonomske veli¢ine zemlje, stoga
predstavlja i procenu ponude (za zemlju izvoznika) i traznje (za zemlju uvoznika).
Uocljiva je jasna konvergencija BDP Srbije i Bugarske, narocito u periodu od 2001.
do 2008. godine. U periodu nakon globalne ekonomske krize srpski BDP je
pretrpeo znatno veéi pad od bugarskog. U 2012. godini razlika u vrednosti BDP
izmedu dve zemlje dostigla je skoro 10 milijardi dolara (USD) u korist Bugarske.
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Cinjenica da je Bugarska po izbijanju krize veé bila ¢lanica EU, moZe predstavljati
razlog manjih fluktuacija privredne aktivnosti u Bugarskoj.

Grafikon 1. BDP u milionima dolara (USD)
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Izvor: World Development Indicators, The World Bank

Kretanje BDP po glavi stanovnika je prikazano na grafikonu 2. MozZe se reci da ova

mera predstavlja odraz bogatstva i Zivotnog standarda posmatrane zemlje. Nivo
BDP po glavi stanovnika nesumnjivo utiCe na potroSacke i investicione odluke
stanovniStva i kompanija. U empirijskoj literaturi se Cesto koristi kao mera za

raspoloZivost faktora proizvodnje jedne drZave i predstavlja vaznu determinantu
trgovine. Nivo BDP po glavi stanovnika bio je gotovo identi¢an u Bugarskoj i Srbiji

sve do 2008. godine, nakon koje se stvara sve veca razlika izmedu zemalja. BDP po

glavi stanovnika u 2012. godini iznosio je priblizno 7.000 dolara (USD) u Bugarskoj

i 5.200 dolara (USD) u Srbiji.

Grafikon 2. BDP po glavi stanovnika u dolarima (USD)
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Struktura trgovine

Struktura trgovine Srbije i Bugarske nesumnjivo ukazuje na joS jednu zajednicku
osobinu ovih zemalja. Posmatrajuéi geografsku raspodelu trgovine, moiemo
zakljuciti da su clanstvo u CEFTA i liberalizacija trgovinskih odnosa sa EU
nesumnjivo uticale na njihove trgovinske tokove. Grafikon br. 3 prikazuje udeo
trgovine Srbije i Bugarske sa zemljama ¢lanicama CEFTA sporazuma.

Grafikon 3. Trgovinski tokovi sa CEFTA (izvoz, uvoz i ukupna bilateralna razmena)
Bugarske (levo) i Srbije (desno)
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Primecujemo da je udeo trgovine Bugarske sa CEFTA naglo porastao sa
formiranjem tzv. Novog CEFTA sporazuma 2006. godine. Takode, uocavamo da je
Srbija prikljuc¢ivanjem CEFTA sporazumu 2007. godine znatno povecala trgovinsku
razmenu sa tadasnjim zemljama clanicama. 1z toga sledi da obe zemlje ipak
poseduju bolje trgovinske odnose sa susednim zemljama Balkana nego sa bivsim
¢lanicama CEFTA sporazuma iz reda zemalja centralne i istocne Evrope.

Grafikon br. 4 prikazuje trgovinske odnose Srbije i Bugarske sa EU. lako vrednost
robne razmene Bugarske i EU prevazilazi one izmedu Srbije i EU, moZzemo
zakljuciti da su obe drZave veoma zavisne od spoljno-trgovinske razmene sa EU.
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Grafikon 4. Trgovinski tokovi sa EU (izvoz, uvoz i ukupna bilateralna razmena)
Bugarske (levo) i Srbije (desno)
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Grafikon 5. Trgovinski tokovi sa ostatkom sveta (izvoz, uvoz i ukupna bilateralna
razmena)
Bugarske (levo) i Srbije (desno)
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Ono

Sto je takode vidljivo na grafikonu jeste da se razmena sa zemljama EU

povecavala kako su dve drZave napredovale na putu evrointegracija. Spoljno-
trgovinski deficit sa EU u Bugarskoj ima tendenciju smanjenja dok se u Srbiji
povecava. Razlog za eskalaciju deficita u robnoj razmeni moze biti unilateralna
primena trgovinskog sporazuma sa EU od strane Srbije, u periodu od 2008. do
2010. godine sto je dovelo do podsticanja uvoza iz EU. Robna razmena izmedu
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Srbije i Bugarske na jednoj strani i ostatka sveta na drugoj, se nalazi u
konstantnom povecanju, narocito nakon 2002. godine (grafikon 5.).

Grafikon 6. Udeo EU, CEFTA i ostatka sveta u izvozu
Bugarske (levo) i Srbije (desno)
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Ubedljivo, najznacajnija izvozna destinacija Bugarske je EU. Nakon samo osam
godina tranzicije, udeo bugarskog izvoza u EU u ukupnom izvozu dostigao je 51%
tokom 1998. godine. Od pocetka tranzicionog procesa udeo bugarskog izvoza u EU
neprestano raste, 1996. godine iznosio je 40%, u godini bugarskog pristupanja EU
(2007.) 60%, da bi svoju najvecu vrednost od 64% dostigao u godini nakon
izbijanja krize, odnosno u 2009. godini. Sa druge strane, udeo srpskog izvoza u EU
u ukupnom izvozu takode raste sa napredovanjem na putu evrointegracija. U
2000. godini, kada je Srbija nastavila svoj proces tranzicije i evrointegracija, udeo
izvoza u EU iznosio je 41% a 12 godina kasnije 58% u ukupnom srpskom izvozu.
Posmatrajuci obe zemlje, uocavamo suprotne trendove kad je u pitanju udeo
trgovine sa zemljama ostatka sveta u ukupnom izvozu. Znacaj ovih zemalja u
izvozu Srbije i Bugarske se smanjuje na racun povecanja izvoza u EU.

Najuodljivija razlika izmedu Srbije i Bugarske u geografskoj raspodeli izvoza odnosi
se na trgovinu sa ¢lanicama CEFTA. Zemlje CEFTA sporazume imaju daleko vedi
znacaj u izvozu Srbije nego u izvozu Bugarske. Srpski udeo izvoza u CEFTA povecao
se sa 12% u 2006. na 19% tokom 2007. godine (godina pristupanja), zadrzavsi se
na tom nivou sve do 2012. godine.
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Geografska struktura uvoza Srbije i Bugarske sli¢na je strukturi njihovog izvoza.
Najdominantniji partner obe zemlje je EU, iz koje dolazi 59% ukupnog uvoza
Bugarske (2011. godina) i 57% ukupnog uvoza Srbije (2012. godina). Nakon
pristupanja EU, udeo uvoza Bugarske iz CEFTA se smanjuje, dostigavsi svega 4% u
2012. godini. Kao i u slu€aju izvoza, CEFTA ima vedéi znacaj u srpskom nego u
bugarskom uvozu. Nakon najveéeg proSirenja EU 2004. godine, udeo srpskog
uvoza iz CEFTA zemalja je drasti¢no opao. Udeo srpkog uvoza iz CEFTA u ukupnom
uvozu iznosio je svega 7% u 2012. godini.

Grafikon 7. Udeo EU, CEFTA i ostatka sveta u uvozu
Bugarske (levo) i Srbije (desno)
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Pored geografske strukture trgovine, vazno je analizirati i tehnolosku strukturu
ekonomija Bugarske i Srbije. Slicna tehnoloSka kompozicija dve privrede moze
objasniti i slicnost u geografskoj raspodeli njihove trgovine. Interesantan podatak
je da obe zemlje poseduju izuzetnu podudarnost u pogledu tehnoloske strukture.
U svrhu analize tehnoloske strukture primenjena je metodologija klasifikacije
izvoznih proizvoda preuzeta od Lall (2000). Ova metodologija svrstava proizvode u
5 grupa (primarne, bazirane na resursima, nisko-tehnoloske, srednje-tehnoloske i
visoko-tehnoloske proizvode) uzimajuci u obzir sofisticiranost tehnologije koja se
koristi u njihovoj proizvodniji.
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Grafikon 8. Tehnoloska struktura izvoza u 2012. godini
Bugarske (levo) i Srbije (desno)
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Izvor: Kalkulacije autora na bazi UNCTAD podataka

U 2012. godini, izvoz proizvoda na bazi sirovina je dominantan u obe zemlje. Ovi
proizvodi su imali udeo od 33% u Bugarskoj i 27% u Srbiji. Udeo proizvoda visokog
tehnoloskog intenziteta iznosio je samo 8% u obe drzave. Na osnhovu ovih
podataka, moZemo uociti nesto povoljniju tehnolosku strukturu izvoznih
proizvoda Srbije, kako je udeo proizvoda srednjeg i niZzeg tehnoloskog intenziteta
nesto vedi u Srbiji nego u Bugarskoj.

ZAKLJUCAK

IzvrSena komparativna analiza u radu dovodi do prihvatanja hipoteze o
uporedivosti, tj. do zakljucka da je iskustvo Bugarske dobar indikator ekonomskih
deSavanja koje moZemo ocekivati u Srbiji na putu ka EU. Prvo, dve zemlje su
posedovale slicnu ekonomsku strukturu pre procesa tranzicije. Drugo, proces
tranzicije u Srbiji je identican onom kroz koji je prosla Bugarska. Trece, obe zemlje
su pre punopravnog ¢lanstva imale preferencijalni trgovinski status sa EU i obe su
bile ¢lanice CEFTA sporazuma. Na kraju, makroekonomski pokazatelji Srbije i

Bugarske bili su slicnog nivoa sve do izbijanja globalne ekonomske krize 2008.
godine, kada i nastaju divergentna kretanja.

Iz gore sprovedene analize moZemo izvesti dva najvaznija zakljucka. Prvo, ¢lanstvo
Bugarske u EU je najverovatnije doprinelo ublazavanju negativnih efekata krize.
Upravo u post-kriznim godinama su i nastala divergentna kretanja izmedu
privrednog razvoja dve zemlje. Bugarska se suocavala sa znatno manjim
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recesionim pritiscima nego Srbija, i znatno brzZe je uspela da ostvari nivo privredne
proizvodnje od pre krize. Iz toga sledi da je ¢lanstvo u EU veoma znacajno za
zemlje poput Srbije i da ne postoji bolja alternativa koja ¢e osigurati stabilniji
razvoj domace privrede. Drugo, posmatrajuci trgovinske tokove Bugarske u
procesu tokom i nakon evrointegracija, moZemo zakljuciti da liberalizacija trgovine
sa EU kao i pristupanje jedinstvenom trziStu tokom punopravnog Cclanstva
uglavnom proizvodi pozitivhe efekte na izvoz proizvoda u EU ali i ostatak sveta.
Medutim, nema sumnje da je punopravno ¢lanstvo u EU ipak vise uticalo na
povecanje bugarskog uvoza, dok je slabija reakcija izvoza pre svega rezultat
nepovoljne tehnoloske strukture bugarske privrede, odnosno nemogucénosti da se
na pravi nacin odgovori na potrebe i traznju na EU trZiStu. Srbija mora da pokusa
da unapredi tehnolosku kompoziciju svoje ekonomije u buduénosti i podstakne
proizvodnju onih proizvoda za kojim je traznja u EU najveda, a to su visoko-
tehnoloski proizvodi.
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SUMMARY

COMPARATIVE ANALYSIS OF BULGARIAN AND SERBIAN
ECONOMIC DEVELOPMENT IN THE LIGHT OF EU INTEGRATION

This paper investigates the economic development of Bulgaria and Serbia using
the comparative analysis method. The goal is to show that these economies share
a substantial degree of similarity in terms of economic development, which would
support the hypothesis that the Bulgarian experience on the road to and after the
EU membership may be relevant for Serbia. The analysis covers the economic
outlook prior to reforms, economic transition and recent economic trends with the
emphasis on the trade structure.

Key words: Serbia, Bulgaria, comparative analysis, CEFTA, EU
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IZVOZNA KONKURENTNOST PRIVREDE REPUBLIKE SRBIJE
POD UTICAJEM TRANZICIONIH PROMENA

Aleksandra Brankovié!

Apstrakt

U ovom radu analiziramo izvoznu konkurentnost privrede Republike Srbije,
koris¢enjem indeksa otvorenih komparativnih prednosti (RCA). Posmatramo 1990,
2001. i 2013. godinu, i, usled neraspoloZivosti dezagregiranih podataka, analizu
ograniCavamo na sektore | odseke Standardne medunarodne trgovinske
klasifikacije (SMTK). Opsta ocena je da je dugoroéna struktura izvozne
konkurentnosti Srbije nepovoljina, s obzirom da odseci u kojima Srbija
tradicionalno ostvaruje komparativne prednosti prevashodno obuhvataju resursno
i radno-intenzivne delatnosti. Ni promene u strukturi komparativnih prednosti u
odnosu na 1990. nisu zadovoljavajuce, jer je Republika Srbija najcesce postajala
konkurentna u izvozu onih odseka koji su tokom posmatranog perioda ostvarivali
ispodprosecne stope rasta izvoza na globalnom nivou.

Kljucne reci: komparativne prednosti, izvozna konkurentnost, izvoz, tranzicija
uvoD

Koncept konkurentnosti moZze da se sagleda na nekoliko nivoa: na nivou
nacionalne ekonomije, na nivou grane ili na nivou preduzeéa (Bojnec & Ferto,
2009). Ovaj rad se zasniva na prvom pristupu, buduc¢i da se analizira
konkurentnost robnog izvoza Republike Srbije.

Kada je, kao Sto je slucaj u ovom radu, predmet analize izvozna konkurentnost
nacionalne privrede, u praksi je uobi¢ajeno da se ona sagledava sa stanovista
komparativnih prednosti. lako su ova dva koncepta teorijski bliska, oni nisu

! Aleksandra Brankovié, MA, istraziva¢ saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd,
e-mail: aleksandra.brankovic@ien.bg.ac.rs.
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potpuno identicni. Koncept komparativnih prednosti govori da ¢e zemlja iskazivati
komparativne prednosti u proizvodniji i izvozu onih grana kod kojih su autarki¢ne
cene nize od cena u uslovima slobodne trgovinske razmene’. Pojam
konkurentnosti, s druge strane, shvata se nesto Sire, i, pored faktora koji uti¢u na
komparativne prednosti, obuhvata i uticaj drugih faktora, kao Sto su politike
vlade®.

Medutim, poistovecivanje pojmova izvozne konkurentnosti i komparativnih
prednosti nacionalne privrede, koje je ¢esto zastupljeno u praksi, nije bez osnova.
Ono je utemeljeno na neophodnosti da se, prilikom analize komparativnih
prednosti, zanemare stroge, Cesto nerealisti¢ne, teorijske pretpostavke, i da se
izvrsi analiza na bazi realne trZiSne situacije i raspoloZivih podataka. Upravo
rukovodec¢i se ovom potrebom, Balasa (Balassa, 1965) je razradio indeks
,otkrivenih“ komparativnih prednosti (RCA — eng. revealed comparative
advantage), koji je, pola veka kasnije, ostao najcesce koriséen instrument za
analizu komparativnih prednosti. Uocavaju¢i nemogucnost da se zadovolje stroge
postavke teorijskih modela, Balasa je postavio pitanje zasto, prilikom analize
komparativnih prednosti, ne bismo zanemarili faktore koji su izvor prednosti, a
fokusirali se na to Sta je njihov efekat. Konstruisao je indeks zasnovan na
podacima o spoljnotrgovinskoj razmeni, koji ,otkriva“ proizvode u kojima
posmatrana zemlja ima komparativne prednosti. S obzirom da se koriste istorijski
podaci o spoljnotrgovinskoj razmeni, indeks obuhvata ne samo uticaj tehnologije
i/ili faktorske raspolozivosti, ve¢ i politika vlade, i svih drugih faktora koji uti¢u na
tokove razmene sa inostranstvom. U tom smislu, indeks ,otkrivenih”
komparativnih prednosti moZemo da posmatramo kao indikator izvozne
konkurentnosti nacionalne privrede ili njenih delova (grana ili regiona).

Nedostatak skorijih radova koji na sveobuhvatan nacin sagledavaju izvoznu
konkurentnost privrede Republike Srbije koris¢enjem RCA indeksa je glavni motiv
za pisanje ovog rada. Stoga, koristimo RCA indeks za analizu promena
komparativnih prednosti u 1990, 2001. i 2013. godini. Analiza se vrsi na nivou 1i 2
cifre Standardne medunarodne trgovinske klasifikacije (SMTK); analiza na nivou 3

2 Ovaj zakljucak trebalo bi da je validan bez obzira na to Sta je izvor komparativnih
prednosti, kao Sto i jeste slucaj sa dve najpoznatije teorije komparativnih prednosti:
Rikardovoj (Ricardo), gde izvor komparativnih prednosti jesu razlike u proizvodnim
tehnologijama, i teoremi Heksera (Heckscher) i Olina (Ohlin), gde komparativne prednosti
proisticu iz razlika u raspolozivosti faktora proizvodnje.

* U literaturi na srpskom jeziku opsezan prikaz razli¢itih pristupa i definicija koncepta

(2013).
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cifre je izostala, zbog nedostatka javno dostupnih podataka za Srbiju u 1990. i
2001. godini.

Rad je strukturisan na sledec¢i nacin. U uvodu se daje pregled literature, sa
posebnim osvrtom na sva ogranicenja upotrebe indeksa otvorenih komparativnih
prednosti, kao i skorije primere njegove upotrebe, narocito u slu¢aju Srbije. Nakon
toga se daje kratak pregled osnovnih karakteristika robnog izvoza Srbije u
posmatranim godinama. Naredni deo rada obuhvata konstruisanje RCA indeksa za
Srbiju, i analizu dobijenih pokazatelja. Na kraju, sumirani su klju¢ni zakljucci.

PREGLED LITERATURE

U originalnoj postavci, RCA indeks (Balassa, 1965) pokazuje ucesSée posmatrane
zemlje u svetskom izvozu nekog proizvoda, koje je ponderisano reciprocnom
vrednoséu uceséa te zemlje u ukupnom svetskom izvozu. Medutim, indeks
poseduje odredene nedostatke. Sa teorijskog stanovista naj¢esée je osporavana
njegova relevantnost kao pokazatelja komparativnih prednosti, buduéi da
koriséenje istorijskih podataka o spoljnotrgovinskoj razmeni obuhvata uticaj
razlicitih faktora koji mogu da uticu na pravce razmene, a ne samo onih koji
odreduju komparativnhu prednost nacije. | sam Balasa je bio svestan ovog
nedostatka, tako da je u praksi koristio podatke za one proizvode i zemlje kod
kojih su barijere slobodnoj trgovini najmanje izrazene®. Treba napomenuti da je u
radu iz 1965. Balasa, pored prethodno navedenog indeksa, konstruisao i indeks
koji se bazira ne samo na podacima o izvozu, ve¢ i o uvozu (Balassa, 1965).
Medutim, on uocava da je njegova prakticna primena problemati¢na, jer su
razliciti oblici uvozne zastite toliko rasprostranjeni, da navedeni indeks moZe da
stvori pogresnu sliku o tome da li zemlja ima komparativne prednosti u razmeni
odredenog proizvoda.

Hilman (Hillman, 1980) je, u odredenoj meri, usaglasio mogucnosti primene RCA
indeksa sa teorijskim postavkama o komparativnoj prednosti. On je definisao
potreban i dovoljan uslov (u literaturi poznat kao Hilmanov uslov) da RCA indeks
zadovoljava teorijsku postavku prema kojoj zemlja iskazuje komparativnu
prednost kod onih proizvoda kod kojih su autarki¢ne cene niZe od cena u uslovima
slobodne trgovine. On je naveo da, u ¢e, u opStem slucaju, navedeno pravilo biti

* U radu iz 1965. Balasa analizira razmenu gotovih proizvoda izmedu odabranih visoko
industrijalizovanih zemalja, izmedu ostalog zato S$to su se na trgovinu primarnim
proizvodima Cesto primenjivale razlicite barijere (Balassa, 1965).
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zadovoljeno ukoliko posmatrana zemlja nema preterano izrazeno uceSée u
svetskom izvozu posmatranog proizvoda, i, u isto vreme, posmatrani proizvod
nema preterano izrazeno ucesée u ukupnom izvozu te zemlje. On, takode, navodi
da c¢e posmatrani uslov biti zadovoljen pre u slucaju dezagregiranih nego
agregiranih podataka.

Pored problema skopcéanih sa teorijskom (ne)utemeljeno$éu, RCA indeks je
najcesce osporavan sa stanovista njegove analiticke upotrebljivosti. Naime, indeks
uzima vrednosti u intervalu (0, +o°) , usled ¢ega je asimetri¢an na desnu stranu, a
neutralna pozicija (kada je vrednost indeksa ima jedini¢nu vrednost) moZe dosta
da odstupa od srednje vrednosti indeksa. Odreden broj autora je pokusao da
prevazide ovaj problem, tako Sto su ,normalizovali“ indeks, odnosno
transformisali ga na takav nacin da vrednosti koje uzima postanu simetricne u
odnosu na poziciju koja je neutralna sa stanovista komparativnih prednosti (npr.
Vollrath, 1991; Hoen & Oosterhaven, 2006; Yu, Cai, & Leung, 2009; Laursen,
2015).

Medutim, i pored navedenih zamerki, upotreba originalnog RCA indeksa je i dalje
Siroko zastupljena. Jedan od glavnih razloga je svakako to Sto svaka od
modifikacija ovog indeksa takode ima odredene nedostatke, tako da nijedna nije
potpuno zadovoljavaju¢a (pogledati Benedictis & Tamberi, 2004). Njegove
ocigledne prednosti, s druge strane, jesu to Sto se lako konstruiSe, i Sto je
interpretacija vrednosti indeksa jasna (Benedictis, 2005). Tokom 2000-ih upotreba
RCA indeksa se koristi kako u istraZivanju komparativnih prednosti na
nacionalnom nivou®, tako i za analizu konkurentnosti pojedinih grana na
nacionalnom?® ili regionalnom’ nivou.

RCA indeks je koriS¢en i u analizi komparativnih prednosti Republike Srbije. Na
nacionalnom nivou logaritamski oblik indeksa koristi Gagovi¢ (2003) za analizu
komparativnih prednosti Srbije i Crne Gore tokom 1980-ih i 1990-ih, a postoji vedi
broj radova koji se baziraju na varijanti indeksa koji koristi podatke o izvozu i

> Primera radi, Benediktis (2005) analizira RCA indeks za Italiju tokom perioda od nekoliko
decenija, dok se u nekoliko radova proucavaju komparativne prednosti Turske (npr. Serin
& Civan, 2008 i Utkulu & Seymen, 2004).

¢ Pogledati, recimo, analizu madarskog izvoza agrarnih proizvoda (Ferté & Hubbard, 2003)
i komparativne prednosti tekstilne industrije Australije (Havrila & Gunawardana, 2003).

" Na primer, Bender i Li (2002) proucavaju komparativne prednosti preradivacke industrije
u jugoisto¢noj Aziji i Latinskoj Americi, a komparativne prednosti tranzicionih zemalja
Evrope u izvozu poljoprivrednih proizvoda su predmet izuavanja Bojneca (2001) i Bojneca
i Ferta (2009).
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uvozu Srbije, a ne i podatke o razmeni na svetskom nivou (npr. Grupa autora,
2003, str. 90-93% Ignjatijevi¢, 2011; Ignjatijevi¢, Babovi¢, & Dordevi¢, 2012; Bozi¢
& Nikoli¢, 2013).

Na sektorskom nivou koris¢éenje RCA indeksa je zastupljeno u analizi
komparativnih prednosti poljoprivrede. Stojanovi¢ i koautorke (2013) proucavaju
izvoz prehrambenih proizvoda iz Srbije, i zakljuCuju da Srbija u izvozu ovih
proizvoda iskazuje komparativne prednosti u odnosu na EU, kao i u odnosu na
druge drzave c¢lanice Cefta. Takode uocavaju da je do 2008. godine nivo
konkurentnosti opadao, da bi nakon tog perioda poceo da raste, sto dovode u
vezu sa rastom cena hrane na globalnom nivou nakon 2008. godine. Milanovic i
Stevanovi¢ (2012) takode koriste RCA indeks za analizu agrarnog izvoza, ali na
podacima koji su vrlo agregirani.

OSNOVNE TENDENCIJE ROBNOG 1ZVOZA REPUBLIKE SRBIJE

Raspad zemlje, ratovi, sankcije i dramati¢an pad Zivotnog standarda tokom 1990-
ih su doveli do drasti¢nih promena u karakteristikama spoljnotrgovinske razmene
Srbije. Na Zalost, nedostatak, neuporedivost, kao i nedovoljna pouzdanost
podataka onemoguduju da se ove promene sveobuhvatno sagledaju.

Ono sto je vrlo upecatljivo, medutim, jeste da je vrednost robnog izvoza Srbije
1990. iznosila 5,3 milijardi USD (u tekué¢im cenama)’, i nominalno je bila 3 puta
visa od vrednosti izvoza ostvarenog 2001. godine (koji je iznosio 1,8 milijardi USD).
Ukoliko bismo uzeli u obzir ¢injenicu da podaci za 1990. ne obuhvataju izvoz u
republike bivse SFRJ, koje su danas znacajni spoljnotrgovinski partneri Srbije, kao i
kada bismo koristili deflacionisane podatke, pad izvoza pocetkom 2001. u odnosu
na 1990. bio bi jos dramatic¢niji.

Nakon ponovnog otpocinjanja tranzicionih procesa 2001. godine, vrednost robnog
izvoza Republike Srbije se povecava iz godine u godinu'®. Moze se zapaziti da je,
sve do otpocinjanja globalne ekonomske krize 2008. godine, rast uvoza bio
snazniji, tako da je spoljnotrgovinski deficit takode rastao, i konstantno bio, u
apsolutnom iznosu, visi od vrednosti robnog izvoza. Od 2009, medutim, opaZa se

® Analiza obuhvata Srbiju i Crnu Goru.

? Izvor: Republitki zavod za statistiku (1992).

1% 53 izuzetkom 2009, kada je, pod uticajem globalne finansijske krize, doSlo do
nominalnog pada dolarske vrednosti izvoza za %, i sa izuzetkom 2012, kada je ostvareno
nominalno smanjenje od 5%.
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da robni uvoz raste po stopama koje prate ili su niZze od stopa rasta izvoza, usled
¢ega je i vrednost spoljnotrgovinskog deficita smanjena i donekle stabilizovana.

Ovakva pozitivna tendencija jeste rezultat rekompozicije strukture
spoljnotrogovinske razmene, i posledica je krize u Srbiji. Naime, za razliku od
perioda pre pocetka krize, kada se opazalo povecanje uvoza potrosnih dobara,
nakon 2008. godine vrednost njihovog uvoza stagnira, a povecanje ukupnog uvoza
je, pre svega, povezano sa rastom uvoza sredstava za reprodukciju.

Grafikon 1. prikazuje ucesée izvoza i uvoza robe, kao i salda spoljnotrgovinske
razmene, u vrednosti bruto domaceg proizvoda (BDP) Srbije. MoZe se zapaziti da
se uceSée robnog izvoza gotovo kontinuirano povecdava, Sto je, uz stabilizaciju
ucesc¢a robnog uvoza, dovelo do osetnog smanjenja uceséa spoljotrgovinskog
deficita u vrednosti ostvarenog BDP-a.

Treba istaci pozitivnhu tendenciju da, ¢ak i u uslovima stagnacije ili pada BDP-a, pa
cak i stagnacije izvoza, nakon 2008. godine ne dolazi do znacajnijeg povecanja
u¢esca spoljnotrgovinskog deficita u BDP-u™.

Grafikon 1. Udeo izvoza i uvoza robe u bruto domacem proizvodu Republike Srbije,
u %, 2001-2013. godina
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Izvor: proracun autora na osnovu podataka Republickog zavoda za statistiku (online baza
podataka)

" preliminarni podaci pokazuju da ¢ak i u 2014, kada je ostvaren pad vrednosti BDP-a, a
vrednost robnog izvoza stagnira, ucesce spoljnotrgovinskog deficita u vrednosti BDP-a
nece odudarati od nivoa iz prethodne godine, i trebalo bi da iznosi oko 13% (izracunato na
osnovu podataka Ministarstva finansija Republike Srbije (2014).
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Promene u strukturi robnog izvoza, prema sektorima Standardne medunarodne
trgovinske klasifikacije (SMTK), ilustrovane su na Grafikonu 2. MoZemo da uocimo
da je struktura izvoza u 2001. kvalitativho pogorsana u odnosu na 1990. godinu,
usled znacajnog smanjenja uces¢a masina i transportnih uredaja (SMTK 7), a na
racun povecanog znacaja poljoprivredno-prehrambenog kompleksa (SMTK 0+1).
Za obe posmatrane godine je, s druge strane, karakteristicna dominacija razlicitih
gotovih proizvoda u izvozu (SMTK 6+8), pre svega odeée, obuée i metala. Kada je
re¢ o 2013. godini, slicnost sa 1990. godine je veliki znacaj masina i transportne
opreme (prevashodno usled izvoza automobila), dok je zajednic¢ko sa strukturom
iz 2001. zadrzavanje znacaja poljoprivrednih i prehrambenih proizvoda® u izvozu.
Ono §to je, s druge strane, razlicito u 2013. u odnosu na prethodne posmatrane
godine jeste opadanje znacaja razlicitih gotovih proizvoda u izvozu. Medutim,
treba napomenuti da treba biti oprezan sa analizom podataka za 1990. godinu, jer
je moguce da bi, kada bi se ukljucio ,izvoz” u republike tadasnje SFRJ struktura
izvoza Srbija bila nesto drugacija od one koja se odnosi na izvoz na trZista izvan
SFRIJ.

Grafikon 2. Struktura robnog izvoza Republike Srbije prema sektorima SMTK, u %
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Legenda: 0+1 Hrana, pic¢e i duvan; 2+4 Nepreradene sirovine; 3 Energenti; 5 Hemikalije; 7
Masine i transportna sredstva; 6+8 Ostali gotovi proizvodi; 9 Nerazvrstana roba

Izvor: proracun autora na osnovu podataka Republickog zavoda za statistiku

© Uklju€ujuci duvan i duvanske proizvode.
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OTKRIVENE KOMPARATIVNE PREDNOSTI PRIVREDE REPUBLIKE SRBIJE

Metodoloske napomene

Za izraCunavanje indeksa otvorenih komparativnih prednosti (RCA) koristimo
sledec¢u jednacinu:

i

RCA; = = (1)

els

gde se i odnosi na odredenu grupu proizvoda, a w na svet, tako da 3—1‘1 pokazuje

ucesée posmatrane zemlje u svetskom izvozu proizvoda i, dok e predstavlja

ucesce zemlje u ukupnom svetskom izvozu.

Razlog zasto smo se opredelili za upotrebu ovog indeksa, a ne neke od njegovih
transformacija, leZi prevashodno u cinjenici da svaki od alternativnih pokazatelja,
iako poboljsava neki od nedostataka originalnog RCA indeksa, ispoljava neke
druge nedostatke. Prilikom tumacenja rezultata, vodicemo racuna o
ograni¢enjima njegove upotrebe.

Situacija u kojoj je RCA=1 smatra¢emo da je neutralna sa stanovista komparativnih
prednosti; za vrednosti indeksa veée od jedinice kazemo da zemlja u izvozu
posmatranog proizvoda ima komparativne prednosti, dok za vrednosti manje od
jedinice kazemo da nema komparativne prednosti.

Posmatrane su tri godine: 1990, kao poslednja godina relativho ,,normalnog”
poslovanja i relativno stabilnog deviznog kursa pre raspada SFRJ; 2001, kao godina
koja obeleZzava pocetak aktuelnih tranzicionih reformi, i 2013, kao najskorija
godina za koju je raspoloziv zadovoljavajuci set podataka o spoljnotrgovinskoj
razmeni na globalnom nivou. KoriS¢eni su online podaci Comtrade baze
Ujedinjenih nacija®® o izvozu prema Standardnoj medunarodnoj trgovinskoj
klasifikaciji (SMTK) rev. 3, izuzev podataka za Srbiju za 1990. i 2001. godinu, koji su
preuzeti od Republickog zavoda za statistiku. S obzirom da za odreden broj
zemalja u 1990. i 2001. nisu bili raspoloZivi podaci prema SMTK rev. 3, ve¢ prema
ranijim verzijama ove klasifikacije, izvrSena je konverzija podataka u skladu sa

B3 http://comtrade.un.org.
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korespondentnim tabelama preuzetim sa veb sajta Statisticke sluzbe Ujedinjenih
nacija'®. Analiza je izvr$ena na nivou 1 i 2 SMTK, zbog toga $to za 1990. i 2001.
godinu dezagregirani podaci za Srbiju, na nivou od 3 ili 4 cifre SMTK, nisu javno
dostupni.

Na ovom mestu treba istaci da treba biti oprezan prilikom poredenja vrednosti
RCA indeksa u 1990. godini sa kasnijim godinama. Razlog za to prevashodno leZi u
¢injenici da izvoz u navedenoj godini obuhvata izvoz na trZista izvan SFRJ, dok
»,izvoz” u ostale jugoslovenske republike, koje danas predstavljaju znacajne
spoljnotrgovinske partnere Srbije, nije obuhvacen podacima kojima raspolazemo.
Slicna vrsta problema postoji i u 2001, jer nisu obuhvaéeni podaci o izvozu u Crnu
Goru, koja je tada, zajedno sa Srbijom, formirala drZavnu zajednicu. Dodatan
problem je to $to podaci o izvozu Republike Srbije za 1990. godinu obuhvataju i
Kosovo i Metohiju; medutim, ovaj problem verujemo da je prevaziden time $to se
za 1990. koriste agregirani podaci, kao i ¢injenicom da su Kosovo i Metohija imali
relativno zanemarljivo u¢e$ée u vrednosti robnog izvoza®.

Vrednosti RCA indeksa za Republiku Srbiju
Analiza na nivou sektora (1 cifra) SMTK

Analiza agregiranih podataka ukazuje na to da je, tokom posmatranog perioda,
doslo do promena u broju i relativnom znacaju sektora kod kojih Srbija iskazuje
komparativne prednosti. Kao sto je prikazano u Tabeli 1, 1990. godine Srbija je
imala komparativne prednosti u 3 sektora (od 9 koji su analizirani), koji
obuhvataju proizvode preradivacke industrije, da bi se u narednom periodu broj
sektora povecao, i ukljuio sirovine i proizvode poljoprivrede i prehrambene
industrije. Moze se re¢i da se, uopsSteno gledano, struktura komparativnih
prednosti pogorsala, pre svega zbog gubitka konkurentnosti u oblasti hemijske
industrije, i rasta konkurentnosti u izvozu sirovina s niskom dodatom vrednoscu.
Jo$ jedan indikator kvalitativhog pogorsanja komparativnih prednosti jeste
¢injenica da je u gotovo svim sektorima SMTK u kojima je Srbija 2001. i 2013.
iskazivala komparativne prednosti rast svetskog izvoza u odnosu na 1990. bio
ispodprosecan (izuzetak je samo sektor 4 SMTK). To znaci da danas Srbija

" http://unstats.un.org/unsd/trade/conversions.

> U 1990. godini Kosovo i Metohija su imali u¢esée manje od 4% u ukupnoj vrednosti
robnog izvoza Republike Srbije (izracunato na osnovu podataka preuzetih iz Saopstenja
Republickog zavoda za statistiku (1992).
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ostvaruje komparativne prednosti u sektorima koji su, sa stanoviSta globalne
robne razmene, spororastudi.

MoZe se uoditi da je struktura komparativnih prednosti, sa stanovista sektora
SMTK, znacajno diversifikovanija na pocetku i na kraju posmatranog perioda,
buduci da sektori SMTK kod kojih je RCA>1 imaju ucesSée od manje od 60% u
ukupnom robnom izvozu. Nasuprot tome, Cini se da je 2001. godine nivo
specijalizacije u izvozu bio znacajno visi, s obzirom da su sektori SMTK kod kojih je
Srbija iskazivala komparativne prednosti Cinili 72% ukupne vrednosti robnog
izvoza.

Tabela 1. Karakteristike RCA indeksa za Republiku Srbiju, prema sektorima SMTK

1990 2001 2013
Sektori Broj sektora 3 5 6
kod kojih | Sifre sektora 5,6,8 0,246,8| 0,1,2,4,6,8
je RCA>1 | Ugedée u izvozu 59% 72% 55%
Maksimum 1,713 3,312 2,735
Minimum 0,250 0,304 0,175
Medijana 0,767 1,223 1,103

Legenda: 0 Hrana i Zive Zivotinje; 1 Pic¢a i duvan; 2 Sirove materije, nejestive, osim goriva; 4
Zivotinjska i biljna ulja, masti i voskovi; 5 Hemijski i sl. proizvodi; 6 Gotovi proizvodi svrstani
po materijalu; 8 Razni gotovi proizvodi

Izvor: proracun autora

lako treba biti oprezan prilikom poredenja intenziteta komparativnih prednosti u
razlicitim periodima, ono Sto mozemo da uoc¢imo jeste da je nivo komparativnih
prednosti prema sektorima SMTK visi tokom 2000-ih nego 1990. Ovo je,
verovatno, prevashodno posledica smanjenja vrednosti delioca, odnosno ucesca
Srbije u ukupnom svetskom izvozu, o ¢emu govori i ¢injenica da su vrednosti RCA
indeksa najvise u 2001. godini, kada je i uce$ce u svetskom izvozu znacajno nize u
odnosu na ostale posmatrane godine. Zanimljivo je da je srednja vrednost RCA
indeksa po sektorima SMTK, iskazana medijanom, u 1990. godini imala vrednost
nizu od jedinicne, Sto govori o opstem nedostatka komparativnih prednosti, ali da
se situacija promenila u kasnijem periodu, kada su vrednosti medijane vise od
jedinice.
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Analiza na nivou odseka (2 cifre) SMTK

U ovom odeljku predmet analize su 63 odseka SMTK, izuzev za 1990. godinu, gde,
su, zbog nedostatka podataka za Srbiju, iskljuceni odseci sa Siframa 11, 12, 41, 42 i
43.

Ucesce odseka SMTK kod kojih Srbija iskazuje komparativne prednosti u ukupnom
robnom uvozu je stabilno tokom sve tri posmatrane godine, i krec¢e se na nivou od
oko %. Kada je rec o intenzitetu komparativnih prednosti na nivou odseka SMTK
tokom tri posmatrane godine, moZzemo da uoc¢imo da je mnogo ujednaceniji nego
kada smo posmatrali sektore SMTK, i da ne postoje znacajna odstupanja izmedu
minimalnih i maksimalnih vrednosti RCA indeksa. Medijana vrednosti RCA indeksa
za 1990. godinu, kao i za 2001. godinu, je niza od jedini¢ne vrednosti, Sto
uopsSteno posmatrano, govori o tome da preovladuju odseci kod kojih Srbija ne
ostvaruje komparativne prednosti. U 2013. godini medijana vrednosti indeksa RCA
po odsecima SMTK je gotovo jednaka jedinici, odnosno vrednosti RCA indeksa u
toku posmatrane godine imaju gotovo simetri¢nu raspodelu.

Tabela 2. Karakteristike RCA indeksa za Srbiju, prema odsecima SMTK

1990 2001 2013
Odseci Broj odseka 27 (od 58) 29 (od 63) 32 (od 63)
kod kojih Y.
je RCA>1 UcescCe u izvozu 74% 75% 73%
Maksimum 8,162 8,756 9,626
Minimum 0,027 0,024 0,048
Medijana 0,744 0,916 1,013

Izvor: proracun autora

Postoji 14 odseka kod kojih Srbija tokom sve tri godine ostvaruje komparativnu
prednost, i to odseci oznaceni Siframa 00, 04-06, 08, 24, 57, 62, 67-69, 82, 84-85.
lako je njihova struktura Sarolika, re¢ je pre svega o resursno-intenzivnim
(poljoprivreda, Sumarstvo, metalska industrija) i radno-intenzivnim delatnostima
(proizvodnja odece, obuée i namestaja). S obzirom da navedeni odseci, u isto
vreme, imaju dominantno uces$ée u izvozu u odnosu na ostale odseke kod kojih
Srbija ostvaruje komparativhu prednost, mozemo da ocenimo da je struktura
izvozne konkurentnosti privrede Republike Srbije dugoroéno posmatrano
nepovoljna, jer je prevashodno zasnovana na tradicionalnim delatnostima, i to
onima koje, po pravilu, donose nisku dodatu vrednost.
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Medutim, uocljive su odredene kvalitativne promene u 2013. u odnosu na
prethodni posmatrani period. Naime, kod svega 6 od 14 pomenutih odseka kod
kojih je Srbija tradicionalno konkurentna u izvozu, relativni znacaj u izvozu je
porastao u 2013. u odnosu na 1990.; u svim ostalim sluc¢ajevima njihov znacaj je
opao ili stagnira. To moZe da ukazuje na odredene pomake u pravcu napustanja,
ili barem smanjenja znacaja, tradicionalne izvozne strukture Srbije.

O tome koji su pravci promena, moZze da nam ukaZe analiza promena u strukturi
odseka kod kojih je Srbija ostvarivala komparativne prednosti u 2013. u odnosu na
1990. godinu. Srbija je tokom posmatranog perioda izgubila izvoznu
konkurentnost kod odseka sa Siframa 01, 25-26, 29, 52, 54, 65, 73-74, 77, 81, a
stekla ih je kod odseka sa Siframa 07, 09, 21-22, 28, 53, 58, 63-64, 71, 78 i 89;
ovome se verovatno mogu pridodati i odseci 11 i 12, kod kojih Srbija ostvaruje
komparativhu prednost u 2013, a glavna izvozna trZista su susedne zemlje -
nekadasnje republike SFRJ. Odseci kod kojih je Srbija izgubila konkurentnost su
1990. dCinili oko % izvoza Srbije, dok je 2013. njihovo ucesée opalo na oko 15%.
Ako, s druge strane, posmatramo odseke kod kojih je Srbija postala konkurentna,
njihov znacaj u izvozu je porastao sa oko 12% 1990. (slicno ucesce je i ako
uklju¢imo odseke 11 12) na ¢ak 30% 2013. (33% ako uklju¢imo odseke 11i12).

Promene komparativnih prednosti izmedu 1990. | 2013. su se, dakle, prevashodno
odnosile na promenu znacaja pojedinih odseka u okviru istih sektora SMTK.
Medutim, pravac tih promena je, uopSteno posmatrano, nepovoljan, jer najcesée
je re¢ o ,seljenju” komparativnih prednosti od proizvoda visih faza prerade ka
proizvodima nizih faza prerade. Kada je re¢ o poljoprivredno-prehrambenim
proizvodima, Srbija je postala konkurentna u izvozu proizvoda baziranih na kakau i
raznih prehrambenih proizvoda, a izgubila je konkurentnost u izvozu mesne
industrije; kada je re€ o sirovinama, postala je konkurentna u izvozu sirove koze i
otpadaka metala, a vise nije konkurentna u izvozu celuloze i tekstilnih vlakana; u
oblasti hemijske industrije konkurentnost se pomerila od neorganskih i
farmaceutskih proizvoda ka bojama i plasticnim masama; kod raznih gotovih
proizvoda Srbija je izgubila komparativne prednosti u izvozu prediva i tkanina, kao
i uredaja za opremanje zgrada, a stekla ih u izvozu proizvoda od drveta i proizvoda
namenske industrije; na kraju, u oblasti masina i opreme Srbija je postala
konkurentna u izvozu drumskih vozila i pogonskih masina, a vise nije konkurentna
u izvozu industrijske i elektricne opreme.



60 DEO I.

Relevantnost izvrsene analize

Upotreba RCA indeksa prvobitno nije bila teorijski utemeljena, ali je Hilman (1980)
definisao uslove pod kojima ¢e analiza bazirana na ovom indeksu da ukazuje na
prisustvo komparativnih prednosti koje se zasniva na nizem nivou autarki¢nih
cena u odnosu na cene u uslovima slobodne razmene. Hilmanov uslov moZemo da
definiSemo na slededi nadin:

1-— e = Xi(-l W} (2)

P

gde X' X; oznacavaju, redom, ukupan izvoz zemlje i i izvoz proizvoda j iz zemlje j,
dok se i 1,-:, odnose, redom, na ukupan svetski izvoz, i svetski izvoz proizvoda j.
Na osnovu date nejednakosti moZzemo da zaklju¢imo da ¢ée uslov, po pravilu, biti
ispunjen ukoliko je zemlja mala, tj. ukoliko ima zanemarljivo uceS¢e u ukupnom
svetskom izvozu, kao i ukoliko je znacaj izvoza odredene grupe proizvoda relativno
mali, kako u odnosu na svetski izvoz tog proizvoda, tako i u odnosu na ukupan
izvoz posmatrane zemlje.

Primena gore date nejednakosti na podatke koriséene u ovom radu pokazuje da je
Hilmanov uslov ispunjen na nivou svih sektora i svih odseka SMTK za posmatrane
godine. Ovu cinjenicu moZemo da objasnimo time da, ¢ak i u slucaju sektora i
odseka koji imaju znacajno ucesce u ukupnom izvozu Srbije (npr. odsek 78 SMTK
je 2013. imao ucescée od cak 15%) Hilmanov uslov je ispunjen jer u isto vreme
posmatrani sektori i odseci imaju izuzetno nisko ucesée u ukupnom svetskom
izvozu (npr. 2013. ucesce Srbije u svetskom izvozu prethodno pomenutog odseka
je bilo nize od 2 promila).

Ispunjenost Hilmanovog uslova na nivou svih sektora i odseka SMTK navodi nas na
zaklju¢ak da izvrSena analiza zaista ukazuje na karakteristike komparativnih
prednosti Srbije u posmatranim godinama.

ZAKLJUCAK

Predmet analize u ovom radu jesu promene u komparativnim prednostima
Republike Srbije po sektorima i odsecima SMTK, zasnovane na koris¢enju
Balasinog RCA indeksa.
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Analiza ukazuje na odredene promene u komparativnim prednostima, narocito u
2013. u odnosu na 1990. godinu. MoZe se pretpostaviti da su navedene promene
rezultat, s jedne strane, promena u strukturi proizvodnje, a, s druge strane, i
promena u strukturi izvoznih trZiSta, pre svega usled toga Sto je celokupna
razmena sa ostalim republikama nekadasSnje SFRJ poprimila karakter
medunarodne trgovine.

Uopsteno posmatrano, imajuci u vidu medijanu vrednosti RCA indeksa za pojedine
godine, moZe se reéi da je opsti nivo komparativnih prednosti u 1990. manje
povoljan nego u kasnijim godinama, buduci da je nizi od jedini¢ne vrednosti.

Dugorocno gledano, postoji odreden broj odseka SMTK kod kojih Srbija tokom sva
tri posmatrana perioda ostvaruje komparativhe prednosti. Struktura ovih
tradicionalnih izvoznih sektora je, sa stanovista kvaliteta komparativnih prednosti,
nepovoljna, jer preovladuju resursno i radno-intenzivne delatnosti. Kada je re¢ o
promenama u strukturi komparativnih prednosti u odnosu na 1990. godinu, one
ne mogu da se ocene kao pozitivne, s obzirom da odseci u kojima je Srbija izgubila
izvoznu konkurentnost, generalno govoreéi, obuhvataju proizvode visih faza
prerade u odnosu na odseke u kojima je Srbija stekla komparativne prednosti.
Ono sto je takode nepovoljno je to Sto vecina sektora u kojima Srbija 2013.
ostvaruje komparativnu prednost ima ispodprosecnu stopu rasta globalnog izvoza.

Ispunjenost Hilmanovog uslova za sve sektore i odseke SMTK ukazuje na to da
izraCunate vrednosti RCA indeksa mogu da se koriste kao pokazatelji nivoa i
prirode komparativnih prednosti Srbije.
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SUMMARY

EXPORT COMPETITIVENESS OF THE SERBIAN ECONOMY
DURING THE TRANSITION

In this paper the export competitiveness of the Serbian economy is examined,
based on the analysis of the revealed comparative advantage (RCA) index. Three
years — 1990, 2001 and 2013 — are observed, and the analysis is restricted to 1 and
2 digit SITC, due to the unavailability of disaggregated data. The long-term
structure of the Serbian export competitiveness is perceived not to be favourable,
since the sections in which Serbia traditionally has comparative advantages mainly
include resource and labour-intensive activities. Neither the changes in the export
competitiveness in 2013 in relation to 1990 could be regarded as satisfactory,
because the SITC sections in which Serbia gained comparative advantage typically
exhibited below the average rates of export growth globally.

Key words: comparative advantage, export competitiveness, exports, transition
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NEOPHODNOST INDUSTRUISKE POLITIKE ZA
REINDUSTRUJALIZACIJU SRBIE

Bojana Radovanovié*

Apstrakt

Industrija, a posebno preradivacka industrija, osnovni je pokretac privrednog
razvoja. Bez aktivne drZave putem industrijske politike razvoj industrije nije moguc.
Mada je Viada Republike Srbije donela strateski dokument ,Strategija i politika
razvoja industrije Srbije u period 2011-2020“, mere iznete u ovom dokumentu nisu
u skladu sa nacelima industrijske politike. Ovaj dokument industrijsku politiku vidi
kao privatizaciju i liberalizaciju uz podrsku otvaranju novih preduzeca bez obzira u
kom su sektoru, dok je upravo aktivna promocija i zastita tzv. ,,Sumpeterijalnskih
aktivnosti“ neophodna za reindustrijalizaciju zemlje. U okviru ovog rada smo
pokazali da su danas najrazvijenije zemlje sveta u toku procesa sustizanja
tadasnjih svetskih lidera koristile aktivnu ulogu drZave u podsticanju razvoja
njihove tada mlade industrije. Mada ne koriste naziv industrijske politike, vecina
vlada razvijenih kapitalistickih privreda i dalje intervenisSe na trZistu i utie na
privredu. Ove intervencije su najcesc¢e opisane kao ,politike konkurentnosti” i
mnoge zemlje su donele programe s ciliem da povecaju konkurentnost svojih
privreda, prvenstveno kroz ulaganja u istraZivanje i razvoj. Za privredni razvoj
Srbije od kljucnog je znacaja aktivna uloga drZave da kroz mere industrijske
politike podstakne revitalizaciju industrije.

Kljuéne reci: industrijska politika, reindustrijalizacija, Srbija
uvoD

Privreda Srbije pre globalne ekonomske krize dostigla je nivo od 80% BDP iz 1990
godine, dok je industrijska proizvodnja bila na nivou od 50% (Vlada Republike

! Bojana Radovanovié, MA, istrazivac saradnik, Institut ekonomskih nauka, Zmaj Jovina 12,
11000 Beograd, e-mail: bojana.radovanovic@ien.bg.ac.rs
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Srbije 2011). Prema podacima Zavoda za statistiku Republike Srbije, broj
zaposlenih u preradivackoj industriji danas je upola manji u odnosu na stanje sa
pocetka novog milenijuma (RZS 2001-2014). U istom periodu doslo je i do
smanjenja ucesca preradivacke industrije u bruto drustvenom proizvodu sa 21,7%
na 16,3% (Vlada Republike Srbije 2013). Tehnoloska struktura preradivacke
industrije je nepovoljna. Niska tehnologija ucestvuje sa oko 50%, dok visoka
tehnologija ima uceS¢e od oko 1%. lzvoz Srbije karakterise visok deficit i
nepovoljna struktura. Srbija izvozi uglavhom proizvode niZeg stepena prerade
(preko 55% izvoza), najveéim delom sirovine i polu-proizvode. Ukratko, industrija
Srbije je u devastiranom stanju.

Ekonomska tranzicija Srbije posle 2000. godine zasnivala se na neoliberalnom
modelu, te politika industrijskog razvoja nije bila eksplicitno definisana. Vlada
Republike Srbije je 2011. godine usvojila Strategiju i politiku razvoja industrije
Srbije u period 2011-2020. To je prvi dokument koji definise razvojne prioritete
industrije Srbije. NaZalost, ovaj dokument naglasava privatizaciju i liberalizaciju
kao osnov industrijske politike. Industrijska politika se posmatra kao set mera koje
imaju za cilj da podstaknu otvaranje novih privrednih drustava uopsteno, a ne kao
svesni napor drzave da ohrabri i promovise odredeni sektor ili delatnost u okviru
industrije.

Pitanje koje se namece jeste koliko je razvoj industrije relevantan u ,post-
industrijskoj eri“. Cesto €ujemo da su se privrede razvijenih zemalja transformisale
tokom poslednjih decenija, da su doZivele deindustrijalizaciju, te da preradivacka
industrija, koja je nekada bila pokretac kapitalizma viSe nije znacajna (Chang
2010). To je potkreplijeno statistikama o padu udela autputa preradivacke
industrije u bruto drusStvenom proizvodu, kao i relativnom porastu uceséa
zaposlenih u sektoru usluga u odnosu na sektor preradivacke industrije. Stoga bi,
argument ide, zemlje u razvoju trebalo da preskoce industrijalizaciju i odmah udu
u post-industrijsku eru fokusirajuéi se na usluge (Isto). Mada je tac¢no da je danas u
razvijenim zemljama vecina zaposlenih u sektoru usluga, preradivacka industrija i
dalje ima znacajnu ulogu u privredama ovih zemalja. Takode, mada je tokom
proteklih nekoliko decenija, doslo do deindustrijalizacije mnogih razvijenih
zemalja, pad udela preradivacke industrije u ukupnom autputu delom je rezultat
pada relativnih cena, a ne iskljucivo pada apsolutnih koli¢ina (Isto). Usled brzeg
rasta produktivnosti (merene na osnovu autputa po jedinici inputa) u
preradivackoj industriji u odnosu na sektor usluga, doslo je do relativhog pada
cena proizvoda preradivacke industrije u odnosu na cene usluga. Kako Cang
slikovito opisuje (Isto), porodica u razvijenoj zemlji danas verovatno poseduje vedi
broj personalnih ra¢unara nego pre deset godina, ali verovatno koristi jednak broj
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frizerskih usluga kao i pre deset godina. Medutim, dok su cene personalnih
racunara drasti¢cno smanjene, te porodica danas moze da priusti tri racunara za
cenu jednog od pre deset godina, dotle su cene frizerskih usluga ostale ne
promenjene ili ¢ak poveéane. Dakle, mada relativno veci deo primanja porodice
odlazi na usluge (3iSanje), nego na proizvode (racunare), porodice ne koriste
manje proizvoda a viSe usluga nego pre, upravo suprotno. Pored toga, ograniceni
rast produktivnosti u sektoru usluga ¢ine ovaj sektor slabim pokretatem
ekonomskog rasta. Konac¢no, usluge se ne mogu izvoziti kao Sto to mogu
proizvodi, Sto stvara problem trgovinskog balansa zemalja koje svoju privredu
baziraju na uslugama. Konacno, razvoj mnogih usluga, kao $to su na primer
konsultantske usluge, blisko je povezan sa industrijskom proizvodnjom.

Ukratko, industrija, a prvenstveno preradivacka industrija, glavni je pokretac rasta
produktivnosti i privrednog razvoja. Stoga je i za privredni razvoj Srbije od
izuzetnog znacaja reindustrijalizacija koju nije moguce posti¢i bez aktivne uloge
drzave. Sta je industrijska politika i na koji nacin bi je trebalo primeniti predmet su
ovog rada.

INDUSTRIJSKA POLITIKA U ISTORIJSKOJ PERSPEKTIVI | PRIVREDAMA DANAS

Industrijsku politiku moZzemo definisati u uzem i Sirem smislu. Definisana u Sirem
smislu, industrijska politika obuhvata sve javne politike koje imaju uticaj na razvoj
industrije, ukljucuju¢i mere podrske mlade industrije (eng. infant industry),
politike medunarodne trgovine, nauke i tehnologije, prava intelektualne svojine
itd. (Cimoli, Dosi, Stiglitz 2009). Definisana u uzem smislu, industrijska politika se
posmatra i kao ,koncentrisan, fokusiran, svesni napor od strane vlade da
podstakne i unapredi odredenu granu privrede ili sektor nizom podsticajnih mera“
(DCED 2013). Drugim recima, industrijska politika se odnosi na podsticanje
odredenih industrijskih aktivnosti od strane drzave.

Industrijska politika je neophodna za podsticanje privrednog razvoja zemlje, u vidu
‘velike transformacije’ od tradicionalnih privreda ka privredama zasnovanim na
industriji i naprednim uslugama (Cimoli, Dosi, Stiglitz 2009). Industrijska politika je
neophodna zbog toga sto samo odredene aktivnosti, one sa rastu¢im prinosima,
tehnoloskim promenama i sinergijama, omogucavaju privredni razvoj, dok druge,
koje karakteriSu opadajuéi prinosi, nekvalifikovani ljudske resursi, ekstremne
fluktuacije cena, itd. onemogudavaju razvoj (Reinert 2007). Pored toga, u
prisustvu razvijene zemlje, manje razvijena zemlja ne mozZe da razvije industrijsku
proizvodnju bez intervencije drZave (Reinert 2007, Chang 2003b). Na kraju,
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vizionarska drzava investira u oblasti, klju¢ne za ekonomski razvoj, u koje privatni
sektor nema motiv da ulaze (Mazzucato 2013).

Privredni razvoj zavisi od aktivnosti u kojima se zemlja specijalizuje i stoga je u
suprotnosti sa argumentom komparativne prednosti (Reinert 2007). Predstavnik
klasi¢ne politicke ekonomije i zagovornik slobodne trgovine, Rikardo naglasava da
drzava treba da se specijalizuje u proizvodnji i izvozu robe gde su joj najnizi
troskovi proizvodnje (izrazeni produktivnos¢u rada) i da c¢e imati koristi od
trgovine sa bilo kojom drugom zemljom, ¢ak i ako je druga zemlja efikasnija u
svakoj aktivnosti. Buduc¢i da svaka zemlja ima komparativnu prednost u ne¢emu,
¢ak i najneefikasnija privreda imace koristi od spoljne trgovine. Dok je Rikardov
model komparativhe prednosti zasnovan na razlikama u produktivnosti rada,
neoklasicni model Hekser-Olin-Samjuelsove teorije komparativhu prednost
zasniva na bogatstvu proizvodnih faktora, ali i u jednom i u drugom modelu
irelevantno je u kojoj se privrednoj delatnosti zemlja specijalizuje sve dok u njoj
ima komparativnu prednost, u vidu produktivnosti rada ili obilja faktora. Drugim
reCima, zemlje u razvoju koje obiluju jeftinom radnom snagom i prirodnim
resursima bi trebalo da se specijalizuju u radno i resursno intenzivnim
delatnostima, Sto bi trebalo da njihovim preduze¢ima omoguéi da budu
konkurentna na medunarodnom trziStu (Lin 2009). Lin vidi ulogu drZave u
podsticanju otvaranja preduzeda, sektora i grana koje ce efikasno iskoristiti
trenutne komparativne prednosti zemlje (Isto).

Medutim, Rejnert i Cang se ne slazu sa ovim. Prilikom analize kako su bogate
zemlje postale bogate, a siromasne ostale siromasne, Rejnert tvrdi da privredni
rast i razvoj zavise od privrednih aktivnosti u kojima se zemlja specijalizuje
(Reinert 2007). On pravi razliku izmedu dve vrste ekonomskih aktivnosti. S jedne
strane, ,Sumpeterijanske aktivnosti“, koje nalazimo u preradivackoj industriji,
putem kontinuiranih inovacija dovode do privrednog razvoja i blagostanja
stanovnika, dok ,Maltuzijanske aktivnosti“ koje karakteriSu opadajuci prinosi,
nekvalifikovana radna snaga, ekstremne fluktuacije cena, itd, i nalaze se u
poljoprivredi i ekstrakciji sirovina, onemogucavaju privredni razvoj (videti Reinert
Reinert 2007). Dakle, bitno je da li se zemlja specijalizuje u radno i resursno
intenzivnim delatnostima, ili u delatnostima kapitalno-intenzivne industrijske
proizvodnje. Drugim recima, Sta zemlja proizvodi i izvozi uti¢e na to koliko ¢e biti
bogata (Reinert 2009). To je bilo dobro poznato jos Robertu Volpolu britanskom
premijeru iz 18. veka koji je tvrdio da je ocigledno da nista toliko ne doprinosi
povecanju blagostanja stanovnika jedne zemlje kao izvoz gotovih proizvoda i uvoz
sirovina (Chang 2003a).
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Drugim recima, suprotno argumentu komparativnih prednosti, zemlja treba da
razvija industriju, iako na primer ima komparativhu prednost u poljoprivredi.
Dakle, produktivne snage nacije mogu i moraju biti razvijene tako da se
specijalizuje u ,Sumpeterijanskim aktivnostima®“, umesto u ,,Maltuzijanskim“. Tako
je Juzna Koreja '50-ih godina proslog veka bila siromasnija od Somalije, ali je ona
uspela da ostvari komparativnu prednost daleko od svoje ,prirodne komparativne
prednosti” koja je bila u aktivnostima sa opadajuéim prinosima, usavsi u aktivnosti
sa rastu¢im prinosima, dok to Somalija nije uradila (Reinert 2009). Kao ilustrativni
primer spomenimo da je Koreja otvorila ¢eliCanu (POSCO — Pohang Iron Steel
Company) 1973. godine koja je bila javno preduzece u vlasnistvu drzave (Chang
2010). U tom trenutku, ova zemlja je obilovala jeftinom radnom snagom i imala
vrlo malo kapitala. Da je postupala u skladu sa teorijom komparativnih prednosti,
nikada ne bi udla u kapitalno-intenzivnu proizvodnju ¢elika. Stavise, Koreja nije
imala ni neophodne sirovine za proizvodnju celika, te je morala da ih uvozi.
Medutim, do 1990-ih ova celi¢ana je postala jedna od vodedih na svetu (Isto).
Industrijski politike su stoga neophodne za podsticanje industrijske proizvodnje
koja ne bi bila pokrenuta da je bila ,prepustena trzistu” i da je zemlja pratila svoju
trenutnu komparativnu prednost.

Pored toga, u prisustvu razvijenih zemalja, manje razvijenoj zemlji je neophodna
drzavna intervenciju da bi razvila industrijsku proizvodnju (Chang 2003, Reinert
2007). Ovo je poznato kao ,argument mlade industrije” (engl. infant industry
argument). Argument mlade industrije prvi je upotrebio Aleksandar Hamilton, prvi
sekretar trezora SADa, u svoom izvjestaju iz 1791 .godine (Chang 2003a, Reinert
2007), a dalje ga razvio Fridrih List u svojoj knjizi ,Nacionalni sistem politicke
ekonomije” objavljenoj 1841. godine (Isto). Hamilton tvrdi da se, zbog
konkurencije iz inostranstva, nove privredne grane koje bi mogle da postanu
medunarodno konkurentne neée pojaviti u SAD, osim ako njihovi pocetni gubici
ne budu bili pokriveni od strane vlade (Ibid). On je isticao da je mladim privrednim
granama, preduzeé¢ima koja u njima posluju, potrebna zastita od konkurencije
naprednijih stranih proizvodaca, u ovom slucaju britanskih konkurenata, dok
americka preduzeca ne postanu dovoljno jaka da bi mogla da se takmice na
medunarodnom trzistu. Hamilton se zalagao za drZavnu pomo¢ u vidu carinskih
nameta ili u retkim sluc¢ajevima zabrane uvoza (Chang 2003a). Dakle, industrijski
razvoj danas najrazvijenije zemlje bio je zasnovana na intervencionistickim
politikama i tek kada je industrija SADa ostvarila nadmo¢, ova zemlja je konacno
liberalizovala svoju trgovinu (Isto).

Mlada industrija se razvija kroz proces oponasanja praksi najboljih (eng.
emulation) (Reinert 2007, 2009). To cesto podrazumeva odustajanje od aktivnosti



70 DEO I.

u kojim zemlja ima komparativhu prednost ukoliko su u pitanju Maltuzijanske
aktivnosti i upustanje u razvoj Sumpeterijanskih aktivnosti ugledanjem na lidere.
Amsden tvrdi da su se novoindustrijalizovane zemlje, Japan, Juzna Koreja, Tajvan,
razvijale kroz proces ucenja, a ne generisanjem pronalazaka i inovacija (Amsden
1989). Institucije koji su zasluZzne za uspeh novoindustrijalizovanih zemalja jugo-
istone Azije su: intervencionisticke drzave, velike i raznovrsne poslovne grupe,
veliki broj kompetentnih menadzera, i obilje jeftine, obrazovane radne snage
(Isto). Tako je Juzna Koreja negovala mladu industriju i od jedne od najsiromasnijih
zemalja na svetu postala ¢lanica OECDa i jedna od najinventivnijih nacija na svetu.

Razvoj mlade industrije zahteva da njena preduzeéa budu zasticeni od stranih
konkurenata. Ne moZe se ocekivati da ¢e preduzeca u novim granama biti
profitabilna odmah, dakle potrebna im je zastita za odredeni vremenski period.
Engleska je stitila svoju mladu industriju vise od 350 godina, SAD oko 100 godina,
dok je industrija u Juznoj Koreji bila zasticena oko 40 godina (Isto). Medutim, kada
preduzec¢a mlade industrije steknu sposobnost da se takmice na medunarodnom
trzisStu, konkurentnost industrije moZe da se odrZzi samo kroz pristup veéim
trziStima. Posle odredene tacke nekada mlada industrija ima koristi od slobodne
trgovine. Ako je industrija zaSticena isuviSse kratko, ona ne moZe da razvije
sposobnosti potrebne da se takmici sa liderima. Drugim redima, prerana
liberalizacija vodi devastiranju privrede, Sto se desilo zemljama pod-saharske
Afrike. Medutim, ako je zasti¢ena predugo, zemlje moZe da ostane u tehnoloski
zastarelim proizvodnom sektorima (Isto). Dakle, trenutak za prelazak iz zastite na
slobodnu trgovinu je od klju¢ne vaznosti.

Danasnje razvijene zemlje u periodima svog ekonomskog razvoja i sustizanja
tadasnjih lidera, naj¢esce su koristile carinske namete ili zabranjivale uvoz da bi
zastitile svoje mlade industrije (Cang 2003a). Pored toga korié¢ene su i sledece
mere: izvozne subvencije, odobravanje rabata na inpute koji se koriste za
proizvodnju robe za izvoz, dodeljivanje monopolskih prava, kartel aranZmani,
direktni krediti, planiranje investicija, promocija institucija koje omogudavaju
javno - privatnu saradnju (Isto). Istorija ekonomskog razvoja nas uci da je svaka
zemlja poseban slucaj i da svaka kreira industrijsku politiku i koristi mere pogodne
za svoj slucaj. Na primer, dok su carine na uvoz industrijskih proizvoda bile vazna
mera u industrijskom razvoju SADa, Svedska se oslanjala na javno- privatno
partnerstvo, a Koreja na carinske zastite i subvencije (Isto).

Najzad, ne samo da je manje razvijenim zemljama potrebna industrijska politika
kako bi se popele na lestvici ekonomskog prosperiteta, vec¢ je ,preduzetnicka
drzava“ glavna pokretacka snaga danas najrazvijenijih zemalja. Mazukato tvrdi da
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su ,radikalne, revolucionarne inovacije koje su podstakle dinamiku kapitalizma -
od Zeleznice preko Interneta, do danasnje nanotehnologije i farmaceutskih
proizvoda — rezultat najhrabrijih, ranih i kapitalno intenzivnih ’preduzetnickih’
investicija koje vode nazad do drzave” (Mazzucato 2013: 3). Ukratko, ‘vidljiva ruka
drzave’ omogudila je investicije koje karakteriSe radikalna neizvesnost, a koje
privatni sektor ne bi ucinio (Isto). Mazucato istice da je vlada SAD finansirala
razvoj tehnologija koje Cine iPhone tako ‘pametnim’ (internet, GPS, ekran osetljiv
na dodir, SIRI). Tako, suprotno stavovima mejnstrim ekonomista, koji smatraju da
je privatni sektor taj koji preuzima rizike, u stvari, kako Mazucato tvrdi, najrizicnije
i najneizvesnije aktivnosti u privredi su preduzete od strane drzave. Preduzetnicka
drzava ulaze u aktivnosti u kojima privatni sektor ne bi ulagao ¢ak i ako bi imao
resurse, jer je prinos na takve investicije veoma neizvestan.

Mada ne koriste naziv industrijske politike, veéina vlada interveniSe na trZistu i
uti¢e na privredu na visoko selektivan nacin (Weiss 2013). Ove intervencije su
najcesce opisane kao ,politike konkurentnosti“, a mnoge zemlje su objavile
programe s ciliem da podignu konkurentnost, koji se obi¢no fokusiraju na
podsticaje za istraZivanje i razvoj i inovacije, Sto je klju¢no za industrijski razvoj. Na
primer, ,Integrisana industrijska politika za eru globalizacije” Evropske komisije
naglasava potrebu za strukturnim reformama u drzavama c¢lanicama. Ona istice da
je neophodan pristup ,,po meri“ razli¢itim sektorima u cilju prevazilaZenja trzisnih
greSaka, nedostatka finansiranja i podsticanja inovacija. Takode naglasava razvoj i
marketing tehnologija u oblastima kao Sto su biotehnologija, nanotehnologija,
napredni materijali kao klju¢ne za razvoj novih procesa i proizvoda (Isto). Ukratko,
vlade najrazvijenijih zemalja, Amerike i Evropske Unije, danas koriste mere
industrijske politike kako bi razvile i unapredile industrijsku proizvodnju.

SPROVODENIJE INDUSTRIJSKE POLITIKE

III

Rodrik istice da je za ,pravi model” industrijske politike neophodna strateska
saradnja izmedu privatnog sektora i vlade u cilju otkrivanja u ¢emu leZe
najznacajnije prepreke restrukturiranju i koji tip intervencija je neophodan kako bi
se ove prepreke uklonile (Rodrik 2004). On dalje tvrdi da industrijsku politiku pre
treba shvatiti kao proces ucenja, nego kao recept koji se moze primeniti u svakom
kontekstu. To je model strateske saradnje i koordinacije izmedu privatnog sektora
i vlade sa ciliem otkrivanja gde su najznacajnija uska grla, projektovanja
najefikasnijih intervencija, periodicnog vrednovanje rezultata, i uenja iz gresaka
koje se prave u tom procesu (Rodrik 2007). On takode naglasava da su takmicenja
u kojima se preduzeéa privatnog sektora nadmecu za javne resurse korisna za



72 DEO I.

izrazavanje potreba i prioriteta privatnog sektora. Rodrik navodi glavne institucije
u podrsci za formulisanje i implementaciju industrijske politike, kao Sto su: saveti
za razmatranje predloga mera, razvojni forumi, sektorski okrugli stolovi, javno-
privatni fondovi.

Koris¢enje podsticaja i kazni u cilju podsticanja i discipline privrednih subjekata je
od kljuénog znacaja. Kao Sto je veé¢ pomenuto, mladu industriju treba zastititi od
konkurencije odredeni period, ¢ak iako pravi gubitke. Stavi$e, inovacija zahteva
rente za preduzetnike, bez kojih bi bilo suviSe malo ulaganja u aktivnosti koje
podsticu strukturne promene. Drugim recima, podsticaji treba da budu dizajnirani
za ekonomske aktere u cilju da se motividu za ulazak u ,Sumpeterijanske
aktivnosti“. Medutim, u isto vreme, preduzeca moraju biti disciplinovana kako ne
bi (po)ostali neproduktivni monopoli. Drugim re¢ima, industrijska politika treba da
podstakne investicije u netradicionalnim oblastima, ali i da iskoreni projekte i
investicije koji ne ostvaruju postavljene ciljeve.

Podsticaj treba da se fokusira na privredne aktivnosti koje su nove, u smislu
proizvoda i tehnologija, za datu privredu. Tako podsticaji ne treba da se obezbede
za nove investicije per se bez diskriminacije izmedu investicija koje prosiruju opseg
privrednih kapaciteta i onih koji to nisu. Zatim, treba imati u vidu da je industrijska
politika proces ,eksperimentisanja“ gde nije svaki podsticajni napor i uspesni,
potrebno je definisati kriterijume uspeha i neuspeha. Rodrik predlaze da se
kriterijumi za uspeh zasnivaju na produktivnosti, a ne na otvorenim radnim
mestima ili autputu. Ovo se moze uraditi kroz projekat revizije od strane poslovnih
i tehnickih konsultanata, kao i putem poredenja (npr. iskustvo slicnim sektora u
susednim zemljama) i na osnovu performansi na medunarodnom trzistu (npr. nivo
izvoza). Stavise, neophodno je da svaki podsticaj bude pra¢en klauzulom za
otkazivanjem podrsku posle odredenog vremena. lako je tradicionalno
industrijska politika bila usmerena na sektore industrije, Rodrik tvrdi da bi
predmeti javne podrske trebalo da budu aktivnosti, a ne sektori. Programi podrske
mogu posluziti nekoliko sektora odjednom i oni su usmereni na trziSnim
neuspesima direktno. Vazno je da aktivnosti koje su podrZane imaju efekat
prelivanja na druge ucesnike i rivale.

Odgovornost i transparentnost na strani drzave je od sustinskog znacaja. Veoma je
vazno da je nadleZnost za sprovodenje industrijske politike u agencijama koje
imaju kompetencije. Kompetentnost birokrata je razli¢ita u razlicitim agencijama
jedne zemlje. PozZeljno je da se aktivnosti industrijske politike sprovode kroz takve
agencije umesto da se stvaraju nove agencije od nule. Stavide, agencije za
implementaciju moraju biti paZljivo nadgledane od strane principala sa jasnim
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udelom u ishodima, koji istovremeno ima politicki autoritet na najviSem nivou.
Direktor bi mogao da bude ministar, potpredsednik, ili ¢ak predsednik vlade.
Agencije treba da budu transparentne u svojim delatnostima, imajuci jasne
mandate i transparentan rad. Periodi¢no racunovodstvo troSkova napravljenih u
procesu implementacije industrijskih politika je takode potrebno. Pored toga,
svaki zahtev podnet od strane preduzeéa za drzavnu pomoc treba da bude javno
dostupan. Ukratko, dok birokrate nadgledaju privatni sektor, oni moraju biti
odgovorni javnosti.

Buduci da je industrijska politika videna kao proces saradnje izmedu vlade i
privatnog sektora, agencije zaduZene za sprovodenje industrijske politike moraju
odrzavati kanale komunikacije sa privatnim sektorom. Dobra komunikacija
omogucava da javni funkcioneri imaju informacione baze o poslovanju, bez kojih
efikasne promotivne aktivnosti nisu moguée. Rodrik tvrdi da treba da bude
odreden pojedinac koji ima zadatak da objasni gradanima zasto su ciljevi
industrijske politike i mere za njihovo postizanje definisani na odredeni nacin, da
povremeno obavestava o realizaciji plana i da bude politicki odgovoran za sva
odstupanja i propuste.

Treba imati u vidu da uprkos svim merama predostroznosti, ¢e se greske koje
dovode do ,pruzanja pomoci gubitnicima“ pojaviti. Medutim, troSkovi gresaka
kada se pojave treba minimizirati. Konac¢no, mere podrske treba da imaju
kapacitet da se obnove. Ciklus otkri¢a treba da postane proces koji traje. Kako
vreme prolazi, neke od kljuénih zadataka industrijske politike ¢e se zanemariti, a
neki nove preduzeti. Stoga, agencije koje obavljaju ove politike moraju da imaju
kapacitet da ponovo osmisljavanje i obnavljanje mera koje su prilagodene novim
uslovima.

IstiCuéi da je svaka privreda slucaj za sebe, Rodrikove osnovne ideje o kreiranju i
sprovodenju industrijske politike mogu se saZeti u deset principa (Rodrik 2004):
1. Podsticaje treba obezbediti samo za nove aktivnosti.
2. Treba da postoje jasni kriterijumi za uspeh i neuspeh korisnika
podsticajnih mera.
3. Mora postojati ugradena klauzula vremenskog vaZenja podsticaja.
4. Javna podrska bi trebalo da bude obezbedena pre za ciljne aktivnosti,
nego za sektore.
5. Aktivnosti koje su subvencionisane moraju imati jasan potencijal
prelivanja i uticaja na druge privredne aktivnosti.
6. Organi za implementaciju industrijske politike moraju se nalaziti u
agencijama sa dokazanim kompetencijama.
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7. Agencije za implementaciju moraju biti paZljivo nadgledane od strane
principala koji ima jasan udo u ishodima rada agencije, kao i politicki
autoritet na najviSem nivou.

8. Organi koji pruzaju podsticaje moraju odrZavati kanale komunikacije sa
privatnim sektorom.

9. Imati u vidu da c¢e se greske koje dovode do ,pruZanja pomoci
gubitnicima“ pojaviti.

10. Podsticajne aktivnosti treba da imaju kapacitet da budu obnovljene, tako
da ciklus otkrivanja postaje jedan u nizu.

ZAKLJUCAK

Industrija, a posebno preradivacka industrija, osnovni je pokreta¢ privrednog
razvoja. Bez aktivne drZzave putem industrijske politike intenzivniji razvoj industrije
nije moguc. Industrija Srbije je u devastiranom stanju. Prema podacima Zavoda za
statistiku Republike Srbije, broj zaposlenih u preradivackoj industriji danas je
upola manji u odnosu na stanje sa pocetka novog milenijuma. U istom periodu
doslo je i do smanjenja ucesS¢a preradivacke industrije u bruto drustvenom
proizvodu sa 21,7% na 16,3% (Vlada Republike Srbije 2013). Tehnoloska struktura
preradivacke industrije je nepovoljna — niska-tehnologije ucestvuje sa oko 50%,
dok visoka tehnologija ima uces¢e od oko 1%. Izvoz Srbije karakteriSe visok deficit
i nepovoljna struktura. Srbija izvozi uglavhom proizvode nizeg stepena prerade
(preko 55% izvoza), najveéim delom sirovine i polu-proizvode.

Mada je Vlada Republike Srbije donela strateSki dokument Strategija i politika
razvoja industrije Srbije u period 2011-2020, mere iznete u ovom dokumentu nisu
u skladu sa nacelima industrijske politike. Ovaj dokument industrijsku politiku vidi
kao privatizaciju i liberalizaciju uz podrsku otvaranju novih preduzeca bez obzira u
kom su sektoru, dok je upravo aktivna promocija tzv. ,Sumpeterjanskih aktivnosti“
neophodna za reindustrijalizaciju zemlje. U okviru ovog rada smo pokazali da su
danas najrazvijenije zemlje sveta u toku procesa sustizanja tadasnjih lidera
koristile aktivhu ulogu drZave u podsticanju razvoja njihove mlade industrije uz
zastitu od konkurencije spolja. Mada ne koriste naziv industrijske politike, vecina
vlada razvijenih kapitalistickih privreda i dalje intervenisSe na trZistu i utie na
privredu. Ove intervencije su najcesc¢e opisane kao ,politike konkurentnosti” i
mnoge zemlje su donele programe s ciliem da povecaju konkurentnost svojih
privreda, prvenstveno kroz ulaganja u istraZivanje i razvoj.
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Smatramo da je za reindustrijalizaciju Srbije od klju¢nog znacaja aktivna uloga
drzave da kroz mere industrijske politike podstakne revitalizaciju industrije. Neki
od predloga mera za aktivnu industrijsku politiku su: formiranje ili Ministarstva za
industriju ili posebnog sektora za industriju u okviru Ministarstva privrede, gde bi
ministar, odnosno nacelnik sektora, bio odgovoran za sprovodenje industrijske
politike. U saradnji sa privrednim subjektima i ekspertima, izvrsiti analizu
aktivnosti koje bi bili najbolji kandidati za podrSku — tzv. Sumpeterijanske
aktivnosti sa rastuéim prinosima, inovacijama, kapitalno-intenzivne i koje
omogucavaju prelivanje kompetencija i sposobnosti na ostale subjekte i sektore.
Odrediti vrstu i period podsticaja. Odrediti kriterijume za merenje uspeha i
neuspeha podrzanih privrednih subjekata. Uskladiti trgovinsku politiku, politiku
istrazivanja i razvoja, intelektualne svojine i sl. OdrZavati stalnu komunikaciju sa
privrednim subjektima. Programi i ciljevi podrske, podrZani subjekti, kao i troskovi
trebalo bi da budu dostupni javnosti.
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SUMMARY

THE NECESSITY OF AN INDUSTRIAL POLICY FOR RE-
INDUSTRIALISATION OF THE REPUBLIC OF SERBIA

Industry, particularly manufacturing, is the main driver of economic development.
Without an active state through an industrial policy industrial development is not
possible. Although the Government of the Republic of Serbia adopted the
document Strategy and Policy of Industrial Development of Serbia in the period
2011-2020, the measures presented in this document are not in accordance with
the main tenets of industrial policy. In this document, industrial policy is seen as
privatization and liberalization with the support for new enterprises regardless of
the sector in which they operate. However, active promotion of so called
“Schumpeterian activities” is essential for (re)industrialization of a country. In this
paper we showed that the most developed countries in their process of catching
up with the leaders of the time carefully fostered and incentivised development of
their infant industries. Although they often do not use the name of industrial
policy, most governments of developed capitalist economies intervene in the
market and affect the economy in a highly selective manner. These interventions
are the most often described as a "competition policy", and many countries have
announced programs aimed to raise competitiveness, which typically focus on
incentives for research and development and innovation. Thus, for the economic
development of Serbia the state should have an essential role. It should encourage
revitalization of manufacturing through industrial policy.

Key words: industrial policy, reindustrialisation, Serbia
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UTICAJ OSIGURAVAJUCIH KOMPANIJA NA STABILNOST
FINANSIJSKOG SEKTORA U SRBUI

Mladenka Balaban®

Apstrakt

TrZiste osiguranja u Srbiji i pored negativnog uticaja svetske ekonomske krize
beleZi usporeniji rast i blago poboljsanje strukture premije osiguranja u korist
Zivotnih osiguranja. Premija po glavi stanovnika (density) i ucesce ukupne
ostvarene premije u bruto domacem proizvodu (penetration) iz godine u godinu
postepeno se povecava. Postoji puno prostora za rast trZista osiguranja u Srbiji,
kroz agresivniji pristup osiguravajucih kompanija u promovisanju aktivnosti, pri
¢emu bi se pojacala konkurencija izmedu njih, sto bi znacajno uticalo na Sirenje
trzista. Ekonomska kriza je usporila razvoj trzista osiguranja, ali prostora za rast i
pored toga ima na Sta ukazuje znacajan iznos premija koje su postigle zemlje u
regionu (Hrvatska sa milijardu i Slovenija sa dve milijarde eura u 2013. godini), dok
je Srbija ostvarila samo pola milijarde. Medutim svakako je neophodna podrska
drZave u smislu izmene i dopune Zakona o osiguranju, kao i uvodenje poreskih
olaksSica za sve osiguravajuce kompanije koje Zele da investiraju u privredu. Sa
druge strane osiguravajuce kompanije treba da rade na edukaciji i podizanju svesti
stanovnistva o osiguranju, ali i stvaranjem proizvoda koji su prihvatljivi za
postojeci Zivotni standard u Srbiji.

Kljuéne reci: osiguranje, premija, finansijski sektor, Zivotni standard
uvoD

Rad je rezultat viSegodisnjeg istraZzivackog napora autora koji je analizirao polozaj i
znacaj osiguravajucih kompanija za razvoj finansijskog sektora, kao i njegov uticaj
na razvoj nacionalne ekonomije.

! Prof. dr Mladenka Balaban, nauc¢ni saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd, e-mail:
mladenka.balaban@ien.bg.ac.rs
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Finansijski sistemi pokazuju dugorocni trend strukturnih promena u pravcu veéeg
uceSca netradicionalnih finansijskih posrednika (osiguravaju¢e kompanije,
penzioni fondovi i investicionih fondovi) u distribuciji finansijske imovine. Tako je
naroCito zapaZzen rast uceSéa finansijskih institucija poznatih pod imenom
institucionalni investitori u koje spadaju osiguravajuca drustva i penzioni fondovi.
Medutim, institucionalni faktori koji ograni¢avaju razvoj osiguranja i drugih
nemonetarnih finansijskih institucija u Srbiji su: nedostatak adekvatne pravne i
zakonske regulative, delimi¢na uskladenost sa propisima EU,nedovoljna
informisanost stanovnistva, nizak stepen razvoja finansijskog trzista.

Dakle, osiguravaju¢a drustva su bitne finansijske institucije, zbog Cinjenice da
mogu preuzeti poziciju institucionalnih investitora, i da to Cine efikasnije nego
pojedinci kao ucesnici na finansijskim trzistima. Osiguravajuc¢a drustva su bitne
finansijske institucije, jer vecéina stanovniStva, preduzeca i drzavnih institucija
poseduju jednu ili viSe polisa osiguranja (zdravstvenog, Zivotnog, imovinskog).

Takode, osiguravajuéa drustva su vazni poslodavci, bududi da je broj zaposlenih u
osiguravajucim drustvima rapidno rastao od 1960-tih godina, tako da je trenutno
u ovom sektoru zaposleno vise od 2 miliona stanovnika SAD Nesto blaZi pad broja
zaposlenih u osiguranju objasnjava se: (i) rastuéom konkurencijom od strane
ostalih finansijskih institucija koje konkurisu osiguravaju¢im drustvima, kao i (ii)
primenom informacione tehnologije ¢ime se povecava produktivnost zaposlenih,
odnosno smanjuju se administrativni troskovi $to je ponovo posledica jacanja
konkurencije, pa u toj konkurentskoj utakmici osiguravaju¢a drustva moraju da
upravljaju troSkovima poslovanja.

Prakti¢no, osiguravajuca drustva i penzioni fondovi prikupljaju investiciona
sredstva od svojih komitenata. Kupovinom polise osiguranja, pojedinac stic¢e korist
od osiguranja, jer osiguravajuée drusStvo preuzima na sebe rizik u korist svog
klijenta. Osiguravajuc¢a drustva i penzione fondove mnogi pojedinci koriste kao
svoje primarne investicione puteve. Tako prikupljena novcana sredstva od svojih
klijenata, osiguravajuéa drustva i penzioni fondovi usmeravaju u razlicite
profitabilne investicione alternative.

NIVO RAZVIJENOSTI OSIGURANJA - GUSTINA | PENETRACIJA OSIGURANIJA U
EVROPI | SRBUI

Pracenje nivoa razvijenosti osiguravajuce delatnosti odreduje se pomocu dva
pokazatelja:
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1. gustine osiguranja (density) odnosno premijom po glavi stanovnika, koja
je pokazatelj platezno sposobne traznje i

2. penetracijom (penetration) odnosno uceséem ukupne ostvarene premije
u bruto domacem proizvodu.

Stepen razvijenosti osiguranja u Evropi

Gustina osiguranja u zemljama Evropske Unije u 2012. godini iznosila 1.843 evra,
Sto je u odnosu na prethodnu godinu veoma slicno. Od toga se na premiju
Zivotnog osiguranja odnosi 1.083 eura (tu se desio mali pad u poredenju sa
prethodnom godinu kada je ova premija iznosila 1.102 eura), dok se na premiju
neZivotnog osiguranja odnosi preostalih 760 eura. Gustina osiguranja su veoma
razli¢ito kre¢u u zemljama Evrope od od 100 eura u Rumuniji do gotovo 6 000
eura u Svajcarskoj (Lihtendtajn je izuzetak, jer je ogroman obim Zivotnog
osiguranja, $to dovodi do ukupno vise od 100 000 eura premija po stanovniku).?

Grafikon 1 pokazuje da je gustina najveca u velikim finansijskim centrima i
skandinavskim zemljama, u kojima dominira sektor osiguranja Zivota. Jedini
izuzetak ovog pravila je Norveska, gdje se visoka gustina osiguranja zasniva pre
svega rastom premije zdravstvenog osiguranja. Sa druge strane, ako se pogleda,
srednja i istocna Evrope, prosecan iznos premije znatno je niZa od proseka za
osiguranje Europe. Slovenija je u poslednjih 10 godina uvek zauzima prvo mesto u
gustini osiguranja sa 982 € po stanovniku. "Visoke gustine osiguranja" odnose se
na trzista koja su doZivela porast u 2012. godini. To su Luksemburg (14,3%), Belgija
(9,1%), Finska (8,9%), Norveska (8%), Velikoj Britaniji (4,6%) i Svajcarska (1%). Prve
Cetiri zemlje, zajedno s Turskom (14%), Poljske (9,5%) i Latviji (8,8%), poslednjih
godina znacdajno povecavaju gustinu osiguranja. S druge strane, znacajan pad u
gustini osiguranja imale su Svedska (-15,5%), Malta (-13,8%) i Greka (-11,4%),
uglavnom kao rezultat pada premije Zivotnih osiguranja.

Prosecna penetracija osiguranja u Evropi je blago umanjena sa 7,7% u 2011. na
7,6% u 2012. godini, pri ¢emu je penetracija Zivotnog osiguranja smanjena sa 4,6%
u 2011. godini na 4,5% u 2012. godini, dok je penetracija neZivotnih osiguranja sa
3,14% u 2011. godini, na 3,12% u 2012. godini.

? http://www.insuranceeurope.eu/uploads/Modules/Publications/european-insurance-in-
figures-2.pdf. (13.04.2015.)
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Grafikon 1. Ukupna premija u Evropi po glavi stanovnika
u periodu 2011-2012 godina
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Izvor: http.//www.insuranceeurope.eu/uploads/Modules/Publications/european-
insurance-in-figures-2.pdf

Znacajne razlike u uceséu remije u BDP mogu se uociti izmedu evropskih zemalja
Sto se moze videti na Grafikonu br.2. Prosecna penetracija se krece oko 12,5%, Sto
je karakteristicno za Veliku Britaniju i Norvesku. Visoka penetracija se takode
moZe uoditi u Finskoj (10,3%) i Svajcarskoj (9,6%), dok ne$to manju penetracija se
uocava u Litvaniji (0,9%), Rumuniji (1,3%) i Turska (1,4%). Ako se posmatraju
zemlje srednje i istoCne Evrope, Slovenija ima najviSu stopu penetracije u
sredi$njoj i isto¢noj Evropi (5,7%), €ak iznad Spanije i Austrije. Ukupna premija
osiguranja u 2012. godini iznosila je oko 550 miliona evra. Ucesée Zivotnih
osiguranja u ukupnoj premiji iznosi 19 % Sa prosecnim izdvajanjima za osiguranje
od 76 evra po stanovniku, stopa penetracije osiguranja iznosila je oko 1,8 odsto
bruto drustvenog proizvoda.> Samo nekoliko zemalja je imalo rast penetracije
izmedu 2011. i 2012. godine, Turska, Slovenija, Poljska, Luksemburg, Belgiji

3 http://www.insuranceeurope.eu/uploads/Modules/Publications/european-insurance-in-
figures-2.pdf
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(+0,6%), Velikoj Britaniji (+0,3%). Znacajno je pomenuti da je pad penetracije
zabeleZen u Svedskoj (-1,2%), Malti (0,7%) i Francuskoj (-0,6%).

Grafikon 2. Ucesc¢e ukupne premije osiguranja u BDP u Evropi
u periodu 2011-2012 godina
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insurance-in-figures-2.pdf

Stepen razvijenosti osiguranja u Srbiji

U poredenju sa zemalja ¢lanica Evropske Unije, ali i drzava u regionu, stepen
razvoja osiguranja u Srbiji je ispod proseka, sto pokazuje komparativna analiza
podataka iz tabele 1. Podaci govore da je indeks trZiSne penetracije, u
posmatranom periodu, u Srbiji i zemljama u regionu (sa izuzetkom Slovenije 5,7%)
nije prelazio 3% i da je u poredenju sa zemljama Evropske Unije indikator
penetracije u Srbiji, Hrvatskoj i Rumuniji bio 3 puta manji. Analizom podataka
utvrdeno je da je Srbija u 2012. godini bila loSije rangirana, na 65. mestu
(Rumunija je iza Srbije, na 67. mestu), dok su Slovenija, Hrvatska i Bugarska
zauzele 25, 44 i 51. mesto, respektivno. Niska vrednost indikatora penetracije u
Srbiji posledica je niskog nivoa bruto domade vrednosti po glavi stanovnika.
Naime, izmedu premije osiguranja i bruto domadeg proizvoda postoji direktna
korelacija: sa porastom bruto domaceg proizvoda po glavi stanovnika povecava se
i premija osiguranja (znatno brZze nego sto raste bruto domadi proizvod) i obrnuto,
sa smanjenjem bruto domaceg proizvoda po glavi stanovnika pada nivo premija
osiguranja.
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Tabela 1. Penetracija trZista osiguranja i gustina trZista osiguranja u Evropi i Srbiji
u periodu 2008. — 2012. godine

Penetracija osiguranja (% BDP)

2008 2009 2010 2011 2012
EU27 8,0 8,7 9,0 7,7 7,6
Srbija 1,9 2,1 1,9 1,9 1,8
Hrvatska 2,8 2,8 2,9 2,9 2,8
Bugarska 2,7 2,5 2,3 2,7 2,5
Rumunija 1,8 1,1 1,3 1,6 1,3
Slovenija 5,4 5,4 5,6 5,5 5,7
Gustina osiguranja (u Eur)
EU27 2.009 1.956 2.119 2.271 1.843
Srbija 80 55 65 77 76
Hrvatska 302 223 252 278 270
Bugarska 122 72 74 100 98
Rumunija 112 41 59 94 89
Slovenija 993 980 981 981 982

Izvor: Kalkulacija autora, www.cea.eu, CEA Statistics, European Insurence in Figures,
Brussels.

Prema kriterijumu premija po glavi stanovnika (density) domace trZiste osiguranja
drasti¢no zaostaje u odnosu na Evropsku Uniju. U posmatranom periodu pored
Srbije i sve zemlje naseg okruZenja bile su ispod proseka Evropske Unije. Gustina
osiguranja u Evropskoj Uniji u periodu od 2008. do 2012. godine kretala se od
2.271 eura do 1.843 eura. NajniZza gustina osiguranja zabelezena je u Srbiji i
Rumuniji, a najvi$a u Sloveniji (¢ak 982 evra u 2012. godini).*

STANJE TRZISTA OSIGURANJA U SRBUJI

Premija osiguranja na trziStu Srbije ve¢ godinama stagnira na nivou od oko 500
miliona evra, iako postoji potencijal da bude bar dvostruko veéa, Ukupna premija
osiguravajucih kuc¢a u 2014. godine bila je 432 miliona eura, Sto je rast od 5%
odsto u odnosu na isti period prethodne godine, dok je bilansna suma dostigla
1.340 miliona eura, i porasla je 12% u poredenju sa prethodnom godinom.
Solventnost i likvidnost su na zadovoljavajuéem nivou, ali kao i bankarskom

* http://www.ien.bg.ac.rs/images/stories/Izdavastvo/map/12/map12_3-4.pdf
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sektoru, i u osiguranju se mogu ocekivati konsolidacije, odnosno ukrupnjavanje,

ali na trziSnim osnovama.

Struktura premije osiguranja

Tabela 2. Ukupna bruto premija neZivotnog osiguranja u Srbiji za period
2013-2014. godine

U 000 RSD
UceSce u | Ucesceu
Vrsta osiguranja dec.14 | dec.13 Var ukupnoj | premiji
premiji |neZivotnih

Osiguranje od nezgode 4.054 4.049] 0,1% 5,8% 7,6%
Dobrovoljno zdravstveno osiguranje 1.325 1.158| 14,4% 1,9% 2,5%
CASCO 6.050 6.430] -5,9% 8,7% 11,3%
Zeleznicki osiguranje vozila 151 94| 60,8% 0,2% 0,3%
Osiguranje vazduhoplova 114 95 20,5% 0,2% 0,2%
Plovila osiguranje 83 101| -17,4% 0,1% 0,2%
Osiguranje robe u prevozu 625 739| -15,4% 0,9% 1,2%
Osiguranje imovine od poZara i drugih opasnosti 4.360 4.351] 0,2% 6,3% 8,2%
Ostala osiguranjaimovine 9.810 9.509] 3,2% 14,1% 18,4%
AO 22.706| 19.574| 16,0% 32,7% 42,5%
Vazduhoplova osiguranje od odgovornosti 102 232[ -56,2% 0,1% 0,2%
Plovila osiguranje od odgovornosti 14 14 4,4% 0,0% 0,0%
Osiguranje od opste odgovornosti 1.271 1.230[ 3,3% 1,8% 2,4%
Osiguranje kredita 340 195 74,8% 0,5% 0,6%
Garancija osiguranje 60 81| -26,0% 0,1% 0,1%
Finansijski gubitak osiguranje 725 701 3,4% 1,0% 1,4%
Osiguranje pravne zastite 6 8 -19,7% 0,0% 0,0%
Osiguranje pomoci na putovanju 1.603 1.416] 13,2% 2,3% 3,0%
Ostale vrste nisu - Zivotno osiguranje 1 1 11,2% 0,0% 0,0%

Ukupno neiZivotna osiguranja 53.400( 49.976| 6,9% 76,9% 100,0%

Izvor: samostalan rad autora na osnovu podataka NBS www.nbs.rs

TrziSte osiguranja u Srbiji je u tre¢em kvartalu 2014. godine ostvarilo rast ukupne
bruto premije za oko 7% u odnosu na isto razdoblje prosle godine. Ako se uporedi
vrednost premiji u istom periodu prosle godine, najveéi porast u 2014. godini ima

premija Zivotnih osiguranja sa 13,8% .

Ukupna premija neZivotnih osiguranja za posmatrani period iznosi 53,4 milijardi
dinara i ona Cini 76% ukupne premije osiguranja u Srhbiji.
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Tabela 3. Ukupna bruto premija Zivotnog osiguranja u Srbiji u 2013. i 2014. godini

U mil. RSD
e, Ucesce u
UceSce u
. . . | premiji
Vrsta osiguranja dec.14 | dec.13 Var ukupnoj .
... |neZivotnih
premiji . .
osiguranja
Osiguranje Zivota 14128 12.425| 13,7% 20,4% 88,3%
Rentno osiguranje 577 527 9,4% 0,8% 3,6%
Suplementari osiguranje uz osiguranje Zivota 1.109 1.004| 10,5% 1,6% 6,9%
Dobrovoljno penzijsko osiguranje 0 0] 0,0% 0,0% 0,0%
Druge vrste Zivotnih osiguranja 191 109| 74,6% 0,3% 1,2%
Ukupno Zivotna osigurnaja 16.005| 14.065| 13,8% 23,1% 100,0%

Izvor: samostalan rad autora na osnovu podataka sa sajta www.nbs.rs

Ukupna premija Zivotnih osiguranja u Srbiji u 2014. godini iznosi 16 milijardi
dinara, Sto je za 13,8% viSe nego u 2013. godini. Na trZiStu osiguranja u Srbiji
posluje ukupno 13 drustava koji se bave Zivotnim osiguranjem.

Perspektive razvoja trziSta osiguranja u Srbiji

TrziSte osiguranja u Srbiji i pored negativnog uticaja svetske ekonomske krize
belezi usporeniji rast i blago poboljSanje strukture premije osiguranja u korist
Zivotnih osiguranja. Premija po glavi stanovnika (density) i uce$ce ukupne
ostvarene premije u bruto domaéem proizvodu (penetration) iz godine u godinu
postepeno se povecdava.

Osiguravajuc¢e kompanije imaju veoma vainu ulogu jer doprinose jacanju
konkurencije na finansijskom trziStu, stimuliSu finansijske inovacije, jacaju
korporativno upravljanje, uti€u na jacanje integriteta trZiSta, vrSe pritisak za
osavremenjivanje trzisne infrastrukture, ohrabruju razvoj regulative, a to pre
svega proizilazi iz njihovog dugorocnog poslovnog horizonta.

Prilikom plasmana slobodnih novcanih sredstava, osiguravaju¢a kompanija mora
nastojati da ostvari dobit najmanje u visini prosecne kamatne stope ostvarene na
trziStu kapitala. Plasmani osiguravajuéih kompanija mogu se svrstati u neku od
sledecih kategorija:

— nekretnine ili odobravanje hipotekarnih i drugih zajmova;

— kupovina hartija od vrednosti;
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— deponovanje novcanih sredstava kod banaka i drugih finansijskih
organizacija;

— svaka investicija osiguravaju¢ih kompanija mora da zadovolji dva osnovna
principa;

— obezbedenje visokog stepena zastite od rizika svojih osiguranika;

— postizanje Sto veceg prinosa na plasirana sredstva.

Prve sprovedene kontrole od strane Narodne banke Srbije po preuzimanju
funkcije supervizije nad drustvima u 2004. godini, ukazale su da je zateceno stanje
karakterisalo odsustvo sigurnosti ulaganja sredstava, nekompletnost poslovnih
knjiga, kao i neizmirivanje obaveza prema osiguranicima od strane jednog broja
drustava. UceSée nematerijalnih ulaganja, nekretnina, plasmana u hartije od
vrednosti kojima se ne trguje na trZistu i potraZivanja (kao oblika aktive koje moze
karakterisati otezana naplativost, kao i precenjeno iskazivanje u finansijskim
izveStajima) u ukupnoj aktivi je u drustvima, koja se pretezno bave poslovima
nezivotnih osiguranja, iznosilo ¢ak 75,68% u 2004. godini.” Relativno visoko u¢e$ce
ovih oblika aktive u ukupnoj aktivi drustava ukazivalo je na probleme u izmirivanju
obaveza ovih drustava.

Propisivanje kriterijuma za ulaganje sredstava osiguranja, pre svega tehnickih
rezervi, kriterijuma za procenu bilansnih pozicija, kao i permanentne kontrole
poslovanja drustava, uzrokovalo je bitne promene u odnosu na zate¢eno stanje.’
Mereno uces¢em oblika aktive, koje mozZe karakterisati oteZana naplativost i
precenjeno iskazivanje u finansijskim izvesStajima, mozZe se zakljuciti da je kvalitet
aktive drustava u 2005. godini i naroCito u 2006. godini poboljsan. Naime,
vrednosti ovog pokazatelja u 2005. i 2006. godini u drustvima za neZivotno
osiguranje, iznose 61,53% i 42,96%, respektivno. Na promenu vrednosti ovih
pokazatelja u 2013. i 2014. godini, uticalo je povecanje ukupne aktive drustava i
smanjenje vrednosti dela aktive koju moZe karakterisati oteZana naplativost.

Uvodenjem redovnih kontrola i revizija poslovanja, pracenjem usaglasenosti
investicija osiguravajucih kompanija u skladu sa Zakonskim ograni¢enjima,
postavljanjem margine solventnosti i nizom drugih mera i odredbi, doslo se do
mnogo transparentnijeg i pouzdanijeg poslovanja u sektoru osiguranja. U protekle
dve godine, preko dvadeset osiguravajuéih drustava je ostalo bez dozvole za rad.
Takode, uveden je red i u kompanijama koje su se bavile poslovima u vezi sa
osiguranjem, kao $to su posredovanje, zastupanje, procena Stete i dr.

> www.nbs.rs
®|sto prethodno
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Ovo je sve doprinelo vracanju poverenja u sektor osiguranja, koji su gradani Srbije
izgubili, kako zbog politicke i ekonomske nestabilnosti u zemlji izazvanih ratom u
regionu i uvodenjem sankcija, Sto je dovelo do pada Zivotnog standarda, tako i
zbog poslovanja nelikvidnih i nepouzdanih osiguravaca, koji su svojim
neprofesionalnim poslovanjem unazadili celokupni sektor osiguranja.

Porast Zivotnog standarda i rast BDP svakako su dobar znak da ce sektor
osiguranja u narednom periodu tek poceti da se razvija nesto brzim tempom.
Takode, sadasnje ucesée premije osiguranja u BDP u Srbiji, koje se procenjuje na
ispod 2%, pokazatelj je potencijala ovog trZiSta u nameri da se bar priblizno
dostigne nivo zemalja Evropske unije.

Sve ovo zajedno, dovodi do aktualizacije celokupne profesije osiguranja kod nas,
te do privlacenja najvedih igraca iz ove oblasti u Srbiju. Lideri na trZistu osiguranja,
kao Sto su Assicurazioni Generali, Uniga, Wiener Stadtische ili Grawe su se ve(
pojavili na nasem trzistu, bilo preuzimanjem srpskih kompanija, kao Sto je to bio
slucaj sa Generali-jem, koji je preuzeo Deltu ili Unigom, koja je preuzela Zepter,
bilo otvaranjem sopstvenih filijala, kao $to su to uradili Wiener i Grawe.

Pored njih, i velike osiguravajuce kuce koje su imale zapaZeno trZiSno ucesce u
Srbiji za vreme bivse drZave, Zavarovalnica Triglav i Croatia osiguranje, vratile su
se na nase trziSte preuzimanjem kompanija Kopaonik i Milenium osiguranje.

Medutim, trziSna utakmica u sektoru osiguranja se tek zahuktava. Dolazak drugih
velikih igraca koji su pokazali veliko interesovanje za pocetak poslovanja u Srbiji.
To se pre svega odnosi na VHV Group, Alianz, AXA, koji su dolazak u Srbiju i ostru
trziSnu borbu za primat na naSem trziStu najavili kroz interesovanje za privatizaciju
jedne od nase dve najvece osiguravajuce kuée, DDOR-om iz Novog Sada Dunav
osiguranja.

ZAKLJUCAK

Na kraju moZemo konstatovati da je savremeno bankarsko finansijsko trZiste
karakterise internacionalizacija, globalizacija i deregulacija, kao i pojava
institucionalnih investitora. Klasicne bankarske institucije sve viSe ustupaju mesto
institucionalnim investitorima. Takode, sve vise se ukida oStra institucionalna
podela izmedu sektora banaka i osiguranja, tako da se banke danas sve vise bave
poslovima osiguranja, a osiguravaju¢e kompanije se sve viSe bave kreiranjem i
trgovinom bankarskih proizvoda. Analizom podataka o strukturi bankarsko—
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finansijskih trzista u savremenom svetu i uporednom analizom podataka o stanju
na finansijskom trzistu u Srbiji.

Premije po glavi stanovnika (64S) i nisko u¢esée naplaéenih premija u BDP (2,2%).
Najvece ucesée u ukupnoj bilansnoj sumi finansijskog sektora Srbije, imaju banke
sa 89%, a osiguravajuée kompanije 6% uces¢a. Ogranicavajuci faktor za ulazak
novih investicija na trZiste osiguranja u Srbiji su nerazvijenost finansijskog trzista,
ogranic¢enja iznoSenja novih sredstava, nizak stepen svesti o znacaju osiguranja.
IstraZzivanje autora je nedvosmisleno ukazalo da je osiguravaju¢im kompanijama u
Srbiji veoma teSko da upravljaju svojim investicionim portfeljima, jer naspram
zakonskih ogranic¢enja imaju plitko i nerazvijeno finansijsko trziSte. Od relativno
pasivne uloge koju imaju trenutno na finansijskom trziStu, oni bi trebalo da
postanu glavni pokretaci daljeg razvoja ovog trzista, kako u pogledu finansijskih
instrumenata, tako i u pogledu nacina trgovanja.

Ono sto je pozitivno u sektoru osiguranja u poslednjih godinu dana je sledece:
— Porast ukupne premije osiguranja;
— Povecanje broja zaposlenih u osiguranju;
— Poboljsanje strukture premije u korist Zivotnog osiguranja;
— Porast tehnickih rezervi;
— PoboljSanje kvaliteta prodajne mreze.

MozZe se zakljuciti da je trZiSte osiguranja u Srbiji u razvoju i da ima ogromne
potencijalne mogucnosti, pre svega za razvoj Zivotnog osiguranja. Dalje reforme
sektora osiguranja u Srbiji treba da omoguce stvaranje finansijski pouzdanog i
stabilnog trZista osiguranja, na kojem ce interesi osiguranika i korisnika osiguranja
biti zasti¢eni, a kvalitet u obavljanju delatnosti osiguranja podignut na visi nivo i
uskladen sa standardima Evropske unije. Posebno treba obratiti paznju na
pojedine delove Zakona o osiguranju, koji ograni¢avaju investicionu aktivnost
osiguravajucih kompanija.
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SUMMARY

IMPACT OF INSURANCE COMPANIES IN THE STABILITY OF THE
FINANCIAL SECTOR IN SERBIA

The insurance market in Serbia, despite the negative impact of the global
economic crisis recorded slower growth and a slight improvement in the structure
of insurance premiums in favor of life insurance. Premiums per capita (density)
and the share of total earned premiums in gross domestic product (penetration)
from year to year, gradually increasing.There is a lot of room for growth in the
insurance market in Serbia, the fact is that the insurance companies less work to
promote their activities than banks, and that is on them and on their competitive
struggle to branch out to the market in Serbia. The economic crisis has slowed the
development of the insurance market, but there is room for development, for
example, in 2013, in Slovenia insurance premiums reached two billion, billion in
Croatia, and Serbia only half a billion. But certainly need the support of the state in
terms of amendments to the Insurance Act, as well as the introduction of tax relief
for all insurance companies that want to invest in the economy. On the other
hand, the insurance company should work on education and raising awareness
about insurance, but also by creating products that are eligible for the existing
standard of living in Serbia.

Key words: insurance, premium, financial sector, life standard
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STRUKTURNE PROMENE U PRIVATNOM BANKARSKOM
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Vesna Aleksié¢!

Apstract

Rad obuhvata vaZan deo istorije srpskog bankarstva u uslovima kapitalistickog
privrednog sistema i ukazuje na kljuéne strukturne promene koje su uvodene
tokom vremena - na njihov karakter, kvalitet, vaZnost, kao i na nedostatke; on
nastoji da odgovori na pitanje sta je to Sto je posmatrano kroz delovanje ovog
segmenta srpske privrede predstavljalo pa i danas predstavlja kljucnu kocnicu za
ubrzaniji i kvalitetniji privredni napredak drustva.

Kljucne reci: bankarstvo, trgovina, Srbija, strukturne promene, strani kapital
uvobD

U Srbiji je od trenutka kada je zapoceta borba za nacionalno oslobodenje,
privredni Zivot bio u takvom stanju da nije moglo biti ni reci o nekakvoj kreditnoj
organizaciji. Nasavsi se na prelazu iz jedne nerazvijene u jednu razvojnu, odnosno
iz neindustrijske u industrijsku civilizaciju, ona dugo nije mogla da ucvrstiti mrezu
banaka koje bi bile vezane za zajmove, bilo za privredu ili komunikacije. Sve do
sredine 19. veka KneZevina Srbija je bila zemlja sitnih posednika sa 73%
poljoprivrednog zemljiSta u posedima manjim od 5 hektara. Uz Crnu Goru bila je
jedina zemlja u Evropi bez Zeleznicke pruge. lpak, za njen razvoj vaznu i gotovo
presudnu ulogu imala je trgovina. Sama Srbija je zahvaljuju¢i svom poloZaju i
rekama bila narociti trgovacki partner i tranzitna oblast za karavane sa juznog i
centralnog Balkana kao i one sa jugozapada, preko Novog Pazara. Istovremeno je
preko njene teritorije prolazio znatan izvoz srednjoevropske robe u Osmanlijsko
carstvo, a takode je preko austrougarskih teritorija u Srbiju pristizala roba iz

! Dr Vesna Aleksi¢, vanredni profesor, Institut ekonomskih nauka, Beograd,

e-mail: vesna.aleksic@ien.bg.ac.rs



92 DEO I.

drugih evropskih drzava. Do 60-ih godina 19. veka ve¢ se formirao jak trgovacki
sloj za ¢iju su dalju ekspanziju bila neophodna finansijska sredstva koje su mogle
da obezbede samo banke.

Medutim, sve do pocetka 80-ih godina 19. veka u Srbiji nije postojala nijedna
drzavna niti privatna finansijska institucija kojoj su za zajam mogli da se obrate
razliciti slojevi trgovaca i zanatlija. Jedini izvor zajmovnog kapitala bio je zelenaski
kapital koji je dolazio od bogatih varoskih trgovaca i visokih drzavnih ¢inovnika.
Poput srpskih seljaka i oni su zelenaSima placali godiSnju kamatu od 24% do 50%,
a kada su zajmili manje sume na kratko vreme, pladali su godisnje i do 120%.
KneZevske vlasti Srbije su u viSe navrata pokusavale da uposljavanjem javnih
fondova zapocCnu reSavanje pitanja kreditiranja i suzbijanja zelenastva i to
uglavnom bezuspesno. Prvi pokusaj ucinjen je 1836. godine, kada je knez Milos
Obrenovié¢ propisao davanje povoljnih, Sestoprocentnih zajmova privatnim licima
iz crkvenog fonda i fonda siro¢adi. Medutim, traznja za zajmovnim kapitalom bila
je mnogo vecda od ponude, pa je ova naredba ostala bez ikakvog dejstva. Posle
MiloSevog pada 1839. godine, kao zajmovni kapital davan je i novac iz drzavne
rezervne kase, a pocev od 1847. godine, pod vladom kneza Aleksandra
Karadordevi¢a, za zajmove su posluZili i besplodni sudski, Skolski i udovicki
fondovi. Pozajmice iz fondova su odobravane na tri godine, uvek uz godisnju
kamatu od 6%. Zajmove iz javnih fondova, Ciji je minimalni iznos bio 300 cesarskih
(austrijskih) dukata, razgrabili su imucniji varoski trgovci kojima je potom taj novac
sluzio kao joS jedan izvor kreditiranja pod zelenaskim uslovima. Drugi pokusaj
drzave da se narodu obezbedi zajmovni kapital, ucinjen je osnivanjem Uprave
fondova pri Ministarstvu finansija 1862. godine, koja je sa radom pocela 1864.
godine. Ona je odobravala dugorocne Sestoprocentne zajmove na hipoteku na
nepokretna dobra i to samo do polovine procenjene vrednosti nepokretnosti. Pod
hipoteku su trgovci i zanatlije u gradovima mogli da stave kuée i ku¢ne placeve, a
to je zapravo znadilo da zajmove mogu da dobiju samo oni najimucniji’.

Mogucnosti jeftinijeg kreditiranja razli¢itih slojeva trgovaca i zanatlija nisu se
narocito popravile ni sa pojavom prvog privatnog novcanog zavoda — Prve srpske
banke, koja je 1869. godine osnovana sa uceSéem stranog kapitala, da bi posle
samo dve godine bila ugasena. Njena propast jeste za izvesno vreme stvorila
znacajan animozitet prema uces¢u stranog kapitala u osnivanju domacdih novcanih
zavoda, ali nije pokolebala najimuénije beogradske trgovce u ideji zajednickog

2 Mitrovié, A, Strane banke u Srbiji 1878 — 1914, politika, progres, evropski okviri, Stubovi
kulture, Beograd, 2004, 12; Gnjatovi¢, Dragana, “Zelenasi, prvi kreditori zemljoradnika u
Srbiji”, Bankarstvo, br.1/2, 2010, 48-71.
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udruzivanja kapitala u nove privredne poduhvate. Tako je ve¢ 1871. godine sa
radom otpoceo Beogradski kreditni zavod, koji je u prvo vreme nastojao da
kreditno potpomogne zanatlije i sitne trgovce. Medutim, kako se vremenom broj
uglednih akcionara iz redova beogradskih trgovaca povecavao i kako je rasla
poslovna delatnost, u banci je sve manje bilo zajmovnog kapitala koje su uz
povoljne uslove mogli da dobiju najsiromasniji varo$ani’. To je dovelo do
osnivanja velikog broja malih banaka i Stedionica. Medutim, njihova rascepkanost
i dekoncentrisanost, uz dosta mali raspolozivi kapital, onemogucavala je bilo
kakvu smisleniju akciju ka brzem i snaznijem privrednom razvoju zemlje. Tome se
obavezno mora dodati, i za Srbiju karakteristi¢na, pojava koris¢enja banaka kao
oruda u stranackim borbama (posebno u manjim gradovima u kojima je ponekad
bilo onoliko banaka koliko je bilo i politickih stranaka, koje su cesto umesto
kreditiranja privrede kreditirale glasace). lpak, 1882. godine Oesterreichische
Landerbank je uspela, da u saradnji sa Comptoir d' Escompte iz Pariza osnuje prvu
"banku kéer" u Srbiji - Srpsku kreditnu banku. Uskoro su i druge strane, narocito
austrougarske, nemacke i francuske banke, osnivale svoje afilacije ili filijale na
teritoriji Kraljevine Srbije. PoCetkom 20. veka ve¢ je bilo 80 privatnih akcionarskih
banaka sa ukupnim uplaéenim kapitalom u iznosu od oko 17 miliona dinara. Do
1912. godine, broj banaka se povecao na 187, a iznos uplacenog kapitala na preko
51 milion dinara. Sve do pocetka Prvog svetskog rata, po svojoj snazi su
prednjacile pariske banke jer su u svojim rukama drzale drZavne dugove, ¢ime su
obezbedivale i srazmerno velike srpske narudzbine kod francuskih fabrika teskog
naoruzanja i zelezni¢ckog materijala. Dominacija francuskog finansijskog kapitala u
Srbiji nastavice se i posle 1918. godine pa sve do poletka Drugog svetskog rata”.

ZAKONODAVNI OKVIR RADA SRPSKIH BANAKA — EVROPSKI UZORI

U Zapadnoj i Centralnoj Evropi banka je vekovima unazad bila sastavni deo
privrede koji se podrazumeva. Ipak, ideja stvaranja akcionarskih banaka se i ovde
probijala kroz velike otpore. U Velikoj Britaniji je ¢ak duze vreme bila zakonom
zabranjena, da bi upravo u ovoj zemlji neSto kasnije (1826) bila prvi put i
ostvarena. Dvadeset godina kasnije glavni privredni trend u razvijenim evropskim

* Aleksi¢, V, “Sprega drzave i privatnih akcionarskih banaka u Srbiji do Drugog svetskog
rata - primer Beogradskog kreditnog zavoda a.d.” Bankarstvo, God. 41, br. 5 (2012),
Beograd, 56-73.

Aleksi¢, V, “Foreign Financial Capital as the Catalyst of Serbian Economic
Development before the Second World War“: Economic and Financial Stability in SE
Europe ina Historical and Comparative Perspective, Southeast Europe Monetary
History Network (SEEMHN) and National Bank of Serbia, 2009, Belgrade, 315-335.
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zemljama vec je bio usmeren na velike investicije akcionarskih banaka u industriju,
posebno tesku industriju kao i u gradnju i opremanje Zeleznica. Da bi se ovaj
ogroman posao mogao da sprovede bez veéih finansijskih potresa, bilo je
neophodno da parlamenti i vlade evropskih drZzava postave jasan zakonski okvir
osnivanja akcionarskih banaka, njihovog delokruga rada i narocito zastite njenih
ulagaca. Opreznost pri davanju odobrenja za osnivanje novih drustava i mere
predostroznosti za pravilnost uplate kapitala, morala su biti takva da onemoguce
oshivanja na laznoj osnovi i sa nesolidnim osnivacima. Narednih decenija 19. veka
se toliko radilo na ovim zakonima, da se Cesto kaZe kako su upravo zakoni i izmene
u zakonima o akcionarskim drustvima zadavale najviSe posla zakonodavnim telima
u svim kapitalistickim zemljama.

Na pocetku ovog dugog procesa, u svim zapadnoevropskim drzavama 19. veka kao
podloga osnivanju akcionarskih drustava sluzili su trgovacki zakoni. Istovremeno,
oni su bili i veoma sli¢ni, jer su svi vodili poreklo od francuskog Code de
Commerce, koji je na snagu stupio jos 1808. godine. U druge zemlje je vremenom
prenet ili u celosti ili sa neznatnim izmenama. U vreme Napolenovog carstva,
francusko trgovacko pravo prosireno je na nemacke oblasti na Rajni, u Baden,
Luksemburg, Italiju, Belgiju, Poljsku i Holandiju, pa se tako njegov uticaj zadrzao u
kasnijim zakonima koji su donosSeni za pojedine zemlje. Ovo je posebno bio slucaj
sa austrijskim trgovackim zakonom iz 1863. godine, koji je vaZio i na teritoriji
Saveza nemackih drzava ali i na teritoriji Slovenije i Dalmacije. Sa pojavom ideje o
osnivanju akcionarskih drustava i potrebom za njihovim zakonskim okvirom, Code
de Commerce je 1867. godine dopunjen novim odredbama pa su i one kasnije
prepisivane i podrazavane u drugim evropskim zemljama’.

Koliko je veliki znacaj za srpske vlasti imao rastuéi i sve bogatiji trgovacki sloj,
govori Cinjenica da je Zakon trgovacki za KnjaZevstvo Srbiju uz odobrenje ,MiloSa
Obrenoviéa Prvog Knjaza Srpskog i sa saglasjem Soveta i na predloZenje Narodne
skupstine” donet veé 26. januara 1860. godine, dakle tri godine pre austrijskog i
¢ak petnaest godina pre ugarskog trgovackog zakona.® Srpski trgovacki zakon se,
narocito u odredbama koje su se odnosile na osnivanje i rad trgovackih drustava,
snazno oslanjao na francuski trgovacki zakon ali i na Gradanski zakonik KneZevine
Srbije iz 1844. godine, Ciji je autor bio Jovan Hadzi¢. U nastajanju Gradanskog
zakonika veliki uticaj je imao austrijski Opsti gradanski zakonik iz 1811. koji je,

opet, bio napravljen po uzoru na francuski Code civil des francais, nastao u vreme

> Zebié, M, Akcijsko pravo Kraljevine Srba, Hrvata i Slovenaca, Komentari zakona, Beograd,
1928, 5.
® Niketi¢, G, Trgovacki zakonik i Stecisni postupak Kraljevine Srbije, Beograd, 1923, 147.
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vladavine Napoleona, 1804. godine. Srbija se donoSenjem ovog zakona prikljucila
tradiciji kontinentalnog, odnosno rimskog prava. Jovan HadzZi¢ se, piSuc¢i ga
jezi¢kim stilom kakvim se pricalo u Vojvodini u 19. veku, oslanjao uglavnom na
austrijski original, ali ga je prilagodio prilikama tadasnje Srbije, odnosno tadasnjim
srpskim obi¢ajima, dopunivsi ga elementima iz srednjovekovnog Zakonoporavila’.

U Srbiji se zapravo u vreme donosenja Zakona trgovackog za KnjaZevstvo Srbiju
polako stvarala politicka atmosfera koja je mogla da omogudéi prodor novih ideja u
svim oblastima drustvenog Zivota. Tako je, februara 1869. godine, Ministarstvo
finansija upravo na osnovu c¢lana 38 Zakona trgovackog za KnjaZevstvo Srbije
izdalo dozvolu za osnivanje prvog privatnog novcanog zavoda u Srbiji sa pocetnim
kapitalom od milion dukata. Medutim, brza propast ove banke, nakon samo dve
godine, predstavljala je vaZzno finansijsko iskustvo za mladu srpsku drzavu. Zato je
iste 1871. godine, prilikom osnivanja prvih akcionarskih banaka sa domadim
kapitalom (Beogradskog kreditnog zavoda, Smederevske kreditne banke i
PoZarevacke banke), odluceno da se donoSenjem posebnih uredbi Sto jasnije
precizira njihovu delatnost, kao i prava i obaveze. Naime, u nekoliko paragrafa
srpskog trgovackog zakona koji su se odnosili na osnivanje akcionarskih drustava
(§31-38, 8§41 i §44) nisu bile navedene nikakve sankcije prema osnivacima zbog
nesavesnog poslovanja. Zato je u uredbi o poslovanju ovih banaka, donetoj 24.
septembra 1871. godine, veé u prvom ¢lanu naglaseno da ,lazno pravljenje kao i
podraZavanje ma kog roda isprava, koje pomenuti zavodi izdavali budu, kazniée se
onim kaznama, koje su opredeljene za laino pravljenje ili podrazavanje javnih
isprava“’. Narednih godina, odnosno do osnivanja Privilegovane Narodne banke u
Srbiji su pored ove tri, osnovane prema postoje¢em trgovackom zakonu samo jo$
Cetiri, uglavnom lokalne banke.

Zakon o akcionarskim drustvima i njegove kljucne izmene

Osnivanjem Privilegovane Narodne banke Kraljevine Srbije 1884. godine,
istovremeno su stvoreni uslovi za izdavanje i trgovinu hartijama od vrednosti i
podstaknut je razvoj trgovine i ostalih privrednih grana. Njeno osnivanje

7 Dordevi¢, M, ,Pravni transplanti i Srbijanski gradanski zakonik iz 1844.“, Strani pravni
Zivot, br.1, Beograd, 2008, 62-84.

8 Aleksi¢, V, ,Zakonodavni okviri rada srpskih akcionarskih banaka druge polovine XIX i
prve polovine XX veka“, Bankarstvo, God. 42, br. 6 (2013), Beograd, 76-95.

? Zebié, M, Zakoni i raspisi o akcionarskim drustvima s uputstvima i objasnjenjima. Trgo-
vacki i mjenbeni zakon o drustvu dioni¢arskom i Trgovacki zakon za Bosnu i Hercegovinu,
Beograd, 1925, 173.
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predstavljalo je veliku prekretnicu ali i veliki zamajac u razvoju srpskog bankarstva.
Doslo je do znacajnog uveéana novcanih sredstva, Sto je stvorilo uslove za
dinamicnije kreditne poslove. Tako je u periodu od 1884. do 1896. godine bilo
osnovano ¢ak 62 novcana zavoda. Skromni paragrafi o ,bezimenim drustvima“
Zakona trgovackog za KnjaZevstvo Srbiju iz 1860. godine, nisu vise mogli da
zadovolje rastuéu potrebu za zakonskim uredenjem rada srpskih banaka. Zbog
toga je, 10. decembra 1896. godine, svetlost dana konac¢no ugledao Zakon o
akcionarskim drustvima. Njegovi tvorci su posebnu inspiraciju nasli u odredbama
o akcionarskim drustvima ugarskog trgovackog zakona iz 1875. godine kao i
dopunama francuskog trgovackog zakona iz 1867. godine. Jedan od najvecih
struénjaka za akcijsko pravo izmedu dva svetska rata, Milorad Zebi¢, smatrao je da
je srpski zakon, kada su u pitanju odredbe o sazivu, konstituisanju zborova
akcionara, o njihovom kvorumu i kompetenciji, u mnogome potpuniji i moderniji
od ugarskog i austrijskog trgovackog zakona. Istovremeno, srpskom zakonu se
zameralo to Sto ima mnogo propisa i naredbi a premalo sankcija, zbog cega je
postojala realna opasnost da na duze staze nece imati efekta. *°

Prvih godina nakon stupanja na snagu Zakona o akcionarskim drustvima Kraljevine
Srbije, pokazalo se da pojedine njegove clanove ipak treba pojasniti, a neke cak i
ukinuti. To se i desilo dve godine kasnije kada su Zakonom od 17. novembra 1898.
godine ukinuta dva sporna clana (7 i 55) koja su svojevremeno izazvala veliku
raspravu u Narodnoj skupétini. Clanom 7 Zakona bilo je predvideno da u osnivanju
akcionarskog drustva mogu da ucestvuju strani drzavljani ali tako da ih ne moze
biti viSe od Cetvrtine ukupnog broja osnivaca. Ovo je zapravo znacilo da Srbija ne
dozvoljava osnivanje akcionarskih drustava sa vecinskim stranim kapitalom na
svojoj teritoriji. Sima Lozani¢, tadasnji ministar narodne privrede i akademik,
apelovao je pred poslanicima Narodne skupStine da se ovaj ¢lan zakona ukine
objasnjavajuéi da strani kapitalisti ne¢e dozvoliti da neko drugi upravlja njihovim
poslovima. Od tog trenutka, ostavljeno je ministru narodne privrede da licno
donosi procene o tome koliko medu osnivac¢ima moze biti stranih drzavljana™.

Ukidanjem clana 7 bio je trasiran put za nesmetaniji ulazak stranog kapitala u
Srbiju. Medutim, ukidanje ¢lana 55 bi¢e pogubno za mnoga akcionarska drustva.
jer je njime bilo zabranjeno da ¢lanovi upravnog i nadzornog odbora, kao i
sluzbenici, uzimaju kredit kod sopstvenog novcanog zavoda. lako su mnogi
privrednici pa ¢ak i politicari uporno nastojali da dokazu da bi ukidanje ovog ¢lana
bilo veoma opasno i da bi dovelo u neravnopravan poloZaj male ulagace, kojima je

10 Zebi¢, M, Akcijsko pravo, 7.
1 Ibid, 22; Aleksi¢, V, ,Zakonodavni okviri rada srpskih akcionarskih banaka...”. 76-95.
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kredit daleko potrebniji i koji bi do njega mnogo teze dolazili ukoliko bi bogatiji
ljudi iz uprave za sebe zadrzali vecée iznose kredita, radikalska vecina je smatrala
da su u upravama banaka “prvi ljudi po imanju i karakteru, pa kad se oni izuzmu,
onda nema ko jemciti zavodu” zbog Cega je izglasala ukidanje ovog ¢lana, Sto je za
mnoga akcionarska drustva u Srbiji bilo kobno. Zapravo je ovim bila omogucena
lazna uplata kapitala s obzirom da su ¢lanovi upravnog i nadzornog odbora
istovremeno sa osnivanjem banke otvarali sebi i tekuée racune. Kako su mnogi u
Srbiji nastojali da se domognu jeftinih kredita Narodne banke, osnivali bi drustva
samo sa neznatnim kapitalom Cime se povedavalo opSte nepoverenje prema
akcionarskim drustvima'.

U periodu od donosenja ovog zakona pa do pocetka Prvog svetskog rata, u Srbiji je
bilo osnovano 270 akcionarskih drustava od koji je bilo 255 banaka i samo 41
trgovacko, industrijsko i osiguravajuce drustvo. Sve do 1914. godine, zahtevalo se
da osnivacka glavnica za banke u Beogradu bude najmanje 500 hiljada dinara, u
ostalim gradovima u unutrasnjosti 200 hiljada i za banke u varoSicama 100 hiljada
dinara. Ona je morala da bude uplacena najkasnije u roku od dve godine od
osnivanja drustva®.

UTICAJ POLITIKE NA RAZVOJ SRPSKOG BANKARSTVA

Od trenutka sticanja samostalnosti Srbija doZivljava ubrzanu modernizaciju. To je
vreme kada su se gradile prve Zeleznice, formirala staja¢a vojska, reformisala
prosveta, pojavila prva industrijska preduzeca i kada su se oblikovale institucije
sistema. Kako se radilo o predominantno agrarnom drustvu, izuzetno malobrojna
srpska elita istovremeno je je bila i politicka i privredna. To je znacilo da su se sve
podele na politickom planu gotovo istovremeno oslikavale i na ekonomskom.
Istoricarka Dubravka Stojanovi¢ u svom radu Party elites in Serbia istice da je prvi
nivo podela bio onaj na radikale i neradikale, odnosno na one koji su na vlasti i
one koji su tada vlast izgubili. Podela na radikale i samostalce, odnosno na
vladajucu stranku i njene disidente koji su se iz stranke konacno izdvojili prvih
godina 20. veka, bilo je prema njenim istraZzivanjima, drugi nivo podela. Poslednji
se odnosio na generacijsku podelu, koja je istovremeno podrazumevala i razlicit

12 .

Ibid.
B Zebi¢, M, Prestanak i likvidacija akcionarskih drustava, Beograd, 1935, 4-5; Aleksi¢, V,
,Zakonodavni okviri rada srpskih akcionarskih banaka...”. 76-95.
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obrazovni nivo kao i razli¢ito socijalno poreklo stranackih voda. Sve ove podele su
u bitnim crtama odredivale politi¢ki ali i ekonomski Zivot u tada$njoj Srbiji**.

Tokom nasih istraZzivanja ustanovili smo da su ove politicke podeljenosti veoma
rano pocele da se ogledaju i kroz osnivanje prvih akcionarskih banaka u Srbiji. U
Beogradskom kreditnom zavodu, najstarijoj privatnoj banci u Srbiji, dominirali su
¢lanovi Srpske napredne stranke, dok su poslovnu politiku Beogradske zadruge
veé od 90-ih godina XIX veka vodili ugledni funkcioneri Radikalne stranke.” Na
prelasku vekova pojavljuju se jo$ dve jake privatne finansijske institucije (/zvozna i
Prometna banka) iz kojih se vremenom veoma jasno reflektovala ekonomsko-
politicka vizija novoosnovane Samostalne radikalne stranke.’® U tom period je
zapravo najupecatljivija bila upravo generacijska podela medu radikalima i
samostalcima. ,Vode samostalaca bile su rodene Sezdesetih i ¢ak sedamdesetih
godina 19. veka, Sto je u godinama brzih promena doprinosilo produbljavanju
sukoba sa radikalskim vodama rodenim pretezno cetrdesetih godina. U svojim
tridesetim ili Cetrdesetim godinama Zivota samostalci su, prirodno, drukdije
razumeli svoje vreme od radikala koji su bili u poznim pedesetim i Sezdesetim
godinama Zivota“’’. Mladi narastaji srpske elite donosili su u Srbiju one ideje koje
su se formirale u okviru evropske moderne krajem 19. veka, dakle u vreme kad su
se oni u Evropi Skolovali. Vode njihovih stranaka bili su ne samo u proseku 20 do
30 godina stariji od njih, nego su i pripadali starijim politickim Skolama, zastupali
su drugacije, Cesto konzervativne ideje i naine vodenja politike ali i ekonomije.

Kako je u vreme zacetaka kapitalizma u Srbiji uloga drzave u privrednom razvoju
bila veoma ogranicena, mladi samostalci su u privatnim akcionarskim bankama
videli dobar instrument za finansiranje industrije u povoju. Medutim, u to vreme
su akcionarski kapital uglavnom posedovali imuéniji trgovci starije generacije koji
nisu prepoznavali znacaj banke meSovitog tipa, koja bi se pored klasi¢nih
depozitnih poslova bavila i osnivanjem i finansiranjem sopstvenih preduzeca, sto
je u Evropi onog vremena bio prevladavajuci trend. Ipak, u moru novoosnovanih
malih akcionarskih banka u Beogradu bilo je i onih koje nisu uspevale da se na tom
politicki turbulentnom prostoru odrZe bez znacajnije stranacke podrske, pa su lako

14 Stojanovi¢, D, ,Party elites in Serbia 1903-1914. Their Role, Style of Ruling, Way of
Thinking”: Eliten in Sudosteuropa. Rolle, Kontinuitaten, Bruche in Geschichte und
Gegenwart, ed. W. Hopken - H. Sundhaussen, Miinchen, 1998, 129-143.

> Aleksi¢ V, “Beogradska zadruga i njena uloga u privrednom razvoju Srbije krajem XIX i
pocetkom XX veka” Bankarstvo, God. 41, br. 6 (2012), Beograd, 108-133.

18 Aleksi¢ V, “Sprega drzave i akcionarskih banaka u Srbiji do Drugog svetskog rata — primer
Izvozne banke A.D. |”, Bankarstvo, br. 9/10 2011, 106-122.

v Stojanovi¢, D, ,Party elites in Serbia”, 132.
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postale meta mladih i ambicioznih samostalaca, poput Beogradske prometne
banke a.d".

Ipak, do Velikog rata najveca srpska banka bila je Privilegovana izvozna banka. Sa
glavnicom od 5 miliona dinara bila je daleko ispred drugih srpskih banaka.
Osnovana 1900. godine, po nacinu osnivanja jako je podsecala na Prvu hrvatsku
Stedionicu jer su i kod nje politicko-nacionalni momenti bili presudni. Kako je u
Kraljevini Srbiji je izvoz bio najveéi i najtezi ekonomsko-politicki problem,
Privilegovana izvozna banka je zapravo zaista bila privilegovana posebnim
zakonom i zadatak joj je bio da nade nacina da reSi problem izvoza stoke u
Austriju, odnosno da kreditira srpske izvoznike. Nesto kasnije, ona se odrekla ove
privilegije ali je time dobila pravo da prosiri delokrug poslova. Ipak, nikada nije
svoju poslovnu politiku usmerila na finansiranje industrije. Kako su u Kraljevini
Srbiji glavni izvor obrtnog kapitala banaka bili krediti po teku¢im racunima u zemlji
i inostranstvu, po tome je i ova banka bila tipi¢an predstavnik srpskog bankarstva.
Bilo je to vreme malih mogucnosti za prikupljanje depozita pa su najcenjeniji
direktori bili oni koji su bili sposobni da svojoj banci pribave kredite po
najpovoljnijim kamatnim stopama i da na taj nacin prosire poslovnu delatnost.
Zbog toga su moguénost za napredak imale one banke koje su uspele da kod
Narodne banke dodu do kredita jer su oni bili sa najmanjom kamatnom stopom i
dugorocni. Zato su najpoznatiji srpski privrednici ali i politicki radnici onog
vremena nasli svoje mesto u Upravnom i Nadzornom odboru /zvozne banke zbog
¢ega nije teSko zakljuciti da je ova banka bila veoma bliska sa radikalskim prvacima
onog vremena®.

Privilegovana izvozna banka zabeleZila je ogroman rast kreditiranja srpskih
izvoznika tokom carinskog rata. Narocito preko kredita Privilegovane Narodne
banke Kraljevine Srbije ali i preko posebnog drZzavnog kredita u iznosu od 500
hiljada dinara, ¢iji je cilj upravo bio otvaranje i iznalaZenje novih trzista za izvoz
srpskih proizvoda. Vremenom je zbog prekomernog i nekontrolisanog kreditiranja
Banka sve teze dolazila do novog izvora zajmovnog kapitala. Na pocetku druge
decenije XX veka nasla se gotovo pred likvidacijom ali je upravo prisustvo
politicara u njenoj Upravi spasilo propadanja. Naime, postavljanjem za
predsednika Uprave dojucerasnjeg ministra privrede u vladi Kraljevine Srbije,

1 Aleksi¢, V, “Prometna banka A.D. u modernizacijskim procesima u Srbiji u prvoj

poloviniXX veka”, Bankarstvo, God. 42, br. 1 (2013), Beograd, 12-33.
2 Aleksi¢ V, “Sprega drzave i akcionarskih banaka u Srbiji do Drugog svetskog rata — primer
Izvozne banke A.D. I...” 106-122.
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Milorada Draskovica, 1911. godine, Banka za relativno kratko vreme biva potpuno
sanirana”

Srpsko bankarstvo u jugoslovenskim okvirima

U novim politi¢ko-ekonomskim prilikama nastalim nakon zavrsetka Prvog svetskog
rata i osnivanja Kraljevine Jugoslavije, svoje zlatno doba imala je samo jedna
banka sa iskljucivo srpskim kapitalom — bila je to Prometna banka na celu sa
poznatim politiCarem i industrijalcem MiloSem Savc¢i¢em. Naime, ve¢ od 1903.
godine na veliko poverenje ulagaca je, pored uspesnih bancinih poslova, narocito
uticala Cinjenica da je upisom ,lepog broja akcija“ jedan od akcionara banke
postao kralj Petar | Karadordevi¢. Ne mala Cinjenica jeste da je 1905. Sav¢ié postao
i jedan od osnivata nove Samostalne radikalne stranke i narodni poslanik u
Skupstini sve do 1911. godine. U meduvremenu, 1908. biva postavljen i za
ministra gradevina®.

Kao sto smo ve¢ mogli da vidimo, ovo preplitanje politickih i privrednih funkcija
nije bila neuobic¢ajena pojava u Srbiji onog vremena ali je ipak u slu¢aju Milosa
Savcica, kao i njegovog partijskog kolege Milorada Draskoviéa, narocito izazivala
podozrenje srpske javnosti. Velika prasina podigla se oko dodeljivanja koncesija
Prometnoj banci za eksploataciju drZzavnih Suma na planini Tari, narocito u vreme
izbora 1905. godine?.

Koliko god da su dnevnopoliticki dogadaji komplikovali poslovnu politiku
Prometne banke, ona je ve¢ 1909. godine prosirila svoju delatnost sa drvno-
preradivacke industrije na brodarstvo i rec¢ni prevoz peska i §ljunka, tada veoma
trazenog u uznapredovaloj gradevinskoj industriji Srbije. Iste godine osnovala je i
Fabriku stakla za prozore u Kostolcu. U tom periodu je Milo$ Savcié vec uveliko bio
i potpredsednik Upravnog odbora Privilegovane izvozne banke sa kojom Prometna
banka 1911. godine osniva Drustvo za tehnicka preduzeca, koje na javnoj licitaciji
dobija izgradnju pruge Nis-KnjaZevac. Drugi primer zajednicke angaZovanosti
privatnog kapitala ove dve banke zabeleZen je odmah po zavrSetku Velikog rata,
kada su u cilju prosirilivnja delokruga rada i uticaja na teritoriju Stare Srbije

2 |bid; Arhiv Jugoslavije (AJ), Fond Ministarstva trgovine i industrije (MTI) 65, 1120-2104.
1 50 godina rada inZenjera Milosa Savci¢a 1889 — 1939, Beograd, 1939, 143.

2 Aleksi¢, V, “Prometna banka A.D. u modernizacijskim procesima u Srbiji...” 12-33;
Vladisavljevié, S, ,Beogradska prometna banka u eksploataciji Suma planine Tare od 1902.
do 1932, UZicki zbornik — Prilozi za politicku, kulturnu i ekonomsku istoriju UZica i okoline,
br. 20, UZice, 1991, 61-84.
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(Kosova i Metohije) i Makedonije, osnovali u Skoplju banku pod nazivom lzvozna i
Prometna banka a.d”.

Nakon Prvog svetskog rata Milo$ Savéi¢ postaje predsednik Upravnog odbora
Prometne banke i uz svesrdnu pomo¢ generalnog direktora Mihaila Dragicevica od
nje stvara jednu od najuspesnijih srpskih poslovnih banaka na teritoriji Kraljevine
SHS/Jugoslavije. Iste godine osnivacki kapital banke poveéan je na 2,5 miliona
dinara; naredne, 1921. godine, glavnica je duplirana na 5 miliona dinara i to
delimi¢no novom emisijom akcija a delimi¢no iz rezervnih fondova Banke. Iste
godine u prostorijama Prometne banke osniva se UdruZenje banaka Beograd na
Cije Celo dolazi upravo Mihailo Dragicevi¢. Vazan cilj ovog tek osnovanog
UdruZenja bio je zajednicki nastup srpskih banaka tokom nacionalizovanja
Beocinske fabrike cementa i Sartida kao i prilikom osnivanja novih banaka na
oslobodenim teritorijama®.

Finansijska snaga Prometne banke, pokazala se ve¢ 1923. godine kada je povecana
nominalna vrednost akcije sa 250 na 500 dinara a osnivacki kapital na 10 miliona
dinara. Kako su tokom radova na pruzi Nis-KnjaZzevac otkrivene bogate naslage
kamenog uglja, ve¢ 1915. godine SavCi¢ od drzave dobija povlasticu za
eksploataciju ¢ak 150 rudnih polja na ovoj teritoriji. Zbog rata i nedovrsene
Zeleznicke pruge rad je morao biti odlozen. Medutim, ve¢ po povratka u zemlju,
1919. godine, Uprava Banke osniva Drustvo za eksploataciju goriva koje 1920.
godine zahvaljujuéi zavrSetku radova na pruzi, otpocinje eksploataciju. Godine
1930. Banka je od Dorda Vajferta preuzela povlasticu nad rudnikom kamenog
uglja Podvis kao i povlastice nad obliznjim rudnikom Blagovesti. Ugalj dobijen u
ovim rudnicima (100 hiljada tona godisnje) bio je izuzetno pogodan za loZenje
parnih kotlova svih vrsta, te je plasiran najviSe recnoj plovodni i DrZzavnoj Zeleznici,
&iji direktor je u period 1920-1921 bio upravo Milo$ Savci¢®.

Kada je u pitanju rudnik lignita “Kosovo”, raspoloZivi istorijski izvori ukazuju da je
nakon osnivanja Rudarsko-industrijskog akcionarskog drustva “Kosovo” 1923.
godine, ovaj rudnik postao vlasnistvo Prometne banke. On posebno dobija na
znacaju od 1930. godine, kada je otvoren veliki rudnik “Trepca” Cije su elektricne
centrale koristile upravo lignit iz ovog rudnika. Za samo osam godina, u period od
1930. do 1938. godine, proizvodnja se zahvaljujuéi bancinim ulaganjima u ovaj

% Ibid.

* AJ, MTI-65, 1131-2115.

» Aleksi¢, V, “Prometna banka A. D. u modernizacijskim procesima u Srbiji...” 12-33; Kosti¢
M, Uspon Beograda Il, Beograd, 1994, 91.



102 DEO I.

rudnik ucetvostrucila. “Treba samo poZeleti da se rudnik “Kosovo” i u buduce
razvija istim tempom kao sto je bilo za prvih petnaest godina(...) Po proracunu pok
Dr. Svetolika Radovanovic¢a, profesora univerziteta i naSeg poznatog geologa,
koli¢ina uglja na opisanom terenu “Kosova” iznosi okruglo devedeset miliona
tona. Ako uzmemo da godisnja produkcija uglja na ovom rudniku iznosi sto hiljada
tona onda bi uglja na ovom terenu i u ovom obimu rada bilo za devet vekova...
eksploatacija rudnika “Kosovo” nesumnjivo bi omogucila elektrifikaciju Juzne
Srbije, polet njene industrije, zaposlenje ogromnog broja radnickog sveta koji je

danas &esto upuéen u peéalbu van svog zavi¢aja pa i van otadzbine”*.

Valorizacijom investicija i upotrebom rezervnih fondova, osnivacki kapital
Prometne banke je 1928. godine povecana na 20 miliona dinara, dok je rezervni
fond premasivao glavnicu i iznosio za ono vreme neverovatnih 22 miliona dinara.
7 Ve¢ sledece godine, Banka bele#i najvedi poslovni rast u poredenju sa svim
ostalim srpskim bankama onog vremena i petu godinu za redom deli dividendu
akcionarima u ukupnom iznosu od dva miliona dinara (u proseku oko 15 hiljada
dinara po akcionaru, s obzirom da prema tadasnjim zakonima akcionar nije mogao
da ima vise od 10 akcija u posedu; vrednost dividende je odgovarala iznosu Sest
prosetnih ¢&inovnickih plata).”® Zanimljivo da je jo§ 1926. godine na Zboru
akcionara trazeno da se iznos dividende sa dva poveca na tri miliona dinara sto je
Uprava odbila uz obrazloZenje da se ,u rezervni fond ne sme dirati“’. MoZemo
samo da pretpostavimo kakav bi uspeh postigla bancina preduze¢a do Drugog
svetskog rata da ovaj veliki privredni polet nije zaustavljen izbijanjem Velike
svetske ekonomske krize, koja je u Kraljevini Jugoslaviji pocela 1931. godine.
Medutim, za razliku od drugih srpskih banaka, Prometna banka se nije koristila ni
jednom od zakonskih olaksSica u pogledu pla¢anja svojih obaveza ..., niti je ikad
zapala u valove finansijske krize, koja je utopila veliki broj kreditnih ustanova i
preduzeca. Isplivala je lako i docekala bolje dane blagodaredi jedino tome Sto je —
po intencijama i direkcijama svog predsednika — blagovremeno stvorila posebne
rezerve, koje je plasirala u sigurne investicije i drzavne hartije od vrednosti, te je
mogla da se bori do kraja“*. Nakon sti$avanja krize, 1936. godine, Prometna
banka prema projektu tada sedamdesetjednogodisnjeg MiloSa Savci¢a osniva i
svoje poslednje preduzece u meduratnom periodu, Valjaonicu lima u Zemunu. Za

¢ 50 godina rada inZenjera Milosa Savcica... 118.

" AJ, MTI-65, 1131-2115.

28 Aleksi¢, V, “Prometna banka A.D. u modernizacijskim procesima u Srbiji...” 12-33;
Analiza bilansa, ,Narodno blagostanje”, god. Il, br.15, Beograd, 1930, 66-68.

* AJ, MTI-65, 1131-2115.

* 50 godina rada inZenjera Milosa Savcica... 118.
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nju se odmah nakon izgradnje 1938. godine pokazalo da je bio izuzetno unasan
privredni poduhvat i kruna poslovnog uspeha ne samo ovog bankarsko-
industrijskog koncerna vec srpske privrede u celini.

ZAKLJUCAK

Rana pojava ideje o osnivanju akcionarske banke u Srbiji ne govori samo o realno
raspoloZivoj nov€anoj snazi tadasnjeg najimucnijeg sloja drustva, nego ukazuje i
na Cinjenicu da su jo$ tada postojali politicki, privredni i intelektualni krugovi koji
su razumeli znacaj akcionarskih banaka u privrednom i drustvenom razvoju
zemlje. Otuda ne moZe da cudi Sto u jednom od najstarijih trgovackih zakona ovog
dela Evrope, kao $to je bio Zakon trgovacki za KnjaZevstvo Srbiju iz 1860 godine,
nalazimo jasne odredbe o osnivanju upravo akcionarskih drustava. Ove odredbe
bile su samo zamajac za osnivanje prvih akcionarskih banaka u Srbiji. Medutim,
usled slabe akumulacije kapitala, njihova finansijska sredstva nisu bila dovoljna da
bi mogla da podmire narastajuce finansijske potrebe srpskih privrednika. Zato je
osnivanje Privilegovane Narodne banke Kraljevine Srbije, kao centralne kreditne
ustanove bilo od najveéeg znacaja za dalji razvoj srpskog bankarstva. Zahvaljujudi
njoj, domaci kapital se uvecao tri puta, a ona je imala interesa da, zbog emisije
novca u vecoj koli¢ini od podloge, daje zajmove drugim domac¢im bankama po
jeftinijoj kamatnoj stopi. Tvorci prvog Zakona o akcionarskim drustvima Kraljevine
Srbije stajali su na stanovistu da je mladoj srpskoj drzavi potrebniji novi zakon
umesto dopuna davno zastarelih odredbi trgovackog zakona. Inspiraciju su trazili i
nasli u najboljim evropskim zakonima onog vremena, potrudivsi se da ga
dodatano obogate u delovima koja su za domace prilike mogli da budu posebno
problematicni.

Medutim, veliki broj propisa i naredbi a veoma malo sankcija, pokazace se kao
ozbiljna slabost ovog zakona u vremenu u kom je Srbija postala deo nove
Kraljevine Srba, Hrvata i Slovenaca. Srpska ekonomsko-politicka elita, suocena sa
novim, velikim i dobro uredenim privrednim i finansijskim trziStem, hvatala je
korak sporo i gotovo nevoljno. Ogranicavajuc¢i svoje poslove uglavhom na
teritoriju nekadasnje Kraljevine Srbije, nije uspevala da pravovremeno odgovori na
izazove novog vremena, zbog Cega je sve CeSce u ostvarivanju svojih ciljeva
pribegavala korupciji i nepotizmu. Oni koji su verovali u srpski preduzetnicki
potencijal nisu se libili da javno ukaZu na ove drustvene manjkavosti ali i da
ponude dovoljno valjana resenja koja su vremenom nalazila svoj put do primene,
kroz nove zakonodavne okvire. Primeri rada /zvozne i Prometne banke su, na
Zalost, ovde prezentovani viSe kao izuzetak nego kao pravilo poslovanja srpskih
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banaka u prvoj polovini 20. veka. Istovremeno, one pretstavljaju odlican potsetnik
na Cinjenicu da su specificne drustveno-politicke i privredne okolnosti naseg
prostora uvek uslovljavale i joS uvek uslovljavaju rad srpskih banaka.
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SUMMARY

STRUCTURAL CHANGES IN SERBIAN PRIVATE BANKING SECTOR
- HISTORICAL WARNINGS AND RECOMMENDATIONS

The paper includes an important part of the history of the Serbian banking sector
in the conditions of the capitalist economic system and points out the key
structural changes that have been introduced over time - their character, quality,
importance, as well as the shortcomings; the article tries to answer the question
what is it in banking system that makes a key brake for faster and more effective
economic progress of Serbian society.

Key words: banking, trade, Serbia, structural changes, foreign capital
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POGLAVLIJE 1

MODERNA DRZAVA KAO FAKTOR POKRETANJA EKONOMSKOG
RASTA | ODRZIVOG RAZVOJA REPUBLIKE SRBIJE

Vlastimir Lekovié!

Apstrakt

Realni ekonomski i drustveni razlozi, oliceni u dubokoj ekonomskoj i drustvenoj
krizi u kojoj se nalazi Republika Srbija, opredelili su autora da se u ovom radu
ukaZe na potrebu aktivne uloge protrZisno orijentisane moderne drZave, kao jedno
od adekvatnijih reSenja navedenih problema. Shodno tome, u radu se analiziraju
neke od kljucnih teorijskih kontroverzi o odnosu trZista i drZave u savremenoj
trzisnoj privredi, kao i efekti primene neoliberalnog koncepta u sprovodenju
procesa tranzicije. Kljucne oblasti privrede Republike Srbije u kojima su neophodne
radikalnije strukturne promene, a od kojih zavisi buduci smer kretanja privrede i
drustva, su institucionalno okruZenje trzisnog sistema privredivanja i novi koncept
industrijske politike, kojom treba omoguciti reindustrijalizaciju zemlje. Imajuci u
vidu nezadovoljavajuce stanje u navedenim oblastima ekonomskog i drustvenog
sistema, predlaZe se primena koncepta moderne drZave, kako bi neophodne
sistemske promene mogle da budu na adekvatan nacin osmisljene, pokrenute i
uspesno realizovane, jer one predstavljaju kljucni uslov za pokretanje ekonomskog
rasta i odrZivog razvoja.

Kljucne reci: moderna drZava, trZisni ekonomski sistem, institucionalno okruZenje,
industrijska politika i reindustrijalizacija, ekonomski rast i odrZivi razvoj

UvoD

U uslovima duboke drustvene i ekonomske krize u kojoj se Republika Srbija (R.
Srbija) nalazi ve¢ duZi vremenski period, koncept moderne drzave predstavlja
jedan od uspesnijih nacina za prevazilazenje postojeéeg stanja, kao i za efikasnije

! prof. dr Vlastimir Lekovi¢, redovni profesor, Ekonomski fakultet Univerziteta u

Kragujevcu, e-mail: lekovic@kg.ac.rs
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sprovodenje sistemskih promena, koje su neophodne i ekonomiji i drustvu. Za
razumevanje koncepta moderne drzave, pod kojom se podrazumeva njena
protrziSna i razvojna orijentacija, neophodno je da se on sagleda u kontekstu
kljuénih elemenata i svojstava ekonomskog rasta i razvoja. Naime, pod
ekonomskim rastom i razvojem podrazumeva se jedan kompleksan, sloZen i
viSeznacan proces, na Cije odvijanje uti€u ekonomski, tehnicko-tehnoloski,
geografski, demografski, politicki, druStveni i kulturoloski faktori. Za adekvatno
vrednovanje navedenih faktora, svakako da je znacajan nacin na koji se drZava
odnosi prema ovom kljuénom ekonomskom i drustvenom problemu i njegovim
faktorima. Zanemarivanje, ili nerazumevanje, kompleksnosti ekonomskog razvoja
ima za posledicu jednostranost u sagledavanju njegovih klju¢nih faktora. Jedan od
takvih jednostranih pristupa predstavljaju teorije i politike koje promovisu
liberalizaciju, deregulaciju i privatizaciju kao klju¢ne pretpostavke ekonomskog
rasta i razvoja.

Razmatrajuéi ulogu trzista i drzave u sprovodenju razvojne politike, naglasava se
da, uprkos tome Sto vlade svojim delovanjem mogu kako da doprinesu
ostvarivanju razvojnih ciljeva, tako i da nanesu Stetu, ne postoje valjani razlozi za
genericki stav protiv uloge drzave (Todaro & Smith, 2006). Naime, kao Sto svaki
neuspeh trZiSta ne moze biti opravdanje za intervenciju drzave, tako ni svaki
neuspeh drzave nije argument za deregulaciju i dominaciju neoliberalizma. Brojna
su uspesna iskustva koja pokazuju da su najuspesnije bile one razvojne strategije
koje su se bazirale na skladnom odnosu drzave i trzista, Sto je u literaturi poznato
kao koncept razvojne driave. Naime, obaveza drzave je da ima aktivan odnos
zarad buduce dobrobiti svoje zemlje. Jednu od klju¢nih oblasti, od koje zavisi
pokretanje ekonomskog rasta i razvoja, predstavljaju strukturne i institucionalne
reforme, a u cilju unapredivanja javnog i privatnog sektora kako bi svaki od njih, u
skladu sa svojim komplementarnim prednostima, doprineo ostvarivanju
zajednickog, dinamicnog i odrZivog razvoja.

Prilikom suceljavanja razlicitih kontroverzi o odgovarajuéoj ulozi drzave i o
nacinima na koje se javni i privatni sektor mogu uzajamno podrZavati, znacajno je
uvaZavati pozitivna iskustva zemalja koje su, zahvaljujuéi uspesno uspostavljenom
i razvijenom trziSnom sistemu privredivanja i aktivnoj ulozi moderne drZave,
ostvarile dinami¢an ekonomski rast i razvoj. Posebno su dragocena iskustva
zemalja Jugoistocne Azije, s obzirom da su i one sprovodile radikalne promene
napustanja netrziSnog i uspostavljanja trziSnog sistema privredivanja. To iz razloga
Sto dosadasnji rezultati tranzicije pokazuju da su trziSne reforme znatno
kompleksnije nego Sto su to liberalizacija ekonomskih tokova, tj. proglasavanje
slobodnih trzista, i privatizacija drzavnih preduzeca.
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Cilj istrazivanja u ovom radu jeste da se, na bazi analize klju¢nih teorijskih
kontroverzi o odnosu trzista i drzave, i shodno realnom stanju ekonomije R. Srbije,
ukaZe na objektivne razloge kojim se opravdava potreba da se u reformskim i
razvojnim procesima, u funkciji podsticanja drustveno-ekonomskog razvoja
primeni model moderne razvojne drzave. Polazni stav je da, ako je ekonomski rast
i razvoj prioritetno drustveno i ekonomsko opredeljenje R. Srbije, primena
koncepta moderne razvojne drzave, koja se ogleda u izgradnji institucionalnog
okruZenja trziSne ekonomije, u novom konceptu industrijske politike koji bi
rezultirao reindustrijalizacijom zemlje, predstavlja adekvatan model za uspesnu
realizaciju navedenog, strateski znacajnog cilja.

KONTROVERZE O ODNOSU TRZISTA | DRZAVE

Uzajamni odnos trzista i drzave u funkcionisanju trZisSne privrede i u procesu
ekonomskog razvoja karakterisu brojne kontroverze, prisutne u ekonomskoj nauci
tokom njenog sveukupnog razvoja. Duga je tradicija ekonomskih shvatanja o
samodovoljnosti slobodo-trziSnog mehanizma versus koncepata o neperfektnosti
funkcionisanja trzista, zbog Cega je neophodno primenjivati intervencionisticku
ekonomsku politiku, kao korektora trzisnih neuspeha.

Shodno liberalnim i neoliberalnim stanovistima, u kojim se zagovara ekonomija
slobodnog trzista, validna je jedino ona uloga drzave kojom se definiSu i sprovode
svojinska prava i obezbeduju javna dobra, a svaki drugaciji oblik drzavne regulacije
neizbezno bi bio neefikasan, nepotreban i kontraproduktivan. Pod uticajem
neoliberalnog koncepta, formirana je teza da je trZiste osnovni mehanizam
koordinacije ekonomskih interakcija, a drzava, kao deo politickog sistema, njemu
se pridodaje jedino u onom stepenu u kojem ono ne moZe da ispuni svoje
funkcije. Nametanjem neoliberalizma kao jedine opcije ekonomske organizacije
drustva, od drzave se zahteva, prvenstveno, zastita vlasniStva, sloboda kretanja
robe i kapitala i podrzavanje filozofije individualizma. Neoliberalizam je prihvaéen
u svojstvu dogme, kao standardni obrazac ekonomskog misljenja, ¢ime je suzen
prostor za kriticko promisljanje realnih ekonomskih problema savremenog
drustva.

U skladu sa neoliberalnim konceptom, drzava se smatra nepotrebnom, jer sve sto
ona moze da uradi, privatni sektor to mozZe znatno uspesnije. Tako je formirana
jednostrana tvrdnja da ce privatni sektor, s obzirom da su jasno definisana
svojinska prava, uvek uspesnije reSavati sve probleme. Medutim, previda se
¢injenica da je praksa verifikovala stav po kojem je osporavanje uloge drZave u
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ekonomiji vise zasnovano na teoriji nego na ekonomskoj realnosti (Todaro &
Smith, 2006). Naime, prenebregava se Cinjenica, koju je drustveno-ekonomska
realnost potvrdila, da je preduslov efikasnog trziSta postojanje institucija koje
garantuju pravo vlasnistva, izvr§avanje ugovora i dostupnost potpunih informacija,
Sto zahteva aktivno prisustvo drZave. Istovremeno, uspeSan ekonomski rast,
ukljuéujuci i najrazvijenije zemlje, bio je praden visokim nivoom drzavne
intervencije, Sto predstavlja snazan kontraargument neoliberalnom konceptu.
Shodno rec¢enom, klju¢na odrednica uspesnosti ekonomskih aktivnosti je
postojanje institucionalnog okruZenja, podsticajnog za njihovo iniciranje i
odvijanje. S tim u vezi, bitno je ukazati na Cinjenicu da se institucije ne mogu
uspostavljati i razvijati u uslovima dominantnog neoliberalnog modela.

Istovremeno, ekonomska realnost je pokazala da ni fundamentalno razliciti
metodoloski pristupi, ni ideoloSka protivljenja povodom reSavanja mnogih
ekonomskih problema, ne predstavljaju prepreku za teoretiCare da dodu do
zajednickog stave da drZava u ekonomiji ostvaruje one aktivnosti koje trziste, ni sa
svojom najvec¢om efikasno$c¢u, ne moZe da ispuni. Naime, imajuci u vidu stav da je
trziSte u potpunosti efikasno jedino pod odredenim prilicno restriktivnim
pretpostavkama (Stiglitz, 2000), u raspravama se suceljavaju stanovista o
svrsishodnosti, obimu, oblicima i metodama drZzavne intervencije u ekonomiji, ne
sporeci same principe objedinjavanja trziSne i drzavne koordinacije.

Drzava kao subjekt regulacije prisutna je samo iz razloga Sto trZiste nije u
mogucénosti da, posredstvom svojih samoreguliSu¢ih mehanizama, resi odredene
probleme sa kojima se suocava u svom funkcionisanju. Imaju se u vidu neuspesi
trzista, koji umanjuju koordinacionu ulogu mehanizma samoregulacije i ukazuju na
nemogucnost trZiSta da ostvari Pareto efikasnost. Ispostavlja se da su opsti
principi funkcionisanja drzave u ekonomiji determinisani trziSnim oblikom
koordinacije. Ovakav pristup karakteristican je i za predstavnike drugih pravaca
ekonomske misli, izuzev zastupnika koncepata o neophodnosti neposrednog
uticaja drzave na ekonomiju. F. Hayek (1967) stavlja drZzavu izvan ekonomskih
interakcija iz razloga sto je trziste, sistemom konkurencije i slobodnog formiranja
cena, sposobno da samostalno organizuje ekonomsku aktivnost. Istovremeno,
drZavu je razmatrao u svojstvu elementa politickog sistema, neophodnog da bi se
olaksalo funkcionisanje trzista i obezbedilo poStovanje posebnih pravila. Smatrao
je da drZava treba da ucestvuje u raznim oblastima, od regulacije radnog vremena,
monetarne politike i institucija, pa do protoka tacnih informacija.

Na potrebu veceg uceséa drzave u regulisanju ekonomskih interakcija, u odnosu
na stavove neoliberala, ukazuju zastupnici ordoliberalizma. Prema I1. B. I'yTHUK-y
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(2007), predstavnici ovog pravca ekonomske misli smatraju da je nerealno da se
uloga drzave u ekonomiji svodi samo na funkcije kreiranja pravila privredivanja i
njihovih promena kada prestaju da budu delotvorna. Naglasak se stavlja na
korektivhu ulogu drzave, s obzirom da trZiSte ne moZe da ostvaruje svoju
koordinacionu ulogu bez odgovarajudih pravila koja obezbeduje i koriguje drzava.
Zapravo, poremecaji u ekonomskim procesima nastaju pod uticajem faktora sa
kojima trzisni sistem nije u moguénosti da se samostalno izbori, zbog cega je
neophodna pomo¢ drzave.

Medutim, prema shvatanju postkejnzijanaca, osnovna uloga drZave ne moZe da se
svodi samo na otklanjanje negativnih eksternalija i na borbu protiv monopola.
Uloga drzave se ogleda u primeni zaprecene ili realne prinude, u cilju ispunjavanja
ugovornih obaveza, odnosno, drzava je duzna da obezbeduje njihovo
sprovodenje. Kako upozorava W. PoamauHckmin (2010), bez takve uloge drZave
gubi se poverenje u ugovor, zbog ¢ega ekonomski subjekti izbegavaju njegovo
zakljucivanje, ¢ime se dovodi u pitanje i neposredna uloga trziSta. Aludirajuéi na
one ekonomiste koji podrzavaju stavove politicara koji se suprotstavljaju vecoj
potrosnji, tvrdnjom da vlada ne moZe da stvara radna mesta, P. Krugman (2012), u
radikalnoj kritici liberalnog koncepta, ukazuje na potrebu da se pitanja
funkcionisanja ekonomije razmatraju na osnovu dokaza, a ne predrasuda, imajuci
u vidu empirijska istraZivanja koja su potvrdila ucinke promena drzavne potrosnje.
Naime, povecanje drzavne potroSnje generiSe ekonomski rast i samim tim nova
radna mesta, Sto eksplicitno znaci da je drzava nezamenljiv faktor ekonomske
uspesnosti trziSne privrede. Naglasava da kreatori politike koji veruju u moc
samoregulacije slobodnog trZista, ¢esto to Cine na gotovo verski nacin, uprkos
ekonomskoj logici i istorijskim dokazima.

U razmatranjima odnosa drZave i trziSta u okviru nove institucionalne ekonomije,
drzava se analizira kao stvaralac formalnih pravila i garant njihovog postovanja.
Razvija se teorija drzave kao organizacije koja objedinjava ekonomske aktere koji
nastoje da utic¢u na politicke odluke sa ciljem maksimiranja licne koristi. Medutim,
nedostaje pokusaj da se trZiSte i drzava razmatraju istovremeno i kao institucije
koordinacije, ve¢ dominira pristup koji je svojstven neoklasichom shvatanju
funkcija drzave koje se bazira na konceptu trZiSnih neuspeha: visokih
transakcionih troSkova zastite prava vlasnistva i konkurencije, uspostavljanja
kanala razmene informacija, obezbedenja javnih dobara i sl. Jedan od osnovnih
problema kojim se bavi nova institucionalna ekonomija je kako ograniciti mo¢
drzave, odnosno, kako pruZiti gradanima dovoljan skup ex ante zastite od
mogucéeg ex post oportunizma drzave (Wiliamson, 1985). D. C. North (1982)
shvata drzavu kao organizaciju koja poseduje komparativne prednosti u pogledu
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prinude. Drugim recCima, drZava se pojavljuje kao garant u sistemu ekonomskih
odnosa, primenjujuci prinudu uporedo sa drugim vidovima ekonomske delatnosti.

Stav nove institucionalne ekonomske teorije je da ekonomija ne predstavlja
neutralan sistem, ve¢ da se radi o procesu donosenja odluka, gde se, u cilju
postizanja boljih rezultata svoje delatnosti, ekonomski subjekti bore svim
sredstvima za ostvarivanje pogodnije pozicije. U tom smislu, u ovom ekonomskom
pravcu, koji u savremenom periodu ima vodecu ulogu, naglasava se da je
ekonomija visSe nego trziste, tj. da je ekonomija institucionalni sistem (ili struktura
vlasti) u okviru koga trziste funkcionise. To znaci da je trZiSte potcinjeno snagama
koje upravljaju organizacijom i kontrolom u ekonomiji, zbog ¢ega je potrebno da
istrazivanja imaginarnih, Cistih, trzista budu odvojena od istraZivanja
funkcionisanja realno postojecih trzista koja su proZeta institucijama.

Shodno tome, ekonomska uloga drZave podrazumeva delatnost u smislu
regulisanja ekonomije kao jedinstvenog sistema. S jedne strane, ona podrZava
funkcionisanje trziSnog mehanizma i, s druge strane, obezbeduje korekciju
njegovog delovanja i eliminisanje negativnih posledica. MoZe se reéi da su klju¢na
neslaganja u pogledu mere drZavne intervencije u ekonomiju, ali da dominiraju
shvatanja prema kojima je drZzava duzna da reaguje, u prvom redu na razlicite
pojave socijalnih neuspeha, u kom smislu je svuda u svetu prisutna praksa
koriséenja drzavnog vlasnistva. Istovremeno, drzava svojim delovanjem moze da
uzrokuje i odredene ekonomske poremecaje koji su rezultat donosenja
neadekvatnih odluka, cenovnih kolebanja, visokih transakcionih troSkova usled
korupcije, kada se ¢esto menjaju zakoni ili kada su ¢este smene vlada. Medutim,
manifestovanje navedenih negativnih tendencija, koje su rezultat uticaja drzave
na ekonomski sistem, ne bi trebao da bude razlog za negiranje uloge drzave i za
favorizovanje neoliberalnih politika. Ne treba izgubiti iz vida Cinjenicu da su
najrazvijenije zemlje danasnjice (SAD, Nemacka, Japan i dr.) svoj impresivni
ekonomski rast ostvarile znatno viSe u periodima snazne drZavne razvojne
strategije nego u vreme jacanja sistema liberalnih institucija. Previda se Cinjenica
da su unutrasnji razvojni i institucionalni odnosi retko uspesno ostvarivani opstom
liberalizacijom ekonomskih odnosa.

U kontekstu navedenih nekih od kontroverzi odnosa trzista i drzave u savremenoj
ekonomiji, neophodno je imati u vidu istorijski i realno potvrdenu cinjenicu da je
neoliberalna koncepcija sa karakteristikama trzisnog fundamentalizma dugorocno
neodrziva (Mesari¢, 2006). Zapravo, iako je trZiSni mehanizam nezamenljiv u
svojoj funkciji autoregulacije privrednih procesa i motivacije privrednih subjekata
za racionalno poslovanje, neophodno je da trziSte bude regulisano, ali



Moderna drZava kao faktor pokretanja ekonomskog rasta i odrZivog razvoja 115

istovremeno, mere regulacije i kontrole neophodno je da se oslanjaju na
mehanizam trzista, radi neutralisanja loSih posledica njegovog spontanog
delovanja. Ekonomska stvarnost je pokazala da je neophodno uspostavljanje
istinske simbioze trzista i drzavne regulacije, ali tako da drZava svojim delovanjem
nec¢e umanjiti stimulativnu funkciju trziSne utakmice, autoregulacioni i alokativni
mehanizam trzista, slobodu, inicijativu i kreativnost pojedinaca i privrednih
subjekata, veé¢ ce svojim delovanjem pokrenuti, uskladiti, usmeriti i pomodi
aktivnosti autonomnih privrednih subjekata da razviju svoje potencijale u punoj
meri. Otuda i tumacenje njihove uloge u svojstvu uzajamnog kompenzatora, Ciji su
polovi - ekonomski principi trziSta i politicki principi drzavne vlasti. Medutim,
pogresno ih je posmatrati izolovano, jer se tako pojednostavljuje drustveno-
ekonomska realnost, koju karakteriSe sloZzenost, dinamicnost, kompleksnost i
viSeznacnost, zbog Cega je prisutna opasnost koja se manifestuje u nastojanjima
da se svaka strana svede na neopravdani minimum. U skladu sa navedenim,
zaklju¢ak u pogledu sustine uloge drzave u ekonomiji jeste da ona, svojim
raznovrsnim instrumentima i merama, posrednim i neposrednim delovanjem,
doprinosi uspesnom funkcionisanju i razvoju ekonomije, kao i unapredenju
performansi i kvaliteta funkcionisanja ekonomskog sistema.

UTICAJ NEOLIBERALNOG KONCEPTA NA PROCES TRANZICIJE

Proces tranzicije podrazumeva radikalne, kompleksne i viSeznacne strukturne i
institucionalne promene, koje treba da rezultiraju stvaranjem uslova za
uspostavljanje slobodne i prosperitetne trziSne privrede. Medutim, sprovodenje
procesa tranzicije u postsocijalistickim zemljama karakteriSe odsustvo teorijskog
koncepta na kojem bi se bazirali projekti za njenu uspesnu realizaciju. U takvoj
situaciji, dominirao je stav da ¢e vlada uraditi tim visSe za svoju ekonomiju i za njen
razvoj ukoliko bude upravljala manje. Tako je, shodno pretpostavci o manjoj viadi i
slobodnijem trzistu, nametnuta formula - privatizacija, stabilizacija, deregulacija -
kao jedina pretpostavka uspeSne i druStveno prihvatljive transformacije bivsih
socijalistickih ekonomija. Pri tome, dominirala su ocekivanja da ¢e se problemi
prestrukturiranja i povecanja efikasnosti resiti razvojem trzista i njegovih
mehanizama.

Takvi prilazi ovom jedinstvenom i veoma kompleksnom drustvenom i
ekonomskom problemu podrzavani su i od strane medunarodnih finansijskih
institucija, od strane Medunarodnog monetarnog fonda i Svetske banke, pre
svega, zbog Cega su programi tranzicije bazirani na primeni ekonomskog
neoliberalizma, ¢iju osnovu je predstavljao Vasingtonski konsenzus. Ovim
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dokumentom nametnut je zahtev zemljama u tranziciji da prihvate trZisnu logiku
neoliberalne ekonomske doktrine, uz minimalno mesanje drzave i privredni Zivot.
Njegov dogmatski okvir, usmeren na promociju trziSnog fundamentalizma, nije
omogucavao da se objektivno valorizuju kako uspesi, tako i neuspesi u
ekonomijama zemalja u tranziciji (Stiglitz, 1998). Pri takvom opredeljenju, nije se
uvidala realnost da privreda moZe da funkcioniSe na principima ekonomskog
liberalizma samo u odredenim uslovima, a koji nisu bili karakteristi¢ni ni za jednu
od zemalja u tranziciji. Dominacija neoliberalizma moZe se smatrati jednim od
kljuénih razloga velikih tranzicionih troSkova i drustvenih tenzija koje su pratile (i
prate) reformske procese u skoro svim zemljama u tranziciji. To je posebno bilo
karakteristicno za one zemlje koje su bile institucionalno manje pripremljene za
sprovodenje veoma kompleksnih i viSeznacnih privredno-sistemskih reformi.

Za razliku od zagovornika neoliberalizma, gradualisti su ukazivali na znacaj
izgradnje institucija, kao pretpostavke uspesnosti sprovodenja procesa tranzicije.
S pravom su upozoravali da institucionalni vakuum moZe da dovede do
katastrofalnog pada proizvodnje, Sto se u praksi i potvrdilo (Monos, 2007).
Takode, vredne pomena su i konstatacije (Stiglitz, 2002; Rodrik, 2008) da su
zemlje koje su sprovodile trziSne reforme i nekonvencionalne ekonomske politike,
uz visok nivo zastite trzista, mali obim privatizacije i usmeravanu industrijsku
politiku, kao Sto je slucaj sa Kinom, uspele da brZzim tempom ostvare dublje
reforme, visok nivo ekonomske uspesnosti i najdinamicnije stope ekonomskog
rasta.

Iskustva razli¢itih zemalja, u pogledu dominacije trZziSnog fundamentalizma,
pokazuju da reformski procesi nisu rezultirali ocekivanim i obecavanim
ekonomskim rastom, iz razloga nepostojanja odgovarajuceg institucionalnog
okruzenja koje bi bilo u funkciji uspostavljanja trZiSne ekonomije. Pre svega,
izostale su regulatorne i nadzorne institucije na finansijskim i robnim trzistima.
Ekonomska realnost je potvrdila da reforme ne mogu da proizvedu trajnije
rezultate kada su institucionalni faktori nepovoljni, odnosno, ukoliko ispravne
mere nisu podrZane snaznim institucijama (Rodrik, 2008).

Da bi procesom tranzicije mogao da bude uspostavljen trzisni ekonomski sistem,
neophodna je adekvatna svojinska struktura, Sto podrazumeva potrebu
sprovodenja privatizacije, zbog Cega ovaj proces nije sporan. Medutim, sporan je
nacin na koji je privatizacija sprovodena, ili se sprovodi. Naime, privatizacija
drZzavnog i drustvenog vlasniStva odvija(la) se bez adekvatnih regulatornih

institucija, Ciji je zadatak da zastite drustvene ciljeve i dugoro¢ne drustvene i
ekonomske interese. Procesom privatizacije vise su stvarani vlasnici imovine nego
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preduzetnici, i viSe je uspostavljan privredni sistem u kojem dominiraju monopoli
nego Sto su se razvijala trziSna konkurentska preduzeéa. Takav koncept
privatizacije u R. Srbiji imao je za rezultat deindustrijalizaciju zemlje i neobjasnjiv
apsurd da je fizicki obim industrijske proizvodnje bio vedi krajem devedesetih
godina XX veka, u vreme sankcija pod kojim je zemlja funkcionisala, nego u
periodu 2000-2014. kada su sankcije ukinute i kada je zemlja podrzana od strane
drZzava koje su sankcije nametnule.

Proces privatizacije, koji je sprovoden bez jasne strategije zastite i ocCuvanja
ekonomskih i drustvenih interesa zemlje, uz odsustvo kvalitetne regulacije, imao
je za rezultat izraZzenu nejednakost u raspodeli kapitalne imovine, Sto predstavlja
osnovu visoke nejednakosti u raspodeli dohodaka. Umesto da je privatizacijom
podsticana ekonomska efikasnost, Sto je jedno od najbitnijih svojstava privatne
svojine, doslo je do potpunog urusavanja privrednih aktivnosti i enormnog rasta
nezaposlenosti. Klju¢ni makroekonomski indikatori pokazuju da proces tranzicije u
R. Srbiji nije voden interesima ekonomskog i drustvenog razvoja, ve¢ motivima
preraspodele drustvenog bogatstva (Draskovié¢, 2010). Logi¢na posledica tako
nepovoljnog ekonomskog stanja su pogorsani odnosi u raspodeli bogatstva.
Umesto da se trZiSna efikasnost, kao pretpostavka ekonomskog i drustvenog
razvoja, kombinuje sa posStovanjem principa solidarnosti, socijalne kohezije i
socijalne pravednosti, dobili smo ekonomski sistem koji ne omogucava ni
ekonomsku efikasnost ni socijalnu pravednost.

Nezadovoljavajuéi rezultati funkcionisanja privrede R. Srbije, iskazani u niskim
stopama ekonomskog rasta, deindustrijalizaciji privrede, deficitu platnog bilansa,
kontinuirano rastu¢em spoljnom dugu, visokoj stopi nezaposlenosti, ukazuju na
potrebu da se preispitaju mnoge kljucne pozicija industrijske politike, s obzirom na
¢injenicu da je industrija glavni pokretac i nosilac ekonomskog razvoja. Dostignuti
nivo ekonomskog razvoja, izrazen BDP per capita koji je na nivou 90% ostvarenog
1990. godine, razlog je zasto reindustrijalizacija predstavlja jedan od klju¢nih
prioriteta moderne razvojne driave, s obzirom da je industrija pokretac
kontinuiranih strukturnih promena, c¢ime se obezbeduje ekonomski rast,
zaposlenost i rast Zivotnog standarda.

U skladu sa konceptom neoliberalnih socijalnih reformi, u R. Srbiji je sprovedena
reforma trzista rada, kako bi se omogudila potpuna fleksibilnost radne snage, uz
smanjenje izdataka za zastitu od nezaposlenosti, ¢cime je minimizirana zakonska
zaStita zaposlenja. Za razliku od socijalnih prava, naglasak se stavlja na
individualnu odgovornost. Razlog ovakvih reformi je davanje vise pogodnosti
preduzetnicima, kako bi povedali zaposljavanje. Medutim, prenebregava se
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¢injenica da je ekonomska aktivnost rezultat spoja kapitala i rada, jer kapital sam
po sebi ne stvara novu vrednost, zbog Cega je poZeljna adekvatna zastita i radne
snage. Istovremeno, kao da drzava nije odgovorna za funkcionisanje trzista, a
nezaposlenost i neiskoriS¢enost kapaciteta su najociglednije manifestacije loSeg
funkcionisanja trzista (Stiglictz, 2010).

Shodno napred navedenom, nuZna je transformacija postojeéeg neoliberalnog
ekonomskog modela u bolje, pravednije, funkcionalnije i odrZivo drustveno-
ekonomsko uredenje, u kojem ce biti uspostavljena ravnoteza izmedu privatnog i
javnog interesa, izmedu rada i kapitala, izmedu kratkoroc¢nih i dugorocnih ciljeva,
izmedu potroSnje i investicija, izmedu ekonomske efikasnosti i drustvene
pravi¢nosti. To podrazumeva uravnoteZzenu kombinaciju samoreguliSuceg
mehanizma trzZista i regulatornog i korektivhog delovanja drzave, kao kreatora
aktivne ekonomske i socijalne politike. Drugim recima, neophodan je takav
ekonomski sistem u kojem ce se objedinjavati pozitivne strane trZista i drzave, ali i
minimizirati dejstvo faktora u kojim se ispoljavaju njihovi neuspesi. Neophodno je
objedinjeno delovanje mehanizama autoregulacije, motivacije i dinamicnosti
ekonomskih procesa, kao svojstava trzista, i regulatornih, korektivnih i
usmeravajucih funkcija drzave. Odnosno, privatno preduzetnistvo i trziste, kao
motorna snaga ekonomskog rasta i razvoja, potrebno je da budu regulisani kako bi
sluZili uporednom ostvarivanju privatnih i javnih interesa. Na taj nacin,
otklanjanjem negativnih posledica slobodnog delovanja trzista, moguce je
uspesno ostvarivanje opstedrustvenih i dugorocnih interesa, kao Sto su pokretanje
ekonomskog rasta i postizanje odrzivog razvoja.

Neophodno je da prioritetni cilj razvojne politike bude puna zaposlenost, sto je
osnovni uslov uspesnog, pravednog i stabilnog drustva. lluzorna su ocekivanja da
e trziste i slobodno preduzetnistvo da pokrenu razvoj u Zeljenom pravcu i da ée
da reSe probleme pravednije raspodele i nezaposlenosti. Zbog toga je znacajna
aktivna i afirmativna uloga drZzave, koja ¢e biti pokretac rasta i razvoja privrede i
drustva, ali koja neée ogranicavati podsticajnu funkciju trZiSne konkurencije, kao i
slobodu, inicijativnost i kreativnost pojedinaca i ekonomskih subjekata.

KONCEPT MODERNE DRZAVE

Za uspesnije funkcionisanje ekonomije u R. Srbiji, kojim bi se ostvario dinamicniji
ekonomski rast i odrZivost razvoja, neophodno je napustanje neoliberalnog
modela i, uz puno uvaZavanje teorijskog i empirijskog konteksta, kreiranje
ekonomskog sistema i ekonomske politike koji ¢e na zadovoljavajuéi nacin
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omoguciti ostvarivanje prioritetnih ciljeva, kao Sto su reindustrijalizacija zemlje,
podsticanje brZeg zaposljavanja, pokretanje ekonomskog rasta. Neophodno je
dobro promisliti kakvo drustvo Zelimo da imamo i da se zapitamo da li privreda
koju gradimo pomaZe da ostvarimo nase teZnje. Shodno realnosti da su grubi
individualizam i trZisni fundamentalizam unistili svaki osecaj zajednistva i doveli do
bezobzirne eksploatacije nezasti¢enih pojedinaca i do rastuée drusStvene podele
(Stiglitz, 2010), da li je opravdano i dalje nastaviti sa kreiranjem ekonomskog
sistema i ekonomske politike na principima neoliberalizma.

Za ostvarivanje uspesnog drustveno-ekonomskog razvoja, potreban je model
trziSne privrede, koja ¢e se zasnivati na dominaciji privatnog vlasnistva i
preduzetnicke inicijativnosti, uz zastitu i uvaZavanje opstedrustvenih interesa. U
takvom ekonomskom modelu, u kojem su pokretaci privrede preduzetnistvo, nova
znanja, inovacije, sposobna drzavna organizacija i infrastruktura, neophodna je
aktivna regulatorna i korektivna uloga drzave. Sinergijom navedenih pokretaca
privrede ostvaruje se uticaj ljudske volje i inicijative, bez kojih su kapital, radna
snaga i trziSte besmisleni pojmovi (Reinert, 2006).

Ekonomska realnost najuspesnijih savremenih ekonomija pokazuje da je uloga
drZzave mnogo veca nego Sto je obezbedenje infrastrukture i definisanje pravila
igre. Ona ima aktivno prisustvo, moZe se reéi cak preduzetnicko, u mnogim
sferama delatnosti (Mazzucato, 2011) - od omogucéavanja inovacija, stvaranja
strategije ekonomskog rasta, finansiranja najneizvesnjih faza istrazivanja, na koje
privatni sektor gleda sa averzijom, pa do nadgledanja procesa komercijalizacije
inovacija.

U uslovima duboke drustvene i ekonomske krize u kojoj se R. Srbija nalazi,
izrazene budZetske i platnobilansne neravnoteZe, visoke spoljne zaduZenosti,
nesporno je da je ogranicena ekonomska moc¢ i suZzen manevarski prostor za
aktivnije i efikasnije delovanje drzave u smislu pokretanja ekonomskog rasta.
Medutim, imajuéi u vidu cinjenice koje govore o devastiranoj industriji, kao i
privrednoj aktivnosti uopste, visokoj nezaposlenosti, Sto je rezultat pogresne
privatizacije, kao i pogresne neoliberalne ekonomske politike koja se sprovodi od
2001. godine, od drzave se, s pravom, ocekuje da angaZuje sve raspolozive
kapacitete u oblastima institucionalne izgradnje, monetarne i fiskalne politike,
kako bi se kreirala i sprovodila ekonomska i razvojna politika u cilju podsticanja
drustveno-ekonomskog razvoja. Aktivnosti drzave, kojim bi se pokretao
dinamicniji ekonomski rast i razvoj, ne mogu se ograniciti samo na stvaranje
podsticajnih uslova privredivanja. Zadatak drzave je da preduzima neophodne
mere koje su usmerene na stimulisanje preduzetnicke inicijativnosti, na
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podsticanje otvaranja novih radnih mesta, mobilizaciju svih raspoloZivih izvora
finansiranja investicija, kao i istrazivanja i razvoja. U funkcionisanju trziSnog
sistema, drZzava se pojavljuje kao partner, koji doprinosi uspes$nijem ekonomskom
rastu i odrZivom razvoju jer je, za razliku od trzista, re¢ o subjektu koji ima
celovitiji i dugoroc¢niji uvid u ukupan proces drustveno-ekonomskog razvoja. To
znadi da aktivna uloga drZave u ostvarivanju privrednog razvoja nije u suprotnosti
sa trzisSnim karakterom privrede i privatnim preduzetnistvom, ve¢ da oni mogu biti
neophodni i kompatibilni. Ima se u vidu moderna drZava koja uspostavlja i
garantuje institucionalno okruZenje koje je podsticajno za poklapanje interesa
preduzetnika sa interesima drustva.

Primarni zadatak drZave jeste da definiSe strategiju razvoja, sa utvrdenim
nacionalnim prioritetima. S obzirom da je osnovni uslov uspesnosti svake
strategije da su ciljevi i prioriteti jasno definisani, prvi zadatak drzave je da utvrdi
kljuéne potencijale privrede. To podrazumeva postojanje stabilnih, efektivnih i
efikasnih institucija, kao i stru¢ne i kompetentne drZavne uprave (¢iji je zadatak da
strategiju implementira i da pruza kontinuiranu podrsku privatnom sektoru i
trzistu. Efektivnost i odrZivost ovakvog razvojnog modela uslovljen je nizom
institucionalnih, drustvenih i kulturoloskih faktora, zbog ¢ega su prisutne njegove

brojne specificnosti.

Shodno kompleksnosti koncepta ekonomskog rasta i odrZivosti razvoja, uloga
drzave je, takode, viSeznacna, pa su, kod razli¢itih autora, razliciti i pristupi u
njihovom definisanju. Pri tome je potrebno imati u vidu da se rast ne ostvaruje
sam po sebi, ve¢ da se kreira. Zadatak drZave i njenih institucija jeste da
kontinuirano tragaju za radnjama koje su neophodne da se pokrene i odrZi zamah
privrede. Klju¢ne sfere ekonomske aktivnosti, za koje je uloga drzave presudna, su
razli¢ite, a prioriteti su institucionalno okruzenje i reindustrijalizacija zemlje.

Imajuci u vidu da su institucije bitan faktor ekonomskog rasta i razvoja, izgradnja
institucionalne infrastrukture predstavlja jedan od prioriteta moderne razvojne
drzave, Cime se manifestuje njen odgovoran odnos prema drustvenim,
ekonomskim, politickim, socijalnim, razvojnim i institucionalnim pitanjima. S druge
strane, s obzirom na postojanje odredenih odluka koje je moguce doneti i
sprovoditi iskljucivo na nacionalnom nivou, drzava, kao subjekt koji ima potencijal
i moguénost zastupanja nacionalnih interesa, treba da formuliSe jasnu viziju i
strategiju buducénosti ekonomije u celini, kako bi mogle da budu donete ispravne
odluke, ¢ime drZava dobija obeleZje preduzetnika. Ako postoji jasna vizija na
nacionalnom nivou, drZava je duzna da izgradi institucije koje ¢e omoguditi da ona
bude ostvarena. Medutim, proces izgradnje institucija nije jednostavan i mozZe da
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rezultira brojnim sukobima, a uloga drZave je da te sukobe ublazava i da njima
upravlja (Chang, 1999). DrZava koja Zeli da uspesno sprovede reforme i da izgradi
snazne i efikasne institucije neophodno je da bude podredena ostvarivanju
dugorocnih i veoma kompleksnih ciljeva. Njena uloga u razvojnoj drzavi znatno je
kompleksnija nego u regulatornoj, pa je, shodno tome, i njena odgovornost bitno
veca.

Driava treba da bude nosilac planirane, usmeravane i strateske industrijske
politike, pri ¢emu se ona ne smatra supstitutom trziSnom mehanizmu. Svojim
svesnim delovanjem, drzava stvara i/ili menja trzisne podsticaje kako bi uticala na
ponasanje proizvodaca, potrosaca i investitora, tako da drzava i trZiSte uzajamno
koriste svoje komplementarne prednosti kako bi bili ostvareni razvojni ciljevi i
osigurana odrzivost (Johnson, 1999). Istovremeno, ekonomski razvoj
podrazumeva i reSavanje problema strukturnih promena, kao jedno od
najkompleksnijih pitanja svake ekonomije. Ovaj segment ekonomskih aktivnosti,
koji je od strateskog znacaja za dugorocCni razvoj zemlje, trziSte nije u mogucnosti
da generiSe na efikasan nacin. Zbog toga se od drzave ocekuje da intervenise u
sektorima koji su od klju¢ne vaZnosti za razvoj zemlje. Od presudnog znacaja je
uspostavljanje ¢vrsce i efikasnije saradnje izmedu javnog i privatnog sektora, sto
je, zahvaljujuéi proaktivnoj industrijskoj politici, jedna od klju¢nih poluga
dinamic¢nog i odrzivog ekonomskog rasta i razvoja.

Nezadovoljavajuéi rezultati funkcionisanja privrede R. Srbije, kao i niske, ¢ak i
negativne, stope ekonomskog rasta, ukazuju na potrebu da se preispitaju mnoge
kljuéne pozicija industrijske politike i njenog uticaja na razvoj nacionalne
ekonomije. Pokretanje industrijske proizvodnje, celovita i sistemski uredena i
vodena strategija reindustrijalizacije privrede R. Srbije predstavlja strateski
znacajan proces jer bez promena u klju¢noj grani privrednog rasta i razvoja nema
ni brzeg zaposljavanja, a Sto je goruéi problem zemlje, nema uspesSnog
tehnoloSkog razvoja, nije moguce povedati nivo konkurentnosti privrede, niti
ostvariti znacajnije povecanje izvoznih aktivnosti, kao uslova ublaZavanja jako
nepovoljnog deficita platnog bilansa. Ogroman je broj problema sa kojim se
suocava ekonomija R. Srbije, Cije reSavanje nije mogucée na uspesan nacin
realizovati ukoliko nema uspesne industrije i podrske efikasne i odgovorne
moderne drzave.

Polazna pretpostavka za pokretanje aktivnosti i za njihovu uspesnu realizaciju,
koja treba da dovede do reindustrijalizacije privrede, predstavlja konzistentan i
odrziv koncept industrijske politike (Lekovic & Micic, 2013), koja predstavlja jednu
od osnovnih ekonomskih funkcija moderne razvojne drzave. Jedino je takvim
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pristupom moguce pokretanje novog ciklusa koji bi rezultirao dinami¢nim rastom i
razvojem i modernizacijom privrede i drustva. Istovremeno, uspesno kreirana i
sprovedena industrijska politika pruZila bi realne mogucnosti da se, pored
ekonomskog rasta, ostvari finansijska stabilnost zemlje i uravnotezi platni bilans,
uspesnije resi pitanje zaposlenosti i da se poboljsa Zivotni standard. U tom
kontekstu, potrebno je da se naglasak stavi na unapredivanje kapaciteta
ekonomskih subjekata i drzave, u smislu uspesnije adaptacije na promene u
okruZenju i na uvodenje novih tehnologija. Od drZave se ocekuje da se usredsredi
na kreiranje institucionalnog ambijenta koji ¢e biti podsticajan za stvaranje
neophodnih uslova za pokretanje i sprovodenje tehnoloskih promena, u cilju
trajnijeg generisanja inovacija i napredne tehnologije i njihove difuzije u
najrazlicitije sfere. Na taj nacin, industrijska politika, podrZana konceptom
moderne razvojne drZave, postala bi i sastavni deo dugorocne strategije
ekonomskog i drustvenog razvoja u celini.

Postavljanje jasnih nacionalnih prioriteta i ciljeva, promena trZiSnih podsticaja,
smanjenje rizika i transakcionih troskova, razvoj preduzetnicke vizije, izgradnja
vodedéih razvojnih finansijskih institucija, selektivno prioritetno kreditiranje,
definisanje strateskih ciljeva, jednostavno zakonodavstvo, uspostavljanje jasnih
pravila za koriséenje fiskalnih podsticaja, umerena i upravljana liberalizacija
trziSta, stvaranje strucne i kompetentne birokratije, donosSenje sveobuhvatnih
razvojnih strategija, predstavljaju nadleznost i dogovornost drzave (Wade, 1990).

Uspesna primena koncepta moderne razvojne drZave podrazumeva prihvatanje
razvojnog planiranja kao najsigurnijeg i najneposrednijeg puta ka ekonomskom
napretku (Todaro & Smith, 2006). U planiranju se vidi najadekvatniji
institucionalni i organizacioni mehanizam za uspesno prevazilazenje kljuénih
prepreka razvoja i za ostvarivanje odrzivih visokih stopa ekonomskog rasta. Tako
se stvara sveobuhvatna okvirna politika razvoja koja ima bitnu ulogu za ubrzavanje
razvoja i smanjenje siromastva. Pri tome je potrebno voditi racuna da se ne ode u
zamku planiranja u smislu pokusaja da se vise ciljeva ostvaruje odjednom, Sto
moZe da dovede do toga da su neki ciljevi ne samo konkurentni, ve¢ i da su u
suprotnosti jedan sa drugim. Zbog toga je neophodno da se ova znacajna funkcija
delegira kompetentnim i stru¢nim drzavnim institucijama, koji ¢e, svojom
profesionalnoscu, znacajno doprineti ne samo kvalitetu planova, veé, pre svega,
prevazilazenju blokada do kojih dolazi zbog komplikovanih birokratskih procedura.

Formiranje kapitala, Sto je osnovna pretpostavka ekonomskog rasta i razvoja, u
uslovima nerazvijenosti ne mozZe da se bazira smo na privatnoj Stednji koja je
veoma niska, a strane investicije nisu uvek najsigurniji nosilac razvoja. Zbog toga je
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neophodno da drZava, putem fiskalne i monetarne politike, preuzme odgovornost
za podsticanje izvora investiranja i da aktivno ucestvuje u investiranju i direktnom
usmeravanju razvojnih procesa. U tom smislu, investicije u infrastrukturu su od
odlucujuéeg znacaja s obzirom na njeno podsticajno dejstvo na buduce investicije
od strane privatnog i javnog sektora. Takode, doprinos drZave u pogledu stvaranja
ljudskog kapitala, finansiranjem i organizovanjem obrazovanja i obuke radne
snage, istovremeno, predstavlja znac¢ajan vid podsticaja uspesnijem razvoju.

U traganju za odgovorom na pitanje, kakav odnos izmedu trZista i drzave
uspostaviti, neophodno je imati u vidu da ne postoje univerzalne formule za
uspeh. Neki su koncepti validni za jedno vreme, ali za drugo nisu, neki koncepti
pokazali su se uspesnim u nekim zemljama, ali u drugim nisu imali ni priblizno
takve rezultate. Drustvena i ekonomska realnost nesporno pokazuje da je drzava
uvek prisutna u ekonomiji i da niko, izuzev raznih ekstremnih liberala, ne tvrdi da
se ona mora u potpunosti povuci. Zadatak je ekonomske teorije da kontinuirano
istrazuje razlicite kombinacije trzista i drzave u razliitim uslovima i u razli¢itim
sredinama, jer je i sama ekonomska teorija evoluirala zahvaljujuéi kako uspesima,
tako i neuspesima.

ZAKLJUCAK

Nesporan je interes svake zemlje, ali i njen strateski cilj, da stvori povoljne uslove
poslovanja u svojoj ekonomiji, kako bi se postigla zadovoljavaju¢a ekonomska
dinamika i ostvario neophodan ekonomski rast i razvoj. U tom smislu, drzava ima
zadatak da, zarad buduée dobrobiti svoje zemlje i njenih gradana, uspostavi
institucionalni ambijent trziSnog sistema privredivanja i da bude garant njegove
stabilnosti, kojim ¢e se omoguditi jednaki uslovi za sve ekonomske aktere, iz
javnog i privatnog sektora privrede. Na taj nacin, svaki pojedinacni ekonomski
akter ¢e, u skladu sa svojim komplementarnim prednostima, davati svoj puni
doprinos ostvarivanju kako pojedinac¢nog, tako i zajedni¢ckog ekonomskog rasta i
razvoja. Bitan doprinos uspostavljanju takvog institucionalnog okruZenja daje
model moderne razvojne drZave, o ¢emu svedocCe brojna pozitivna iskustva i
najrazvijenijih trzisnih ekonomija.

Na bazi saznanja o znacaju institucionalne infrastrukture kao i opSte ocene o
stanju deindustrijalizacije ekonomiji R. Srbije, u radu se predlaze primena
koncepta moderne razvojne drzave, kako bi ova znacdajna sistemska pitanja, od
kojih zavisi nivo ekonomske dinamike, bila uspesno resSena. Ukazano je da
uzajamna povezanost kvaliteta i efikasnosti institucija, konzistentnog i odrZivog
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koncepta industrijske politike, s jedne strane, i ekonomskog rasta i razvoja, s
druge strane, predstavlja adekvatnu argumentacija za opravdanost i svrsishodnost
primene koncepta moderne razvojne drZave u ekonomiji Republike Srbije.
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SUMMARY

MODERN STATE AS A STIMULATING FACTOR OF ECONOMIC
GROWTH OF THE REPUBLIC OF SERBIA

Actual economic and social reasons, embodied in deep economic and social crisis
in the Republic of Serbia, prompted the author to write this paper in order to
emphasize the need for an active role of the market-oriented modern state, as one
of the most adequate solutions to the aforementioned problems. Hence, the paper
analyzes some of the key theoretical controversies regarding the relationship
between the market and the state in the modern market economy, as well as the
effects of the implementation of the neoliberal concepts in the process of
economic transition. Key areas of the economy of the Republic of Serbia which call
for the necessary radical structural changes - some of which determine the future
direction of the economic and social development - are the institutional
environment of the market system and the new concept of industrial policy, which
should enable the reindustrialization of the country. Bearing in mind the
unsatisfactory condition in these areas of the economic and social system, the
implementation of the concept of the modern state is suggested, as a means of
properly addressing, initiating and successfully implementing necessary
fundamental systemic changes, since these changes are the key requirement for
stimulating economic growth and sustainable development.

Key words: modern state, market-oriented economic system, institutional
environment, industrial policy and reindustrialization, economic growth and
sustainable development
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DISFUNKCIJE NA KREDITNOM TRZISTU REPUBLIKE SRBIJE:
DIJAGNOZA STANJA | PREDLOG POLITIKA

Srdan Marinkovi¢

Apstrakt

Kreditno trZiste je izuzetno vaZan mehanizam kojim se obezbeduje finansiranje
razvoja privreda sa niskim stepenom razvijenosti trZiSta hartija od vrednosti.
Problemi u funkcionisanju kreditnog trZista oteZavaju realizaciju projekata sa
pozitivnom neto sadasnjom vrednoscu, smanjujuci tempo rasta privrede. VaZan
momenat na domacem kreditnom trZisStu je prvi put zabeleZena kontrakcija
portfelja kreditnih potraZivanja bankarskog sektora prema privatnom sektoru. U
2013. godini prvi put je zabeleZena je negativna stopa rasta kredita privatnom
sektoru, na godisnjem nivou. Kontrakcija kreditne aktivnosti prethodno je
zabelezZena jedino u poslednjem kvartalu 2008. godine, ali je ipak godisnja stopa
rasta ostala pozitivna. U radu analiziramo uzroke koji su doveli do kreditne
kontrakcije, posebno razmatrajuci ,efekat istiskivanja“, efekte monetarne politike i
politike intervencija na deviznom trZistu, i izmenjenu ulogu finansijskih tokova sa
inostranstvom na kreditnu aktivnost banaka. U radu takode istraZujemo mere i
politike za reafirmaciju uloge kreditnog trZista, i to posebno mere za oZivljavanje
kreditne traZnje i kreditne ponude.

Kljuéne reci: kreditno trZiste, zvanicne devizne intervencije, efekat istiskivanja,
kreditna kriza, priliv stranog kapitala.

UvoD

Kreditno trziSte je izuzetno vazan mehanizam kojim se obezbeduje finansiranje
razvoja privreda sa niskim stepenom razvijenosti trzisSta hartija od vrednosti.
Problemi u funkcionisanju kreditnog trziSta oteZavaju realizaciju projekata sa

! Prof. dr Srdan Marinkovié, redovni profesor, Ekonomski fakultet Univerziteta u NiSu, e-
mail: srdjan.marinkovic@eknfak.ni.ac.rs
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pozitivnom neto sadasnjom vrednos$c¢u, smanjujuéi tempo rasta privrede (Djankov
etal., 2007).

Velike oscilacije u nivou kreditne aktivnosti po pravilu ukazuju na prisustvo
znacajnijih neravnoteza. NeravnoteZa moZe dobiti izraz izrazitog rasta kreditne
aktivnosti, odnosno rasta koji ne prati odgovaraju¢a ekonomska aktivnost, ali i
ostrih kontrakcija kreditne aktivnosti. Ova dva tipa neravnoteze se po pravilu
smenjuju: intenzivan kreditni rast zavrSava snaznom kreditnom kontrakcijom koja
moZe dobiti obrise prave krize na kreditnom trzistu. Obim aktivnosti na kreditnom
trziStu (volumen) cesto je samo jedan od brojnih parametara koji ukazuju na
funkcionisanje ovog mehanizma. Jednako vaZna su i obelezja sektorske, valutne, i
rocne strukture kreditne aktivnosti, stepen naplativnosti kreditnih potraZivanja,
odnosno kvalitet kreditnog portfelja, visina kamatnih stopa i slicno.

Istrazivanje uzroka koji dovode do pojave neravnoteza omogucuje da se pazljivo
odabranim merama ekonomske politike korektivno deluje na stabilizaciju
kreditnog trZista, ali i osmisle mehanizmi prevencije.

KREDITNO TRZISTE REPUBLIKE SRBIJE: IDENTIFIKACIJA | DJAGNOZA PROBLEMA

Kreditho trziste predstavlja vrlo slozen ambijent. Napori usmereni ka
transformaciji sektora finansijskih (kreditnih) posrednika, ali i transformaciji
sektora koji se pojavljuju kao tradicionalni korisnici kredita (privatni nefinansijski
sektor, drzava), imaju direktne efekte na nacin funkcionisanja kreditnog trZista.
Kreditno trZiste je direktno povezano sa trZistem javnog duga, medubankarskim
trziStem likvidnosti, a manje direktno i sa deviznim trziStem i ostalim segmentima
finansijskog trzista. Preko kreditnog mehanizma se obavlja transmisija monetarne
politike. Istovremeno, kreditno trziste malih i otvorenih ekonomija pod znacajnim
je uticajem kretanja u okruzenju.

U nastavku ¢emo pokusati da identifikujemo faktore klju¢ne za dinamiku kreditne
aktivnosti, istrazuju¢i upravo agregat koji najjasnije oslikava stepen
transformisanosti kreditnog trzista, odnosno pokazuje najsnazniju vezu sa nivoom
ekonomske aktivnosti, to jest, bankarski kredit privatnom sektoru (BKPS). U svrhu
ove analize, bankarski kredit privatnom sektoru je definisan kao stanje
potraZzivanja banaka (izuzev centralne banke) prema privrednim drustvima,
stanovnistvu, drugim finansijskim i neprofitnim organizacijama. Adekvatno tome,
u javni sektor su ukljuceni: drzava, lokalni nivo vlasti i javha preduzeéa. Posebno
su iskazana potraZivanja i obaveze prema NBS i sektoru inostranstva.
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Kredit banaka privatnom sektoru

Analizom kretanja bankarskih kredita privatnom sektoru (BKPS), kao klju¢nog
agregata kreditnog trzista, kao i tokova kojima se finansira rast bankarskih kredita
privatnom sektoru uo¢avamo dva perioda u kojima se nacin finansiranja rasta
bankarskog kredita privatnom sektoru klju¢no razlikuje. Period pre bankarske
krize likvidnosti (datirana na QIV 2008 — Ql 2009) karakteriSu intenzivne stope
rasta BKPS, podstaknute rastom depozitnog potencijala i direktnim zaduZenjem
banaka u inostranstvu. U ovom radu je detaljnije prikazan drugi period, dok se
analize prvog perioda mogu naci u drugom autorovom radu (Marinkovi¢, 2015).
Rast BKPS suzbijan je pre svega intenzivnim repo operacijama. Repo operacije su
imale znacajan suprotan efekat jedino u jeku bankarske krize likvidnosti (2008
QlV), kada je znacajan iznos ovih sredstava banaka povucéen kako bi nadomestio
odliv depozita iz bankarskog sektora, koji je obeleZio poslednji kvartal 2008.
godine i prvi kvartal naredne godine. Rast depozitnog potencijala predstavlja
glavni stimulans rastu BKPS u periodima koji prethode i slede krizi likvidnosti. Kod
tumacenja podataka koji slede (tabele 1 i 2) treba imati u vidu da zbog
specifichosti primenjene metodologije preracuna (vidi Cottarelli et al., 2005)
vrednosti ne predstavljaju promene ovih pozicija iz perioda u period, veé doprinos
promena u pozicijama stopi rasta BKPS, koja je jedina varijabla koja je
predstavljena klasichom stopom rasta. Negativan predznak svakog izvora
finansiranja rasta BKPS, pojedinacno, opisuje da su u konkrethom periodu
promene u vrednosti date pozicije uticale na smanjenje stope rasta BKPS. S
obzirom da su izvorima finansiranja popisane (agregirane) kategorije iz bilansa
stanja (komercijalnih) banaka, rast onih kategorija koje se prikazuju u aktivi
(plasmanima) banaka negativno utiCe na stopu rasta BKPS. Ovo je slucaj sa
potraZzivanjima javnog sektora i potrazivanjima od NBS. Prakti¢cno dolazi do
preusmeravanja plasmana iz BKPS na ove kategorije. Kod kategorija iz pasive
bilansa stanja komercijalnih banaka (depoziti u bankama, neto obaveze prema
inostranstvu i ostale neto obaveze) rast vrednosti kategorije dovodi do rasta BKPS,
ceteris paribus. U nastavku (Tabela 1) dajemo pregled kretanja kvartalnih stopa
rasta BKPS za 2008. i 2009. godinu, kao i pregled izvora finansiranja rasta ovog
agregata. Zbog znacaja upotrebe referentnih valuta u denominaciji, ali i indeksaciji
kredita na nacionalnom kreditnom trzistu, agregat BKPS je izraZen u evrima, jer je
na taj nacin maksimalno izolovan uticaj promena vrednosti imovine i obaveza
nastalih zbog promena deviznog kursa dinara, na kretanje obima kreditne
aktivnosti.
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Tabela 1. Izvori finansiranja rasta BKPS (2008-2009)

2008 2009
Varijabla
Ql Qll Qi Qv Ql Qi | Q| av
BKPS kvartalna stopa rasta 49 | 9.6 | 105 | -5.0 07| 1.4 2.1 1.3
Izvori finansiranja rasta BKPS
1. potrazivanja od javnog sektora -04 | 0.0 02| -05 | 05| -52|-17|-28
2. potrazivanja od NBS 35 | -1.7 | -46 | 141 52| -16|-29 | -3.2
2.1 Repo stok -0.3 13| -46 | 169 | -0.6 | 2.4 | 3.7 1.0
3. Depoziti u bankama 0.5 4.8 6.4 | -133 | 26 | 5.2 2.8 5.5
4. Neto obaveze prema inostranst. -2.3 0.1 3.4 0.3 0.6 1.3 2.4 3.0
4.1 Potraz. prema inostranstvo 3.3 05| -06 | -2.1 3.1 04 | -3.6 | -2.5
4.2 Obaveze prema inostranstvu -5.6 | 0.4 4.0 24 | =25 0.9 6.0 5.5
5. Ostale neto obaveze 3.6 6.4 51| -5.6 | 2.0 1.7 15| -1.2

Izvor: preracunato na osnovu podataka iz Statistickog biltena, tabela Bilans banaka i druge
tabele (NBS, 2014b); preuzeto od Marinkovic (2015).

Za razliku od kvartalne frekvencije, koja je izabrana da bi se Sto potpunije
obuhvatila promena dinamike u dva kvartala zahvadena bankarskom krizom
likvidnosti, za period od 2010-2013. analizu ¢emo obaviti na bazi godisnjih

podataka (Tabela 2).

Tabela 2. Izvori finansiranja rasta BKPS (2010-2013)

Varijabla 2010 2011 2012 2013
BKPS godisnja stopa rasta 14.7 6.9 0.6 -5.2
lzvori finansiranja rasta BKPS
1. potraZivanja od javnog sektora -6.9 -2.7 -4.5 -2.0
2. potrazivanja od NBS 11.6 -8.2 6.3 -3.2
2.1 Repo stok 8.8 -4.8 5.1 -3.8
3. Depoziti u bankama 4.1 8.2 2.0 3.0
4. Neto obaveze prema inostranstvu 1.1 2.4 -2.5 -3.1
4.1 Potrazivanja prema
inostranstvu P —3.4 6.1 -L.7 1.9
4.2 Obaveze prema inostranstvu 4.5 -3.7 -0.8 -5.0
5. Ostale neto obaveze 4.8 7.2 -0.7 0.1

Izvor: preracunato na osnovu podataka iz Statistickog biltena, tabela Bilans banaka i druge
tabele (NBS, 2014b).
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Efekat istiskivanja privatnog sektora

Klju¢na razlika izmedu ova dva perioda je i nepovoljno dejstvo rasta obaveza
javnog sektora prema bankama. U prvom periodu doprinos ove pozicije je
simboli¢an. Nakon krize likvidnosti beleZi se konstantan rast duga javnog sektora
prema bankama. PotraZivanja banaka prema javhom sektoru javljaju se gotovo
iskljucivo u obliku portfelja drzavnih hartija od vrednosti. Uticaj plasmana javhom
sektoru na kreditnu aktivnost u privatnom sektoru negativan je ¢itavom periodu
nakon izbijanja bankarske krize likvidnosti (negativni predznak).

Ekonomska politika usmerena na smirivanje agregatne traznje, ublaZavanje
deficita budZeta, kao i politika finansiranja javnog deficita, dovele su do
intenziviranja efekta istiskivanja privatnog sektora sa kreditnog trZista. Po
izveStajima Uprave za javni dug Ministarstva finansija, Republika Srbija je u 2013.
godini ostvarila istorijski maksimum u operacijama sa drzavnim hartijama od
vrednosti na domacem finansijskom trzZistu u iznosu od 401.8 milijardi dinara, Sto
je predstavljalo preko 64% svih primanja od zaduZivanja tokom 2013. godine. Pri
tome, nesto viSe od tri Cetvrtine na domadem trziStu emitovanih hartija od
vrednosti i dalje ima dinarsku denominaciju® (Ministarstvo finansija Republike
Srbije, 2014). DrZava uspeva da prosiri ro¢ni opseg svojih emisija, uporedo sa
smanjenjem troskova finansiranja. Dolazi i do povedanja procenta realizacije
emisija.

Uspeh drzave u plasmanu svojih dinarskih i devizno denominovanih srednjerocnih
i dugorocnih hartija od vrednosti treba posmatrati u svetlu gubitka interesa
bankarskog sektora za finansiranje domace privrede, ali i smanjenja interesa
individualnih investitora za Stedne proizvode bankarskog sektora. Naime, glavni
ucesnici aukcija drzavnih hartija od vrednosti i dalje su banke, ali se sve cesce
pojavljuju i domaca fizicka lica.

Uticaj monetarne politike na kreditnu aktivnost

Uticaj monetarne politike na kreditnu aktivnost banaka moZemo procenjivati na
bazi nekoliko parametara. Kljucni uticaj svakako imaju (repo) operacije kojima se
direktno preusmerava kreditna aktivnost banaka sa privatnog sektora na
potrazivanja od monetarnih vlasti. Ve¢ smo naveli da su repo operacije bile glavni
tok kojim je u prvom periodu stiSavan rast kreditne aktivnosti, ali i glavni
amortizer kod oticanja depozita iz banaka u toku krize iz 2008. godine. Razlika

2 v . . . v . ..
Iz obracuna su izuzete obveznice stare devizne Stednje (tzv. serija A).
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izmedu efekata koje su repo operacije imale na BKPS i efekata koji su iskazani na
poziciji ,potrazivanja od NBS“ uglavnom su posledica drugih mera/instrumenata
monetarne politike, pre svega zaokreta u politici obaveznih rezervi. Period od
2010-2013 prati naizmeni¢no smenjivanje pozitivnih i negativnih uticaja. U 2010. i
2012. godini oslobada se znacajna likvidnost po osnovu smanjenja repo stoka i
drugih oblika potraZivanja banaka od NBS. U 2011. i poslednjoj godini analize
(2013) ponovo rastu pomenute pozicije, pa je njihov efekat na BKPS negativan.
Tokom cCitave 2014. godine i pocetkom 2015. godine nastavlja se trend kontrakcije
repo stoka, uglavnom kao posledica pojave atraktivnijeg materijala, odnosno
znacajnog prodora drzave u oblasti deficitnog finansiranja preko emisije hartija od
vrednosti.

Politika deviznog kursa i valutna supstitucija na kreditnom i depozitnom trZistu

Analiza bazirana na podacima iz bilansa komercijalnih banaka nije u stanju da
obuhvati eventualne efekte koji se mogu ocekivati od politike kursa i politike
deviznih intervencija. Naime, samo deo transakcija koji se na medubankarskom
deviznom trzistu zakljuéi izmedu banaka i izmedu banaka i NBS dovodi do
momentalne promene valutne strukture rezervi likvidnosti banaka. Veci deo ovih
transakcija obavi se za potrebe klijenata, pa ne uti¢e na bilans komercijalnih
banaka. Ipak, politika deviznog kursa i deviznih intervencija ima snazan indirektan
uticaj na kreditno trziste.

Od politickih promena sa pocetka ovog milenijuma Republika Srbija se opredelila
za politiku rukovodeno-fleksibilnog deviznog kursa. Ipak, nacin na koji se deviznim
kursem rukovodilo potvrduje da se Narodna banka Srbije opredeljivala za razlicit
stepen kontrole kursa. U periodu od 2000. godine do juna 2006. godine devizni
kurs se formirao u ambijentu u kome je devizni kurs izabran kao intermedijarni
target monetarne politike (nominalno sidro). To je istovremeno period vrlo niske
likvidnosti na medubankarskom deviznom trzistu. U ovom periodu Narodna banka
Srbije interveniSe masovnim prodajama inostrane valute i to gotovo u
kontinuitetu, i na taj nacin generiSe dodatnu likvidnost na trZistu. De facto
prelazak na targetiranje inflacije kao monetarnu strategiju doveo je i do promena
u politici intervencija na deviznom trZistu. Zvani¢ne intervencije postaju rede,
dolazi do klasterisanja intervencija u viSednevnim periodima. Periodi
intervenisanja se smenjuju, ali uz duge periode bez intervencija. Takode,
intervencije postaju i izbalansiranije. Za razliku od prethodnog, u ovom periodu
NBS interveniSe i otkupom referentne valute.
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Imajuci u vidu funkciju reakcije NBS moZemo zakljuciti da monetarna vlast sledi
cilieve i politiku proklamovanu u zvani¢nim dokumentima (NBS, 2008). Ona
interveniSe kako bi sprecila prevelike dnevne oscilacije vrednosti domade valute
prema klju¢noj referentnoj valuti, ali pokazuje i brigu za kretanje kursa u srednjem
roku, delujuci uglavnom u pravcu suzbijanja trenda depresijacije domace valute.

U poslednjih nekoliko godina direktne intervencije Narodne banke Srbije na
deviznom trziStu postaju sve vise opredeljene ocuvanjem (makro)finansijske
stabilnosti, Sto je naravno legitiman cilj NBS, jasno naveden u osnovnom
dokumentu u kome je usvojena monetarna strategija. Naime, mera u kojoj je
prisutan problem valutne supstitucije, oteZava tolerisanje snaZnih trendova
depresijacije domace valute. Depresijacija domade valute uvecava nivo
zaduZenosti korisnika kredita, s obzirom da je glavnina kredita na domacdem trzistu
odobrena u stranoj valuti, ili indeksirana stranom valutom®. Ovakve tendencije
iscrpljuju potencijal zaduZivanja korisnika kredita, i povecavaju rizik pojave krize
solventnosti u bankarskom sektoru.

Reafirmacija lokalne valute, odnosno, pokusaji da se umanji stepen valutne
supstitucije, kroz poreske podsticaje, favorizovan tretman obaveza i plasmana u
domacoj valuti kako u politici obaveze rezerve, tako i u politici kategorizacije
plasmana, nisu urodili plodom. Valutna struktura instrumenata javnog duga
takode ukazuje da je i dalje prisutan otklon trzisSnih transaktora od dinarski
denominovanih instrumenata javnog duga, posebno kada su u pitanju duZi rokovi.
Ovakva deSavanja potvrduju pravilnost uolenu u drZzavama sa srodnim
ekonomskim problemima (Kraft and Jankov, 2005).

Kreditna aktivnost i sektor inostranstva

Promena je uocljiva i u prirodi finansijskih odnosa bankarskog sektora sa sektorom
inostranstva. Uticaj ovog sektora izrazen je preko pozicije neto obaveze prema
inostranstvu, ali i izdvojeno za pozicije potraZivanja i obaveze prema inostranstvu.
U bankarskim sistemima kao Sto je bankarski sistem Srbije, potrazivanja uglavhom
nastaju po osnovu stanja na novc¢anim racunima domacih banaka kod inostranih
banaka (devizne rezerve banaka), dok se glavnina pozicije obaveze odnosi na
kredite koje domace banke koriste kod nerezidenata, najces¢e banaka Clanica iste

’ Po stanju na kraju drugog kvartala 2014. godine 70% kreditnih potraZivanja banaka bilo
je u deviznom znaku. Od ovog iznosa u evru je bilo odobreno ili indeksirano ¢ak 86.4%
deviznih kredita (NBS, 2014a). Dinar je jos izraZenije potisnut kao valuta stednje. Naime,
krajem 2014. godine preko 96% Stednje bilo je poloZzeno u stranim valutama (NBS, 2014b).
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finansijske grupacije. Doprinos neto obaveza bankarskog sektora prema
inostranstvu postaje ¢ak i negativan u 2012. i 2013. godini (zbog apsolutnog pada
vrednosti ove pozicije). Manji znacaj finansijskih tokova sa sektorom inostranstva
moze ukazivati na jenjavanje pozitivnih stimulusa za priliv spekulativnog kapitala i
intenziviranje onih faktora koji destimulativno deluju na interes stranog kreditnog
kapitala za ulazak na domace trziste. U faktore iz prve grupe moZemo ubrojiti
suZavanje otvorenog kamatnog dispariteta, usled pada domacih (kreditnih)
kamatnih stopa (doduse u tandemu sa depozitnim kamatnim stopama), dok u
faktore iz druge grupe najznacajniju ulogu igra pad kvaliteta kreditnih potraZivanja
prema privatnom sektoru. Naime, zbog pada repo stope, prinosa na drzavne
hartije od vrednosti i kreditnih kamatnih stopa® suzava se medunarodni kamatni
disparitet, koji je redovno otvoren u korist kamatnih stopa na lokalnom kreditnom
trziStu, koje tada postaje manje atraktivno za priliv stranog kreditnog kapitala.
Istovremeni pad kvaliteta kreditnog portfella domadih banaka, odnosno
zaostravanje problema ugroziene naplativnosti potraZzivanja’> na lokalnom
kreditnom trZistu, smanjuje nivo prinosa korigovanog za rizik na koji strani kreditni
kapital moZe racunati na lokalnom trzistu.

PREDLOZI MERA EKONOMSKE POLITIKE

Predlog mera ekonomske politike dacemo izdvojeno za aktivnosti koje bi trebalo
da dovedu do ozZivljavanja legitimne kreditne traznje i oZivljavanja kreditne
ponude.

Stimulisanje kreditne traznje
Ubrzano restrukturiranje privrede dovelo bi do oZivljavanja legitimne kreditne

traznje, jer bi bile uklonjene ekonomske jedinice koje oteZavaju rekreiranje
kreditnog potencijala, i stimulisan ulazak novih ekonomskih jedinica na trZiste

* Kamatne stope na kredite zahvatio je trend pada koji se nastavlja ve¢ petu godinu za
redom. Po podacima Narodne banke Srbije (NBS, 2014b), prosec¢na kamatna stopa na
kredite stanovnistvu odobrene ili indeksirane u evrima krajem 2014. godine iznosila je
6.93% (nefinansijskim pravnim licima 4.93%), za razliku od kraja 2010. godine kada je
iznosila 8.28%, odnosno 8.26% (za nefinansijska pravna lica). Slican trend zahvatio je i
depozitne kamatne stope. U decembru 2014. godine kamatna stopa na depozite
stanovniStva u evrima oroCene na godinu dana prosec¢no je iznosila 1.41% (tri godine
ranije iznosila je 4.69%).

> Uteice zajmova sa ugrozenom naplativo$¢u (Non-performing loans, NPL) u ukupnim
zajmovima, naraslo je sa 16.9% krajem 2010. godine, na ¢itavih 23% polovinom 2014.
godine (NBS, 2014a).
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(prestaje potreba za zasStitom trzista). Napominjemo da analiza sprovedena na
bazi podataka iz konsolidovanog bilansa bankarskog sektora (bez centralne banke)
potcenjuje stepen oscilacija kljucnih kreditnih agregata, pre svega jer je bazirana
na stanju aktivnih, tj. neotplaéenih kredita, a ne na bazi novoodobrenih kreditnih
plasmana. Odnos izmedu ove dve veliine je odnos izmedu ukupne i marginalne
veli¢ine, pa bi podaci o novoodobrenim kreditima jasnije ukazali na dinamiku
kreditne aktivnosti. TeSkoée u naplati odobrenih plasmana zamagljuju sliku sve
dok se ovi plasmani vode u poslovnim knjigama banaka. Zbog toga je uvid u
promene kvaliteta kreditnog portfelja vazna dodatna informacija ¢ak i kada se sudi
o obimu kreditne aktivnosti.

Postoje i manje direktne veze izmedu nerestrukturanog sektora privrede i
funkcionisanja kreditnog trzista. Nerestrukturirana javna preduzeca su, po pravilu,
glavni generatori nelikvidnosti u sektoru privrede, pa opstanak ovakvih sistema
gusi razvoj reprodukciono povezanih ekonomskih jedinica, smanjujuéi njihov
kapacitet zaduZivanja. Na slican nacin deluje i tolerisanje monopolskih (i
oligopolskih) pozicija izvesnih subjekata na robnim trZistima. Kao poseban faktor
mogli bi izdvojiti neefikasnost poreske administracije u ubiranju fiskalnih prihoda,
odnosno privilegovan tretman izvesnih subjekata, jer na taj nacin dolazi do
prebacivanja fiskalnog tereta na ostatak privrede. ReSavanjem ovih problema
aktivirala bi se legitimna kreditna traznja vitalnog dela privrede.

Stimulisanje kreditne ponude

U nivou mera usmerenih na ozZivljavanje kreditne ponude, potencijalno korisne bi
bile mere kojima se afirmisu trzisSni mehanizmi u alokaciji kredita, pre svega ostriji
pristup kontrolnih tela u nadzoru kreditne aktivnosti banaka, ali i suZzavanje uloge
parabankarskih kreditnih organizacija u javnom vlasnistvu.

Banke u drzavnom vlasnistvu i kreditna aktivnost

Nedavna desavanja kod grupe banaka u vlasnistvu drzave® potvrduju pravilnost
jasno dokumentovanu u brojnim empirijskim istraZivanjima da banke u javhom
vlasnistvu nisu sklone konzervativnoj kreditnoj politici, i zbog toga se kod ovih
banaka koncentrisu losi plasmani (Megginson, 2005). Banke kod kojih su se iz ovih
razloga izrazili problemi loSih plasmana treba restrukturirati, prodati ili ukloniti sa

® potev od 2013. godine banke u drzavnom vlasniStvu izveStavaju o znacajnim gubicima.
Ubrzo Agrobanka i Razvojna banka Vojvodine dolaze pod stecaj. Zbog insajderskih
plasmana sli¢na sudbina je zadesila i privatnu Univerzal banku.
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trzista. Kombinacijom ovih mera suzio bi se i prostor za privredni etatizam, koji se
preko svih ovih mehanizama nepovoljno ispoljava na aktivnost privatnog sektora.

Neadekvatna kreditna politika, medutim, nije karakteristika samo banaka u
drzavnom vlasnistvu. lako su motivi razliciti, i kod banaka u vlasniStvu privatnih
lica dolazi do krupnih poslovnih promasaja, pre svega zbog koncentracije
insajderskih plasmana. Odredbe o ograni¢enju insajderskih plasmana vesto se
zaobilaze kroz vlasni¢ko i poslovno povezivanje subjekata. Kreditni se formalno
usmeravaju nezavisnim subjektima, ali u cilju finansijske podrske insajderima.
Medutim, oba problema se resavaju striktnijom primenom bankarske regulative.

Parabankarske kreditne organizacije

U javnosti diskutovana ideja o reorganizaciji javne intervencije u oblasti kreditne
ponude veoma cesto je dovodila do oprecnih stavova. Ipak, domaca iskustva u
ovoj oblasti uglavhom su nepovoljna (Fondovi za razvoj). Ukoliko postoje javna
sredstva koja bi se mogla usmeriti u kreditnu podrsku sektorima i preduzecéima ciji
je pristup kreditnom trzistu najizrazitije ograni¢en (Marinkovi¢ i Golubovi¢, 2011)
to treba uciniti kroz postoje¢u mrezu bankarskih organizacija, sa katalizatorskom
ulogom javnih fondova i oslanjanjem na trZziSne mehanizme u realizaciji.

Politika deviznog kursa

Nedavni dogadaji na globalnom deviznom trzistu ukazali su na zaokret monetarnih
vlasti Evropske monetarne unije ka smanjenju stepena restriktivnosti monetarne
politike, odnosno politike ¢vrstog deviznog kursa evra prema kljuénim
medunarodnim valutama. Evro belezi znacajnu depresijaciju kako u odnosu na
Svajcarski franak tako i u odnosu na americki dolar.

Zbog Cinjenice da je evro klju¢na referentna valuta u nacionalnoj politici deviznog
kursa, slabljenjem evra je otvoren prostor da se nacionalna monetarna politika
relaksira bez negativnog uticaja na kurs dinara prema evru. U prethodnoj deceniji
se od tradicionalnih instrumenata monetarne politike ocekivalo da daju efekte i u
oblasti o€uvanja likvidnosti i solventnosti bankarskog sektora, kao i da pomognu u
ocuvanju makrofinansijske stabilnosti, Sto je bio preambiciozan zadatak.

U ovom pogledu preporuke bi se svele na smanjivanje intenziteta repo operacija
(jer ulogu veé preuzima trziste javnog duga), dalju relaksaciju politike obaveznih
rezervi i smanjenje intenziteta intervencija na deviznom trzistu, koje bi na dalje
trebalo voditi dominantno u cilju prevencije prevelikih dnevnih oscilacija kursa.



Disfunkcije na kreditnom trZistu Srbije: dijagnoza stanja i predlog politika 137

Dakle, predlazemo promenu politike deviznog kursa u smislu fleksibilnije
rukovodenog kursa, takve da se neutraliSu podsticaji spekulativnom inostranom
kapitalu. Usmeravanjem kursa pravilom ,otvorenog pariteta kamatnih stopa“
kontrolisao bi se jednako Stetan ulazak i izlazak spekulativnog kapitala na domacde
bankarsko i trZiste javnog duga.

ZAKLJUCAK

Visegodisnji period intenzivnog rasta kreditne aktivnosti u Republici Srbiji naglo je
prekinut izbijanjem kombinovane valutne i bankarske krize likvidnosti, krajem
2008. godine. Period nakon krize karakteriSe kratkotrajno oZivljavanje kreditne
aktivnosti, da bi odmah nakon toga lokalno kreditno trziSte uslo u fazu kreditne
stagnacije i kontrakcije. Zbog prethodnog intenzivnog rasta, apsolutni pad
kreditne aktivnosti dobija obeleZje fenomena poznatog kao ,naglo kocenje”
(sudden stop). Kontrakcija kreditne aktivnosti pracena je zaoStravanjem problema
naplativnosti kreditnih plasmana.

Predlozi koje ovde cinimo odnose se na afirmaciju kontrolne funkcije Narodne
banke Republike Srbije, uklanjanje privrednog etatizma, podsticaj konkurenciji,
restrukturiranje javnog sektora privrede, zaokret ka trziSnim mehanizmima
intervencije u oblasti kreditne ponude, relaksaciju monetarne politike i
rukovodenje deviznim kursem na bazi ,pravila otvorenog pariteta kamatnih
stopa“.

LITERATURA

1. Cottarelli, C., G. Dell’Ariccia and I. Vladkova—Hollar (2005) ,Early Birds, Late
Risers, and Sleeping Beauties: Bank Credit Growth to the Private Sector in
Central and Eastern Europe and in the Balkans”, Journal of Banking and
Finance, 29 (1): 83-104.

2. Djankov, S., C. McLiesh and A. Shleifer (2007) ,Private Credit in 129
Countries”, Journal of Financial Economics, 84 (2): 299-329.

3. Kraft, E. and Lj. Jankov (2005) , Does Speed Kill? Lending Booms and their
Consequences in Croatia“, Journal of Banking and Finance, 29 (1): 105-121.

4. Marinkovi¢, S. and O. Radovi¢ (2013) ,External Determinants of Financial
Development: A Causality Test”. In Srdan Marinkovi¢ and Sylvie Rochhia (eds.)
Rethinking Europe after the Economic Crisis, Faculty of Economics, Nis, pp.
141-162.



138

DEO II.

10.
11.

Marinkovi¢, S. (2015) ,Managing the Financial Crisis: Credit Crunch and
Response in Serbia“. In Margo Thomas and Vesna Bojicic-Dzelilovic (eds.)
Public Policy Making in the Western Balkans, Springer Science+Business
Media, Dordrecht, str. 171-196.

Marinkovi¢, S. i N. Golubovi¢ (2011) ,,Da li je Srbiji potrebna razvojna banka?“
Ekonomika preduzeca, 59 (3-4): 182—-192.

Megginson, L. W. (2005) ,The Economics of Bank Privatization®, Journal of
Banking and Finance, 29 (8-9): 1931-1980.

Ministarstvo finansija (2014) Mesecni izvestaj, Republika Srbija, Ministarstvo
finansija, Uprava za javni dug, januar (br. 22).

NBS (2014a) Bankarski sektor u Srbiji: Izvestaj za Il tromesecje 2014. godine,
Narodna banka Srbije, Sektor za kontrolu poslovanja banaka.

NBS (2014b) Statisticki bilten, Narodna banka Srbije, Beograd, decembar.

NBS (2008) Memorandum Narodne banke Srbije o ciljanju (targetiranju)
inflacije kao monetarnoj strategiji. Narodna banka Srbije.
http://www.nbs.rs/internet/latinica/30/memorandum_monetarna_strategija

~122008.pdf. Pristup 15. avgust 2012.



Disfunkcije na kreditnom trZistu Srbije: dijagnoza stanja i predlog politika 139

SUMMARY

DYSFUNCTIONS IN CREDIT MARKET OF REPUBLIC OF SERBIA:
DIAGNOSIS AND PROPOSED POLICY

Credit market is a mechanism of paramount importance for financing the growth
of economies with under-developed securities markets. Dysfunctions of the credit
market jeopardize financing of projects that have positive net present value,
slowing down economy growth. An important tendency on the local credit market
is newly detected trend of contraction of bank credit to private sector. In 2013, it is
for the first time recorded negative annual growth rate of bank credit to private
sector. Previously, it was the case only in the last quarter of 2008. Anyway, despite
of negative tendencies, that year finished with positive growth. In this paper we
analyze causes of credit contraction, with special attention to “crowding out”
effect, effects of monetary policy, foreign exchange intervention policy, and shift in
the position of local banking industry toward non-residents. In the paper we also
explore a set of measures and policies that could possibly lead to strengthening of
the role of credit market, discussing both measures that could tackle credit supply
and credit demand.

Key words: credit market, official forex intervention, crowding out effect, credit
crunch, foreign capital inflow
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UTICAJ KREDITNOG RIZIKA NA EKONOMSKI OPORAVAK EU:
POUKE ZA SRBIJU

Vlastimir Vukovi¢!

Apstrakt

Rastuci kreditni rizik je jedno od najizrazitijih obeleZja makroekonomske
kontrakcije, sa snaznim povratnim uticajem na brzinu i trajnost oporavka. Priroda
kreditnog rizika jasno se pokazala tokom Velike recesije (2007-2009), koja u
mnogim zemljama EU nije okoncana 2009, dok u nekim joS uvek istrajava.
Ispitivanje uticaja kreditnog rizika na ekonomski oporavak EU posebno je znacajno
za Srbiju, cije je privreda najtesnje povezana sa zemljama-Clanicama u Sirem
okruZenju. Veze nisu samo spoljnotrgovinske i finansijske — brojne ovdasnje firme i
Citavi sektori, ukljucujuc¢i bankarstvo, nalaze se u potpunom ili vecinskom
vlasnistvu evropskih kompanija i banaka. Utoliko je iskustvo ovih zemalja u
suocavanju sa kreditnim rizikom znacajnije za domacu ekonomsku politiku. SadrZaj
ovog rada je prilagoden postaviljenom cilju: nakon uvoda (1), analizirani su znacaj i
merenje kreditnog rizika (2), zatim kreditni rizik u zemljama EU (3), meduzavisnost
kreditnog rizika i ekonomskog oporavka (4) i pouke za Srbiju (5), dok su kljucni
nalazi i preporuke saZeti u zakljucku (6).

Kljucne reci: kreditni rizik, recesija, ekonomski oporavak, EU, Srbija.
uvobD

Propagacija kreditnog rizika tokom poslednje Velike recesije nije predstavljala
iznenadenje. Neocekivana je bila njena brzina, razmere prelivanja efekata
kreditnog rizika na realni sektor i reverzibilni uticaj na bankarski sektor. Upravo je
kreditni rizik pokazao meduzavisnost realnog i finansijskog sektora. Kriza javnih
dugova, nastala nakon kolosalne finansijske podrSke posrnulom bankarskom

! Dr Viastimir Vukovié, visi naucni saradnik, Visoka turisticka skola u Beogradu, email:
vlastimirv@visokaturisticka.edu.rs



Uticaj kreditnog rizika na ekonomski oporavak EU: pouke za Srbiju 141

sektoru, samo je dodatno pojacala ovaj rizik. Kolaps kreditnog trZista, koji je
izuzetno ekspanzivnhom monetarnom politikom preobracen u visegodisnje sporo
ozivljavanje, pogodio je sve sektore. Negativni efekti povratne sprege neposredno
su uticali na dinamiku ekonomskog oporavka, posebno u zemljama EU, od kojih su
mnoge bile pogodene produzenom recesijom sa duplim dnom.

Uprkos sliénim antirecesionim merama ekonomske politike u ovim zemljama,
ostvareni su razli¢iti rezultati. Otuda su iskustva ¢lanica EU u suocavanju sa
recesijom, pre svega zemalja u tranziciji i zemalja ophrvanih javnim dugovima,
dragocena za ekonomsku politiku Srbije. Narocito su vazne pouke za ublaZavanje
kreditnog rizika i njegovog negativnog uticaja na izlazak iz kontrakcione faze
poslovnog ciklusa. Posto se od druge polovine 2014. godine u evropskoj javnosti
apostrofira uspeh Irske u re$avanju ovih problema,® iskustvu ove zemlje
posvecena je posebna pazZnja i u ovom radu.

Struktura ovog rada odrazava potrebu za identifikacijom uspesnih i primenljivih
iskustava u suocavanju sa kreditnim rizikom tokom recesije: prethodno su
analizirani znacaj i merenje kreditnog rizika (2), zatim kreditni rizik u zemljama EU
(3) i meduzavisnost kreditnog rizika i ekonomskog oporavka (4). lzdvojeno su
sistematizovane pouke za Srbiju (5), kao i klju¢ni nalazi i preporuke u zakljucku (6).

ZNACAJ | MERENJE KREDITNOG RIZIKA

Kreditni rizik predstavlja jednu od najvecih pretnji bankarskom sektoru, pored
rizika likvidnosti i trziSnog rizika. Medutim, posledice visokog kreditnog rizika su
teZe i dugotrajnije, Sto jasno pokazuje poredenje promena nivoa ovih rizika nakon
izbijanja Velike recesije. Prelivanje kreditnog rizika na realni sektor i negativni
efekti povratne sprege ugrozavaju ukupnu ekonomiju, pretvarajuéi ovaj rizik u
sistemski (Vukovi¢ — Domazet, 2013).

Prociklicnost kreditnog rizika proizilazi iz njegove korelacione i kauzalne veze sa
poslovnim ciklusima. Rastué¢i kreditni rizik zbog toga spada medu kljucne
indikatore nastupajuce recesije. Postepeni rast kreditnog rizika neumitno postaje
eksplozivan od trenutka trZiSnog kolapsa, Sto je postalo ocigledno 1929, na
pocetku Velike depresije. Nemogucénost naplate znacajnog dela kredita izaziva

? U Dablinu je 19. januara ove godine odrzano i posebno savetovanje pod nazivom Ireland
- Lessons from its Recovery from the Bank-Sovereign Loop, koje su organizovali Central
Bank of Ireland, Center for Economic Policy Research i International Monetary Fund.
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nepoverenje banaka prema svim zajmotraZiocima, ukljucujuci druge banke. Opste
nepoverenje dramati¢no otezava finansijsko posredovanje, ugrozavajuéi ne samo
likvidnost, ve¢ i elementarno funkcionisanje realnog sektora. Iskustvo je pokazalo
da se ovakva blokada moZe otklanjati samo spoljnom intervencijom nadleznih
institucija, a da je za predupredivanje ekspanzije kreditnog rizika neophodna
odgovarajuca regulativa.

Najvaznija mera za predupredivanje buducih bankarskih kriza i jedno od najvecih
nasleda Nju dila - razdvajanje komercijalnog i investicionog bankarstva — bitno je
smanjila opasnost od eskalacije kreditnog rizika. Ukidanjem ove ,stare” podele u
procesu trijumfalne deregulacije stvoreni su kljuéni uslovi za ponovno izbijanje
,velike” finansijske i ekonomske krize globalnih razmera. Inovativna resenja u
ugovorima o kapitalu Bazel | i Bazel Il, kojima je regulatorni kapital banaka
minimiziran, dodatno su doprinela euforiji finansijskih trzista. Erupcija kreditnog
rizika usledila je od trenutka kolapsa najvedeg svetskog trZista nekretnina i
hipotekarnih hartija. Na taj nacin je virus krize prenet na citav svet. Usledile su
drZavne intervencije ekstremnih razmera, najekspanzivija monetarna politika u
istoriji, rigorozniji Bazel Ill i nova Makroprudencijalna regulativa. Ipak, izuzetan
arsenal mera i sredstava nije vidnije umanjio nivo kreditnog rizika, zabelezen na
vrhuncu krize, tacnije — recesionom dnu.

Termin rizik se po svom znacenju odnosi na moguce probleme u buducnosti. Zbog
toga su stariji istraziva¢i naglasavali distinkciju izmedu evidentiranog / proslog
(retrospective) i potencijalnog / bududeg (prospective) kreditnog rizika, koji
fokusira mogucnost incidentnih kreditnih problema u buducénosti (Fiedler, 1971).
Proizilazi da bez analize promena kreditnog rizika u proslosti nije moguce
pouzdanije utvrditi bududi rizik. Prema ovim istraZivanjima, vrSenim u okviru NBER
(National Bureau for Economic Research), kreditni rizik je osetljiv na promene u
dohocima, (ne)zaposlenosti, cenama i sl., jednom recju — na oscilacije poslovnih
ciklusa (Isto). S druge strane, promene kreditnog rizika i kreditnih performansi
povratno uti¢u na ciklicne fluktuacije poslovnih aktivnosti i same uslove
poslovanja. Pri tome se razlikuju privatni ili interni troskovi kreditnih problema od
drustvenih ili eksternih troSkova, gde je na prvom mestu opadanje autputa i
zaposlenosti (Isto).

Velika vremenska distanca u odnosu na 1930-te godine i rasireno ubedenje da su
velike krize zauvek savladane, naveli su savremene istrazivaCe da zanemare
rezultate nekadasnjih istrazivanja. Uoci same erupcije kreditnog rizika objavljen je
rad u Journal of Financial Stability, Ciji autor naglasava da njegov teorijski model i
empirijska studija pokazuju da deregulacija poboljsava kvalitet kredita i smanjuje
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kreditni rizik zahvaljujuci, pre svega, boljem skriningu zajmotraZilaca i vecoj
medubankarskoj konkurenciji, pracenoj sniZavanjem kamatne marZe (Chen,
2007)? Iste godine je objavljeno i istraZivanje grupe autora u okviru NBER, koji
dokazuju pozitivan uticaj finansijskog inZenjeringa, jer koris¢enjem instrumenata
kao Sto su kreditni derivati, omogucava aktivni menadZment kreditnog portfolia,
kojim se kupuje i prodaje kreditni rizik (ili kreditna zastita) izmedu sektora i
zemalja (Pesaran et al, 2007). Tako se neposredno pre eksplozije loSih kredita
¢inilo da je kreditni rizik zauvek pobeden.

Eskalacija kreditnih problema na pocetku krize predstavljala je iznenadenje za sve
istrazivaCe koji su u pristupu merenju kreditnog rizika posvecivali malu paznju,
najmanje eksplicitnu, poslovnim ciklusima (Lowe, 2002). Isto vaZi i za sva
regulatorna tela, ukljucujuci centralne banke. Pokazalo se da su standardne mere,
pocev od kreditnog rejtinga, nepouzdane i zavaravajuce, posto su mnogi kreditni
derivati sa rejtingom AAA preko noci postajali bezvredni, bas kao i krediti iz kojih
su izvedeni! Modeli kreditnog rizika takode nisu niSta najavljivali, jer su njihovi
kljucni parametri najcesce simulirani nezavisno od makroekonomskog okruZenja
(Isto).

Uticaj kreditnog rizika na ekonomski oporavak, cemu je posveéen ovaj rad, iziskuje
uvodenje odgovarajuc¢ih sektorskih, makroekonomskih i kombinovanih
pokazatelja u istraZivanje. Na prvom mestu je odnos bankarskih kredita prema
BDP (Total loans—to-GDP)?, odnosno finansijska produbljenost. Zbog toga je BCBS
(Basel Committee on Banking Supervision) izdvojio jaz u ovom odnosu kao najbolju
varijablu za operacionalizaciju anticiklicne kapitalne zastite (BCBS, 2010).* Pored
finansijske produbljenosti, koristi se udeo problemati¢nih kredita u ukupnim
kreditima bankarskog sektora (NPL-to-Total loans), zatim pokriée problematicnih
kredita (NPL coverage), odnos kapitala prema aktivi banaka (Leverage) i pokazatelj
sektorske likvidnosti (liquidity ratio).

Veliki propust dosadasnje medunarodne regulative u pristupu kreditnom riziku
bilo je tretiranje kredita kao jedine problemati¢ne aktive banaka, za razliku od
hartija od vrednosti (HoV) i slicnih oblika aktive. Naravno, praksa je pokazivala da
su krediti ipak sigurniji od veéine HoV, ukljucujuéi i one kolateralizovane. Ova

3 Najvazniji pokazatelji su navedeni i u engleskom originalu zbog lakse orijentacije u
koris¢enim datotekama Svetske banke i MMF-a.

* The credit-to-GDP gap (GAPt = RATIOt — TRENDt). Ostali korisni pokazatelji su cene razne
aktive, izvestaji o kreditnim uslovima, rast realnog BDP, dostupnost dugovnih hartija
nefinansijskim entitetima i dr. (BCBS, 2010).
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greska se tek sada ispravlja predlozenim uvodenjem pokazatelja neto
problemati¢ne aktive (net non-performing assets — Net NPA ratio), koja pored
neto NPL (umanjenih za ispravke) obuhvata neto problemati¢ne dugovne hartije,
neto problemati¢ne depozite i neto problemati¢nu ostalu kamatonosnu aktivu
(BCBS, Decembar 2014). Sektorskih podataka o neto NPA jos uvek nema, ali su za
ovo istrazivanje relevantni agregatni podaci o NPL, jer u EU bankarski krediti Cine
priblizno 85% ukupnog eksternog finansiranja privatnog sektora (European
Parliament, 2011) i najvazniji deo aktive banaka (EBF, 2013).

Sektorski NPL racio pokazuje kvalitet aktive svih banaka, a njegovo pogorsanje
signalizira probleme u ovom sektoru, gubitke i likvidacije. Medutim, stvarni uticaj
ovog pokazatelja na bankarski i finansijski sektor u celini, kao i na i realni sektor,
zavisi od razvijenosti bankarske intermedijacije. U tranzicionim zemljama EU, sa
manje razvijenim bankarstvom, NPL racio nije tako znacajan indikator problema
nefinansijskih firmi, za razliku od razvijenih zemalja — ¢lanica.

Jedno od redih istraZivanja uticaja problemati¢nih kredita na razvijene ekonomije
pokazalo je da NPL imaju centralnu ulogu u kreditnim frikcijama i negativnim
makroekonomskim performansama, jer pojacavaju rizik finansijske nestabilnosti
(Nkusu, 2011). Uticaj agregatnih NPL, kao izraza ispoljenog kreditnog rizika,
odreden je njihovim udelom u aktivi bankarskog sektora i odnosom ukupnih
kredita prema BDP-u, koji se izuzetno razlikuju od zemlje do zemlje.

Sintetizom indikatora problemati¢nih kredita (1) i finansijske produbljenosti (2),
moze se izvesti jedan obuhvatni pokazatelj:

NPL / Ukupni krediti (1) x Ukupni krediti / BDP (2) = NPL / BDP.

Prema izvornim nazivima indikatora, datim u Financial soundness indicators
(WB&IMF), to je NPL/GDP, odnosno:

NPL / Total loans (1) x Total loans / GDP (2) = NPL / GDP.

Izvedeni indikator pokazuje opterecenost agregatnog autputa problemati¢nim
kreditima, odnosno njihov uticaj na ukupnu ekonomiju. Zbog toga se mozZe
tretirati i kao pokazatelj makroekomomske zaraze (Vukovi¢ — Domazet, 2013). U
vreme recesije ovaj racio je dragocen pokazatelj dubine krize, s jedne, i uticaja
NPLs na ekonomski oporavak, s druge strane. Ovakve izuzetne performanse nisu
samo rezultat napred prikazane sinteze dva klju¢na indikatora za analizu kreditnog
rizika. Primarno je Sto NPL saZzimaju uticaje svih faktora koji uti¢u na finansijsku
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stabilnost — promena opsteg nivoa cena, kamatnih stopa, deviznih kurseva, cena
hartija od vrednosti, nekretnina i druge aktive (bez obzira da li se radi o kolateralu
ili ne), a narocito na poslovni ciklus — kretanje agregatne i trZiSne traznje, stopa
nezaposlenosti, neto izvoz i dr.

KREDITNI RIZIK U ZEMLJAMA EU

Ispitivanje uticaja kreditnog rizika na ekonomski oporavak zemalja EU u ovom
radu polazi od tri napred izdvojena pokazatelja. Prvi je NPL racio, posto on
presudno uti¢e na oCekivanja i ponasanje banaka u pogledu kreditnog rizika.

Grafikon 1. NPL banaka u odnosu na ukupne kredite (%)
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Izvor: World Bank / Data / Financial sector & IMF / GFSR / FSITables / April 2014.

Napomena: U ovom radu analizirani su podaci za 24 clanice EU (Slovacka je
izostavljena zbog nepotpunih podataka, a Luksemburg, Malta i Kipar zbog
preglednosti analize).

Grafikon 1 jasno ukazuje na dva obeleZja: prvo, da je u svim zemljama udeo
problematicnih kredita visestruko uvecan u periodu 2007-2012, i drugo, da zemlje
u krizi, kao Sto su Italija i Portugal imaju nizi NPL racio od nekih drugih zemalja —
¢lanica, a Spanija ¢ak ispod EU proseka! Ovakva ekspanzija kreditnih problema
ocigledno je izazvana fluktuacijama poslovnog ciklusa — ubrzanim rastom kredita u
fazi prosperiteta i kolapsom u fazi recesije.” Medutim, ovaj pokazatelj ne moze
potpunije da objasni recesiju i ekonomski oporavak u pomenutim zemljama.

> Iste nalaze pruzaju mnoga istrazivanja, vrSena nakon izbijanja Velike recesije. Primera
radi: Nkusu (2011), Beck et al, (2013), Pool et al, (2014).
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Deo objasnjenja pruza finansijska produbljenost, tj. ukupni krediti u odnosu na
BDP (Grafikon 2). Na prvom mestu je Spanija, dok su Irska i Portugalija u vrhu sa
oko 200%. Takode se moze primetiti da su ¢lanice EU podeljene na dve grupe.
Prvu Cine stare clanice sa finansijskom produbljenos¢u izmedu 104% (Finska) i
226% (Spanija), a drugu zemlje CESEE u rasponu od 52% (Letonija) do 96%
(Hrvatska). Pri tome neke razvijene zemlje, kao $to su Nemacka, Belgija i Finska,
imaju nizi odnos kredita prema BDP-u od EU-24 proseka (123%).

Grafikon 2. Finansijska produbljenost / odnos ukupnih kredita i BDP (%)
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Izvor: World Bank /Data / Financial sector (2014).

Razmere problema sa kojima se suocavaju zemlje koje su najteze pogodene
recesijom rasvetljava obuhvatni pokazatelj NPL/BDP u narednom grafikonu.

Grafikon 3. NPL/BDP i NPL/ukupni krediti (%) — 2012
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Izvor: World Bank /Data / Financial sector (2014).
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Pet zemalja sa najvecim iznosom NPL u procentima BDP-a upravo su one clanice
EU koje su najvise pogodene recesijom: Irska (37,8%), Grcka (23,3%), Italija (23%),
Portugalija (17,9%) i Spanija (17%). Narednu grupu zemalja predvode Hrvatska
(12,7%), Slovenija (12,3%) i Madarska (10,8%), dok je za sve ostale zemlje ovaj
indikator jednocifren.

Prosek za EU-24 dostigao je 10,2%, Sto je petostruko vise nego 2007 (2,1%)!
Ponderisani prosek je niZi, jer zemlje sa najveéim problemima imaju znatno manji
udeo u agregatnoj proizvodniji Unije, ali je i on viestruko uvecan tokom recesije.’
Medutim, za ovu analizu je pogodniji aritmeticki prosek, posto jasnije osvetljava
probleme slabijih ekonomija.

Nepotpunost zakljucivanja na osnovu NPL racia u odnosu na NPL/BDP indikator
moze se jos bolje uoditi bilateralnim poredenjem (Grafikon 4).

Grafikon 4. NPL/BDP i NPL/ukupni krediti (%) u Irskoj i Madarskoj
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Izvor: World Bank /Data / Financial sector (2014).

NPL pokazatelji za Irsku i Madarsku ne razlikuju se znacajnije (18,7% prema 15,8%
u 2012), sto upucuje na zakljuéak da su posledice po ukupnu ekonomiju ovih
zemalja slicne? Medutim, velike razlike u finansijskoj produbljenosti uzrokuju
ogroman raspon negativnih makroekonomskih efekata, jer je NPL/BDP indikator
za Irsku 37,8%, a za Madarsku 10,8%, nesto iznad proseka (10,2%).

e Poredenja NPL/BDP racia za 2007. i 2012. pokazuje rast u svim razvijenim zemljama EU (u
Danskoj sa 1,2% na 8,3%, Velikoj Britaniji sa 1,7% na 7,7%, Holandiji sa 2,2% na 6,7%,
Francuskoj sa 3,3% na 5,9%, Belgiji sa 1,6% na 4,1%, Austriji sa 2,8% na 3,6% i Nemackoj sa
3,4% na 3,6%, Svedskoj sa 0,1% na 1% i Finskoj sa 0,3% na 0,5%).
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Stepen kreditnog rizika ispoljen u najugrozZenijim ekonomijama EU (Grcka, Irska,
Portugalija, Spanija i Italija - GIPEI) moZe se prikazati u poredenju sa prosekom EU-
24 (Tabela 1).

Tabela 1. NPL racio EU-24 i GIPEI (%)

Godina EU-24 GIPEI
2007. 2,1 3,0
2008. 2,9 4,1
20009. 6,0 7,0
2010. 7,2 7,8
2011. 8,1 11,1
2012. 8,9 13,2

Izvor: World Bank/Data/Financial sector (2014).

Indikativno je da se udeo NPL u ukupnim kreditima nije bitno razlikovao do kraja
2010, odnosno do izbijanja krize javnih dugova. Neposredne veze nema, jer
ukupni krediti obuhvataju zajmove privatnog sektora (kompanija i domacinstava),
ali je posredni uticaj ocigledno bio snazan. Medutim, ¢ak i raspon izmedu 13,2% i
8,9% jos uvek nije signalizirao dodatne ekonomske probleme.” Makroekonomske
posledice ispoljenog kreditnog rizika pokazivao je odnos NPL i BDP (Tabela 2).

Tabela 2. NPL/BDP za EU-24 i GIPEI (%)

Godina EU-24 GIPEI
2007. 2,1 4,1
2008. 3,2 6,4
20009. 6,9 12,2
2010. 8,2 14,6
2011. 9,6 211
2012. 10,2 23,8

Izvor: World Bank/Data/Financial sector (2014).

Indikator NPL/BDP za 2009. vel je upucivao na produZenu recesiju u ovim
zemljama, dok je nakon 2011. alarmirao uzbunu. U tranzicionim zemljama -
¢lanicama sa najvecim udelom NPL situacija je bila drugacija — uprkos brzom rastu
indikatora, koji je za ovu grupu (preko 16%) gotovo dvostruko nadmasio prosek EU

” Prosek za EU-24 neznatno se razlikovao od EU-28 proseka - 8,8% (IMF, 2014).
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na kraju 2012, makroekonomske posledice bile su znatno blaZe. Jednostavno,
zbog slabije bankarske intermedijacije uticaj NPL na BDP oscilirao je oko EU
proseka, a u nekim tranzicionim zemljama bio je ¢ak daleko niZi (2,9% u Estoniji,
3,5% u Ce¥koj, 5,4% u Poljskoj i 6,9% u Litvaniji).

Proizilazi da je ekstremni rast problematic¢nih kredita tokom recesije (Grafikon 1)
ugrozio bankarske sektore svih zemalja Ciji su NPL indikatori premasivali inace
visoki prosek EU (8,8% u 2012). Rast ovog pokazatelja nije zaustavljen ni 2013.
(IMF, 2014), uprkos Sirokoj upotrebi nestandardnih monetarnih mera i
implementaciji nove makroprudencijalne politike u pogledu leveridza (kapitalne
adekvatnosti) i pokri¢a NPL. Skorasnja istrazivanja ukazuju da ¢ak i rezervacije za
pokri¢e gubitaka zbog nenaplacenih kredita deluju prociklicno (Pool et al, 2014).
Naravno, to ne znaci da ih treba redukovati, ve¢ da makroprudencijalne mere
mogu biti samo deo odgovora u suocavanju sa krizom bankarskog sektora (Borio,
2014). U svim zemljama EU takode su poboljsani racio likvidnosti i leveridz
(kapitalna adekvatnost) banaka, ali to nije umanijilo kreditni rizik.

Makroekonomske posledice visokog kreditnog rizika najteze su pogodile one
zemlje koje su imale kombinaciju natprosecne finansijske produbljenosti i visokog
udela NPL - Greku, Irsku, Portugaliju, Spaniju i Italiju. Na taj nacin se pokazalo da je
saniranje posledica prekomernog rasta aktive banaka teSko i dugotrajno
(Schoenmaker, 2015). Za tranzicione zemlje — <¢lanice upravo je slabije
posredovanje banaka (Vukovi¢, 2011) bilo olakSavajué¢a okolnost u suceljavanju sa
udarima recesije.

MEDUZAVISNOST KREDITNOG RIZIKA | EKONOMSKOG OPORAVKA

Kanali uticaja kreditnog rizika na ekonomski oporavak su brojni i isprepletani.
Najvazniji su smanjivanje kreditnih aktivnosti banaka, otezan pristup izvorima
finansiranja, posebno poostravanje kreditnih standarda, visoke premije rizika koje
odrzavaju kamatne stope na visokom nivou, znatno iznad referentnih stopa
centralnih banaka, pogorsavanje likvidnosti kompanija i domacinstava, otezano
investiranje i kreditiranje kupaca. Svi efekti su negativni i sumarno se ispoljavaju
kao neefikasna finansijska intermedijacija, koja neposredno oteZava uslove
poslovanja, smanjuje agregatnu traznju i produbljuje kontrakciju agregatne
proizvodnje.

Posledice straha od kreditnog rizika najprimetnije su u zemljama tzv. Evro
periferije - usporavanje rasta i opadanje bankarskih kredita privatnom sektoru i
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smanjivanje njihovog uce$¢a u aktivi banaka u korist drZzavnih obveznica
(Buttiglione et al, 2014). Upravo ove zemlje, koje su u prethodnom odeljku
izdvojene pomocu NPL/BDP indikatora, jos uvek nisu dostigle nivo BDP-a iz prvog
kvartala 2008 (Isto). U vecini ostalih zemalja krediti kompanijama i domacinstvima
su stagnirali ili minimalno rasli. Naravno, to ne znaci da nije ostvaren odreden
ekonomski oporavak, ve¢ da on nije pracen rastu¢im kreditiranjem. Zbog toga se
ovakvi slucajevi u trajanju od dve ili tri godine nazivaju beskreditnim oporavkom
(Bijsterbosch & Dahlhaus, 2011).

Doprinos kredita ekonomskom oporavku ilustruje naredni grafikon, koji pokazuje
promene odnosa kredita prema BDP tokom recesije.

Grafikon 5. Kumulativni rast ukupnih kredita prema BDP (%)
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Izvor: World Bank /Data / Financial sector (2014).

Tokom recesije je odnos kredita i BDP (financijska produbljenost) vidnije poveéan
uglavnom u tranzicionim zemljama, dok su u ostalim zemljama zabelezene
neznatne ili negativne godisnje stope rasta. Indikativno je smanjivanje finansijske
produbljenosti u Nemackoj i Ce¥koj, dok je u zemljama Baltika bilo o&ekivano
posle pretkriznog kreditnog buma i duboke recesije nakon toga. Primeri Nemacke
i Ceske protivrede autoritativnom zaklju¢ku da su beskreditni oporavci rezultat
pogorsane finansijske intermedijacije (Abiad et al, 2011). Pri tome je indikativno
da se radi o ekonomijama sa niskim kreditnim rizikom.

Navedeni primeri upudéuju na zaklju¢ak da smanjeno kreditiranje nije najvazniji
negativni uticaj kreditnog rizika na ekonomski oporavak. Veéi problem su visoke
riziko premije, koje naduvavaju kamatne stope i potpiruju recesiona ocekivanja.
Otuda je razumljivo Sto je poverenje klju¢na re¢ u EU dokumentima i studijama o
recesiji (European Parliament, 2011), ali ne i u praksi. Nedostatak beskreditnog
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oporavka je sporiji rast autputa nego Sto je uobicajeno (Abiad et al, 2011), sa
tendencijom daljeg usporavanja (Bijsterbosch & Dahlhaus, 2011).

Usporen i nedogledan ekonomski oporavak nije odlika samo velikih recesija. Jedno
ranije istrazivanje, posveéeno ovoj temi kao svojevrsnom mitu, pokazalo je da za
recesijama obi¢no ne slede faze brzog oporavka sa visokim stopama rasta — u
vecini zemalja rast je usporen tokom oporavka i traje duZe od faze ekspanzije
(Cerra & Chaman Saxena, 2007).

Primer Irske je posebno poucan. Kreditna ekspanzija, zasnovana pre svega na
prilivu kapitala iz EU, omogucila je naduvavanje cena nekretnina i prekomerno
zaduZivanje domacdinstava (preko 90% BDP). Nakon kolapsa ovog trZista, Irska je
zapala u duboku finansijsku krizu i recesiju. Problemi su resavani drZavnim
garancijama, rekapitalizacijom banaka, formiranjem posebne kompanije za
upravljanje loSom aktivom i slicnim merama (Schoenmaker, 2015). Uprkos svim
merama i tvrdnjama da je ova zemlja primer konacno uspesnog oporavka, udeo
problematicnih kredita opovrgava ove optimisticke ocene.

Negativan uticaj kreditnog rizika na ekonomski oporavak navodi na zakljucak da su
sve mere za predupredivanje ovog rizika, a pre svega makroprudencijalne,
istovremeno i mere koje vode izlasku iz recesije. Medutim, to su anticiklicne mere
koje prvenstveno imaju za zadatak da spreCe novu trziSnu euforiju i
nekontrolisanu ekspanziju kredita i drugih izvora eksternog finansiranja. Za
ekonomski oporavak vaZnije su mere za podsticanje agregatne traznje, kako
domace, tako i strane. Istovremeno, ove mere su i preduslov smanjivanja
postojeceg kreditnog rizika.

POUKE ZA SRBIJU

Kreditni rizik u Srbiji izraZeniji je nego u bilo kojoj zemlji EU. Podatak da je tokom
2014. NPL racio oscilirao oko 23% govori o razmerama kreditnih problema
domaceg bankarskog i realnog sektora (NBS, 2015). Ipak, zahvaljujuéi slabijoj
intermedijaciji banaka - racio Krediti/BDP iznosio je 62,4% u 2012, indikator
NPL/BDP iste godine je dostigao 11,6%. ZabeleZeni nivo NPL/BDP bio je nesto nizi
nego u Hrvatskoj, Sloveniji i Bugarskoj, ali i primetno visi od bilo koje druge
tranzicione zemlje — Clanice EU. U poredenju sa starim clanicama, Srbija ima
znacajno nizi NPL/BDP od pet kriznih zemalja, dok su sve ostale daleko manje
izloZene makroekonomskim posledicama losih kredita (WB&IMF).
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Sektorska struktura NPL racia je inverzna evropskoj — kod nas preduzecéa imaju
neuporedivo veci udeo problematic¢nih kredita — 27,2% krajem novembra prosle
godine, nego domadinstva — 10,3%. Problem je utoliko teZi Sto krediti privredi ¢ine
najveci deo ukupnih kredita — 46% na kraju treéeg kvartala 2014, zbog cega je
udeo ovog sektora u ukupnim NPL ¢ak 60% (NBS, 2014).

Olaksavajuéa okolnost je Sto su regulatorna rezervisanja viSe nego dovoljna za
pokrice NPL - 115,9% krajem novembra 2014. Pored toga, adekvatnost kapitala
domaceg bankarskog sektora izuzetno je visoka — 19,4%, Sto znaci da je sektorski
leveridz nizi nego u zemljama EU, sa ciljanih 12%. Racio likvidnosti takode je visok
(NBS, 2015). Navedene rezervacije, kapital i likvidnost predstavljaju znacajnu
zastitu od bankarske krize i njenog prelivanja na realni sektor.

Pored visokog NPL racia, veliki domaci problemi su najvise kamatne stope na
bankarske kredite u regionu i kontrakcija kreditnog trzista, koja se apostrofira kao
prepreka ekonomskom oporavku (IMF, 2015). Takode nije zanemarljiva ni
opasnost bankrota nekih od preostalih banaka u veéinskom drzavnom vlasnistvu,
narocito ako se ima u vidu da je propast Cetiri takve banke u periodu 2012-2014.
kostala poreske obveznike 1,75% BDP (Isto).

Nedavno je NBS predstavila konsultativhu verziju Makroprudencijalnog okvira
(NBS, 2015a), koji je data prema medunarodnim standardima (BCBS). Ipak, to ne
znadi da takvih mera nije bilo do sada. Naprotiv, prema komparativnoj analizi
prudencijalnih mera u periodu 2003-2008. Srbija imala dva puta viSe ovakvih mera
nego Rumunija i Hrvatska i Cetiri puta viSe od Bugarske (Lim et al, 2011). U
prethodnom odeljku ve¢ je naglaseno da se radi o anticiklic(nim merama za
spreCavanje cenovnih balona na trZiStu nekretnina i hartija od vrednosti, kao i
ekspanzije bankarskih kredita i drugih oblika finansiranja koji ih naduvavaju.
Medutim, problem domace ekonomije nije rast, veé pad cena aktive i kontrakcija
kreditnog trzista.

Prilikom odredivanja referentnih vrednosti unutar makroprudencijalnog okvira
veoma je bitno poredenje sa zemljama u okruZenju — ¢lanicama EU, jer su njihove
ekonomije, problemi i iskustva sli¢niji domacim. Takode je neophodno imati u vidu
novi Bazel Il nije univerzalno resenje. Koncept obaveznog (regulatornog)
minimuma kapitala zasniva se na aksiomu da su banke i druge finansijske
institucije otpornije na finansijske krize ukoliko imaju vise sopstvenog kapitala,
odnosno niZi leveridZz. Polazna pretpostavka je nesporna, ali regulatorna tela
izbegavaju da se suoce sa Cinjenicom da za duboke finansijske krize nema
odgovarajuce zastite (buffer).
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Primena standardnih i nestandardnih mera ekspanzivne monetarne politike, po
ugledu na ECB, nije preporucljiva za visoko evroizovanu ekonomiju, kao Sto je
nasa. Subvencionisani krediti takode ne mogu doprineti domaéem ekonomskom
oporavku, veé samo budZetskom deficitu, zbog €ega su neuobicajeni u EU. Ovi
krediti takode uticu na rast NPL racia zbog zamke povoljnijih uslova kreditiranja,
karakteristi¢ne za kreditiranje regionalnog razvoja (Vukovi¢, 2010).

Iskustvo zemalja EU potvrdilo je da su osnovni kanali uticaja kreditnog rizika na
ekonomski oporavak: smanjeno kreditiranje (1), visoke realne kamatne stope (2),
ostriji kreditni standardi (3), otezan pristup finansiranju (4) i investicioni
pesimizam (5). Ipak, negativan uticaj kreditnog rizika na obim i cenu kredita nije
nepremostiva prepreka, jer je iskustvo zemalja EU potvrdilo da novi krediti nisu
neophodan uslov za oporavak (Bijsterbosch & Dahlhaus, 2011).

Najvedi problem koji stvara visok kreditni rizik nije ¢ak ni finansijska nestabilnost,
jer se ona predupreduje merama makroprudencijalne politike. Problem je
atmosfera neizvesnosti i nepoverenja, koja pogoduje recesionim ocekivanjima.
Pesimizam je najizrazitiji u kriznim zemljama EU, koje se izdvajaju po
prekomernom nivou NPL u odnosu na BDP.

Tranzicione zemlje - ¢lanice manje su pogodene kreditnim rizikom, jer su njihovi
bankarski sektori nerazvijeniji. Medutim, i u ovim zemljama je nepoverenje
najteZa posledica kreditnog rizika po ekonomski oporavak. Postojeéi kreditni rizik
u ovim zemljama pre se moZe smanjivati merama za podsticanje agregatne
traznje, nego makroprudencijalnim merama. Suvisno je dokazivati da je za Srbiju
najznacajnije iskustvo ovih zemalja.

ZAKLJUCAK

Postojedi kreditni rizik u Srbiji je ekstremno visok - prema udelu NPL u ukupnim
kreditima (oko 23%) nasa zemlja je u evropskom vrhu. Ukoliko se poredi odnos
NPL i BDP (11-12%), veéu makroekonomsku izloZzenost ovom riziku imaju Grcka,
Irska, Portugalija, Spanija i Italija od starih €lanica i Hrvatska, Slovenija i Bugarska
od tranzicionih zemalja — c¢lanica EU. Zahvaljujué¢i punom pokriéu NPL, visokoj
kapitalnoj adekvatnosti i likvidnosti domaceg bankarskog sektora, kreditni rizik za
sada ne ugroZava finansijsku stabilnost zemlje.

Osnovni kanali uticaja visokog kreditnog rizika po ekonomski oporavak su:
atmosfera nepoverenja (1), recesiona ocekivanja (2), smanjeno kreditiranje (3),
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visoke realne kamatne stope (4), ostriji kreditni standardi (5), otezan pristup
finansiranju (6) i investicioni pesimizam (7). NajteZe posledice ostavljaju
nepoverenje i pesimisticka ocekivanja. Kreditni rizik ipak nema presudan uticaj, jer
novi krediti nisu neophodan uslov ekonomskog oporavka (primeri tzv.
beskreditnog oporavka).

Za eliminisanje postojeéeg kreditnog rizika najvaZznije su mere koje podsticu
agregatnu traznju, domacu i stranu (izvoz). Makroprudencijalne mere su kljucne
za predupredivanje rasta kreditnog rizika u buducnosti. Kalibraciju ovih mera
pozZeljno je primeriti iskustvu clanica EU u susedstvu. Pored navednihih mera,
bitne su i mere mikroprudencijalne i monetarne politike. Ekspanzivha monetarna
politika, po ugledu na ECB, nije preporucljiva u nasoj zemlji zbog ekstremne
evroizacije. Takode nisu preporucljive nestandardne monetarne mere, kakve
primenjuje ECB, kao i neuobi¢ajene mere (npr. subvencionisani krediti).

LITERATURA

1. Abiad, A., Dell’Ariccia, G, Li, B. (2011), Creditless Recoveries, IMF Working
Paper 11/58, International Monetary Fund.

2. BCBS (2010), Guidance for National authorities operating the countercyclical
buffer, Basel Committee on Banking Supervision.

3. BCBS (2014), Revisions to the Standardised Approach for credit risk —
Consultative Document, Basel Committee on Banking Supervision.

4. Beck, R., Jakubik, P., Piloiu, A. (2013), Non-performing loans: what matters in
addition the economic cycle?, ECB Working Paper 1515, European Central
Bank.

5. Bijsterbosch, M., Dahlhaus, T. (2011), Determinants of credit-less recoveries,
ECB Working Paper 1358, European Central Bank.

6. Borio, C. (2014), Macroprudential frameworks. (Too) great expectations? u
Schoenmaker, D. (ed), Macroprudentialism, CEPR Press.

7. Buttiglione, L., Lane, P., Reichlin, L., Reinhart, V. (2014), Deleveraging? What
Deleveraging?, Geneva reports 16, International Center for Monetary and
Banking Studies — Geneva & Centre for Economic Policy Research — London.

8. Cerra, V., Chaman Saxena, S. (2007), Growth dynamics: the myth of economic
recovery, BIS Working Papers No 226, Bank for International Settlements.

9. EBF (2013), European Banking Sector: Facts&Figures 2013, European Banking
Federation.

10. Edgar, F. (1971), The Meaning and Importance of Credit Risk, u Edgar, F. (ed.)
Measures of Credit Risk and Experience (Chapter 2), National Bureau for
Economic Research.



Uticaj kreditnog rizika na ekonomski oporavak EU: pouke za Srbiju 155

11.

12.

13.

14,

15.

16.

17.
18.
19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

Hashem, P., Schuermann, T., Treutler, B-J. (2007), Global Business Cycles and
Credit Risk, u Carey, M., Stulz, R., (eds.), The Risks of Financial Institutions
(Chapter 9), University of Chicago Press & National Bureau for Economic
Research.

IMF (2014), Global Financial Stability Report: Moving from liquidity — to
Growth-Driven Markets, Chapter 2, April 2014, International Monetary Fund.
IMF (2015), Republic of Serbia, IMF Country Report No. 15/50, International
Monetary Fund.

Lim, C., Columba, F., Costa, A., Kongsamut, P., Otani, A., Saiyid, M., Wezel, T,
Wu, X. (2011), Macroprudential Policy: What Instruments and How to Use
Them? Lessons from Country Experiences, IMF Working Paper 11/238,
International Monetary Fund.

Lowe, P. (2002), Credit risk measurement and procyclicality, BIS Working
Papers No 116, Bank for International Settlements.

NBS (2014), Bankarski sektor u Srbiji - 1zvestaj za Ill tromesecje 2014. godine,
Narodna banka Srbije.

NBS (2015), Izvestaj o inflaciji — februar 2015. Narodna banka Srbije.

NBS (2015a), Makroprudencijalni okvir, Konsultativni dokument, Mart 2015,
Narodna banka Srbije.

Nkusu, M. (2011), Nonperforming Loans and Macrofinancial Vulnerabilities in
Advanced Economies, IMF Working Paper 11/161, International Monetary
Fund.

Philip, Lowe (2002), Credit risk measurement and procyclicality, BIS Working
Papers, No 116, Bank for International Settlements.

Schoenmaker, D. (2015), Stabilising and Healing the Irish Banking System:
Policy Lessons, u Ireland — Lessons from its Recovery from the Bank-Sovereign
Loop, CBI — CEPR — IMF Conference, 19 January 2015, Dublin.

Teulings, C., Zubanov, N. (2011), Is Economic Recovery a Myth? Robust
Estimation of Impule Responses, CPB Discussion Paper 131, CPB Netherlands
Bureau for Economic Policy Analysis.

Vukovi¢, V. (2010), Subsidized loans for economic recovery: A ship in the
shallow water recession, u Economic growth and development of Serbia new
model, Belgrade Banking Academy & Institute of Economic Sciences, Belgrade.
Vukovi¢, V. (2011), Banking sector: comparative analysis Serbia vs EU Member
states, u (Andrade, J., Teixeira, Radovi¢, M. (eds.) Serbia and the European
union: economic lessons from the new Member states, (Chapter 18),
University of Coimbra - Faculty of Economics.

Vukovi¢, V., Domazet, I. (2013), Non-performing Loans and Systemic Risk:
Comparative Analysis of Serbia and Countries in Transition CESEE, Industrija,
41(4).



156 DEO II.

SUMMARY

INFLUENCE OF THE CREDIT RISK ON EU ECONOMIC RECOVERY:
LESSONS FOR SERBIA

Growing credit risk is one of the most visible macroecomic contraction, with a
strong feedback on the speed and duration of the recovery. The nature of the
credit risk was clearly demonstrated during the Great Recession (2007-2009),
which was completed in many EU countries only in 2009, while it still persists in
other countries. Investigation of the effect of credit risk to the economic recovery
of the EU is particulary important for Serbia, whose economy is most closely
associated with the member countries in the wider environment. Relationships are
not just foreign and financial — many local companies and entire sectors, including
banking, are mostly owned by European companies and banks. Insofar the
experience of these countries in dealing with significant credit risk is very
important for domestic economic policy. The content of this article is adapted to
the set some goals: after the introduction (1), and the measuring and importance
of credit risk was analyzed (2), the credit risk in EU (3), credit risk and
interdependence of economic recovery (4), and lessons for Serbia (5), while the key
findings and recommendations are summarized in the conclusion (6).

Key words: credit risk, recession, economic recovery, EU, Serbia
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DA LI JE VREME ZA ZVANICNU DOLARIZACIJU U SRBUI?

Marko Malovié!

Apstrakt

U ovom radu, nakon teorijskih razmatranja troskova i koristi napustanja vlastite i
zvani¢nog usvajanja tude valute kao legalnog sredstva placanja, bavimo se
ispitivanjem tekuce politekonomske konstelacije Srbije u pokusaju da sagledamo
kakav bi bio efekat zvanicne jednostrane (ili dogovorene) dolarizacije na kljucne
makroekonomske promenljive, poput monetarne i finansijske stabilnosti,
platnobilansnog salda, privrednog rasta, zapocetog procesa prikljucenja EU itd. Iz
analize proizlazi da zvani¢no uvodenje evra treba da prati formalnu agendu
pristupanja EMU samo u slucaju da Srbija Zeli da razvije jak realni sektor privrede,
promisljenu i dalekoseZnu strategiju industrijske politike i industriju kao granu, dok
u suprotnom preporucujemo raniji bilo dogovoren bilo jednostrani prelazak na
evro.

Kljucne reci: zvani¢no uvodenje evra, makroekonomski efekti
uvoD

Proslo je sigurno dobrih desetak godina otkad je ekonomski fenomen dolarizacije
ozbiljnije i poduZe zaokupio svetsku i regionalnu akademsku zajednicu. U vreme
intelektualne popularizacije tzv. bipolarne hipoteze, na jednoj strani, te Ceste
monetarne nestabilnosti i nepouzdanosti ¢vrstih ali prilagodljivih reZima deviznog
kursa, kao i nedovoljnih deviznih rezervi da pokriju Sire monetarne agregate u
slu¢aju napada na takode reklamiran reZim valutnog odbora, alternativa
preuzimanja tude, no svetske, stabilne i medunarodno reputabilne valute za
zvanicno sredstvo placanja u unutrasnjem platnom prometu, dobila je kako u
teoriji tako i u praksi pristojan broj sledbenika. Medutim, oprljene iskustvima

! Dr Marko Malovi¢, vanredni profesor, IEN-Beograd i Univerzitet u |. Sarajevu, email:
marko.malovic@ien.bg.ac.rs
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snaznih i ucestalih spekulativnih udara na nacionalnu valutu i s tim u vezi
brzometnim gubljenjem deviznih rezervi (usled uzvrpoljenih i C¢udljivih
medunarodnih tokova kapitala), mnoge zemlje u razvoju i privrede u tranziciji
okrenule su se akumulaciji zamasnih, monetarno i psiholoski impresivnih, svota
deviznih rezervi, kao i blagodetima rukovodeno-fluktuirajuéih kursnih rezima.

Medutim, vec¢ i povrSna makroekonomska analiza postignutih strukturnih reformi i
numerickih vrednosti klju¢nih fundamentalnih promenljivih indikativnih po
privredno zdravlje Srbije, upucuje na zakljucak da je Srbija zapravo propustila da
na pravi nacin i u punoj meri iskoristi teorijske prednosti i prakticne proizvodno-
trgovinske blagodeti reZima rukovodeno plivaju¢eg deviznog kursa. Visoka
dolarizovanost (olicena lokalnim prisustvom evra) srbijanske privrede, Stavise,
osim Sto umanjuje makro i mikroekonomsku efektivnost plivajuéeg kursa, ozbiljno
sapinje potencijal instrumenata monetarne politike i doliva ulje na vatru duZnicke
nelikvidnosti i problemati¢nih zajmova, StaviSe zapravo dodatno sugerise
okretanje upravo ekstremnom reZimu oficijelne dolarizacije koji bi legalizovao
upotrebu evra u mnogim transakcijama ako ne i u celini unutrasnjeg platnog
prometa. Stoga, u ovom radu, nakon teorijskih razmatranja fenomena dolarizacije,
te troskova i koristi napustanja vlastite i zvanicnog usvajanja tude valute kao
legalnog sredstva placanja, bavimo se ispitivanjem tekuée politekonomske
konstelacije Srbije u pokusaju da sagledamo kakav bi bio efekat zvani¢nog
jednostranog uvodenja evra na njene makroekonomske performanse i brzinu
procesa pristupanja E(M)U. S obzirom na to da je Srbija, kao i neke druge privrede
u regionu, de facto ekonomski i politi¢ki a posredstvom SSP i statusom kandidata
za punopravno clanstvo i de iure povezana sa EU, verovatnoca ¢ak i implicitnih
sankcija E(M)U zbog srpskog usvajanja evra nije velika. lpak, imajuéi u vidu
domace makroekonomske rizike unilateralne dolarizacije i skorasnju globalnu
recesiju sa trostrukim dnom, bilateralno dogovorena dolarizacija ili makar
relaksacija kriterijuma nominalne konvergencije bili bi skoro izvesno bolje opcije i
za Srbiju i za EMU.

POJAM DOLARIZACUE | TEORIJSKA RAZMATRANJA

Pojam dolarizacija nastao je i nacCelno se i analizira u kontekstu nasleda
monetarne i finansijske nestabilnosti, odve¢ ranjivih kursnih rezima, slabih
institucija i opSte privredne turbulencije. Fenomen izbegavanja sopstvene
nacionalne monete koja je nepouzdana ili nedovoljno prihvacena tako predstavlja
racionalan izbor ekonomskih agenata i svojevrsno samoosiguranje od
hiperinlfacije ili drugacije nanetih gubitaka [Chailloux et alia, 2010]. Pod
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dolarizacijom se, dakle podrazumeva jednostrano preuzimanje tude valute za
zvanic¢nu monetu ili pre¢utno tolerisanu valutu u unutrasnjem platnom prometu i
svakodnevnim transakcijama. Calvo and Vegh (1996), medutim, sugerisu kako bi
se ovim terminom trebalo sluZiti samo za koriS¢enje strane valute kao mere
vrednosti (obracunskog sredstva) i cuvara vrednosti (novac kao blago), dok bi za
ekstenziju dolarizacije do stadijuma u kome se tuda moneta uzima i za sredstvo
robno-novéane razmene (efektivho platezno sredstvo) valjalo upotrebljavati
sintagmu ,valutna supstitucija“. Bilo kako bilo, izraZzen fenomen dolarizacije u
srednjem i dugom roku, kada bi nepokriveni kamatni paritet morao da vazi, uvek
se svodi na optimizaciju finansijskog portfolija sa stanovista minimizacije gubitaka
iz odnosa kolebljivosti ocekivanih prinosa (aproksimiranih promenom kursa) i
kolebljivosti inflacije (tj. nominalnih kamatnih stopa) na svaki segment deviznog
podbilansa [Chailloux et alia, 2010], [Rajkovi¢-Urosevi¢, 2014]. Cak i uz prisustvo
pravno sankcionisanih zabrana ili ogranicenja koriS¢enja strane valute, trzisni
transaktori je u Srbiji svejednako i rasprostranjeno koriste, pa su monetarne vlasti
i relaksirale pravne restrikcije koris¢enju strane valute u (narocito krupnijim, npr.
pri kupovini nekretnina) transakcijama [Malovi¢, 2014]. Malovi¢ (2014), tako,
prateci etabliranu modelsku matricu Obstfeld-a i Rogoff-a (1998), aproksimaciju za
stepen dolarizacije izvodi posavsi od avansno ograni¢ene funkcije korisnosti
reprezentativnog potrosaca:

U2 = B {U(C)+UIMP /P U(;M°™/P)]} (1)

U, je funkcija korisnosti, 8 diskontni faktor, Ci P tekuc¢a potrosnja i opsti nivo cena,
rspektivno, dok M*” ovde oznatava nominalnu komponentu stranog novca koja
se koristi za domaca placanja, tako da vazi

U(e; M®™%/P))=Go(g; M**/P,)-0.56,(; M* * /P,)? (2),

pri cemu 1-8<d,<1, G,>0. Ovu specifikaciju treba shvatiti kao kontinuum troSkova
izbegavanja zakonskih restrikcija upotrebi stranog novca. Kada je n*sm*f, nema
svrhe koristiti stranu valutu, u suprotnom, udeo strane valute u domacdim
transakcijama ¢e ocekivano rasti. Kako transaktori u Srbiji pored dinarske gotovine
i obveznica, u okviru svog portfolija barataju i segmentom inostrane efektive (koja
je rastuca funkcija razlike u stopama inflacije u zemlji i inostranstvu), budzetsko
ogranicenje karakteristicnog transaktora bice [Malovié, 2014, str. 125].

Oui+M® /P €M % JP=(1+)) O+ M /P& M* % /P HY, -C, (3)
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Ovde su od novih varijabli uvedene: O sekjuritizovani dugovi, € kao devizni kurs, te
¥® kao raspolozivi dohodak.

Maksimizujuéi (1) po inostranoj efektivi, te nakon nekoliko matematickih
transformacija, iz Obstfeld-Rogoff-ljevog (1998, str. 551-553) modela proizlazi da
¢e stepen parcijalne dolarizacije biti:

1-ft

*0, ~ Piis ~
M® At/Pt*z(ao '1__Ex“r'j)/a1 (4)
Prya

Jednacina implicira da ée privredni transaktori pribegavati ¢ak i protivpravnoj
parcijalnoj dolarizaciji uvek kada je domaca inflacija dovoljno iznad inostrane, pri
¢emu ce prag inflacionog diferencijala biti tim manji Sto je diskontovani novcani
ekvivalent pravnih sankcija za neovlas¢enu dolarizaciju nizi. Takode, iz relacije (4)
proizlazi da pri neanticipiranom trajnom porastu domacde novcéane ponude,
privredni agenti kreSu tekudu potrosSnju i investicije radi rebalansiranja
finansijskog portfolija na racun domacih obveznica a u korist pribavljanja strane
efektive. Moron (2007), medutim, po stepenu likvidnosti razlikuje valutnu
supstituciju od devizne supstitucije finansijske aktive, gde prva sluzi svrsi
likvidnosnih potreba i ocuvanja kupovne moci efektive, dok druga povladuje
potrebi optimizacije viSevalutnog portfolija shodno visini ukupnog prinosa
(devizna kapitalna dobit uvecana za meduvalutnu kamatnu arbitrazu), shodno
¢emu kao alternativu nacionalnoj moneti osim strane gotovine, u inostranoj valuti
denominiranih obveznica on vidi i domace ili prekograni¢no pohranjene devizne
depozite. U svakom slucaju, u ovom radu neéemo insistirati na pripajanju procene
bega kapitala iz Srbije ukupnim ocenama obima dolarizovanosti njenih privrednih
subjekata, s obzirom na to da je i ovako situacija i numericki i prakti¢no dovoljno
dramaticna. U uslovima visoke parcijalne dolarizacije, veoma je skucena
moguénost centralne banke da vodi sustinski autonomnu monetarnu politiku,
osim kroz kontrolu priliva kapitala, manipulaciju ukupnim rezervama bankarske
likvidnosti i odrzanjem generalnog poverenja u bankarski sistem [Malovi¢, 2014].
Neoficijelno a visoko dolarizovane privrede suocavaju se s krupnim problemima u
pogledu neefikasnosti konvencionalnih instrumenata monetarne politike,
insuficijencije ili pervertiranosti njenih transmisionih mehanizama, te ranjivosti
otplatnog potencijala suverena i privredno-finansijskog sistema uopste, u slucaju
krupnijih odnosno permanentnijih deprecijacija plivaju¢e nacionalne valute [lze-
Levy-Yeyaty, 2003]. llustracije radi, u Srbiji je rasprostranjena upotreba evra kao
paralelene valute u svim gore opisanim teorijskim oblicima, $to i ne ¢udi buduci da
se zamas$an deo 10%-og dela ukupne koli¢ine evra u opticaju koji je van EMU
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nalazi upravo u zemljama Z. Balkana. Evro u Srbiji cirkuliSe i u obliku slamari¢ne
gotovine kao i u obliku bankarskog (depozitnog) novca, StaviSe, izvesna plac¢anja
visokih denominacija (npr. kupoprodaja nekretnina) legalno su provodiva u
nedinarskoj efektivi. Statisticke (pr)ocene gotovine koju domacinstva i pojedinci
poslednjih godina drze u evrima u Srbiji dostizu nekih 30% BDP, zastupljenost evra
u strukturi depozita preko 70%, a dolarizacija unutrasnjih zajmova oko 25% (sa jos
dodatnih 10-ak procentnih poena dinarskih kredita je deviznom klauzulom vezano
za evro).

Tabela 1. Dolarizovanost Stednje i obaveza preduzeca u Srbiji (u mil. RSD)

2008-2014
n o R R doomt
Tam D Dero
i VA T § oy Dmg Cqmr TE T § =

S

Izvor: NBS (2014) i kalkulacije autora

Uprkos cinjenici da ocenjene vrednosti koeficijenata transmisionog mehanizma
deviznog kursa na inflaciju u Srbiji poslednjih godina iznose daleko manje od 100%
(a na kratak rok i ispod 0,5) [Arsi¢-Mladenovié-Nojkovi¢-Petrovi¢, 2005], ocito je
da u praksi teorijski potencijal Marshall-Lerner-ove teoreme i sledstveno
udzbenicka preimuéstva rukovodeno plivajuéeg rezima kursa dinara, u Srbiji
jednostavno nisu iskoriséena, pa se postavlja pitanje da li u svetlu propustene
istorijske Sanse i predstojeceg prikljuéenja E(M)U treba napustiti dosadasnju
politiku deviznog kursa i preci na/proglasiti oficijelnu (i punu) dolarizaciju.

Da bismo pruZili makar preliminarni odgovor na ovo vazno pitanje, neophodno je:

1) prepoznati uzroke zakazivanja monetarne politike i fundamentalnog
platnobilansnog poboljsanja, tj. izvozne i proizvodne ekspanzije, 2) razmotriti
institucionalne, operativne i strukturno-reformske preduslove uspesnosti

unilateralne dolarizacije, te stepena u kome su oni ispunjeni u slucaju Srbije, kao i
3) identifikovati i sameriti, bar grosso modo, troskove i koristi pune i oficijelne
dolarizacije u Srbiji kako u svojoj jednostranoj, tako i u prec¢utno dogovorenoj
verziji.
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NAPOREDNA DOLARIZACIJA KAO FAKTOR ZAKAZIVANJA MONETARNE POLITIKE |
POLITIKE PLIVAJUCEG KURSA

Nezvani¢na parcijalna dolarizacija koja je prisustvom i upotrebom evra u Srbiji
uzela maha, jamacno je jedan od uzrocnika i unutrasnjih katalizatora zakazivanja
autonomne monetarne politike (fleksibilnog ciljanja inflacije) i podbacivanja
funkcija i funkcionalnosti politike rukovodeno plivajuceg deviznog kursa.

Analizirajuci stepen autonomnosti monetarne politike visoko devizno zaduZenih i
parcijalno dolarizovanih latinoamerickih zemalja sa fleksibilnim valutnim rezimom,
Edwards (2015) empirijski otkriva da su one prinudene da blisko prate monetarnu
politiku ameri¢kog FED i da je fakticki stepen monetarne autonomije kudikamo
skromniji od teorijskih predikcija. Po svoj prilici, Srbija se suocava sa slicnim Scila-
Haribda problemom: suocena sa recesijom i niskom inflacijom, NBS je sklona
spustanju repo stope, ali s obzirom na to da se u nas samo oko trecine transakcija
kontinuelno obavlja u dinarima, a resto najveéma u evrima, efekti instrumenata
NBS su po pravilu visestruko slabiji nego u odsustvu dolarizacije, da i ne govorimo
o mogucnosti da iz evrizovanog dela privrede konverzijom u dinar vazda nesto
iznenadi i iskomplikuje vodenje tekuce monetarne politike. Nadalje, u situaciji
kada se visokom repo stopom indirektno brani kurs dinara (koji se uporedo sa
inflacijom neminovno takode cilja), samo je jedna ilustracija konflikata u koje
monetarna politika NBS skoro svakodnevno upada, buducdi da skok kursa tesko
pogada i u nelikvidnost stegnute duZnicke omce gura cCitav niz preduzeéa i
domacinstava koja imaju ili devizno denominovane dugove ili kredite sa deviznom
klauzulom. Najzad, Srbija odavno ima problema sa prodajom dinarskih drzavnih
hartija duZeg roka dospeca, Sto bi se dodatno iskomplikovalo sniZzavanjem repo
stope jer ono smanjuje prinos i poskupljuje ove hartije iz vizure finansijski
prenapregnutih investitora.

Tabela 2. Bilans robe i usluga Srbije 2000-2012 (u mird. €)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

1,57 | -2,33 | 3,26 | -3,36 | -5,07 | 428 | -5,02 | -7,33 | -8,69 | -4,93 | -4,57 | -5,16 | -5,45

Izvor: NBS (2014)

Najzad, privremeni  podsticaji  deprecijacionim  podizanjem  cenovne
konkurentnosti u izvozu, mogu se iskoristiti samo ako raspolazemo zdravom i
potentnom industrijsko-poljoprivrednom bazom proizvodada, preduzeda i
kooperanata koji imaju znanje, savremene tehnologije, neiskoriséene a brzo
uposlive kapacitete i dovoljno visoku cenovnu elasti¢nost proizvodno prodajnih
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kanala, da na takav podsticaj odreaguje. Budu¢i da je tokom prethodnih dve
decenije - $to tudom ,,pomoci“ (sankcije, bomdardovanje), sto od domade ruke
(korupcija, nebriga, oskudica, Stetocinske privatizacije) - srpska privreda (a osobito
industrijska proizvodnja i poljoprivredni kapaciteti) u najboljem slucaju
desetkovana, nasSa neto izvozna ostvarenja su cesto bivala zanemarljiva, a
povremena poboljSanja platnog bilansa pre rezultanta uvozne kontrakcije
izazvane recesijom i/ili fiskalnom restrikcijom, nego li uspeh izvozno-promotivne
strategije privrednog razvoja. Vazna uloga deviznog kursa kao makroekonomskog
vetrokaza pri investiranju, realokaciji resursa, te aZuriranju relativnih cena (i
odnosa razmene), jalova je i inferiorna u suceljenju sa nedovoljnim posStovanjem
svojine, promenljivim propisima, nelojalnom konkurencijom, strahovito inertnom
drzavnom administracijom, demografski i infrastrukturno korodiralom privredom
Srbije. | pre i nakon 2012. godine, Srbija je imala po jednog izrazito velikog i
dominantnog izvoznika (najpre US Steel u Zelezari Smederevo, a potom FAS u
Kragujevcu), koji je istovremeno spadao i medu ubedljivo najveée uvoznike, sa
uglavnom skromnim neto izvoznim rezultatima. Ako analiziramo srednja i velika
preduzeca sa ikakvom izvoznom aktivnoscu u Srbiji, jedino US Steel do 2012. i FIAT
poslednjih godina ostvaruju izvoz od preko milijardu evra, potpomognut
subvencijama, jeftinom radnom snagom i drugim olakSicama, a ne prevashodno
fleksibilnoSéu deviznog kursa. U narednom (daleko inferiornijem) stratumu
preduzeca, sa izvozom od 100-400 miliona evra godisnje, nalazi se svega 8 pravnih
lica, od kojih su neka privu¢ena makroekonomski neopravdanim i neodrzivim
subvencijama, neka su dosla sa namerom da na mala vrata udu na orijasko rusko
trziSte, dok su njih bar dva kao komponentasi prilicno vezana za egzistenciju i
nesmanjenu traznju samog FAS [Jeremi¢-Milojevi¢, 2015)]. Drugim recima, ono
vitalne izvozno orijentisane privrede $to imamo nije ni zaZivelo ni prezivelo
blagodare¢i prevashodno plivajuéem kursu, niti -imaju¢i devizne prihode-
signalizira poteskoée sporad eventualno evrizovanih poslovnih rashoda, dok
visoko uvozno zavisna preduzeéa, caeteris paribus, verovatno ne bi bila u losijoj
situaciji kada bi evrizacijom svojih prihoda bila liSena borbe sa kursnim razlikama
prilikom obezbedivanja proizvodnih inputa.

PREDUSLOVI ZA USPESNOST ZVANICNE DOLARIZACIE

Kada je rec o preduslovima za uspesnost zvani¢ne dolarizacije, Jacome i Lénnberg
(2010), naslonjeni na dugu i obimnu literaturu iz ove problematike, isticu a)
institucionalna pitanja, zatim b) operativna pitanja i ¢) klju¢ne pratece strukturne
reforme. Naime, oficijelna dolarizacija iziskuje jaku i nedvosmislenu politicku i
institucionalnu podrsku, zbog neophodnih izmena u mnogim oblastima finansijske
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legislative, pa i zakonu o narodnoj banci i ustavu zemlje. Ovaj uslov u Srbiji zasad
nije ispunjen. Operativna pitanja, pak, ticu se vremenskog okvira i akcionog plana
sprovodenja zvani¢ne dolarizacije, a obuhvataju, inter alia, pitanje utvrdivanja
konverzione stope (finalnog bespovratnog pariteta dinara i evra), datum stupanja
na snagu nove valute i obavezne konverzione stope, datum prestanka
sprovodenja operacija na otvorenom trziStu od strane narodne banke, period u
kome c¢e obe valute legalno biti u opticaju, datum prestanka otkupa dinara u
sklopu konverzije od strane centralne banke, te datum do kojeg svi poslovni
bilansi preduze¢a moraju biti potpuno evrizovani [Jacome-Lénnberg, 2010]. lako
prilikom dolarizacije kamatne stope po pravilu padaju, dolazi do rasta cena usled
tendecije zaokruZivanja konvertovanih cena navise, pa valja proceniti sposobnost
da se medijskom kampanjom i finansijskom inspekcijom ovakvo ponasanje
minimizuje. Najzad, treba predvideti kapacitete, bezbednost, postupke i izdatak
unistavanja povucenog nacionalnog novca (pretapanje, busenje, seckanje, bojenje
i sl.). Nasa je procena da Srbija moZe uspesno, efikasno i bezbedno odgovoriti
ovim zadacima. Pratece strukturne reforme, u teoriji, odnose se na skup
neophodnih makroekonomskih prilagodavanja od kojih je prakti¢no najvedi broj u
nas vec proveden ili se uveliko provodi (npr. reforma trzista radne snage, fiskalna
reforma, bankarsko-finansijska reforma i liberalizacija medunarodnog kretanja
kapitala, prilagodavanja spoljnotrgovinskog rezima).

Eichengreen (2001), medutim, odavno smatra da su stvarnost i praksa obesmislili
debatu o ispunjenosti strukturnih reformi kao preduslova uspe$ne zvanicne
dolarizacije, da su nekolike zemlje uspesno provele dolarizaciju ne samo bez ve¢
upravo zbog problema u progresu sa provodenjem strukturnih reformi, pa je otud
odgovor na pitanje iz naslova ovog rada potvrdan ako i samo ako zvani¢na
dolarizacija resSava ili s mrtve tacke nabolje pomera neki od krupnih
makroekonomskih problema drzave koja je uvodi. S obzirom na to da je empirijska
literatura o vezi i uticaju izbora kursnog reZima na privredni razvoj i rast
nedorecena i kontroverznih zakljucaka, jasno je da je teorijska potraga za jednim
superiornim i apsolutno optimalnim rezimom deviznog kursa na relaciji fiksni ili
fleksibilni donekle hipertrofirana, jer pasovanje ¢vrstog ili plivajuceg rezima zavisi
od vrste moralnog posrnuca (reputacionog hazarda) koja dominira privredom —
garancija nepromenljivog pariteta ili mreZa finansijskog osiguranja [Eichengreen,
2001]. Drugim refima, u Mundell-Flemingovom svetu lepljivih cena i
medunarodno pokretljivog kapitala, izbor kursnog rezima treba da zavisi od
prirode Soka koji pogada privredu: ako su makrodistorzije poreklom iz realnog
sektora, plivajuéi kurs je optimalan, a ukoliko su Sokovi prevashodno finansijski,
fiksni kurs je preporucljiviji. U slucaju Srbije cini se da su preduslovi za
opravdanost i uspeh dolarizacije ispunjeni. Tome slicho, vezano za fiskalnu
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reformu, preduslov uspeha dolarizacije u smislu budzetske konsolidacije varira u
zavisnosti od stepena fiskalne decentralizacije [Eichengreen, 2001]. Fiskalno
decentralizovane privrede poput Srbije sa diferenciranim diskontnim stopama
razli¢itih nivoa lokalne samouprave mogle bi se po njemu naci u situaciji da
eliminacija inflacionog poreza upravo izazove krah javnih finansija umesto da ih
konsoliduje. Sto se reforme trzidta rada tice, ona je logi¢an i ispunjen preduslov
redukcije inflacije i fleksibilne zaposlivosti potreban za uspeh eventualnog
uvoZenja evra u nas.

TROSKOVI | KORISTI ZVANICNE DOLARIZACIJE

Kao prvo, u literaturi ne postoji konsenzus o bilansu troSkova i koristi od
jednostrane dolarizacije. Konsultuju¢i Hallwood-a and McDonald-a (2000), Habib-
a (2000), Duncan-a (2003) i Levasseur-ovu (2004), medu najvaznijim koristima
dolarizacije izdvajamo: 1) eliminaciju konverzionih i transakcionih troskova i
deviznog rizika u nacionalnom i medunarodnom poslovanju, 2) poboljsan
dugorocni kreditni bonitet i likvidnost privrede, 3) nizu inflaciju i jaci uvezen
monetarni kredibilitet, 4) pad nominalnih ali i realnih kamatnih stopa, 5) razvoj
finansijskog trZisSta usled eliminacije valutnih i ro¢nih nesaglasja, 6) budZetsku
konsolidaciju, 7) vecée investicije i privredni rast kao posledica pouzdanijih
relativnih cena i utvrdivijih troskova oportuniteta. U najizrazitije troskove zvanicne
dolarizacije, prema Duncan-u (2003), Levasseur-ovoj (2004) i Winkler-u et alia
(2004), spadaju: /) gubitak autonomne monetarne politike i politike rukovodeno
plivajuéeg deviznog kursa kao instrumenata prilagodavanja i prigusivanja
asimetri¢nih Sokova koji pogadaju dolarizovanu privredu, /l) gubitak i vlastite i
inovalutne emisione dobiti, //l) troSak jednokratnog Soka vezanog za monetarnu
ponudu te [/V) gubitak funkcije zajmodavca u poslednjoj instanci. Posto
ociglednost i brojnost nespornih koristi bar naizgled dominiraju troskovima, u
nastavku ¢emo se podrobnije posvetiti upravo troskovima zvani¢ne dolarizacije s
posebnim osvrtom na Srbiju.

Naime, ne izvlace sve zemlje ni kvalitativno ni kvantitativnho podjednake koristi od
monetarne nezavisnosti, ili pak finansijskog kredibiliteta. Zemlje se razlikuju po
ceni kosStanja monetarne nezavisnosti, tj. stopi po kojoj moraju Zrtvovti deo
kredibiliteta kako bi osvojile ili odbranile monetarnu nezavisnost, kao Sto se
razlikuju i u razmerama finansijskog kredibiliteta koji (ne) uzivaju [Panizza-Stein-
Talvi, 2000, str. 23]. Glavna korist rukovodeno plivajuéih rezima u nas ogleda se u
moguénosti da se iskoriste monetarne poluge i nominalni devizni kurs za
apsorpciju domacih i eksternih Sokova koji iziskuju kvantitativno
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popustanje/stezanje i/ili realnu deprecijaciju/aprecijaciju. Glavni izazov plivanja i
prednost dolarizacije u Srbiji lezi u ionako sku¢enom prostoru za efektivnu
monetarnu autonomiju u uslovima visoke dolarizovanosti obaveza i stezanje
duZnicke omce usled problema ,iskonskog greha”. Dolarizacijom bi se, tako,
moglo izbec¢i i kratkorocno premasivanje nominalnog kursa i perverzni
inflaciononsni pad vrednosti dinara, kojima smo nebrojeno puta bili svedoci do
sad [Dornbusch, 2000]. Sagledajmo, stoga prepreke i troskove oficijelne
dolarizacije u Srbiji. Najpre, NBS tvrdi da ne izraCunava i sledstveno nema podatke
o emisionoj dobiti (ni istorijskoj ni projektovanoj), ali uprkos odsustvu cifara, kako
znamo da su gubici emisione dobiti drugih dolarizovnih zemalja veé godinama u
rasponu od 1 do 2%, sa tendencijom daljeg pada usled obaranja kamatnih stopa i
stopa obavezne rezerve [Habib, 2000], jasno je da ovaj trosak svakako nije
signifikantan niti odlucujudi. Kad je rec¢ o jednokratnom Soku eliminacije domacde
monetarne mase i pribavljanja i/ili uvodenja evra, iz Tabele 3. vidimo impresivnu
pokrivenost ¢ak i viSih agregata i samim drZavnim, a kamoli ukupnim deviznim
rezervama zemlje, bas kao Sto iz Tabele 1. moZzemo zakljuciti da je ucesSc¢e evra u
valutnoj strukturi deviznih depozita veoma visoko, sa preko 80% u 2013. i 2014.
Dakle, ni ovaj trosak ne bi bio kost u grlu Srbiji, naprotiv, Sto se ovog kriterijuma
tice Srbija mozZe glatko izvesti punu zvanicnu dolarizaciju.

Tabela 3. Pokrivenost monetarne mase drZzavnim i ukupnim deviznim rezervama

(u %) 2008-2014
God. R./M; R./M, R./M; Ru/M; Ru/M, Ru/M3
2007. 310 197 85 349 222 96
2008. 276 168 67 307 187 75
20009. 385 228 83 437 259 94
2010. 407 251 76 475 293 88
2011. 419 252 82 447 269 87
2012. 400 257 75 439 282 82
2013. 326 231 74 353 250 80
Nov.”14 300 208 67 346 240 78

Legenda: M;, M, M; istoimeni monetarni agregati, R; i Ry drzavne i ukupne devizne
rezerve, respektivno

Izvor: kalkulacije autora na osnovu NBS (2014)

Nadalje, po pitanju uskladenosti srpskog poslovnog ciklusa sa privrednom
dinamikom EMU, iako je privredna dinamika Srbije mnogo kolebljivija, sa Grafika 1
uocavamo grubu, nacelnu sinhronizaciju, koja je ipak pre posledica sveopste




Da li je vreme za zvani¢nu dolarizaciju u Srbiji? 167

stagnacije uzrokovanom globalnom recesijom i krizom u Evrozoni, nego
sustinskom konvergencijom dvaju privreda.

Grafik 1. Uskladenost stopa rasta BDP Srbije i EMU, 2010-2014

Jul 1y Jan 12 Jul 12 Jan '3

Izvor: leconomics (2015), ieconomics.com, mrezna stranica za generisanje i analizu
podataka (N.B. - rast BDP Srbije dat crnom, a EMU sivom linijom)

Napokon, posto Balassa-Samuelson-ov efekat poslednjih godina objasnjava
zanemarljiv deo inflacionog diferencijala u nas (razlike izmedu inflacione stope u
Srbiji i EMU) [Mileti¢, 2012], ne bi trebalo da bude ozbiljnih neZeljenih efekata po
cenovnu stabilnost i medunarodnu cenovnu konkurentnost, StaviSe stavljanjem
cena u jedinstven novcani ekvivalent postale bi uodljiviije i mozda se iznivelisale
strahovite i dakako neopravdane profitne margine (tzv. zidanje cena) mnogih
uvoznih proizvoda na srbijanskom trzistu.

Bilo kako bilo, verovatno najozbiljniji prigovor i latentna opasnost u pogledu
zvani¢ne dolarizacije u Srbiji olicena je gubitkom ili znacajnim ogranicenjima za
vrienje funkcije zajmodavca u poslednjoj instanci od strane NBS. Ipak, citirajuci
razne autore, Levasseur-ova (2004) povlaci da ni taj nedostatak ne mora biti tako
poguban kako isprva izgleda: dolarizacija redukuje potrebu za deviznim
rezervama, pa smanjena potreba za deviznim intervencijama potencijalno
pristeduje deli¢ deviznih rezervi za formiranje inicijalnog stabilizacionog fonda na
usluzi solventnim no krizom pritisnutim depozitnim finansijskim posrednicima.
Ipak, opasnost gubljenja finansijske stabilnosti uprkos ostvarenoj (tj. uvezenoj)
monetarnoj stabilnosti, najverovatnije i dalje postoji.

Najzad, jednostrana dolarizacija ekonomski je nesporna po pravilu samo kada je iz
politickih razloga pristupanje E(M)U odugovuceno i znacajno odgodeno ili kada joj
se ne otvara put u monetarnu uniju uprkos ispunjenosti tzv. kriterijuma
konvergencije [Levasseur, 2004]. U slucaju Srbije, okolnosti iz prvog uslova su
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delimic¢no ispunjene, a drugi preduslov definitivno nije. Stoga, za Srbiji bi —ukoliko
se odluéi za zvani¢nu dolarizaciju - bilo optimalno da sa EMU i ECB postigne
sporazum ili dobije politicki mig o makar precutno dogovorenoj oficijelnoj
evrizaciji. U takvoj konstelaciji, Srbija bi i dalje bila liSena frakcije emisione dobiti
ECB koja bi nakon ulaska u Evrozonu pripadala NBS, ali bi moZda mogla da racuna
na to da Frankfurt makar delimi¢no preuzme na sebe funkciju medunarodnog
zajmodavca u poslednjoj instanci, za slucaj da bankama registrovanim na
srbijanskoj teritoriji ustreba. U suprotnom, sudeci po svim predasnjim iskustvima
zemalja i teritorija koje su pribegle jednostranom uvodenju evra, Mastrihtski
kriterijumi bi i dalje kao imperativ stajali pred nama, formalnih sankcija E(M)U
prema Srbiji najverovatnije ne bi bilo, ali bi u meduvremenu troskovi dolarizacije
pod brojem /), ll) i osobito V) bili znatno izrazeniji.

ZAKLJUCAK

Uspeh i opravdanost dolarizacije u krajnjem zavisi od toga da li ona ubrzava ili
retardira pozeljne makroekonomske reforme i privredni rast [Eichengreen, 2001].
Ukoliko Zeli da odrZi i razvije respektabilnu industriju i realni sektor privrede i
strateski odluci da joj proizvodni jaz znadi vise od inflacione mete, Srbiji je bolje da
zadrzZi vlastitu valutu. Ako strateski ostane posvecéena razvoju sektora usluga i
malih preduzeda, preimucéstvo bi imala dolarizacija. Ipak, izbor kursnog rezima, ¢ak
i onih ekstremnih u koje dolarizacija spada, nije i nece ni biti presudan faktor
buduceg ekonomskog blagostanja ili pogibelji privrede Srbije. Medutim, analiza
provedena u ovom radu upucuje na zaklju¢ak a) da je Srbija zapravo propustila da
na pravi nacin i u punoj meri iskoristi teorijske prednosti i prakticne proizvodno-
trgovinske blagodeti rezima rukovodeno plivaju¢eg deviznog kursa te b) da su
mnogi teorijski preduslovi za uspesnost dolarizacije u Srbiji ili empirijski ispunjeni
ili istorijski irelevantni. Nadalje, iako u literaturi ne postoji konsezus o bilansu
troskova i koristi zvani¢ne dolarizacije, a njihova empirijska verifikacija pati od
(slu¢ajno ili ne) nedostajuéih podataka i ekstremne osetljivosti na promenu
ekonometrijske specifikacije, u radu je pokazano i to ¢) da se mnogobrojne i
ocigledne koristi zvaniCne evrizacije suceljavaju sa kvantitativno i kvalitativno
mnogo manjim troSkovima od onih kojima se uobi¢ajeno operise u teoriji i
izjavama ovdasnjih zvanic¢nika uglednih ekonomsko-finansijskih institucija. U tom
smislu, efekat zvanic¢ne jednostrane (ili dogovorene) dolarizacije na kljucne
makroekonomske promenljive poput monetarne, platnobilansnog salda,
privrednog rasta, zapocetog procesa priklju¢enja EU i sl. bio bi ili neutralan ili
umereno pozitivan, sem kada je u pitanju finansijska stabilnost i sposobnost NBS
da rezolutno dejstvuje sa pozicija zajmodavca u poslednjoj instanci.
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Konacan odgovor na pitanje da li je vreme za zvanicnu dolarizaciju u Srbiji,
medutim, zavisi od najmanje dva prethodna politekonomska pitanja: jedno je
mozemo li s evropskim partnerima postiéi precutno dogovoreno uvodenje evra, a
drugo je treba li Srbiji industrija, industrijska politika i jak realni sektor privrede,
odnosno znamo li Sta ¢emo i kako posle eventualnog prelaska na evro. Odgovor
na ta pitanja izlazi iz okvira ovoga rada.
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SUMMARY

HAS THE TIME COME FOR OFFICIAL DOLLARISATION IN SERBIA?

In this paper, after theoretically considering the costs and benefits of abandoning
one’s own national currency and official introduction of foreign currency as a legal
tender, we have examined the ongoing polit-economic constellation of Serbia in an
attempt to figure out what would be the effect of official unilateral (or consensual)
dollarisation on key macroeconomic variables such as monetary and financial
stability, balance of payments, economic growth, ongoing EU accession process
etc. Analysis shows that sticking to formal timetable of euro adoption is indeed
justifiable only if Serbia plans to develop a strong real economy, far-reaching
industrial policy and thus manufacturing sector, or else earlier -either consensual
or unilateral- euroisation is advisable.

Key words: official introduction of euro, macroeconomic effects
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Apstrakt

Izbijanje finansijske krize u 2008. godini je pogorSalo stanje ne samo javnih
finansija zemalja clanica EU vec i banaka koje su traZile finansijsku podrsku
nacionalnih viada zbog ¢ega su poreski obveznici, a ne akcionari bili dodatno
optereceni. Sa slabljenjem fiskalne pozicije troskovi zaduZivanja su se povecali Sto
je oslabilo bilanse banaka i produbilo krizu. Da bi se izbeglo eventualno ponovno
stavljanje tereta gubitaka na poreske obveznike institucije Evropske unije su
sacinile novi okvir nadzora banaka. U novembru 2014. godine je stupio na snagu
sistem jedinstvenog nadzornog mehanizma (eng. Single Supervisory Mechansim)
kojim nadzor finansijskog sistema vrsi Evropska centralna banka i nacionalne
nadlezZne institucije zemalja cClanica evrozone. Novi mehanizam je korak napred ka
daljoj evropskoj harmonizaciji promovisuci pristup vrsenja nadzora na osnovu
jedinstvenog skupa propisa (eng. Single Rulebook) koje institucije EU moraju
postovati. Projekat stvaranja jedinstvenog trZista finansijskih usluga podrazumeva
unificiran regulatorni okvir finansijskog sektora EU i primenu Bazela Il u svim
zemljama ¢lanicama. Jedinstveni pravni okvir treba da otkloni pravne nejasnoce i
time doprinese efikasnijem funkcionisanju jedinstvenog trzista. Uzimajuci u obzir
stratesko opredeljenje Srbije da postane zemlja Cclanica EU blagovremeno
uskladivanje propisa bi prethodilo odnosno usledilo nakon ¢lanstva u EU.
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dug
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UvoD

Sveobuhvatna pravila Evropske unije u formi fiskalnog okvira koji je usvojen
potpisivanjem Sporazuma iz Mastrihta propisuju da odnos budzetskog deficita i
BDP ne sme biti vece od 3% i da odnos javnog duga i BDP ne moZe biti vece od
60%. Pakt o stabilnosti i rastu dopunjuje kriterijume konvergencije i sluzi kao
preventivni fiskalni okvir radi nesmetanog funkcionisanja Evropske monetarne
unije. Svrha preventivhih mera je da onemoguce stvaranje prekomernog
budzetskog deficita. Inicirana krizom na hipotekarnim trzistima u SAD tokom
2007. godine globalna finansijska kriza je pogodila prvo privredno najrazvijenije
zemlje i ubrzo zemlje u razvoju kao i one u tranziciji. Mere za ublazavanje efekata
krize su sprovedene od strane centralnih banaka i vlada razvijenih zemalja na
nacin koji je podrazumevao koordinaciju izmedu ovih tela. Centralne banke su
sprovele niz konvencijalnih i nekonvencijalnih mera radi smanjenja nervoze i
nepoverenja koje je nastalo na trZiStu novca. Vlade SAD, zemalja ¢lanica EU, Velike
Britanije, Japana i drugih zemalja su tokom 2008, 2009, i 2010. godine usvojile i
implementirale mere fiskalnih podsticaja koje su imali za cilj rast agregatne
trazenje i povecanje broja zaposlenih. Fiskalni podsticaji u formi poreskih
podsticaja, investicionih projekata i izdvajanja u korist finansijskih institucija su
uticali na apsolutne i relativne vrednosti budzZzetskog deficita i javnog duga velikog
broja zemalja. U slucaju Greke, Irske, Portugalije i Spanije je doslo do promene
percepcije rizika koja je oslabila pozicije ovih zemalja i otezala finansiranje
budzZetskog deficita. Finansijska trziSta su negativno reagovala na novonastalu
situaciju Sto je izmedu ostalog bilo propra¢eno padom vrednosti evra u odnosu na
dolar kao i znacajnim rastom riziéne premije na drZzavne hartije od vrednosti
pomenutih zemalja. Strah od scenarija koji bi znacio da odredene zemlje ¢lanice
evrozone nisu sposobne da servisiraju svoje obaveze je nametnuo pronalazenje
resSenja.

Mere koje su tokom 2008, 2009 i 2010. godine preduzele vlade zemalja ¢lanica
Evropske unije su imale za cilj da pruZze podrsku finansijskom sistemu kao i da
ublaze efekte krize koja je pogodila i realni sektor. Preduzete mere su znacile
povecanje osiguranog iznosa depozita, izdavanja garancija za izvrSenje obaveza
banaka kao i dokapitalizaciju finansijskih institucija. Teret ovakvih mera i saniranje
gubitaka banaka je pao na poreske obveznike zemalja ¢lanica EU. Da bi izbegla
ponavljanje ovakvog scenarija i u slucaju eventualnih bududih gubitaka sprecila
destabilizaciju javnih finansija zemalja ¢lanica Evropska komisija je u saradnji sa
Evropskom centralnom bankom kreirala novi mehanizam kontrole kreditnih
institucija.
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JEDINSTVENI NADZORNI MEHANIZAM

U novembru 2014. godine je stupio na snagu sistem jedinstvenog nadzornog
mehanizma (eng. Single Supervisory Mechansim) kojim nadzor finansijskog
sistema vrsi Evropska centralna banka i nacionalne nadleZne institucije zemalja
¢lanica evrozone. Novi mehanizam je korak napred ka daljoj evropskoj
harmonizaciji promovisudéi pristup vrSenja nadzora na osnovu jedinstvenog skupa
propisa (eng. Single Rulebook) koje institucije EU moraju poStovati. Projekat
stvaranja jedinstvenog trZista finansijskih usluga podrazumeva unificiran
regulatorni okvir finansijskog sektora EU i primenu Bazela Ill u svim zemljama
¢lanicama. Jedinstveni pravni okvir treba da otkloni pravne nejasnoce i time
doprinese efikasnijem funkcionisanju jedinstvenog trzista. Uzimaju¢i u obzir
stratesko opredeljenje Srbije da postane zemlja clanica EU blagovremeno
uskladivanje propisa bi prethodilo odnosno usledilo nakon ¢lanstva.

Jedinstveni nadzorni mehanizam je stvoren na osnovu najbolje prakse kontrole
finansijskih institucija u formi saradnje izmedu Evropske bankarske uprave (eng.
European Banking Authority), Evropskog parlamenta, Evrogrupe, Evropske
komisije i Evropskog borda za sistemski rizik. Regulativom je predvideno da je
Evropska centralna banka odgovorna za funkcionisanje sistema. Odgovornosti su
podeljene izmedu ECB i nacionalnih nadleznih institucija uz kategorizaciju
finansijskih institucija na one koje se od posebnog znacaja i one koje su manje
znacajne. ECB neposredno vrsi nadzor kreditnih institucija od posebnog znacaja
dok nacionalne nadleZne institucije kontrolisu kreditne institucije koje su manje
znacajne.

Novi standardi Bazelskog komiteta kao i pravila Evropske bankarske uprave Cine
osnovu za pripremu regulative, superviziju banaka i upravljanje rizicima u
bankarskom sektoru. Jedinstveni nadzorni okvir obuhvata devet principa koji
mogu inicirati aktivnosti ECB odnosno institucija zemalja ¢lanica.

Princip primene najbolje prakse

Mehanizam jedinstvenog nadzora je baziran na primeni najbolje prakse koja
obuhvata ciljeve, instrumente i raspodelu nadleznosti. Model supervizije banka je
koncipiran tako da se oslanja na prethodno stecena iskustva i procese koji su
analizirani kako na nivou EU tako i na nivou zemalja clanica radi stvaranja i
oCuvanja stabilnog i sigurnog bankarskog sistema. ECB je u stalnom procesu
preispitivanja i revizije primenjenih metodologija. Jedan od ciljeva je stalno
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unapredenje procesa nadzora banka poredenjem sa novim iskustvima i najboljima
prakti¢nim primerima.

Princip integriteta i decentralizacije

Nadzor kreditnih institucija podrazumeva da svi ucesnici medusobno i bez rezerve
saraduju radi ostvarivanja unapred postavljenih ciljeva. Eksperti i resursi
nacionalnih nadleznih institucija su uklju¢eni u superviziju banaka primenom
centralizovanih procedura i radnih procesa. Na taj nacin se stvaraju uslovi za
ostvarivanje konzistentnih rezultata. Kvalitativni aspekti informacija i saznanja
koja nadzorna tela imaju o bankama su vazni koliko i kvantitativne informacije o
kreditnim institucijama. Razmena informacija i odreden stepen decentralizacije
procedura izmedu ECB i nacionalnih nadleinih institucija treba da odrze
jedinstven sistema nadzora i izbegnu dupliranje aktivnosti. Blizina nacionalnih
nadleznih institucija bankama koje posluju u okviru njihovih granica donosi niz
koristi dok sa druge strane doprinosi konzistentnosti supervizije u svim zemljama
¢lanicama evrozone.

Princip homogenosti u okviru jedinstvenog nadzornog mehanizma

Konzistentnost nadzornih aktivnosti i preventivho delovanje koje ima za cilj
izbegavanje nastanka razlika u tretmanu banaka zemalja ¢lanica su od posebnog
znacaja. Princip homogenosti je formulisan da bi osigurao formiranje i odrzavanje
jedinstvenog sistema nadzora kreditnih institucija.

Princip konzistentnosti sa jedinstvenim trziStem

Pravna usaglasenost nadzorne funkcije sa jedinstvenim skupom propisa
omogucava integraciju kontrole banaka koje posluju na teritoriama pod
nadleznostima razliitih institucija. Na taj nacin je kroz pripremu vodica za nadzor
banaka Evropska bankarska uprava doprinela ogranicavanju i kontroli sistemskog
rizika. Zemlje ¢lanice EU koje nisu u evrozoni mogu inicirati saradnju sa ECB zarad
Sirenja mehanizma nadzora. Konvergencija kao sastavni deo i proces jedinstvenog
evropskog trZista u odredenoj meri zavisi i od supervizije kreditnih institucija Sto
ide u prilog primene principa konzistentnosti.

Princip nezavisnosti i odgovornosti

Nadzor kreditnih institucija se vrSi na nacin koji podrazumeva nezavisnost
kontrolnih tela odnosno samostalno donoSenje odluka bez uticaja drugih
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institucija. Supervizija mora biti sprovedena u skladu sa visokim standardima
demokratske odgovornosti da bi se stvorilo i odrZalo poverenje u kontrolnu
funkciju od strane svih zemalja ¢lanica. Regulativa nalaze da su odgovorne ne
samo institucije EU i evrozone ved i institucija na nacionalnom nivou.

Princip sprovodenja kontrole na osnovu procene rizika

Jedinstveni mehanizam kontrole uzima u obzir visinu Stete koja mozZe nastati u
slucaju loSeg poslovanja kreditne institucije kao i verovatnoc¢u nastanka takvog
scenarija. Ako se proceni da je banka ili grupa kreditnih institucija izloZena
rastué¢im rizicima kontrola ¢e biti intezivirana sve dok se rizici ne smanje do
prihvatljivog nivoa. Nadzor banaka je baziran kako na kvalitativnim tako i
kvantitativnim aspektima sprovodedi kriticko sagledavanje okolnosti i promena
koje mogu nastati u buduénosti. Na taj nacin se resursi za kontrolu koriste u
oblastima u kojima se ocekuju znacajni efekti ¢ime se odrzava i unapreduje
stabilnost finansijskog sistema.

Princip proporcionalnosti

Nadzorne aktivnosti kontrolnih tela su u proporciji sa 1) znacajem kreditnih
institucija po finansijski sistem i 2) profilom rizika banke koja je predmet kontrole.
Na taj nacin se ograniceni resursi kontrolnih mehanizama efikasno alociraju.
Posledicno, intenzitet nadzora varira sa fokusom na najveée odnosno kompleksne
grupacije i znacajne subsidijare odnosno ¢erke/subsidijara bankarske grupacije.
Tako se postiZze i konzistentnost sa principom sprovodenja kontrola na osnovu
procene rizika analizirajuéi kako grupacije tako i subsidijare grupacija.

Princip adekvatnog nivoa nadzornih aktivnosti svih kreditnih institucija

Princip adekvatnog nivoa nadzora svih kreditnih institucija namece propisivanje
minimalnog nivoa supervizije svih kreditnih institucija bez obzira na percepciju
rizika. Vodic za superviziju banaka koji je objavljen u novembru 2014. godine vrsi
kategorizaciju banaka po kriterijumu uticaja eventualnog stecaja na finansijsku
stabilnosti. Vodi¢ definiSe minimalni nivo angaZovanja za svaku kategoriju
kreditnih institucija.

Princip blagovremenog i efektivnog sprovodenja korektivnih mera

Mehanizam jedinstvenog nadzora je kreiran da bi poboljSao sigurnost poslovanja
kreditnih institucija i doprineo stabilnosti evropskog finansijskog sistema. Princip
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blagovremenog i efektivnhog sprovodenja korektivnih mera nalaze proaktivni
pristup u procesu supervizije banaka da bi se smanjila verovatno¢a nastanka
velikih gubitaka i na taj nacin i potencijalna Steta posebno onih institucija koje su
klasifikovane kao institucije od posebnog znacaja. Pored blagovremenog nadzora
neophodno je da reakcija banke bude sprovedena u razumnim vremenskim
okvirima na nacin koji ¢e smanjiti potencijalne gubitke kako banke tako i
deponenata. Pokretanje mehanizma reSavanja problema prema Direktivi o
oporavku banaka (Bank Recovery and Resolution Directive) je krajnja mera koja bi
zastitila javne finansije zemalja Clanica i teret gubitaka prebacila na akcionare
odnosno poverioce po unapred utvrdenom redosledu. Depoziti do 100.000 EUR bi
uvek bili osigurani dok bi teret gubitaka snosili privatni investitori odnosno
bankarski sektor a ne poreski obveznici kao sSto je ranije bio slucaj.

STABILIZACIJA EVROZONE - ESM MEHANIZAM

Pocetkom 2010. godine u Evropi je doslo do Sirenja straha od duznicke krize.
Zabrinutost koja je proizasla iz rasta budzetskog deficita i javhog duga posebno u
Grekoj, Portugaliji, Irskoj i Spaniji se prenela na finansijska trzita u formi rastuceg
spreda izmedu prinosa na drzavne obveznice pomenutih zemalja i prinosa
drzavnih obveznica Nemacke koje su percipirane kao najmanje rizicne u Evropi.
Postalo je ocigledno da su zbog percepcije rizika investitori zahtevali veéi prinos
do dospeda na drzavne obveznice prezaduZenih zemalja u odnosu na prinos
drZavnih zapisa nemacke vlade.

U poredenju sa prinosom na nemacke drzavne obveznice razlika u prinosu (spred)
je bila najveca kod Greke, Portugalije i Spanije $to implicira da finansijska trZista
percipiraju te zemlje kao najrizi¢nije pri ¢emu se premija rizika prvenstveno odnosi
na rizik neizvrSenja obaveza od strane driave (eng. default risk) odnosno
eventualnu nemogucénost servisiranja javnog duga. Podaci o ostvarenom prinosu
za 2010. i 2011. upuduju na zaklju¢ak da je u Portugaliji zaduZivanje emisijom
drZzavnih obveznica u junu mesecu 2011. godine bilo i za 50% skuplje u odnosu na
novembar mesec 2010. godine. Tenzije na trZistu kapitala su rasle kada je
objavljena informacija da je u aprilu mesecu 2011. godine portugalska vlada
morala da plati 5,99% kamate na dvogodisnje obveznice koje su imale nominalnu
vrednost od milijardu evra Sto je iz ugla kamatne stope bilo znacajno vise u
poredenju sa kamatom od oko 4% koja je formirana na slicnoj aukciji drzavnih
hartija od vrednosti portugalske vlade u septembru mesecu 2010. godine. Skok
zahtevane stope prinosa na drzavne obveznice Gréke, Portugalije, Irske i Spanije
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tokom 2010. godine je zbog zabrinutosti zemalja ¢lanica evrozone nametnuo hitno
pronalaZenje reSenja sa ciljem ocuvanja finansijske stabilnosti i zajednicke valute.

U junu mesecu 2010. godine dogovorom izmedu tadasnjih Sesnaest zemalja
¢lanica evrozone kreiran je Mehanizam za evropsku finansijsku stabilnost (eng:
European Financial Stability Facility, u daljem tekstu EFSF). Predvideno je da
mehanizam traje tri godine (Sto je kasnije produZeno na pet godina) i da bude
dostupan svim zemljama c¢lanicama evrozone. On pruza moguénost zemljama
¢lanicama koje su suocene sa problemima pribavljanja sredstava za finansiranje
budzZetskog deficita ili koje pozajmljuju novac po nepovoljnim uslovima da prikupe
sredstva. U okviru EFSF, bilo je moguce odobriti kredite u ukupnom iznosu od 726
milijardi evra. Pribavljanje sredstava je omogudeno postojanjem neopozivih
bezuslovnih garancija koje su izdale vlade zemalja ¢lanica evrozone u srazmeri sa
iznosom ucescéa uloZzenog kapitala u Evropskoj centralnoj banci.

U slucaju da zemlja ¢lanica podnese zahtev za pruzanje pomodi koris¢enjem EFSF,
Evropska komisija zajedno sa Evropskom centralnom bankom i Medunarodnim
monetarnim fondom (MMF) predlaze nacin kreditiranja zemlje clanice koja je
podnela zahtev. Prikupljanje sredstava je izloZzeno trosku odnosno kamati koja se
placa na finansijskom trzistu. Pored kamate dodaju se troskovi za finansiranje
tehnicke pomodi koja je pruzena od strane Evropske investicione banke i nemacke
Agencije za javni dug. Sredstva se pribavljaju emisijom obveznica EFSF koje su od
strane Standard & Poors’s i Fitch Ratings agencija oznacene kao obveznice sa
malim rizikom odnosno rejtingom “AAA” odnosno “Aaa”, a Sto je prvenstveno
rezultat izdatih garancija vlada zemalja ¢lanica evrozone. Posledi¢no, prikupljanje
novca putem finansijskih trZiSta podrazumeva i niske traZzene stope prinosa
odnosno povoljno zaduZivanje za razliku od kamate koje bi prezaduzene zemlje
placale. Zemlja ¢lanica korisnik kredita bi pla¢ala kamatu koja se formira tako Sto
se na iznos kamate koja se pla¢a na obveznice emitovane od strane EFSF dodaje
fiksni iznos marze od 247 baznih poena (2,47%). Na hipotetiCkom primeru,
primena ove formule na zaduZivanje portugalske vlade u aprilu mesecu 2011.
godine bi znacila da portugalska vlada treba na kredit sa rokom otplate od 10
godina da plati kamatu od oko 5,7% na godiSnjem nivou S$to bi predstavljalo
znacajnu uStedu u odnosu na zahtevanih 9,1% investitorima na finansijskom
trzistu.

Reakcije finansijskih trziSta na formiranje EFSF su navele na zaklju¢ak da
mehanizam za kreditiranje zemalja clanica evrozone nije stvorio Zeljene efekte.
Percepcija rizika je ostala nepromenjena zbog neizvesnosti u pogledu situacije
koja ¢e nastati po isteku vaZenja EFSF. Radi stvaranja trajnog resenja, krajem



Evropska bankarska unija - izazovi i implikacije za Srbiju 179

novembra 2010. godine ministri finansija zemalja clanica evrozone su se
dogovorili da stvore stalan mehanizam za borbu protiv krize pod nazivom Evropski
mehanizam za stabilnost (eng. European Stability Mechanism; u daljem tekstu
ESM) koji je preuzeo funkcije EFSF.

ESM je stalni mehanizam za izlazak iz krize zemalja evrozone. Njegova svrha je da
pruzi podrsku stabilnosti putem instrumenata finansijske pomo¢i svim zemljama
¢lanicama ESM, koje prolaze kroz finansijske probleme. Za ovu svrhu ESM ima
pravo da obezbedi sredstava emitovanjem finansijskih instrumenata ili
zaklju¢ivanjem finansijskih ili nekih drugih sporazuma sa zemljama ¢lanicama ESM
ili finansijskim institucijama.

ESM moze pruziti podrsku stabilnosti 1) obezbedivanjem kredita zemljama koje se
nalaze u finansijskim problemima, 2) kupovinom obveznica zemalja ¢lanica ESM
primarnom i sekundarnom trziStu duga 3)u vidu kreditnih linija, za slucaj
predostroznosti, 3) finansiranjem dokapitalizacije finansijskih institucija putem
kredita vladama, ukljucujuci i zemlje koje nisu u programu ESM. Sporazum o
osnivanju ESM je prvobitno potpisan u julu 2011. godine od strane sedamnaest
ministara evrozone ali je ubrzo pretrpeo promene koje su nastale i odobrene u
februaru 2012. sa ciljem povecanja efikasnosti. Sporazum je stupio na snagu u
septembru, a ESM je uspostavljen u oktobru 2012. nakon ratifikacije svih
sedamnaest zemalja C¢lanica evrozone. ESM je osnovan kao meduvladina
organizacija pod okrililem medunarodnog javnog prava sa sediStem u
Luksemburgu. ESM ima Odbor guvernera u kojem zasedaju ministri finansija
zemalja €lanica evrozone (kao ¢lanovi sa pravom glasa), dok Evropski komesar za
ekonomska i monetarna pitanja i predsednik Evropske centralne banke mogu
prisustvovati sednicama Odbora kao posmatraci.

Najvaznije odluke donete od strane Odbora guvernera zahtevaju dogovor svih
zainteresovanih strana, sto ukljucuje odluke o pruzanju pomoci €¢lanu ESM, izboru
finansijskog instrumenta, uslovima koris¢éenja pomodi, rokovima i iznosu
sredstava. Odbor donosi odluke kvalifikovanom veéinom (u Sporazumu o ESM
definisano kao vise od 80% glasova, gde svaka zemlja ima razli¢ito glasacko
ucesce). Ovim nacinom glasanja se usvajaju godisnji izvestaji, imenuje generalni
direktor i postavljaju uslovi za prijem novih ¢lanova. Pored Odbora guvernera ESM
ima i Upravni odbor. Svaka zemlja evrozone imenuje jednog c¢lana i jednog
pomocnog ¢lana. Kao i u slucaju Odbora guvernera, Evropska komisija i ECB mogu
imenovati svoje ¢lanove koji nemaju pravo glasa. Odbor guvernera moze poveriti
Upravnom odboru odredene duZnosti koje prema Sporazumu o osnivanju ESM
pripadaju Odboru guvernera. Upravni odbor takode donosi odluke kvalifikovanom
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veéinom, ali se ne mogu preduzimati nikakve aktivnosti koje su u suprotnosti sa
odlukama Odbora guvernera. Odbor guvernera imenuje generalnog direktora, koji
je odgovoran za upravljanje svakodnevnim aktivnostima ESM. Generalni direktor
predsedava Upravnim odborom, kao i Izvrsnim odborom koji mu pomaze prilikom
vodenja svakodnevnih poslova ESM. Mandat generalnog direktora traje pet
godina i moZze biti reizabran najvise jednom. Dok je na poloZaju, generalni direktor
ne moze biti ¢lan Odbora guvernera niti Upravnog odbora.

Uzimajudi u obzir nuznost brzog reagovanja sporazum ESM sadrZi hitne procedure
glasanja, za odobravanje finansijske pomodi, koje moraju biti podrzane sa 85%
glasova kvalifikovane vec¢ine. Maksimalan kapacitet pozajmljivanja ESM iznosi 500
milijardi evra. Do februara 2015. godine iz ESM je povuceno 47 milijardi evra.

ESM ima ukupan upisani kapital u iznosu od 704,8 milijardi evra. Od ovoga iznosa,
80,5 milijardi je uplaceni kapital. ESM ima na raspolaganju i 624,3 milijarde evra
neuplacenog kapitala zemalja ¢lanica. Kako bi se povecao kapacitet pozajmljivanja
ESM mozZe uputiti opsti poziv za uplatu dodatnog kapitala u slucaju da to bude
neophodno. Da bi pokrenuo ovaj poziv, Generalni direktor ESM, pravi predlog
Upravnom odboru koji sadrzi cilj poziva, iznos i doprinos za svakog akcionara kao i
raspored placanja. Poziv za dopunu uplacenog kapitala se mozZe desiti iz dva
razloga: a) zbog pokrivanja gubitka upladenog kapitala koji je nastao usled
neizmirivanja obaveza zemlje korisnika, b) zbog odrZavanja racija kapitala i
kapaciteta pozajmljivanja ESM na popisanom minimumu od 15%. Direktori
ponovo sastavljaju predlog, ali ovoga puta Upravhom odboru, koji treba da utvrdi
iznose gubitaka i razloge koji su do njih doveli. Da bi se dopuna odobrila, potrebno
je da Upravni odbor ima prostu vecinu. U slu¢aju da neko od ¢lanova ESM ne
prihvata dopunu kapitala, pravi se jedan ili viSe novih poziva za poveéanje kapitala
koji se upuéuje svim ESM ¢lanovima, u kome se traZzi povecanje osnovne stope
koju ¢lanice ESM uplacuju. Takozvani hitni ,poziv za kapital” ¢e se koristiti za
ubrzavanje naplate sredstava u cilju uskladivanja sa zahtevanim raciom kapitala i
da bi se izbegla mogucnost da ESM zapadne u problem sa isplad¢ivanjem obaveza
svojim poveriocima. Generalni direktor ima obavezu da uputi ovaj poziv svim
akcionarima ESM, ako proceni da rizik postoji. Po Sporazumu o ESM, akcionari su
u obavezi da u roku od sedam dana izvrSe zahteve koji se od njih traze. U slucaju
da neko od akcionara ne ispuni obaveze, poziv ¢e se ponavljati sve dok kapital ne
bude uplac¢en. Ovakav mehanizam funkcionise efikasno i predstavlja najvecu
mogucu garanciju za vlasnike ESM obveznica, da ¢e im obaveze biti izmirene.

Po uspostavljanju jedinstvenog mehanizma nadzora, ESM je postao jedan od
izvora dokapitalizacije onih banaka kod kojih je nakon kontrole ustanovljeno da ne
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zadovoljavaju propise o adekvatnosti kapitala odnosno za koje se smatra da
predstavljaju pretnju ukupnoj finansijskoj stabilnosti evrozone. Eventualna
dokapitalizacija kreditne institucije ¢e biti bazirana na tesnoj saradnji, razmeni
informacija i zajednic¢kim odlukama ECB, ESM i nacionalnih nadleZnih institucija.

ZAKLJUCAK

Kao posledica izbijanja globalne finansijske krize pad privredne aktivnosti je
uzrokovao i pad poreskih prihoda zemalja ¢lanica evrozone dok su fiskalni
podsticaji u formi poreskih podsticaja, investicionih projekata i izdvajanja u korist
finansijskih institucija dodatno pogorsali apsolutne i relativne vrednosti
budZetskog deficita i javnog duga. Greka, Irska, Portugalija i Spanija su podetkom
2010. godine bile suofene sa teSkoéama finansiranja budZetskog deficita.
Finansijska trZiSta su negativno reagovala na novonastalu situaciju Sto je izmedu
ostalog bilo praceno padom vrednosti evra u odnosu na dolar kao i znacajnim
rastom rizicne premije na drzavne hartije od vrednosti pomenutih zemalja.
Uspostavljeni mehanizmi za stabilizaciju finansijskog sistema (EFSF i ESM) i
oCuvanje zajednicke valute pruzili su moguénost zemljama clanicama da nakon
ispunjavanja odredenih uslova uz niZe troskove finansiraju svoje budzZetske
deficite. Medutim, percepcija rizika nije znacajno promenjena uprkos postojanju
stalnog mehanizma za stabilnost i sprovedenih mera Stednje. PaZljivu analizirajudi
okolnosti, uzroke problema i najbolju praksu institucije EU su formirale novi
mehanizam kontrole kreditnih institucija. Promovisuci pristup vrsenja nadzora na
osnovu jedinstvenog skupa propisa koje institucije EU moraju postovati stvoreni
su uslovi za smanjenje rizika i stabilizaciju finansijskog sistema evrozone.
Unificiran regulatorni okvir finansijskog sektora EU i primena Bazela Il u svim
zemljama clanicama su osnova jedinstvenog mehanizma supervizije banaka.
Jedinstveni pravni okvir treba da otkloni pravne nejasnoée i time doprinese
efikasnijem funkcionisanju jedinstvenog trZista. StrateSko opredeljenje Srbije je da
postane zemlja ¢lanica EU. Harmonizacija propisa u domenu nadzora banaka sa
jedinstvenim pravnim okvirom evrozone odnosno EU bi zahtevala blagovremeno
analiziranje i poredenje regulative Srbija sa direktivama i podzakonskim aktima
odnosno praksom EU. U skladu sa tim Narodna banka Srbija bi sa Vladom
Republike Srbije trebala da u naredne tri godine definise oblasti u kojima je
mogucée unaprediti postojeéi zakonski okvir i praksu kroz pripremu pravilnika
odnosno smernica za kreditne institucije.
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SUMMARY

EUROPEAN BANKING UNION — CHALLENGES AND
IMPLICATIONS FOR SERBIA

The emergence of the financial crises in 2008 weakened not only the fiscal
positions of EU member countries but also banks which seeked support from
national governments due to which, the taxpayers and not the shareholders took
the burden of the losses. Weakening of the fiscal positions resulted in the increase
of government bond yields and deteriorated financial statements of banks. To
prevent the transfer of losses to taxpayers in the future EU institutions set up a
new framework for supervising banks. In November 2014 the implementation of
the Single Supervisory Mechanism started based on which the supervision of banks
in performed by European Central Bank and national competent authorities. The
new mechanism is a step forward towards further European harmonisation which
promotes the approach of supervising banks based on the Single Rulebook that all
EU institutions must respect. Single market of financial services assumes a unified
regulatory framework and implementation of Basel Ill in all member countries. The
Single Rulebook should clarify the legal inconsistencies and thereby contribute to
the more efficient functioning of the single market. Taking into account the
strategy of Serbia to become an EU member country, the harmonisation of
legislation would be required prior to and after the EU accession.

Key words: European banking union, financial crises, budget deficit, public debt
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UTICAJ REFORMSKIH MERA FISKALNE POLITIKE NA
MAKROEKONOMSKE PERFORMANSE SRBIJE

Aleksandar Zdravkovié!

Apstrakt

Krajem 2014. godine Vlada Republike Srbije je usvojila budZet u okviru Sireg
paketa strukturnih reformi, koji ukljucuje i reformu javne uprave, javnih preduzeca,
kao i preduzeca u restrukturiranju. Ovaj budZet se moZe okarakterisati po mnogim
parametrima kao «reformski», prevashodno jer je predvideno znacajno smanjenje
budZetskih rashoda, zbog ¢ega je dobio i nacelnu podrsku IMF, kao i Fiskalnog
saveta. S druge strane, rezanje drZavnih rashoda ce, pored fiskalnih, neminovno
imati uticaj i na druge makroekonomske performanse Republike Srbije znacajne za
privredni ambijent. U ovom radu ce biti analiziran uticaj mera fiskalne politike na
kretanje odabranih fiskalnih, monetarnih i realnih varijabli u srednjem roku.

Kljuéne reci: fiskalna konsolidacija, strukturne reforme, makroekonomske
performanse, projekcije

uUvoD

Srbija je u pretkriznom periodu beleZila solidne rezultate u domenu realnog
sektora i javnih finansija, koji su se prevashodno ogledali u visokim stopama
ekonomskog rasta praéenih fiskalnom konsolidacijom i smanjenjem javnog duga.
Privredni rast, pretezno generisan tokovima novca koji su dolazili iz inostranstva,
rezultovao je nizom eksternih i internih slabosti, vidljivih u visokim deficitima
tekuceg bilansa, eksplozivnom rastu zaduZenja privatnog sektora, nepovoljnoj
strukturi investicija i vodenju procikli¢ne fiskalne politike.

! Aleksandar Zdravkovi¢, MA, istraziva¢ saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd,
email: aleksandar.zdravkovic@ien.bg.ac.rs
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Po izbijanju globalne krize, drasticni prekid priliva inostranog kapitala rezultovao
je Sokovima na strani agregatne traznje i investicionih i kreditnih aktivnosti. U
pokusaju da uspori destruktivna dejstva krize, drZava je nastojala da odrii
agregatnu traznju visokim rashodima, ali su rastuci deficiti i javni dug za samo pet
godina doveli drzavne finansije na ivicu srednjoro¢ne fiskalne nesolventnosti,
prevashodno zbog neuspeha da se pokrene privredni rast i promeni nepovoljna
struktura privrede.

Rastuci rizici fiskalne nesolventnosti nametnuli su fiskalnu konsolidaciju i
strukturne reforme kao neminovne mere ekonomske politike u cilju zaustavljanja
galopirajuceg tempa rasta javnog duga i stimulacije privrednog rasta. Fiskalnom
strategijom za 2014. godinu definisan je paket mera fiskalne konsolidacije, koji je
u prvoj godini bio uglavnom neuspesan, narocito u pogledu planiranog smanjenja
rashoda. Nova Fiskalna strategija za 2015. godinu, radena pod nadzorom IMF,
generalno donosi znacajnu reviziju makroekonomskih projekcija i mera fiskalne
konsolidacije, i predstavlja veliki kvalitativni pomak ka ekonomskoj realnosti.

U ovom radu analizirani su potencijalni efekti programa fiskalne konsolidacije na
odabrane makroekonomske performanse u srednjem roku. Analize su bazirane na
poredenju aktuelnih makroekonomskih projekcija (zasnovanih na programu
fiskalne konsolidacije i strukturnih reformi) sa projekcijama iz prethodne dve
godine. Osnovi cilj istraZzivanja predstavlja identifikaciju nivoa realisticnosti
aktuelnih makroekonomskih projekcija u srednjem roku, kao i identifikaciju uzroka
i ekonomskih konsekvenci potencijalnih devijacija. U prvoj sekciji opisani su uzroci
eskalacije fiskalnih neravnoteZa, dok druga sekcija skicira postkrizne poteze
ekonomske politike. Treéa, Cetvrta i peta sekcija prikazuju uticaj reformskih mera
na fiskalne, monetarne i eksterne makroekonomske performanse. Posebna paznja
u Sestoj sekciji je posvecena privrednom rastu, kao najkriti¢nijem faktoru uspeha
programa fiskalne konsolidacije.

UZROCI ESKALACIJE FISKALNE NERAVNOTEZE U POSTKRIZNOM PERIODU

U periodu koji je priblizno trajao od 2002. godine pa do izbijanja globalne
finansijske i ekonomske krize krajem 2008. godine, veéina zemalja Centralne i
Istocne Evrope, ukljucujudi i Srbiju, je prolazila kroz fazu znacajne ekonomske
ekspanzije. Srbija je u datom periodu belezila solidne rezultate u domenu realne i
fiskalne ekonomije, koji su se prevashodno ogledali u visokim stopama
ekonomskog rasta praéenih fiskalnom konsolidacijom i smanjenjem javnog duga.
NesSto manje uspesna je bila u sferi monetarne ekonomije, zbog viSih stopa
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inflacije i vece kolebljivosti deviznih kurseva u odnosu na zemlje regiona (Vukovic i
Zdravkovi¢, 2011).

Tokom ovog perioda ubrzanog rasta nastao je i niz ekonomskih slabosti u domenu
ekonomskih odnosa sa inostranstvom, koji je ekonomiju Srbije izloZio znadajnim
rizicima eksternih Sokova. Privredni rast je ve¢im delom bio generisan tokovima
novca koji su dolazili iz inostranstva, kroz zaduZivanje privatnog sektora putem
kreditne ekspanzije stranih banaka i privatizacije drZavnih preduzeca stranim
direktnim investicijama. Veliki priliv novca iz inostranstva je kreirao uzlet
agregatne traznje, koji se prelio na rast cena, rast plata i aprecijaciju dinara, Sto je
dovelo do porasta baziénih troSkova proizvodnje i erozije medunarodne
konkurentnosti. BrZi rast privatne potrosnje i investicija od domace proizvodnje je
takode rezultovao visokim i trajnim deficitima tekuceg bilansa.

Brz ekonomski rast finansiran prilivom kapitala iz inostranstva, osim kreiranja
eksternih slabosti, doveo je i do kreiranja niza internih slabosti koji su se pre svega
ogledali u nepovoljnoj strukturi investicija i vodenju procikli¢cne fiskalne politike.
Investicije su najve¢im delom bile usmerene ka sektorima proizvodnje
nerazmeljivih dobara, koji su posledi¢no bili generator ekonomskog rasta. Tokom
perioda 2004-2008, prosecni realni rast bruto domacdeg proizvoda iznosio je oko
6%, pri cemu je kontribucija sektora za proizvodnju razmenljivih dobara realnom
rastu, osim u 2004. godini, bila minorna na nivou jednog procentnog poena (IMF,
2013). Ovako nepovoljna struktura investicija i ekonomske aktivnosti dodatno je
pogorsavala ekonomsku poziciju Srbije i slabila njenu eksternu konkurentnost,
zbog prevelikog oslanja na domacu traznju i potrebu za njenim finansiranjem
inostranim kapitalom. Sa druge strane, rast ekonomske aktivnosti doveo je do
rasta poreske baze i ciklicnog rasta poreskih prihoda. Srbija je, kao i druge zemlje
centralne i istocne Evrope, u predkriznom periodu sprovodila procikli¢nu fiskalnu
politiku (Becker, 2010). Rezultat takve politike je bio diskrecioni rast drzavnih
rashoda, uglavnom usmeren ka poveéanju plata u javnom sektoru i penzija, koji je
po inerciji nastavljen i posle izbijanja ekonomske krize, npr. prosecni rast realnih
penzionih izdataka u periodu 2005.-2011. godine iznosio je 4,23% (Zdravkovi¢ i
ostali, 2012).

Po izbijanju globalne krize, drasticni prekid priliva inostranog kapitala rezultovao
je Sokom na strani agregatne trainje i kolebanjem ekonomske aktivnosti, pa
oCuvanje agregatne traZnje postaje prioritet ekonomske politike Srbije u odnosu
na fiskalnu konsolidaciju. Posledi¢no, plate u javnom sektoru i penzije nisu
smanjivane, niti se odustalo od politike subvencionisanja javnih preduzeéa i
stranih investitora. Takvi potezi ekonomske politike su doveli u pitanje poverenje
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u kapacitete Vlade Srbije da vodi kredibilnu ekonomsku politiku u uslovima
globalne ekonomske turbulencije, pa je Srbija ve¢ krajem 2008. godine zatrazila
aranzman iz predostroznosti sa IMF zarad medunarodnog kredibiliteta. AranZman
je stavio primarni fokus na fiskalnu konsolidaciju i strukturne reforme, ukljucujudi
restriktivnu fiskalnu politiku, reforme penzionog sistema i privatizaciju i
restrukturiranje drzavnih preduzeca u cilju jacanja posrnulog privatnog sektora
(IMF, 2012). Ovaj aranZman se zavrSio neuspehom jer do fiskalne konsolidacije i
strukturnih reformi nije doslo, drzavni deficit i javni dug su nastavili da rastu, zbog
¢ega je IMF u 2012. godini opozvao aranZman.

MERE FISKALNE KONSOLIDACIUE

Posle neuspeha inicijalnih pokusaja fiskalne konsolidacije, strukturnih reformi i
aranZmana sa IMF, dinamika rasta deficita i javnog duga je dovela u pitanje
kompletnu solventnost drzavnog sektora Srbije, ¢ak i u srednjem roku. Posle
politickih promena u 2013. godini, nova Vlada je najavila da ¢e se mnogo ozbiljnije
posvetiti programu fiskalne konsolidacije, a prvi paket mera donet je krajem 2013.
godine. Mere u okviru ovog paketa su se generalno mogle podeliti na one
usmerene ka povecéanju drzavnih prihoda na teret privatnog sektora (povecanje
PDV, ukidanje poreskih olaksica i borba protiv sive ekonomije) i one usmerene ka
budzZetskim usStedama (smanjenje plata i subvencija drZavnim preduzeéima)
(zdravkovi¢, 2013).

Prvi paket mera fiskalne konsolidacije primenjen tokom 2014. godine se moze
okarakterisati kao relativno neuspesan, pre svega zbog vecih drzavnih rashoda od
projektovanih planom konsolidacije. Gledano po veli¢ini ocekivanih efekata,
glavne mere za smanjenje deficita u 2014. godini su bile bazirane na ocekivanom
povecanju prihoda, a u 2015. i 2016. godini na uStedama i smanjenju javnih
rashoda. Zdravkovi¢ (2013) je ilustrovao loSu praksu “preterano optimisticnog”
projektovanja javnih rashoda od strane sektora za makroekonomska planiranja
Ministarstva finansija RS i ukazao ne neophodnost rezanja javnih rashoda ve¢ u
2014. godini, kao kriticne komponente za uspe$nu srednjoro¢nu finansijsku
konsolidaciju i stabilizaciju javnog duga. Ocekivanja u pogledu potcenjenih
projekcija rashoda su se ispostavila tacnim, jer je u 2014. godini procena javnih
rashoda u BDP nadmasila inicijalnu projekciju za skoro 4 procentna poena. Visoko
probijanje projektovanih rashoda u 2014. godini, i pored neocekivano boljih
rezultata od projektovanih ostvarenih na stranih prihoda, dovelo je do nastajanja
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istorijski visokog deficita u iznosu od 7,9% BDP, koji je nadmasio projektovani za
0,8 procentnih poena’.

Novi paket mera fiskalne konsolidacije, usvojen krajem 2014. godine, predstavlja
kvalitativni pomak u smislu realisti¢nosti projekcija, jer ¢ak Sest od predloZenih
devet mera iskljuivo targetira rashodnu stranu drzavnih finansija. Devet mera
predloZenih Fiskalnom strategijom za 2015. godinu predvidaju smanjenje plata u
javnom sektoru, smanjenje penzija, novu indeksaciju plata i penzija, racionalizaciju
javnog sektora, smanjenje subvencija, uStede na robama i uslugama, reformu
javnih preduzeca, naknade za transport gasa i novi model finansiranja samouprave
(Ministarstvo finansija RS, 2014). Prvih Sest mera striktno targetira relaksaciju
rashodne strane budZeta, naknada za transport gasa i reforma javnih preduzeca
targetira prihodnu stranu, dok poslednja mera nastoji da kreira budzetske ustede
kroz poboljsanu naplatu sopstvenih prihoda lokalnih samouprava. Takode, vecina
veéina predloZzenih mera nije nova, veé predstavljaju ponavljanje mera iz
prethodnog paketa koje nisu adekvatno implementirane tokom 2014. godine, kao
Sto su smanjenje plata zaposlenih u drZzavnom sektoru, subvencije drZavnim
preduzecima i nova indeksacija plata i penzija.

lako su neke od mera ve¢ implementirane (smanjenje plata i penzija), analize
Fiskalnog saveta ukazuju da je pravovremena implementacija pojedinih mera
fiskalne konsolidacije pod velikim rizikom. Najveéi rizici se odnose na
racionalizaciju javnog sektora i reformu javnih preduzeca, gde jos uvek nisu
definisani  konkretni planovi za sprovodenje ovih mera, smanjenje
subvencionisanja javnih preduzeca zbog loSih iskustava u proSlosti, kao i
finansiranje lokalnih samouprava gde jo$ uvek nije usvojena odgovarajuca
legislativa (Fiskalni savet, 2015).

UTICAJ NA FISKALNE VARUJABLE

Opsti je utisak da aktuelne fiskalne projekcije, izvedene iz plana fiskalne
konsolidacije, izgledaju daleko realisti¢nije u odnosu projekcije iz prethodnih
godina, Sto je verovatno i posledica uskladivanja sa projekcijama IMF. To je najvise
vidljivo iz znacajnog povecanja projektovanih rashoda u odnosu na fiskalnu
strategiju iz 2013. godine, koja je predvidala da ¢e nivo javnih rashoda u BDP
opasti na 40% vec¢ u 2016. godini (Tabela 1). S druge strane, projekcije prihoda su

% 1zvor podataka: Fiskalne strategije za 2014. i 2015.
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takode racionalno postavljenje, sa tendencijom postepenog umanjenja u
srednjem roku.
Tabela 1. Projekcije javnih rashoda, % BDP

Godina na koju se odnosi projekcija

Javni rashodi

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
cod 2012 498 | 47,7 46 | 447 - -
odina 2013 - 44,9 45 431 | 406 i
projekcije
2014 i . 489 | 46,1 | 438 | 419

Izvor: Fiskalne strategije za 2012, 2013 i 2014. godinu

| pored znacajno veceg realizma u pogledu projekcija prihoda i rashoda, velike su
Sanse da projektovani deficit konsolidovane pozicije drzave u srednjem roku necée
biti oboren ispod 4%, kao sto je predvideno Fiskalnom strategijom. Jedan deo
rizika proizilazi iz potencijalno manjih stopa rasta BDP od planiranih, koje bi
konsekventno umanijile i poresku osnovicu i javne prihode. Drugi deo je povezan
sa rizicima prolongianja ili neadekvatnog sprovodenja neke od mera fiskalne
konsolidacije, diskutovanih u prethodnoj sekciji, koje bi u krajnjoj instanci doveli
do pobijanja projektovanih javnih rashoda. | pored potencijalnih rizika vezanih za
probijanje projektovanog deficita, pohvalno je prisustvo znac¢ajno veceg realizma
u projekcijama, npr. projektovani deficit u 2016. godini je uveéan za 1,5
procentnih poena (Tabela 2).

Tabela 2. Projekcije deficita drZave, % BDP

Godina na koju se odnosi projekcija

Kosolidovani deficit 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

2012 36 | 19 | -1 - -

Godina projekcije 2013 -6,5 -7,1 -5,2 -3,2 -
2014 : 79 | 59 | -47 | 38

Izvor: Fiskalne strategije za 2012, 2013 i 2014. godinu

Visok nivo javnog duga i dalje ostaje najveca pretnja dugorocnoj fiskalnoj i
makroekonomskoj stabilnosti, ¢ak i ako mere fiskalne konsolidacije u srednjem
roku budu uspesno realizovane. U stru¢noj javnosti je ve¢ dugo vremena prisutna
rasprava o kriticnom nivou javnog duga koji aktivira takozvanu “zamku duga”,
situaciju u kojoj privredni rast viSe nije u stanju da dugoro¢no kompenzuje rastuée
potrebe za servisiranjem duga, Sto u krajnjoj instanci vodi ka potpunoj fiskalnoj
nesolventnosti. lako ne postoji konsenzus, neka od istrazivanja ukazuju da se za



190 DEO II.

razvijene zemlje prag tolerancije krece u intervalu od 85%-105% BDP-a
(Checherita i Rother, 2010, za EU zemlje; Cecchetti i ostali, 2011, za OECD zemlje),
Sto implicitno sugeriSe da je ovaj nivo joS niZi za zemlje u razvoju. Prema
projekcijama iz 2014. godine, pod pretpostavkom uspesne fiskalne konsolidacije,
javni dug ¢e u srednjem roku biti blizu 80% (Tabela 3), Sto je vrlo blizu praga
tolerancije razvijenih zemalja i ukazuje koliko je situacija u pogledu dugorocne
fiskalne solventnosti “napeta”. S druge strane, opet je pohvalan nivo realizma u
aktuelnim projekcijama koji se ogleda u znacajnim korekcijama prethodnih
prognoza.
Tabela 3. Projekcije javnog duga, % BDP

] Godina na koju se odnosi projekcija
Javni dug
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Godi 2012 65,1 65,2 58,7 58,4 - -
odina 2013 i 642 | 672 | 698 | 69,7 -
projekcije
2014 - - 69,9 77,7 79,2 78,7

Izvor: Fiskalne strategije za 2012, 2013 i 2014. godinu

Kontinuirano smanjenje deficita, u sluaju uspesne konsolidacije, ¢e umanijiti
potrebe za finansiranjem, ali brojni makroekonomski rizici i dalje ostaju pretnja za
potpunu stabilizaciju javnog duga: povecanje kamatnih stopa, deprecijacijski
Sokovi, slab privredni rast i aktiviranje garancija izdatih drzavnim firmama. IMF
(2015) je analizirao uticaje pojedinacnih i kombinovanih Sokova kljuénih
makroekonomskih varijabli na srednjoro¢nu i dugoro¢nu dinamiku javnog duga.
Rezultati njihove analize pojedinac¢nih Sokova ukazuju da je visina javnog duga vrlo
osetljiva na Sokove deprecijacije, aktiviranja garancija i slabog privrednog rasta — u
svim od razmatranih scenarija koji ukljucuju neki od ovih Sokova javni dug u
srednjem roku gravitira ka kritichom pragu od 85% BDP, sa tendencijom da do
kraja 2020. godine ostane iznad 80%. Medutim, ekonomska realnost ispoljena
narocito tokom poslednje krize, implicira da Sok jedne makroekonomske varijable
ima destruktivno dejstvo i na ostale makroekonomske performanse, pa je
kombinovani Sok verovatniji scenario od izolovanog pojedina¢nog Soka. Rezultati
analize IMF u tom smislu su vrlo porazavajuc¢i — u slu¢aju kombinovanog Soka
rasta, deprecijacije, primarnog deficita i kamatne stope, javni dug Srbije bi se vec
u srednjem roku uvecao na 100%, Sto bi zemlju verovatno odvelo u potpuno
“duznicko ropstvo”, sli¢no situaciji u kojoj se trenutno nalazi Grcka.
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UTICAJ NA MONETARNE VARIJABLE

Kontrola stope inflacije je u prethodnih nekoliko godina predstavljala ozbiljan
problem ekonomske politike, zbog ucestalih probijanja granica targetiranog
opsega. Osnovni uzroci visoke volatilnosti stope inflacije obuhvatali su znacajne
Sokove cena na trzistu poljoprivrednih proizvoda, visok nivo “pass-through” efekta
(transmisionog mehanizma deviznog kursa na inflaciju) deprecijacije dinara na
cene, visok nivo eurizacije monetarnih tokova i neanticipirane promene drzavno
regulisanih cena (IMF, 2015).

Posle perioda visokih stopa inflacija od preko 10%, u 2013. godini doslo je do
drasti¢nog pada inflacije na svega 2,2% (kraj perioda)® zbog vodenja restriktivne
monetarne politike, kao kontrateze ekspanzivnoj fiskalnoj politici. Ovako niska
stopa inflacije na kraju 2013. godine predstavljala je iznenadenje i za
makroekonomske planere (Tabela 4). Inflacija je i u 2014. ostala niska, ispod donje
ciljane granice od 2,5%.

Tabela 4. Projekcije stope inflacije u %

Inflaciia Godina na koju se odnosi projekcija
) 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Godi 2012 13,8 5,5 5 4.5 - -
oaina 2013 - 5,5 5,5 5,0 4,5 ]
projekcije
2014 - - 2,2 4,2 4 4

Izvor: Fiskalne strategije za 2012, 2013 i 2014. godinu

Fiskalna konsolidacija i restriktivnija fiskalna politika u srednjem roku otvara
prostor za vodenje ekspanzivhe monetarne politike, kojom bi se stimulisala
agregatna traZznja. Znacajno ubrzanje inflacije se oCekuje krajem 2015. kada bi
projektovana stopa inflacije na kraju perioda iznosila 4,2%. Sto je osetno vise u
odnosu na ocekivani prosek perioda od 2,7%. Imajuc¢i u vidu nekarakteristicno
niske stope inflacije u prethodne dve godine, kao i nezavisnost monetarne politike
(koja proizilazi iz politike fleksibilnog deviznog kursa) projektovane stope inflacije
¢e verovatno biti dostignute, ¢ak i ukoliko mere fiskalne konsolidacije ne budu
sprovedene u potpunosti.

* lzvor podataka: Fiskalne strategije za 2014. i 2015. godinu.




192 DEO II.

Anticipirana ekspanzivna monetarna politika ¢e doprineti postoje¢im latentnim
deprecijacijskim pritiscima, Sto ¢e u srednjem roku verovatno imati negativan
uticaj na kolebljivost deviznih kurseva, koji predstavljaju jedan od kriti¢nih
elemenata za uspesnu fiskalnu konsolidaciju. Osnovni kontributori latentnom
pritisku na deprecijaciju nacionalne valute predstavljaju visok nivo spoljne
zaduZenosti, kako privatnog tako i javnog sektora, kao i konstantni deficit
trgovinskog i tekuéeg bilansa. Eventualna kratkorocna relaksacija deprecijacijskih
pritisaka mogla bi nastati u slucaju priliva iz inostranstva od privatizacije i stranih
direktnih ulaganja. U osnovnom scenariju na osnovu koje su uradene fiskalne
projekcije za period 2015. - 2030, predviden je nivo nominalne deprecijacije od
2%. Ovu pretpostavka u srednjem roku bi mogla biti problemati¢na, jer bi
ubrzavanje inflacije moglo dovesti do realne aprecijacije i dodatnih pritisaka na
Narodnu banku Srbije da intervenise da deviznom trzistu.

UTICAJ NA EKONOMSKE ODNOSE SA INOSTRANSTVOM

Iskustva zemalja u razvoju Centralne i Isto¢ne Evrope tokom prethodne decenije
ukazuju da su fleksibilniji reZzimi deviznih kurseva imale pozitivan uticaj na
redukciju spoljno-ekonomskih neravnoteza zemalja koje su usvojile politiku
inflatornog targetiranja, ukljucujuéi i Srbiju. Zdravkovi¢ i ostali (2014)
komparativhom analizom ilustruju da su, u proseku, zemlje Centralne i Istocne
Evrope (Nove clanice EU i zemlje zapadnog Balkana) koje praktikuju politiku
rigidnih deviznih kurseva realizovale vece deficite teku¢eg racuna u pretkriznom
periodu, zbog ¢ega su bile prinudene na znacajnije korekcije spoljnih neravnoteza
u postkriznom periodu. Vodenjem restriktivne monetarne politike, uz kontrolisanu
deprecijaciju nacionalne valute, Srbija je ostvarila izvanredne rezultate u pogledu
redukcije tekuéeg deficita — u odnosu na projekcije iz 2012., procenjena
realizovana vrednost tekuceg deficita je i viSe nego duplo redukovana (Tabela 5).
Imajuci u vidu dalju redukciju traznje merama fiskalne konsolidacije i verovatnu
deprecijaciju dinara, realno je ocekivati da ¢e tekudi deficit ostati na niskom nivou
i u srednjem roku.
Tabela 5. Projekcije tekuceg bilansa, % BDP

Godina na koju se odnosi projekcija

Tekudi bilans

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
cod 2012 19,5 | -167 | -148 | -12.9 - -
odina 2013 - 129 | -107 | 92 | -7.8 -
projekcije
2014 ] ] 61 | -47 | -45 | -43

Izvor: Fiskalne strategije za 2012, 2013 i 2014. godinu
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| pored odlicnih makroekonomskih rezultata ostvarenih u pogledu redukcije
deficita tekuéeg racuna u prethodnim godinama, kontinuirana realizacija tekucih
deficita nizih od 5% u srednjem roku predstavlja jednu od manje ostvarljivih
projekcija fiskalne strategije. Sustinsko smanjenje tekudih deficita dolazi kao
posledica rasta realne produktivnosti, koji je tesko realizovati u srednjem roku.
Srbija je zahvaljujuci restriktivnoj monetarnoj politici uspela da znacajno umaniji
deficit tekuceg bilansa, ali treba imati u vidu visoke inicijalne vrednosti, kao i
prirodne limite smanjenja tekucih deficita instrumentima monetarne politike, koji
se ogledaju u tesko¢ama istovremene kontrole deviznog kursa, tekuceg bilansa i
privrednog rasta. U slucaju rasta deviznog kursa, tekuci bilans bi mogao da nastavi
sa poboljSavanjem po osnovu smanjenja negativnog trgovinskog salda, ali bi
prekomerna deprecijacija imala verovatan negativan uticaj na privredni rast zbog
pada potrosnje i investicija privatnog sektora. S druge strane, vrlo blaga
deprecijacija, kao Sto je predvidena trenutnim planom, bi verovatno zaustavila
pad deficita na nivou iznad 5%.

Spoljni dug Srbije ¢ée u srednjom roku verovatno stagnirati ili blago rasti, s obzirom
da ¢e fiskalna konsolidacija dovesti do manjeg zaduZivanja drzave, a da c¢e se
privatni sektor vrlo oprezno zaduZivati na medunarodnom trZistu. Srbija je, kao
Sto je ve¢ pomenuto, poput ostalih zemalja Centralne i Istocne Evrope, u
pretkriznom periodu prosla kroz fazu intenzivnog zaduZivanja privatnog sektora,
kako na domaéem tako i na medunarodnom trzistu kapitala. Studije McKinsey
(2010, 2012) ukazuju na istorijsko iskustvo da se epizode ekspanzivnhog
ekonomskog rasta stimulisanog prekomernim zaduZivanjem privatnog sektora,
posle pucanja balona obi¢no zavrsavaju prolongiranom periodom u kojem privatni
sektor stabilizuje i smanjuje svoju zaduZenost dok se dug javnog sektora uvedava.
Zdravkovi¢ i Jovanovi¢ (2014) ukazuju da je proces stabilizacije duga privatnog
sektora u Srbiji, kao i zemljama u okruZenju, na isteku 2012. godine bio tek u
zacetku, i da je teSko predvideti koliko ¢e dugo trajati imajuéi u vidu dubinu
globalne ekonomske krize, narocito izrazene u Evropi. Pomenuti obrazac kretanja
privatnog i javnog duga vidljiv je u dinamici spoljnog duga (Grafikon 1) — posle
nekoliko godina stagnacije spoljni dug privatnog sektora je poceo da se umanjuje
po prvi put u 2014. godini. U slucaju da strukturne reforme, predvidene planom
konsolidacije, budu uspesno realizovane i generisu podsticaj privatnom sektoru za
novo zaduZivanje, u svetlu ocekivane ekspanzivne monetarne politike,
deprecijacijskih pritisaka i nastojanja da stabilizuju spoljnu zaduZenost, realno je
ocekivati da ce privatni sektor nova zaduZivanja prevashodno traziti na domaéem
trzistu kapitala, uz vrlo oprezno prekograni¢no zaduZivanje.



194 DEO II.

Grafikon 1. Kretanje spoljnog duga RS u milionima evra
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Izvor: Statistika Narodne banke Srbije

UTICAJ NA REALNE VARIJABLE

Uticaj fiskalne kontrakcije na realni sektor, pre svega rast bruto domadeg
proizvoda predstavlja kriticnu komponentu za uspesnost realizacije plana fiskalne
konsolidacije, jer je realni rast u najveéoj meri generisan veli¢inom i strukturom
privatnih investicija, na koji drzava ima samo posredan uticaj. Uporedjivanje
zvani¢nih prognoza rasta i ostvarenih stopa rasta u prethodne tri godine su
poraZzavajuce, npr. 2012. godine je projektovana vrlo optimisti¢na stopa rasta za
2014. u iznosu od 3,5%, a procene ukazuju da je Srbija u 2014. godini imala
recesiju od -2% (Tabela 6). Slicno vazi i za 2014, kada se od projektovanih 4% stiglo
do -0,5%, u scenariju koji podrazumeva sprovodenje mera fiskalne konsolidacije.

Tabela 6. Projekcije stope realnog rasta u %

] Godina na koju se odnosi projekcija
Realni rast
2013 2014 | 2015 | 2016 | 2017
2012 2 3,5 4 - -
Godina projekcije 2013 2 1 1,8 2 -
2014 - -2 -0,5 1,5 2

Izvor: Fiskalne strategije za 2012, 2013 i 2014. godinu
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Imajuc¢i u vidu da fiskalna konsolidacija rezultuje padom domace apsorpcije,
kljuéno pitanje je da li ¢e privatni sektor moci da iznese teret privrednog rasta.
Nove investicije zahtevaju i nova zaduZivanja, a kao Sto je ve¢ napomenuto,
privatni sektor je opterecen dugovima i nastoji da stabilizuje svoju zaduZenost.
Pored ovog faktora, postoji i drugi faktori koji mogu imati negativan uticaj na
spremnost investitora da se zaduzuju, kao Sto su:

i) Ocekivani rast kamatnih stopa; medunarodne referentne kamatne stope su vec
godinama na istorijskom minimumu. S obzirom da prema vecini indikatora SAD
polako izlaze iz krize, o¢ekuje se da ¢e FED u skorije vreme zapoceti restriktivniju
monetarnu politiku, Sto ée se neminovno preneti i na ostale kamatne stope i
poskupeti buduéa zaduZivanja.

ii) Neizvesnost dinamike deviznih kurseva; samo u poslednjih godinu dana doslo je
do velikih turbulencija na valutnom trzistu (skok Svajcarskog franka, naglo jacanje
dolara i pad rublje). Uz prisutne turbulencije na domaéem valutnom trzistu zadnjih
godina i pritiske na slabljenje dinara, realno je ocekivati da ¢e privatni sektor biti
vrlo uzdrzan prema novim zaduzZivanjima indeksiranim u stranim valutama.

iii) Nepovoljni uslovi zaduZivanja; finansijski sistem Srbije je izrazito
bankocentrican, tako da je privatni sektor upucen na klasicno kreditno
zaduZivanje. Banke koje posluju u Srbiji za dugorocne kredite preferiraju
indeksaciju u stranim valutama i fluktuirajuée kamatne stope, tako da ovakvi
krediti automatski povlace znacajni kamatni i valutni rizik. S druge strane, krediti u
dinarima imaju izuzetno visoke kamatne stope, ¢esto i preko 20%". lako nizak nivo
akumulacije domade dinarske Stednje neosporno predstavlja otezavajuci faktor,
sasvim je opravdana upitnost ovako visokih kamatnih stopa imajuéi u vidu niska
inflatorna ocekivanja u srednjem roku. Takode, banke su poslednjih godina bile
vrlo uzdrzane u kreditiranju privrede, opterecene visokim procentom
kontaminiranih, problemati¢nih zajmova (Non-Performing Loans).

iv) Slab privredni rast Evrope; Evropa i narocito evrozona se od izbijanja krize
generalno muce sa oZivljavanjem privrednog rasta, zbog Cega je i Evropska
centralna banka zapocela sa ekspanzivnom monetarnom politikom. Usporeni rast
eksterne traznje i nivoa investiranja Evropske unije, kao glavnog investitora i
spoljnotrgovinskog partnera Srbije, u srednjem roku namece ograni¢enje brzem
rastu izvoza i prilivu stranih ulaganja.

4 . ..
Izvor: internet prezentacije banaka
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v) Nepovoljna privredna struktura; sa stanovista veliine investicija, prosirivanje
postojecih kapaciteta predstavlja povoljniju opciju od greenfield investicija.
Ogranicenost domace traznje, koja ¢e ocekivano biti produbljena merama fiskalne
konsolidacije, namece znacajne limite sektoru nerazmenljivih dobara (koji je bio
glavni generator investicija u pretkriznom periodu) u daljem investiranju i
prosirenju kapaciteta.

Imajuci u vidu znacajne rizike kojima je izlozen privatni sektor prilikom novog
zaduzivanja, malo je verovatno da ¢e projektovane stope rasta investicija u fiksni
kapital biti realizovane, ukoliko drZava ne podigne nivo investicione potrosnje ili
ne stimuliSe privatno zaduZivanje dodatnim merama. Kao i u vecini analiziranih
parametara, projekcije stope rasta u fiksni kapital iz 2014. godine se mogu
okarakterisati znatno veéim realizmom u odnosu na prethodne godine (Tabela 7).
Medutim, ostri prelazak iz trogodisnje tendencije pada investicija u godisnji rast
od skoro 5% tokom perioda 2015 - 2017. godine predstavlja malo verovatan
scenario, ¢ak i uz uspesnu fiskalnu konsolidaciju i strukturne reforme, imajuéi u
vidu gore diskutovane limite i rizike sa kojima se privatni sektor suocava prilikom
zaduZivanja i investiranja.

Tabela 7. Projekcije stope rasta investicija u fiksni kapital, u %

Godina na koju se odnosi projekcija

Rast investicija 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
cog 2012 45 | 87 7.8 83 - -
odina 2013 - 34 | 47 9.6 89 i
projekcije
2014 ] - 18 | a7 5,5 5,5

Izvor: Fiskalne strategije za 2012, 2013 i 2014. godinu

ZAKLJUCAK

U ovom radu su analizirani efekti mera fiskalne konsolidacije i strukturnih reformi
na klju¢ne makroekonomske performanse Srbije u srednjem roku. lako su neke od
mera fiskalne konsolidacije i strukturnih reformi i dalje pod znakom pitanja, opsti
je utisak da su zacrtane mere, koje prevashodno gadaju redukciju rashodne strane
budZeta, znacajno realisticnije za ostvarivanje u odnosu na prethodne pokusaje.
Konsekventno, komparativha analiza aktuelnih projekcija makroekonomskih
performansi, u odnosu na projekcije iz prethodne dve godine, ukazuje na
prisutnost visokog nivoa realizma u makroekonomskom planiranju.
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S druge strane, realisticnost nekih makroekonomskih projekcija su i dalje pod
velikim znakom pitanja. To se posebno odnosi na projekcije privrednog rasta.
Projekcije rasta BDP, iako vrlo umerene u srednjem roku, zasnovane su na
potpunom zaokretu trenda dezinvestiranja u fiksni kapital ka prose¢nom rastu od
oko 5%, Sto izgleda kao malo verovatan scenario usled brojnih ogranicenja i rizika
sa kojima se privatni sektor suocava prilikom donosenja odluka o zaduZivanju i
investiranju. Manji rast od predvidenog bi imao multiplikativho negativno dejstvo,
zbog automatskog pogorsanja svih makroekonomskih pozicija iskazanih relativno
u odnosu na BDP.

Drugi kriticni momenat predstavlja fiskalna solventnost, koja je znacajno ugrozena
ne samo visokim nivoom javnog duga (koji je blizu nivoa koji pocinje da gusi rast
od 85% do 105%), vec i visokom osetljivos¢u duga na skoro sve (izuzev Soka
posredstvom kamatne stope) makroekonomske $okove. Cak i u slu¢aju uspe$ne
fiskalne konsolidacije, nepovoljan razvoj makroekonomskih okolnosti bi i u
srednjem roku mogao da ozbiljno ugrozi fiskalnu solventnost.

Treci kritican momenat predstavlja buduce kretanje deviznih kurseva. Zbog
brojnih deprecijacijskih pritisaka, deprecijacija dinara je neminovna dugorocna
tendencija, ali tempo deprecijacije moZe imati znacajan uticaj na skoro sve
makroekonomske performanse. Prebrza deprecijacija bi obeshrabrila buduce
investicije i ubrzala rast javnog duga, a prespora nominalna deprecijacija ili realna
aprecijacija bi ugrozila izuzetno povoljne tendencije u kretanju tekuéeg deficita i
dala stimulans ulaganju u sektor nerazmenljivih dobara. Uz prisutne turbulencije
na medunarodnom valutnom trZiStu, monetarne vlasti ¢e imati jako tezak zadatak
u “optimalnom” doziranju tempa deprecijacije.

| pored znacajno suzenog fiskalnog prostora za proaktivno delovanje uslovljenim
programom fiskalne konsolidacije, drZava i dalje raspolaze odredenim
instrumentima kojima moZe povecati uspesnost realizacije svog ekonomskog
programa. Opste preporuke se prevashodno odnose na predvidivost i kredibilnost
fiskalne i monetarne politike, kojim bi se privatni sektor ohrabrio da u srednjem
roku ude u novi investicioni ciklus. Takode, modifikacija postoje¢eg modela
diskrecionog subvencionisanja sektora za proizvodnju razmenljivih dobara novim
modelom koji bi inkorporirao vecu transparentnost i trZziSnu orijentaciju, u
kombinaciji sa ekspanzivhom monetarnom politikom, mogla bi dati bolje rezultate
u nastojanju da se promeni postojeca neadekvatna privredna struktura. Na kraju,
drZava raspolaze i izvesnim fiskalnim prostorom za povecdanje investicionih
aktivnosti, prevashodno u infrastrukturu, koja bi mogla dati dodatni stimulans
klimavom ekonomskom rastu, sto je takode i preporuka Fiskalnog saveta.
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SUMMARY

THE IMPACT OF FISCAL POLICY REFORMS ON SERBIAN
MACROECONOMIC PERFORMANCE

At the end of 2014 Serbian Government has adopted budget in line with wider set
of structural reforms, including reforms of public governance, state-owned
enterprises and companies in restructuring. This budget can be considered as the
“reform-wise” by many aspects, primarily due to anticipated cuts in budget
expenditures, and received provisional support of the IMF as well as of the Fiscal
Council. Apart from the fiscal variables, cuts in expenditures will also affect other
macroeconomic performances of RS, which are important for general economic
environment. In this paper we analyze impact of the fiscal policy measures to be
undertaken, on mid term dynamic of selected fiscal, monetary and real variables.

Key words: fiscal consolidation, structural reforms, macroeoconomic
perfromances, projections
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PERSPEKTIVE | RAZVOJ FINANSISKIH DERIVATA U SRBUI

Aida Hani¢*

Apstrakt

Finansijski derivati se mogu definisati kao vrlo aktivan finansijski instrument s
obzirom na uticaj koji imaju na ekonomiju jedne zemlje. lako su mnogi ekonomisti
za nastanak svetske ekonomske krize , okrivili“ upravo derivate, problem nije bio u
tim finansijskim instrumentima ve¢ u nacinu njihovog upravljanja i kreiranja
instrumenata koji u sustini i nisu mogli biti finansijski pokriveni niti realizovani.
Jedna od najvecih prednosti ovih instrumenata jeste upravljanje rizikom, cenom
otkrica ali i smanjenjem transakcijskih troskova. Svetske ekonomije uveliko koriste
derivate u svojim finansijskim aktivnostima. Pored razvijenih zemalja veliku ulogu
imaju i zemlje u razvoju koje, za razliku od tranzicijskih zemalja, imaju znatno veci
stepen koris¢enja finansijskih derivata posebno u domenu zastite od valutnog
rizika. Zemlje u tranziciji, poput Srbije, nemaju razvijeno ovo trZiSte a sama
definicija u zakonu koji se bavi ovom tematikom spominje se samo u vidu da se
moZe organizovati kao vanberzansko trZiste Sto je vise nego usko i nedovoljno da
bi se stvorila podloga za razvoj ovog trzZista. Srbija kao tranziciona zemlja koja teZi
ekonomskom oporavku i stabilizaciji treba da uradi veci napor kako bi doslo do
razvoja ovog vida trZista jer stepen razvijenosti zemlje moZe se posmatrati upravo
putem stepena razvijenosti trZiSta finansijskih inovacija odnosno finansijskih
derivata.

Kljuéne reci: finansijski derivati, Srbija, OTC trZiste, svetska ekonomska kriza
UVODNE NAPOMENE

Finansijske derivate definiSemo kao instrumente cija je cena izvedena iz nekog
osnovnog instrumenta kao Sto su akcije, obveznice, zajmovi, kamatne stope,

! Azra Hanié, MA, istrazivac¢-saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd, email:

aida.hanic@ien.bg.ac.rs
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valute, roba itd. Upravo zbog toga sSto im je vrednost izvedena iz drugog
instrumenta nazivaju se jo$S i izvedeni vrednosni papiri. Najpoznatiji finansijski
derivati su fjucersi (futures), forvardi (forwardi), opcije (options) i svopovi (swap).
Osnovna uloga derivata je mitigacija i zasStita od rizika, pre svega valutnog i rizika
promene kamatne stope. Istorijski posmatrano, razvoj finansijskih derivata
uslovljen je sa Cetiri veoma bitna dogadaja koja su pospeSila upotrebu ovih
instrumenata. Kada je 1971. godine doslo do raspada Bretton Woods sistema
fiksnih deviznih kurseva, tada pocinje potraznja za hedzZing aktivnhostima u cilju
zastite od rizika promene kursa da bi 1979. godine dosSlo do potrainje za
finansijskim derivatima u cilju zastite od negativnih kretanja kamatnih stopa usled
promene politike FED-a. Na americkom bankarskom trzistu 1990-tih dolazi do
krize, pre svega u domenu pojave korporativnih bankrotstava, sSto iziskuje potrebu
zastite korporativnih klijenata od kreditnog rizika. MozZe se re¢i da od tada i
pocinje nagli rast i pojava inovacija u finansijskoj teoriji i kreiranja jako velikog
broja finansijskih derivata koji sezu do toga da mogu biti izvedeni i iz vremenskih
uslova. 2

lako postoje mnogi razlozi za upotrebu i razvoj finansijskih derivata, posebno od
strane investitora,osnovni razlozi podrazumevaju sledece:

1. Kada investitor kupuje finansijski derivat na otvorenom trzistu on u sustini
kupuje pravo da ostvari tu kupovinu, kao npr. opcija koja, u slucaju nepovoljnih
kretanja, ne mora biti izvrSena od strane investitora ¢ime je njegov gubitak jednak
vrednosti kupljene opcije Sto znadi da investitor ima na raspolaganju visok stepen
fleksibilnosti za sprovodenje svoje strategije investiranja.

2. Neki finansijski derivati omogucavaju investitoru da novac koji je uloZio ne samo
povrati nego i duplira taj povrat u roku od sedam dana $to neki drugi finansijski
instrumenti kao Sto su dionice ili obveznice ne omogucavaju nego mora da prode
znatno duZi vremenski rok da bi se to desilo.

3. Osnova na kojoj pocivaju finansijski derivati je finansijski inZinjering koji
omogucava investitoru da kreira vrlo sloZenu strategiju investiranja u svoju korist.

% Vremenski derivati (engl. weather derivatives) su instrumenti koji omogucavaju da se
kompanije zastite od smanjenja proizvodnje ili dostave roba i usluga usled delovanja
nepovoljnih vremenskih prilika. Tako npr. poljoprivrednici se mogu zastiti od prevelikih ili
nedovoljnih koli¢ina padavina tokom rasta kultura koje obraduju. Osnovna razlika u
odnosu na finansijske derivate jeste Sto se kompanija Stiti od promene koli¢ine robe ili
usluga, a ne cene.
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Ipak, s druge strane, investitor mora biti svestan i odredenih nedostataka koji
derivati nose sa sobom. To se pre svega odnosi na sledede:

— Vecinom derivata trguje se na otvorenom trzistu. To znaci prisustvo visoke
stope volatilnosti pre svega sa aspekta sigurnosti jer osnova derivata je
finansijski inZinjering na osnovu kojeg derivat stalno menja vlasnika i ne
postoji apsolutna kontrola nad takvim instrumentima.

— Vrednovanje derivata je takode oteZano jer je njihova vrednost izvedena
iz vrednosti drugog instrumenta.

— Mnogi ekonomisti tvrde da derivati imaju odreden ,Zivotni vek” i da
nakon isteka njihovog roka, u slucaju da investitor nije uspeo da ostvari
Zeljeni cilj, onda snosi gubitak od 100%.

— Finansijski inZinjering omogudéava kreiranje raznih prevara na osnovu
derivata jer je njihovu prirodu ali i samu osnovu na koju su izvedeni
nekada vrlo tesko razumeti pa investitori koji u potpunosti ne razumeju
osnovu samih derivata mogu postati i zrtva ljudi koji se bave prevarama i
kreiraju razne Seme za provodenje istih. Ova tacka posebno je dosla do
izraZaja za vreme svetske ekonomske krize kada su mnogi smatrali da
finansijski derivate treba zabraniti ali vreme je pokazalo da problem nije
bio u derivatima kao finansijskim instrumentima, ve¢ u nacinu njihovog
koris¢enja i upravo nemogucnosti kontrole od pojedinaca koji kreiraju
razne strategije.

Prisustvo finansijskih derivata na finansijskom trZistu jedne zemlje jasno govoriio
stepenu razvijenosti finansijskog trzista te iste zemlje jer se posmatra sa aspekta
mogucénosti i opcija investiranja koje jedan investitor ima u zemlji, bez obzira da li
se radi o domacem ili stranom investitoru. Tome u prilog ide i Cinjenica da se u
izveStaju Svetskog ekonomskog foruma ,The Financial Development Report
2012“u okviru stubova koji analiziraju stepen razvijenosti finansijskog sistema
jedne zemlje, u stupu broj 6., koji se odnosi na finansijska trzista, posebno mesto
zauzeli su finansijski derivati jer uticu na bolje upravljanje rizika i razumevanje
istog ali i do upotrebe diversifikacije u cilju zastite od rizika. U ovom lzvestaju
analizirane su 62. zemlje sa napomenom da se Srbija nije nasla u njihovoj analizi.
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UPOTREBA FINANSISKIH DERIVATA U RAZVIJENIM ZEMLIAMA

Finansijski derivati mogu biti organizovani kao sistem trgovanja putem berze i
trgovanje putem Saltera (engl. over the counter ili OTC). OTC trZiste podrazumeva
trgovanje putem 3altera ili van berze. OTC trZisSte podrazumeva da izvdavatelji
finansijskih derivata mogu kreirati derivat prema potrebama klijenta dok
trgovanje putem berze podrazumeva trgovanje standardizovanim instrumentima.
,OTC instrumenti mogu se kreirati da bi se u odredenoj meri ,poklopili sa
klijentovom izloZzenos$¢u riziku ali veliki je nedostatak manjak transparentnosti
odredivanja cena instrumenta i likvidnost“’. Prema procenama ¢asopisa ,The
Economist”, u 2011. godini trziSte finansijskih derivata na globalnom nivou,
organizovano putem OTC, vredelo je preko 700 milijardi americkih dolara. Prema
lzvedtaju Banke za medunarodna poravnanja, ,OTC derivatives statistics® trziste
finansijskih derivata moze se predstaviti slede¢om tabelom:

Tabela 1. Globalna vrednost OTC trZista finansijskih derivata (u bilionima dolara)

Bruto trZiSna vrednost
Vrsta finansijskog derivata 2012 2013 Prvi kvartal
2014
Valutni forvard 806 824 571
Valutne zamene 1.259 1.186 939
Opcije 249 273 213

Izvor: IzvesStaj OTC derivatives statistics

Ako posmatramo po regijama u svetu, zanimljiv je podatak da je Evropa na
svetskom trzistu finansijskih derivata 2007. godine zauzimala 44% od ukupne
vrednosti i zastupljenosti ovih instrumenata. 2013. godine ta globalna raspodela
finansijskih derivata kojima se trguje na berzama se moze predstaviti na slede¢em
grafikonu:

*Emira Kozarevi¢, Meldina K. Jukan, Beriz Civ&i¢, ,The Use of Financial Derivatives in
Emerging Market Economies: AnEmpirical Evidence from Bosnia and Herzegovina's Non-
Financial Firms“, Research in World Economy (Vol. 5, No. 1; 2014).

4Izveétaj je sastavljen od podaka koje su dostavile centralne banke i druge finansijske
institucije sledec¢ih 13 zemalja: Australija, Belgija, Kanada, Francuska, Nemacka, ltalija,
Japan, Holandija, Spanija, Svedska, Svajcarska, UK i SAD.
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Jo$ jedan vrlo vazan pokazatelj jeste aktivnosti finansijskih derivata u najja¢im
svetskim valutama.

Tabela 2. Globalna vrednost OTC trZista finansijskih derivata — valutne izvedenice
(u milijardama americkih dolara)

Valuta Bruto trZiSna vrednost
2012 2013 Juni 2014

Kanadski dolar 80 74 85
Evro 764 707 602
Japanski jen 827 721 352
Funta sterlinga 208 256 243
Svedska kruna 41 28 23
Svajcarski franak 155 133 110
SAD dolar 1,870 1,917 1,398
Ostale valute 681 731 632

Izvor: Izvestaj OTC derivatives statistics
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Vrednost i vaznost finansijskih derivativa moZze se pratiti i putem njihove upotrebe
u zemljama u razvoju. Karakteristican primer za to jeste upotreba finansijskih
derivata u Turskoj gde se, pre svega u domenu zastite od valutnog rizika, jasno
uocava da je vrednost finansijskih derivata na Turkish Derivatives Exchanges imala
skok sa 2.919.478 miliona turskih lira (TRY) u 2005. godini na 403.932.738 miliona
turskih lira (TRY) u 2012. godini.”

Grafikon 2. Vrednost finansijskih derivata na Turkish Derivatives Exchanges
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Izvor: Turkish Derivatives Exchanges

UPOTREBA FINANSUSKIH DERIVATA U ZEMLJAMA REGIONA

Kada govorimo o upotrebi finansijskih derivata u zemljama regije, istrazivanje
sprovedeno 2007. godine na uzorku slovenackih i hrvatskih preduzeé¢a® pokazuje
da slovenacka preduzeca cesce koriste derivate i prema sprovedenom istrazivanju
taj procenat se kreée u rasponu od 43% u Hrvatskoj do 65,9% u Sloveniji. U tom
domenu ako analiziramo rizike kojima su preduzeca izloZena, istraZivanje je
pokazalo da u cilju zastite od valutnog rizika preduzeéa u obe zemlje najvise

> Detaljnije pogledati u radu: Mohamed Rochdi Keffala, How Using Derivatives affects
Bank Stability in Emerging Countries? Evidence from the Recent Financial Crisis, Research
in International Business and Finance, 2015.

e Danijela Milos Spr¢ié, ,,Izvedenice kao instrument upravljanjafinancijskim rizicima: primjer
hrvatskih i slovenskih nefinancijskih poduzeca®, Financijska teorija i praksa 31 (4) str. 387-
413 (2007.)
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koriste valutne forvarde i valutne zamene s time da se u Sloveniji koriste i sloZene
izvedenice i to u veéem postotku nego u Hrvatskoj. Sa aspekta zastite od
kamatnog rizika u obe zemlje preduzeéa najvise koriste terminske ugovore i
zamene sa napomenom da se riziku kamatne stope pridaje viSe paZnje nego
valutnom riziku. Razlika izmedu Slovenije i Hrvatske najviSe se uocava u primeni
sloZenih izvedenica gde je navedeno istraZivanje pokazalo da su sloZzene zamene u
odredenim transakcijama vaZnije od kamatnih zamena. Sto se ti¢e opcija na
kamate i fju€ersa, rezultati istraZivanja ukazuju da njihova primena nema znacajnu
ulogu u upravljanju rizikom kamatne stope.

U slucaju zastite od rizika cena robe u obe zemlje najvise se koriste robne
terminske transakcije i robni terminski ugovori sa razlikom da se u Sloveniji koriste
i standardizovane opcije dok u Hrvatskoj robna zamena se ne primenjuje kao ni
sloZzene izvedenice. U tom kontekstu, istraZivanje upucuje da su forvardi i zamene
najvazniji instrumenti za preduzeca u obe zemlje s time da su za slovenacka
preduzeca fjuCersi vazniji nego u slucaju hrvatskih preduze¢a dok uvrstene i
neuvrstene (OTC) opcije nisu vaZzni instrumenti upravljanja finansijskim rizicima ni
u jednoj od zemalja.

Kada govorimo o stanju u Bosni i Hercegovini (BiH) sprovedeno je jedno slicno
istrazivanje’ koje je uklju¢ivalo 29 komercijalnih banaka od ¢ega 19 banaka sa
podrucja Federacije BiH (FBiH), a 10 iz Republike Srpske (RS). Vazno je napomenuti
da u Bosni i Hercegovini samo 10 banaka uopste i nude finansijske derivate svojim
klijentima od cega njih 6 je locirano u Federaciji, a 4 u RS. Iz toga jasno se da
zakljuciti da opcenito postoji slaba ponuda finansijskih derivata Sto znatno utice
na vrednost ovih transakcija opéenito. Prema sprovedenom istraZzivanju banka sa
najve¢im uceS¢em na finansijskom trzistu ponudila je svega 10 ugovora u
vrednosti od oko 383.600,00 evra, $to je i viSe nego malo ako se npr. uporedi sa
globalnim kretanjima ili sa ve¢ navedenim podatkom o rastu upotrebe derivata u
Turskoj. Sliénost sa Srbijom, o ¢emu ¢e biti viSe govora u nastavku, jeste to Sto
banke u BiH nude valutne forvarde, valutne zamene i kamatne zamene poznatija
kao Interest Rate Swap. Takode vazno je napomenuti da ne nude sve banke sve tri
opcije ve¢, prema rezultatima sprovedene ankete, 12,5% analiziranih banaka nudi
sva tri tipa dok 50% njih nudi samo valutni forvard i valutnu zamenu, a 37,5%
samo valutni forvard. Ovakvo stanje moZe se pripisati Cinjenici da u BiH
funkcionise valutni odbor u domenu funkcija koje obavlja Centralna banka Bosne i

" E. Kozarevi¢, M. Kokorovi¢ — Jukan, 'Derivatives market development in Bosnia and
Herzegovina: Present or (far) future?, International Journal of Management Cases,
Dubrovnik Conference, April 2011
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Hercegovine sa fiksnim deviznim kursom ¢ime su kompanije zasticene od
promene deviznog kursa kada izvoze ili uvoze u evrima. Ali ipak ako se uzme u
obzir zastita od promene kamatne stope jasno se uocava da se kompanije joS uvek
ne Zzele S§tititi ovakvim finansijskim instrumentima nego se oslanjaju na procene
unutar same kompanije ili na osnovu procena finansijskih institucija u drzavi.

UPOTREBA FINANSUSKIH DERIVATA U SRBUI

Raspadom bivse Jugoslavije Srbija, kao i druge zemlje regiona, otpocinje svoj
proces tranzicije koji jo$ uvek traje s ciljem da ce se zavrsiti konacnim pripadanjem
i ¢lanstvom u Evropskoj Uniji. Na tom putu potrebno je izvrsiti brojne reforme, jer
se socijalisticki sistem, koji je vaZio dugi niz godina, znatno razlikuje od trenutnog
— kapitalistickog, koji se traZzi i zahteva od Srbije. U tom procesu jedan od
elemenata koji posebno zauzima poziciju jeste i stabilnost odnosno razvijenost
finansijskog sistema. Stepen razvijenosti finansijskog sistema neke zemlje utice i
na stepen njenog ucesca u globalnoj ekonomiji. U tom kontekstu potrebno je
naglasiti Cinjenicu da se finansijski sistem Srbije moZe okarakterisati kao
bankocentri¢an jer bankarski sektor ima dominantnu ulogu u finansijskom sistemu
Srbije sa uces¢em od 92,4% u ukupnoj bilansnoj sumi. Sledi sektor osiguranja sa
uces¢em od 4,8%, dok je ucesce svih ostalih ucesnika na ovom trzistu 2,8%.

Bitno je napomenuti da u Srbiji postoji visoka solventnost banaka koja je izrazena
kroz visok koeficijent adekvatnosti kapitala. U Srbiji postoji trziSte novca i trziste
kapitala, ali glavhom aktivnoS¢u smatra se promet akcijama i obveznicama.
Segment trzista koji nedostaje i koji postoji samo u definiciji zakona jeste trziste
finansijskih derivata. Oblast finansijskih derivata u Srbiji zakonski je regulisana
Zakonom o trzistu hartija od vrednosti (,Sluzbeni glasnik RS“, br. 47/06) koji
reguliSe standardizovane finansijske derivate ,kao finansijske instrumente koji
predstavljaju standardizovani ugovorni odnos dve ili vise strana, kod koga
realizacija standardizovane ugovorene obaveze zavisi od ispunjenja prethodno
ugovorenih uslova; predmet ugovora mogu biti akcije, kamatne stope, strane
valute, odredena vrsta robe, berzanski indeksi i dr.” Takode u ¢l. 120 Zakon
definiSe da se ,trgovina standardizovanim finansijskim derivatima vrsi na
organizovanom trZistu, a nestandardizovanim finansijskim derivatima van
organizovanog trzista.” Jasno je da Zakon ne zabranjuje trgovinu finansijskim
derivatima putem OTC trZista, ali isto tako samo daje definiciju bez daljnjeg
regulisanja trgovine ovim instrumentima. JosS jedan Zakon koji reguliSe ovu oblast
u Srbiji jeste i Zakon o deviznom poslovanju ("Sl. glasnik RS", br. 62/2006, 31/2011
i 119/2012) koji u ¢l. 16 navodi da ,placanje, naplata, prenos, prebijanje, kao i
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izvestavanje po poslovima sa finansijskim derivatima vrse se pod uslovima i na
nacin koji propise Narodna banka Srbije.”

Ipak, aktivna ponuda finansijskih derivata u Srbiji vrsi se putem banaka. Naime, u
Srbiji trenutno posluje 30 banaka od ¢ega oko polovina banaka nudi neki vid posla
sa finansijskim derivatima. Jedan od poslova, koji se najvise koristi, jeste valutni
forward koji predstavlja kupovinu ili prodaju valuta dogovorenu po danasnjim
uslovima, odnosno po kursu koji vazi na dan sklapanja ugovora sa odredenim
datumom konverzije u buduénosti. Ovaj vid finansijske transakcije omogucava
klijentu da po fiksnom deviznom kursu danas kupi ili proda odredenu valutu u
buducnosti kako bi se zastitio od valutnog rizika. Medutim prema istraZivanju
autora i na osnovu podataka od strane Hypo banke (Hypo Alpe-Adria-Bank a.d.
Beograd), interes za finansijske derivate od strane preduzeca u Srbiji bio je mnogo
veéi u periodu od 2009. — 2012. godine nego §to je trenutno®. Jedan od razloga,
prema misljenju stru¢njaka zaposlenih u toj banci, jeste i vrlo slaba informisanost
menadzZera o prednostima finansijskih derivata. Naime, postoji i bojazan da iako
Se u ugovoru jasno sve precizira i da je sve transparentno, da menadzeri ipak
smatraju da nije sve transparentno i da su ovakvi finansijski proizvodi vrlo
nesigurni. Takode, zbog odnosa dinara prema stranim valutama stalno se vrse
prognoze kretanja kursa, sto od strane strucnjaka na nivou drzavnih institucija sto
unutar samih kompanija, ¢ime se menadzeri ipak sve viSe oslanjaju na te procene
nego na zakljucivanje jednog ovakvog ugovora.

Jo$ jedan od proizvoda koji se nudi jeste i kamatni svop, odnosno Interest Rate
Swap (IRS) koji funkcionise po principu da kompanija ima mogucénost, u cilju
zastite od rizika kamatne stope, da izdatke koje ima po varijabilnost kamatnoj
stopi zameni za izdatke po fiksnoj kamatnoj stopi ili obrnuto. Medutim, znatno je
manja potraznja za ovom vrstom finansijskog derivata u odnosu na valutni
forvard.

Kada govorimo o kompanijama koje najvise koriste finansijske derivate u Srbiji,
prema podacima ustupljenim iz Hypo banke, onda su tu pre svega uvoznici bele
tehnike, zatim srednje kompanije koje se bave uvozom naftnih derivata,
kompanije koje se bave uvozom vestackih dubriva, ali takode i manje finansijske
institucije kao Sto su lizing i rent kuce.

® podatke o procenama kretanja upotrebe finansijskih derivata u Srbiji ustupila gda. Slava
Savi¢, zaposlena u prodaji Odeljenja sredstava i upravljanja bilansom Hypo Alpe Adria
Bank.
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lako je u 2014. godini na trzZiStu Srbije opcenito zabeleZen rast potraZivanja po
osnovu derivata za 0,9%, u portfoliju banaka, posebno Hypo Alpe-Adria-Bank a.d.
Beograd, u odnosu na ukupan obim prometa ne zauzima viSe od 5%, Sto je zaista
mali udeo u profitu banke.

Opsteprihvaceno misljenje je da u Srbiji posluje znatno vedéi broj banaka nego Sto
je potrebno da se zadovolje sve potrebe ovog trzista i ovakvog finansijskog
sistema, Sto moze biti jedan od razloga za malu ponudu finansijskih derivata od
strane banaka kao redovnu finansijsku aktivnost. Ako poredimo Srbiju sa
zemljama regiona, moZe se zakljuciti da veliki problem postoji u nedostatku
informacija od strane menadZera kompanija o prednostima upotrebe finansijskih
derivata, ali i ¢injenicu da preduzeca koja ¢ine okosnicu privrede u Srbiji nisu veliki
svetski igraci koji mogu uticati na odredena kretanja i Cije vrednosti uvoza ili
izvoza premasuju milionske cifre kao Sto je to slucaj na globalnom nivou.

Upotreba finansijskih derivata zahteva poznavanje pre svega samih instrumenata
kao takvih, posebno njihovih karakteristika u cilju zastite od rizika bududéi da im je
to osnovna svrha u koju bi trebali biti koriséeni. Kada klijent dobije ugovor o
upotrebi derivata svi uslovi su jasno navedeni i ukoliko menadzer tacno zna od
kojeg rizika Zeli zastiti poslovanje svoje kompanije onda sledeéi korak znadi
zakljucivanje ugovora. U tom pogledu, koliko je jednostavna upotreba derivata,
posebno u domenu zastite od deviznog kursa koji je najviSe izrazen u poslovanju
jedne kompanije u Srbiji, jasno pokazuje sledeci primer:

»Klijent trenutno ima milion evra i Zeli da se zastiti od rasta kursa EUR/RSD u
narednih Sest meseci. Istovremeno, u narednih sest meseci klijentu su neophodni
dinari radi tekuceg poslovanja. S obzirom na takvu situaciju, klijent moZe da ude u
valutni svop aranZman s bankom. U slucaju valutnog svopa, klijent prodaje banci
evre | dobija dinarska sredstva. Istovremeno, klijent se obavezuje da kupi isti iznos
evra po isteku svop aranZmana po unapred dogovorenom kursu od banke. Kurs po
kome klijent prodaje banci i kupuje od banke zavisi iskljuCivo od razlike u
kamatnim stopama. Kamatne stope koje se koriste u izracunavanju kupoprodajne
cene su fiksne (ne zavise od kretanja kamata na trZistu).Uslov da klijent i banka
udu u valutni svop aranZman jeste da klijent ima potrebu da se obezbedi od
promene kursa valute koju trenutno poseduje i valute koja mu je trenutno
potrebna. Bududi da je u momentu zakljucenja svop aranZmana kamatna stopa na
dinare visa od kamatne stope na evre, klijent ¢e banci po isteku svop aranZmana
za isti iznos evra platiti vise dinara nego Sto je dobio na pocetku aranZmana. Ta
cena je klijentu odmah bila poznata i svoje poslovanje je mogao da usmerava
prema toj unapred dogovorenoj ceni. Istovremeno, koriste¢i u meduvremenu
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dinare iz svopa za svoje tekuce poslovanje, klijent je sebe posStedeo procedure
uzimanja dinarskog kredita od banke i placanja banci dodatnih provizija, mimo
kamatne stope, tako da je, pored funkcije hedZinga (obezbedenja od rizika), u
njegovom slucaju svop imao i funkciju obezbedenja likvidnosti.”

lako se na osnovu navedenog primera jasno moze zakljuciti da ove transakcije nisu
komplikovane, a da su njihove koristi visestruke, situacija u praksi ukazuje da
menadZzeri jo$ uvek nisu svesni prednosti ovih instrumenata. Srbija kao zemlja koja
tezi ¢lanstvu u EU u cilju provodenja zahtevanih strukturnih promena, mora uciniti
vedi napor pre svega u domenu zakonske regulative i jasnijeg razvoja ovog trZista,
zatim edukacije menadZera preduzeéa Sto zahteva aktivnost celokupnog
finansijskog sistema, pocevsi od zaposlenika banaka, finansijskih institucija i
vladinog sektora.

ZAKLJUCAK

Finansijski derivati plene paznju ekonomske javnosti ve¢ dugi niz godina, posebno
nakon posledica svetske ekonomske krize i njihovog uticaja na kretanje
finansijskih tokova. Od prvih finansijskih derivata koji su kreirani 70-tih godina pa
do danas, pojavio se veliki broj izvedenica iako su cetiri osnovna koji se koriste
forvardi, fjucersi, opcije i zamene. U svetskim razmerama upotreba finansijskih
derivata premasuje vrednost od nekoliko milijardi ameri¢kih dolara u sklopu
svakodnevnog trgovanja. Ovim instrumentima moZe se trgovati putem berzi, ali i
putem OTC trzista. lpak, sam nacin trgovanja finansijskim derivatima ovisi i o
stepenu razvoja finansijskog sistema zemlje u kojoj se trguje ovim instrumentima.
Finansijski derivati povezivani su sa vrlo Spekulativnim aktivnostima usled
posledica svetske ekonomske krize medutim ekonomska istorija nas uci da
problem ne treba traZiti u derivatima kao finansijskim instrumentima vec u
pogresnom koriséenja ovih instrumenata s ciljem sticanja ekstra profita. Osnovna
svrha ovih instrumenta jeste zastita od rizika posebno u vremenu vrlo nestabilnih
finansijskih kretanja kako vodedih svetskih valuta tako i kamatnih stopa.

Vaznost finansijskih derivata pokazuje i Cinjenica da stepen razvijenosti jedne
zemlje ovisi o tome da li uopste ima razvijeno ovo trziste i ukoliko ima u kom
obimu je to trZiSte razvijeno? Da li je tek u fazi razvoja? Koliko dugo se radi na
razvoju ovog trzista? Kakve su perspektive? Kakva su iskustva zemalja koja su
uspesno realizovala i implementirala ove instrumente? Ako analiziramo Srbiju i

° Primer preuzet iz broSure , Finansijski derivati“ — Narodna banka Srbije, str. 8
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zemlje regiona moze se reci da je stanje priblizno isto. U Srbiji finansijski derivati
se nude samo putem banaka, zakon definiSe postojanje OTC trzista i tu se nazire
kraj svakog zakonodavnog napretka razvoja finansijskih derivata u Srbiji. Takode
ne nude sve banke u Srbiji u okviru svojih poslova finansijske derivate ve¢ to zavisi
od veli¢ine i finansijske moc¢i same banke. Pretezno banke u stranom vlasnistvu
nude finansijske derivate svojim klijentima. Ipak, prisutan je trend da se
menadzeri kompanija retko odlucuju za ovakav nacin mitigacije i zastite od rizika
Sto se smatra velikim nedostatkom u cilju daljnjeg razvoja ovog trzista u Srbiji.
Jedan od vodedih problema jeste joS uvek to nepoverenje u uslove pod kojima
banka klijentu odobrava ovu uslugu. Podaci do kojih je dosao autor pokazuju da je
ukupna potraznja za finansijskim derivatima u Srbiji bila znatno veéa u
prethodnom periodu, 2009 — 2012., nego Sto je to danas, iako na nivou sektora u
2014. godini doslo do povecanja potraznje za finansijskim derivatima za 0,9%.
Ovaj podatak, iako ohrabruje, ipak cinjeni¢no stanje ukazuje da se ekonomija
zemlje ne kreée u Zeljenom pravcu i da ¢e mnoge strukturne promene biti
potrebne da se izvrSe kako bi Srbija, kao punopravna clanica EU, imala
osposobljen i razvijen finansijski sistem koje imaju druge razvijene clanice EU.
Razvoj finansijskih derivata bitan je faktor pre svega i u cilju priviacenja direktnih
stranih investicija ako se uzme u obzir vrlo nestabilni dinar jer svaki investitor Zeli
da se zastiti od rizika a najbolji na¢in da to uradi jeste zakljucivanjem jednog
takvog ugovora koji mu omogucuje i pruza finansijski derivat. Ukoliko Srbija
odnosno njeno finansijsko trZiSte to na vreme ne prepozna, mnoge Sanse za daljnji
razvoj i unapredenje bit ¢e izgubljene.
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SUMMARY

PERSPECTIVES FOR DEVELOPMENT OF FINANCIAL DERIVATIVES
IN SERBIA

Financial derivatives can be defined as a very active financial instrument due to
the influence they have on a country's economy. While many economists "blame"
financial derivatives for the global economic crisis, the problem wasn’t in these
financial instruments but in the way of their management and creating
instruments that are basically not able to be financially covered or implemented.
One of the biggest advantages of these instruments is to manage risk, price
discovery and reduced transaction costs. World economies largely use derivatives
in their financial activities. In addition to the developed countries, derivatives play
a big role in developing countriesas well which, unlike the transition countries,
have a much higher degree of utilization of financial derivatives particular in the
field of protection against currency risk. Countries in transition, such as Serbia, do’t
have this market and the very definition of the law, that deals with this topic, is
mentioned only in the form that can be organized as OTC market which is more
than narrow and insufficient to create a basis for the development of this market.
Serbia as a transition country aspiring to economic recovery and stabilization
needs to do more effort to development of this market because the level country’s
development can be seen just by the level of development of financial market
innovation and financial derivatives.

Key words: financial derivatives, Serbia, the OTC market, the global economic
crisis.
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JAVNO-PRIVATNO PARTNERSTVO KAO INSTRUMENT
REALIZACIE INFRASTRUKTURNIH PROJEKATA

Zvonko Brnjas®

Apstrakt

Tema ovog rada je javno-privatno partnerstvo (JPP), fenomen koji je danas postao
jedan od najznacajnijih instrumenata realizacije velikih infrastrukturnih projekata
u brojnim razvijenim, kao i manje razvijenim zemljama sirom sveta. Specificnost
ovog instrumenta u odnosu na ostale je u CcCinjenici da on podrazumeva
uspostavljanje saradnje izmedu partnera iz javnog i privatnog sektora i to vezano
za implementaciju projekata koji su u nadleznosti lokalnih i/ili vlada na visim
nivoima vlasti. Predmet JPP mogu da budu projekti iz razli¢itih oblasti, ali
uobicajeno je (a to je i predmet ovog priloga) da se pre svega odnose na realizaciju
kapitalnih infrastrukturnih projekata, kao Sto su izgradnja puteva, mostova,
tunela, ulica, komunalnih objekata, skolskih, sportskih i socijalnih objekata, itd. U
radu su prezentovane osnovne karakteristike modela JPP koji se najcesce
primenjuju u praksi, prikazani su neki od njihovih karakteristicnih modaliteta; i
konacno, prikazana su neka pocetna iskustvo u primeni ovih modela u Srbija,
uporedo sa praksom u Regionu (Zapadni Balkan) i u Evropskoj uniji.

Kljucne reci: javni sektor, privatni sektor, investicije, infrastruktura, finansiranje,
pravni okvir, modeli ugovora

UvoD

Javno-privatno partnerstvo (JPP) kao oblik uklju¢ivanja privatnog sektora u
obezbedivanje javnih infrastrukturnih objekata i sistema, predstavlja ekonomski
fenomen koji je, mada ne pod ovim nazivom, bio prisutan u praksi joS od pocetka
industrijske revolucije u najrazvijenijim zemljama sveta (pre svega u Francuskoj i

! prof. dr zvonko Brnjas, redovni profesor Beogradske bankarske akademije, Fakulteta za
bankarstvo, osiguranje i finansije, e-mail: zvonko.brnjas@bba.edu.rs
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Velikoj Britaniji). Krajem XX veka dobija ponovo na popularnosti i postaje jedan od
najznacajnijih oblika implementacije projekata izgradnje infrastrukturnih objekata
i obezbedivanja javnih dobara. Tako je u periodu od 1990. do 2009. u EU
sklopljeno oko 1,400 ugovora sa elementima JPP, ukupne vrednosti od oko 260
milijardi evra. Mada je nakon ovog perioda, sa izbijanjem svetske finansijske krize,
doslo do odredenog usporavanja u broju sklopljenih JPP ugovora, moze se
ocekivati da ¢e se trend rasta obnoviti i da ¢e ukljuciti kako najrazvijenije, tako i
manje razvijene zemlje.

OSNOVNE KARAKTERISTIKE MODELA JPP | RAZLOZI NJEGOVOG KORISCENJA

JPP se obi¢no definise kao oblik saradnje javnog i privatnog sektora u okviru kojeg
se obezbeduje proizvodnja javnih dobara ili pruzanje javnih usluga. Termin "javno-
privatno partnerstvo" je nastao u Americi 50-ih godina proslog veka i izvorno se
vezuje za zajednicko finansiranje razlicitih obrazovnih programa od strane javnog i
privatnog sektora. U kasnijim fazama, primena modela JPP je prosirena na
finansiranje i izgradnju javnih infrastrukturnih objekata, i danas se on najcesce
vezuje upravo za ovu vrstu projekata.

Odnosi koji se uspostavljaju izmedu partnera iz javnog i privatnog sektora unutar
modela JPP pretpostavljaju da partner iz javnog sektora preuzima ulogu inicijatora
takve saradnje, onog koji definise vrstu i obim posla ili usluga. S druge strane,
partner iz privatnog sektora preuzima na sebe da ispuni ugovorne obaveze i da
planirane aktivnosti obavlja na efikasan i efektivan nacin, za $ta se naravno
podrazumeva da sti¢e odgovaraju¢u nadoknadu.

Ako izuzmemo primenu modela JPP u raznim oblastima drustvenog Zivota i suzimo
je na konkretan model za realizaciju infrastrukturnih kapitalnih projekata (a to
nam je osnovni fokus u ovom radu), onda njegova definicija obi¢no ukljucuje
sledece elemente’:

— JPP se odnosi se na dugorocne odnose izmedu partnera iz javnog i
privatnog sektora, koji su regulisani posebnim odgovaraju¢éim modelom
ugovora;

— Javni sektor je inicijatior i generator uspostavljanja odnosa i on je taj koji
definiSe osnovne elemente ugovora;

? Yescombe E. R., Public-Private Partnerships: Principles of Policy and Finance, Elsevier,
London, 2007.
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Partner iz privatnog sektora preuzima na sebe neke ili sve od sledecih
obaveza: projektovanje, finansiranje, gradnja i operativno upravljanje
infrastrukturnim objektom;

Partner iz privatnog sektora napladuje svoje usluge direktno iz sredstava
javnog sektora (budzeta) ili ih naplacuje gradanima koji koriste izgradeni
infrastrukturni objekat;

Infrastrukturni objekti koji su predmet ugovora ostaju u javnoj svojini, ili
(ako su prebaceni za odredeni vremenski period na privatni sektor) na
kraju njihovog eksploatacionog veka bivaju vraéeni nazad u vlasnistvo
javnog sektora.

Oba partnera imaju svoje motive i razloge zbog kojih ulaze u odnose u okviru
modela JPP. Zastupnici i promoteri koris¢enja modela JPP na strani javnog sektora
se pozivaju na brojne razloge za njegovo koris¢enje, a u nastavku su navedeni neki
od najcesce navodenih:

Obezbedenje ,sveZeg kapitala” za finansiranje kapitalnih investicija — u
aktuelnim uslovima finansijske krize i oStrih budZetskih deficita, ovo je
verovatno najznacajniji motiv javnog sektora da uspostavi saradnju sa
privatnim sektorom i da omoguci realizaciju kapitalnih projekata bez
angazovanja vlastitih sredstava i bez dodatnog zaduzivanja;

Uvodenje i zatim jacanje konkurencije u javnom sektoru - odsustvo
konkurencije u javnom sektoru se smatra jednim od klju¢nih razloga nizeg
kvaliteta javnih proizvoda i usluga, i uopste nivoa zadovoljavanja potreba
potrosaca nizeg od optimalnog. Smatra se da se ukljuéivanjem privatnog
sektora u javne servise, ovo stanje mozZe znacajno da se unapredi i da se
stvaranjem stvarnih ili ,kvazi” trzisnih uslova u javhom sektoru povecava
njegova efikasnost i poboljSava kvalitet javnih proizvoda i usluga.

PruZanje gradanima "vece vrednost za novac" - Ukljucivanjem partnera iz
privatnog sektora u procese obezbedivanja javnih proizvoda i usluga, javni
sektor ocekuje da ée gradanima pruZiti vecu vrednost za njihov novac,
odnosno da ¢e im obezbediti da za isti iznos javnih sredstava dobiju vedi
obim i Siri asortiman dobara i usluga, Sto je na kraju primarni cilj svakog
javnog servisa.

Poboljsanje kvaliteta upravljanja u domenu javnih usluga - javni sektor po
definiciji ima odredena ograni¢enja vezano za neke specifitne vrste
upravljackih kapaciteta. Smatra se da je jedan od najefikasnijih nacina za
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prevazilazenje ove situacije ukljucivanje privatnog sektora u procese
obezbedivanja javnih usluga i dobara. To se posebno odnosi na aktivnosti
vezane za operativno upravljanje, marketing, finansijski menadZment i
druge upravljacke funkcionalne oblasti.

— Podela rizika sa privatnim sektorom u pruZanju javnih usluga - odredene
vrste projekata nose trzisSne i finansijske rizike kojima javni sektor po
svojoj prirodi nije sklon. Zato je njihova podela, makar i sa istovremenom
podelom dobiti sa privatnim sektorom, sa stanovista javnog sektora, u
potpunosti opravdana i poZeljna.

Motivi privatnog sektora su po svojoj prirodi jednostavniji, jednoznacniji i jasniji:
on u projektima JPP, kao i u svim ostalima, trazi nove prilike za poboljSanje
performansi svog poslovanja i nove izvore za sticanje dodatnog profita.

VRSTE JPP

Javno-privatno partnerstvo u gore opisanom kontekstu moZe se razumeti kao
alternativni nacin realizacije aktivnosti kojima se zadovoljava konkretni javni
interes. Specificnost ove alternative jeste ukljucivanje privatnog sektora u vecoj ili
manjoj meri u taj proces. Teorijski posmatrano stepen ukljucivanja privatnog
sektora krece se u kontinuumu od njegovog potpunog odsustva u ovom procesu,
do preuzimanja kompletnih aktivnosti. Na jednom kraju kontinuuma se, dakle,
nalazi situacija u kojoj spomenute aktivnosti javni sektor obavlja u potpunosti
samostalno: podrazumeva se da on projektuje, finansira, gradi i operativno
upravlja projektom u celini. Na drugoj strani nalazi se situacija u kojoj privatni
sektor sve ove aktivnosti preuzima na sebe. Ona podrazumeva potpunu
privatizaciju, a uloga javnog sektora se svodi na eventualno definisanje pravnog
okvira u kojem se ove aktivnosti odvijaju.

Na Grafikonu 1. prikazan je ovaj kontinuum: na njegovom pocetku nalazi se
situacija u kojoj javni sektor ima potpuno vlasnistvo i u celini obavlja aktivnosti od
javnog interesa, dok se na drugom ekstremu nalazi situacija u kojoj je privatni
sektor kroz proces privatizacije u potpunosti preuzeo vlasnistvo, kao i operativno
upravljanje ovim aktivnostima. Izmedu ova dva ekstrema nalaze se razlicite opcije
saradnje sa vec¢im ili manjim stepenom uceSéa privatnog sektora u obavljanju
ugovorene aktivnosti, tj. nalaze se razli¢iti modaliteti javno-privatnog partnerstva.
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Grafikon 1. Vrste JPP aranmana’
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Znacajan kriterijum klasifikacije modela JPP, usvojen od strane Evropske unije i od
strane pojedinih zemalja, jeste pravna forma u kojoj se uspostavlja saradnja
izmedu javnog i privatnog sektora. On pretpostavlja dve osnovne vrste ovih
modela: modeli JPP zasnovani na ugovoru i modeli JPP zasnovani na
institucionalnim modelima. U ugovornom JPP partnerstvo izmedu javnog i
privatnog sektora zasniva se iskljuivo na ugovornim vezama, dok u
institucionalnom JPP ono se ostvaruje u okviru oraganizaciono-pravnog entiteta
(firme) posebno formiranog za ovu svrhu.

Osnivanje ugovornog JPP podrazumeva razli¢ite vrste aranZmana koji zavise od
karakteristika ugovornog odnosa i nacina na koji se konkretni zadaci prenose na
privatnog partnera. Ovaj oblik JPP podrazumeva uspostavljanje direktne veze
izmedu privatnog partnera i krajnjeg korisnika: privatni partner pruza usluge
gradanima i za njih naplacuje odredenu cenu (od samih gradana ili iz budzeta
partnera iz javnog sektora), koja je obic¢no pod kontrolom javnog sektora. Privatna
strana preuzima svu odgovornost vezano za izgradnju, upravljanje i odrzavanje
infrastrukturog objekta, kao i za pruZanje usluga korisnicima. Trajanje ovog
odnosa, tj. vaZenje ugovora, se obino vezuje za Zivotni vek infrastrukturnog
objekta.

S druge strane, institucionalni JPP podrazumevaju osnivanje entiteta (meSovitog
preduzeca) u zajednickom vlasnistvu javnog i privatnog partnera. Zajednicki
entitet ima odgovornost da obezbedi odredena dobra ili usluge za dobrobit
gradana, a u okviru njega javni partner obi¢no kontroliSe njegovo poslovanje bilo
kao akcionar ili putem posebnih prava, dok privatni partner pruza usluge.

> Prema: A World Bank Resource for PPPs in Infrastructure, na sajtu:

http://ppp.worldbank.org/public-private-partnership/
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U nastavku prikazani su neki od brojnih modaliteta ugovornih JPP. Medunarodna
praksa koris¢enja JPP modela u sprovodenju projekata je relativho raznovrsna i
ona prepoznaje desetine razli¢itih ugovornih modela, izdiferenciranih pre svega u
zavisnosti od stepena angaZovanja javnog i privatnog sektora u projektovanju,
izgradnji, odrzavanju, finansiranju, operativnom upravljanju i raspodeli rizika u
izgradnji i funkcionisanju javnih infrastrukturih objekata. Neki od najcescih oblika
ugovornih JPP koji se mogu sresti u praksi su slededi:

Build — Operate - Transfer / BOT (lzgradnja - Upravljanje - Prenos
vlasnistva).- u ovom modelu JPP, javni partner dodeljuje partneru iz
privatnog sektora pravo (koncesiju) da finansira, izgradi i upravlja javnim
objektom u odredenom vremenskom periodu tokom kojeg ovaj ima
priliku da povrati svoju investiciju i ostvari adekvatni profit. Nakon isteka
koncesionog perioda objekat se vraca u posed javhom sektoru. Ovaj
model se moZze koristiti za veéinu infrastrukturnih i drugih javnih objekata,
ukljuCuju¢i puteve, vodovode, kanalizacije i tretman otpadnih voda,
parkove, zgrade lokalnih samouprave, aerodrome i rekreativne objekte,
kao sto su sportska borilista i bazeni.

Build - Own - Operate - Transfer/BOOT (lIzgradnja — Posedovanje —
Upravljanje - Prenos vlasnistva).- ovaj model JPP pretpostavlja da na
pocetku realizacije projekta, partner iz privatnog sektora preuzima
vlasnistvo nad javnim objektom. Nakon zavrSetka operativne faze u kojoj
se pruzaju usluge gradanima i po toj osnovi se ostvaruje povracaj
ulaganja, partner iz privatnog sektora prenosi svojinu nad objektom
javnom sektoru. Ovaj model se moze koristiti za vecinu infrastrukturnih
usluga i objekata, ukljucujuci vodovode i tretman otpadnih voda, izgradnju
rekreativnih objekata, aerodroma, administrativnih i drugih objekata
lokalne samouprave, parkinge i postrojenja za upravljanje Cvrstim
otpadom.

Build-Own-Operate / BOO (Izgradnja-Posedovanje-Upravljanje).- Ovaj
model JPP pretpostavlja trajni prenos vlasnistva na privatnog partnera i
njegovu odgovornosti u smislu izgradnje, vlasniStva i upravljanja novim
objektom. Ovaj model se obi¢no koristi kada se fizicki Zivot projekta
poklapa sa koncesionim periodom. Model podrazumeva velike investicije,
duge periode otplate, a u praksi je koris¢en u izgradnji i eksploataciji
velikih postrojenja za preci$¢avanje voda.

Build — Lease — Transfer / BLT (Izgradnja — Lizing - Prenos vlasnistva).- U
ovom modelu privatni partner preuzima na sebe projektovanje,
finansiranje i izgradnju javnog objekta. Nakon izgradnje, privatni partner
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zakupljuje objekat od javnog partnera na odredeni vremenski period.
Nakon isteka ovog perioda vlasniStvo se vraéa u ruke javnog partnera.
MozZe se koristiti za obezbedenje osnovnih sredstava, kao Sto su javne
zgrade, fabrika za preciS¢avanje vode i tretman otpadnih voda,
postrojenja za ¢vrsti otpad, vozila i racunarske opreme.

Operations & Maintenance / OM (Upravljanje-OdrZavanje).- u ovom
obliku JPP partner iz javnog sektora sklapa ugovor sa privatnim partnerom
o upravljanju i odrZzavanju javnog objekta, gde vlasnistvo nad nekretninom
ostaje sve vreme u rukama partnera iz javnog sektora. Ovaj oblik JPP se
koristi u funkcionisanju razli¢itih javnih sluzbi, ukljucujuéi objekte za
vodosnabdevanje i tretman otpadnih voda, sakupljanje otpada,
odrzavanje puteva, parkova, sportskih sala i drugih rekreativnih sadrzaja,
parking servisa, kanalizacije i cevovoda, itd.

Design — Finance — Build — Transfer / DFBT (Projektovanje - Finansiranje -
Izgradnja-Prenos vlasnistva).- u ovom modelu sklapa se ugovor prema
kojem partner iz privatnog sektora preuzima obavezu da projektuje,
finansira i izgradi javni objekat u skladu sa standardima i obavezama koje
propisuje partner iz javnog sektora. Kada se objekat izgradi partner iz
javnog sektora preuzima vlasnistvo i upravljanje. Ovaj model se koristi za
razne infrastrukturne i druge javne objekte, ukljucujuéi puteve,
autoputeve, vodovod i kanalizaciju, rekreativhe objekte kao Sto su
sportske sale i bazene i ostale javne objekte.

Lease — Develop — Operate / LDO (Lizing — Razvoj - Upravljanje) ili Buy —
Develop —Operate / BDO (Kupovina — Razvoj - Upravljanje).- U ovom
obliku privatni partner zakupljuje ili kupuje objekat / zgradu od javnog
partnera, proSiruje ga i modernizuje, a zatim upravlja objektom u skladu
sa ugovorom koji sklapa sa javnim partnerom. Privatni partner investira u
prosirenje ili unapredenje objekta, operativno upravlja njime u periodu u
kome se investicije vracaju i ostvaruje se odredeni profit. Ovaj model se
moze koristiti za vecinu infrastrukturnih i drugih javnih objekata,
ukljuCuju¢i puteve, vodovod, kanalizaciju i tretman otpadnih voda,
parkove, zgrade lokalne samouprave, aerodrome i rekreativne objekte,
kao sto su sportskog borilista i bazeni.

Turnkey operation (,Klju¢ u ruke“) — u ovom modelu javni partner
obezbeduje finansiranje i upoSsljava privatnog partnera da projektuje,
izgradi i upravlja javni objekat za odredeni vremenski period. Javni sektor
postavlja ciljeve i plan rada. Ovaj oblik JPP se moZe primeniti kada javni
sektor ima interes da zadrzi vlasnistvo nad objektom, ali Zeli da ukljuci
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privatnog partnera u izgradnju i rad objekta. Model je primenjiv kod
izgradnje vedine infrastrukturnih objekata, kao S$to su sistemi za
snabdevanje vodom i tretman otpadnih voda, sportske sale, bazene,
sportske terene i drugih javnih objekata.

— Upgrading existing object (Nadogradnja postojecih objekata) — U ovom
modelu privatni partner nadograduje i unapreduje postojeci javni objekat.
Unapredenim objektom upravlja privatni partner u odredenom
vremenskom periodu, odnosno dok ne povrati uloZena sredstva i ne
zaradi adekvatni prinos na investicije. Ovaj model se moZe koristiti za
veéinu infrastrukturnih i drugih javnih objekata, ukljucujuci puteve,
vodovode, kanalizaciju i precis¢avanje otpadnih voda i rekreativne
sadrzaje, kao Sto su sportska borilista i bazeni.

— Temporary privatization (Privremena privatizacija).- u ovom obliku JPP,
vlasnistvo javnog objekta prenosi se privremeno na privatnog partnera
koji ga popravlja ili ga proSiruje. Objekat je za vreme trajanja ugovora u
vlasnistvu privatnog partnera, Sto se obi¢no poklapa sa vremenom
potrebnim da privatni partner povrati svoju investiciju i zaradi adekvatni
profit. Ovaj model se moZe koristiti za veéinu infrastrukturnih i drugih
javnih objekata, ukljucujuéi puteve, vodovod, kanalizacije i tretman
otpadnih voda, parkinge i opstinske zgrade, aerodrome i rekreativne
objekte, kao sto su sportski tereni i bazeni.

PRAKSA JPP U EU

Broj i vrednost JPP projekata u Evropi u poslednjoj deceniji su pratili trendove
finansijskih trzista: od pocetka 21. veka ukupna vrednosti projekta JPP je bila u
porastu, da bi dostigla vrhunac u 2007. U narednim godinama ukupna vrednost
projekata JPP je pala na najnizi nivo u 2009. godini i posle toga je ponovo pocela
da raste. U 2013., ukupna vrednost ugovora JPP na evropskom trziStu iznosila je
16,3 milijardi evra, $to je povecanje za 27% u odnosu na 2012. (12,8 milijardi
evra).* U ovoj godini sklopljeno je 80 JPP ugovora, $to je znatno vise od broja ovih
ugovora sklopljenih u 2012. (68), a njihova prosecna vrednost poveéana je na 203
miliona evra (sa 188 miliona evra u 2012.).”

* Market Update-Review of the European PPP Market in 2013, The European PPP Expertise
Centre (EPEC), 2013.

> Podaci se odnose na 28 zemalja EU, Tursku i zemlje Zapadnog Balkana i ograni¢ene su na
ugovore vrednosti od najmanje 10 miliona evra.
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Grafikon 2: Evropsko trZiste JPP u periodu 2004 -2013 godina
prema vrednosti i broju projekata®
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U 2013. godini Sest velikih JPP ugovora koji su se odnosili na velike infrastrukturne
objekte ukupne vrednosti od 8,6 milijardi evra, predstavljalo je vise od polovine
ukupne vrednosti trzista JPP u EU. Ti ugovori su slededi:

Autoput BreBeMi u Italiji (2,3 milijarde evra);

Vozni park Thameslink (1,9 milijardi evra) u Velikoj Britaniji;

Istocna obilaznica oko Milana (1,8 milijardi evra) u Italiji;

Prva faza puta Gebze-lzmir (1,1 milijardi evra) u Turskoj;

Autoput Al / A6 Schiphol Amsterdam-Almere (1 milijarde evra) u
Holandiji; i

Kraljevska liverpulska bolnica (509 miliona evra) u Velikoj Britaniji.

Preko 90% JPP ugovora podrazumeva placanje privatnog sektora iz budZeta, a
samo Sest projekata je ukljucilo naplaéivanje usluga direktno korisnicima usluga,
tj. gradanima.

Velika Britanija je zemlja u kojoj se modeli JPP koriste za implementaciju
infrastrukturnih projekata mnogo vise nego u bilo kojoj drugoj zemlji iz Evropske
unije, i to kako u pogledu vrednosti, tako i u pogledu broja projekata. U 2013. u V.
Britaniji su sklopljena 31 ugovora o JPP, ukupne vrednost od oko 6 milijardi evra.
U pogledu vrednosti, Italija je druga po veli¢ini PPP trziste (4,4 milijardi evra). Sto
se tice broja ugovora, Veliku Britaniju su u 2013. sledile Francuska sa 19 ugovora i
Nemacka sa 10 ugovora. U 2013. godini, u 14 zemalja EU sklopljen je najmanje

® Ibid.
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jedan ugovor o JPP, sto je znacajno povecanje u odnosu na prethodnu godinu (10
zemalja).

Sektor u kome su najviSe koriséeni JPP modeli u EU je sektor saobracaja sa
uloZenih 9,6 milijardi evra. Pet od Sest velikih projekata realizovanih u 2013. su iz
sektoru saobracaja i oni predstavljaju vise od polovine ukupne trziSne vrednosti
JPP ugovora. Sledeci sektor po znacaju je sektor Zivotne sredine u kojem je u 2013.
sklopljeno 13 ugovora sa elementima JPP, ukupne vrednosti od 2,3 milijarde evra.

PRAKSA KORISCENJA MODELA JPP U ZAPADNOM BALKANU

Modeli JPP u realizaciji kapitalnih projekata u zemljama Zapadnog Balkana su
poceli da se koriste od 1998. godine, a u periodu do 2013. godine sklopljeno je 37
ugovora sa elementima JPP, ukupne vrednosti od 1,9 milijarde evra. Vodeda
zemlja u koriséenju JPP modela u Regionu u navedenom periodu je bila Hrvatska u
kojoj je potpisano oko 80% ukupne trZisne vrednosti ugovora JPP u Regionu. Ovaj
poloZaj Hrvatske mozZe se pripisati ranijem razvoju pravno-institucionalnog okvira i
prisutne polititke podrike za ovaj oblik investiranja.’

Grafikon 3. Broj i vrednosti PPP projekti u zemljama Zapadnog Balkana u periodu
1998-2013. godina
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Kao i u EU, saobradaj je bio najvazniji sektor u Regionu sa stanovista koris¢enja
modela JPP. U ovom sektoru je realizovano jedanaest projekata ukupne vrednosti
od 1,3 milijarde evra, $to predstavlja preko 70% ukupnog ovog trzista u Regionu.

’ Overview of the PPP Legal and Institutional Frameworks in the Western Balkans,The
European PPP Expertise Centre (EPEC), 2014.
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Grafikon 4. Planirani ugovori po zemljama Regiond®
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Prema podacima od kraja 2013. u Regionu u narednom periodu u pripremi je bilo
54 projekata. Od toga, 22 projekta su u razlicitim fazama procesa realizacije
tenderskog procesa, a 32 u razli¢itim fazama tehnicke pripreme projekta. Treba
napomenuti da projekte JPP u Regionu karakteriSe visoka stopa odustajanja
tokom faza pripreme, narocito u fazi tenderskog procesa (regionalni prosek iznosi
oko 50%). Ovo je po svemu sudeci u najvecoj meri rezultat tendencije da se u
proces nabavke ulazi sa projektima koji su nedovoljno dobro pripremljeni. Na
primer, dva velika projekta o izgradnji autoputa (u Srbiji i Crnoj Gori) i niz manjih
projekata (kao Sto je izgradnja hidroelektrana u BiH i Crnoj Gori) otkazani su
tokom kasnih faza tenderskog procesa ili ¢ak u fazama posle potpisivanja ugovora,
kao posledica neblagovremeno obezbedenih finansija.

Sto se ti¢e finansiranja projekata JPP ¢ini se da domaca bankarska trZista imaju
vrlo ogranicena iskustva u finansiranju JPP bilo kroz oblike korporativnih ili kroz
oblike projektnog finansiranja. United Bank of Albania, Zagrebacka banka i
Erste&Steiermarkische Bank u Hrvatskoj su neke od banaka sa sedistem u Regionu
koje su ucestvovale u finansiranju projekata JPP. Veliki JPP projekti su finansirani
gotovo iskljucivo od strane banaka i medunarodnih finansijskih institucija, kao sto
su EBRD, EIB, IFC i KfV. Osim izdavanja obveznica za refinansiranje Istarskog
autoputa u Hrvatskoj, finansijski instrumenti koji ukljucuju institucionalne
investitore (npr osiguravaju¢a drustva, penzioni fondovi) nisu koris¢eni za
finansiranje ugovora o JPP u Regionu.

8 Ibid.
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PRAKSA JPP U SRBUI

U Srbiji je pre 2011. godine, odnosno pre usvajanja Zakona o javno-privatnom
partnerstvu i koncesijama, realizovano samo nekoliko projekata sa odredenim
elementima JPP. U ovom periodu Republi¢ka vlada je odobrila nekoliko koncesija,
ali ved¢ina ovih ugovora su okoncani pre njihove implementacije. Najznacajniji
projekat koncesija se odnosi na izgradnju 300 km autoputa izmedu opstina Pozega
u Zapadnoj Srbiji i HorgoSa na madarskoj granici. Ministarstvo za kapitalne
investicije je objavilo tender za dodelu koncesije u 2005., a ugovor je sklopljen i
potpisan u 2007. sa Spansko-austrijskim konzorcijumom. Finansijska konstrukcija
Projekta, medutim, nije sklopljena i privatni partneri su se na kraju povukli u
2008., pri ¢emu su ¢ak pokrenuli arbitrazni postupak radi nadoknade troskova.

Istovremeno, na lokalnom nivou, sklopljeni su brojni ugovori sa elementima JPP sa
javnim komunalnim preduze¢ima, uglavnhom u sektorima javnog prevoza i
upravljanja otpadom. U periodu od 2011. do kraja 2013. godine, Komisiji za JPP
dostavljeno je devet predloga projekata na odobrenje i svi su predloZeni od strane
lokalnih narugioca. U pitanju su sledeéi projekti:®
— Renoviranje i proSirenje postojece opticke telekomunikacione mreze na
teritoriji grada Novog Sada (vrednost 60 miliona evra);
— Autoput Novi Sad - Ruma (vrednost 180 miliona evra);
— Postrojenje za tretman otpadnih voda u Beogradu (vrednost 850 miliona
evra);
— lzgradnja, finansiranje i rad luke i terminala drumskog saobracaja na reci
Dunav u gradu Apatinu;
— Pruzanje usluga javnog prevoza u gradu Loznica;
— Projektovanje, finansiranje, gradnja i upravljanje javnom garazom u gradu
Sapcu;
— lzgradnja postrojenja za kogeneracije na bazi biomase u gradu
Zrenjanjinu;
— Pruzanje usluga javnog prevoza u opstini Topoli; i
— Pruzanje usluga javnog prevoza u opstini Srbobran.

Jedini projekat koji je stigao do poslednje faze, tj. do faze potpisivanja ugovora je
projekat izgradnje opticke telekomunikacione mrezu u Novom Sadu. Ostali
projekti su jos uvek u pripremi.

? Ibid.
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U narednim godinama ocekuje se da ¢e se modeli JPP u finansiranju projekata
koristiti mnogo cesée. Imajuéi u vidu veoma tesku situacije u kojoj se nalaze
budzZeti kako lokalnih, tako i budZeta na visSem nivou drzave, JPP bi mogao da
postane jedan od najvaznijih modela i u nekim slu¢ajevima mozda jedina moguca
opcija za realizaciju odredenih projekata.

ZAKLJUCAK

Od kraja 20-tog veka modeli JPP odigledno postaju sve vaZzniji instrument u
realizaciji kapitalnih projekata, pre svega onih koje se odnose na izgradnju
infrastrukturnih komunalnih objekata. Nakon kratkog zastoja izazvanog izbijanjem
finansijske krize u 2007. godini, trziSna vrednost ugovora o JPP kontinuirano je
ponovo pocela da raste, kako u razvijenim zemljama EU, tako i u zemljama
Zapadnog Balkana. Ukupna vrednost ugovora JPP u EU u 2013. godini iznosila je
16,3 milijardi evra, dok je u Zapadnom Balkanu ukupna vrednost ove vrste
investicija u periodu od 1998-2013. dostigala 1,9 milijardi evra.

Koris¢enje JPP modela u realizaciji investicionih projekata u Srbiji jos uvek je u
pocetnoj fazi i do 2014. aktiviran je samo jedan projekat ovog tipa. Jedan od
kljuénih razloga za ovakvu situaciju je bio nepostojanje odgovarajuceg pravnog
okvira, Sto je promenjeno posle usvajanja Zakona o javno privatnom partnerstvu i
koncesijama u 2011. godini.

Kljucni faktor koji bi mogao da uti¢e na vece koris¢enje PPP modela u Srbiji, nakon
usvajanja ovog Zakona je Cinjenica da se budZeti vlada na svim nivoima (od
lokalnog, do pokrajinskog i centralnog) suocavaju sa ozbiljnim problemima.
BudZeti su, naime, znacajno smanjenji, a njihovi kapaciteti za finansiranje
kapitalnih projekta su sve ograniceniji (operativni rezultati budZeta su znacajno
opali, kao i njihovi kreditni rejtinzi) tako da modeli JPP, kao specifi¢ni izvor
dodatnih finansijskih sredstava, postaju sve vazniji instrument za implementaciju
velikih kapitalnih projekata. Pored toga treba imati u vidu da projekti pripremljeni
u formi JPP imaju mnogo vise Sanse da dobiju dodatna sredstva iz medunarodnih
finansijskih institucija kao Sto su Evropska investiciona banka, Evropske banke za
obnovu i razvoj, Svetska banka, Medunarodna finansijska korporacija i drugi. To ée
svakako povecati atraktivnost ovih modela za realizacije kapitalnih projekata.

Prvi znaci povecanog interesa u Srbiji za koriSéenje modela JPP nakon usvajanja
pomenutog zakona su ocigledni: do kraja 2013. bilo je registrovano 9 relativno
velikih projekata u formi JPP, a u meduvremenu taj broj se stalno povecava.
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SUMMARY

PUBLIC-PRIVATE PARTNERSHIP AS AN INSTRUMENT OF
INFRASTRUCTURE PROJECTS IMPLEMENTATION

The topic of this work is a public-private partnership (PPP), a phenomenon that
has now become one of the most important instruments of implementation of
major infrastructure projects in a number of developed and less developed
countries around the world. The specifics of this instrument in relation to the
others is the fact that it involves the establishment of cooperation between
partners from the public and private sectors, and this is related to the
implementation of projects that are under the jurisdiction of local and / or
governments at higher levels of government. The subject of PPP projects can be
from different areas, but it is common (and this is the subject of this appendix)
that are primarily related to the implementation of major infrastructure projects,
such as building roads, bridges, tunnels, streets, public buildings, schools, sporting
and social facilities, and so on. In the work the basic characteristics of the PPP
models which are most commonly used in practice are presented, as well as some
of their types of models; and finally, some initial experience in applying these
models in Serbia, along with the practice in the region (Western Balkans) and the
European Union.

Key words: public sector, private sector, investment, infrastructure, finance, legal
framework contract models
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E-UPRAVA U SRBUI -
PODRSKA PROCESIMA JAVNIH NABAVKI

Aleksandra Bradi¢-Martinovié

Apstrakt

U ovom radu predstavljen je sistem elektronskih javnih nabavki, kao jedan od
veoma znacajnih servisa elektronske javne uprave. Primena informaciono-
komunikacione tehnologije u segment javnih nabavki omogudila je niz prednosti
(skracenje vremena javnih nabavki, povecanje transparentnosti i informisanosti,
smanjenje mogucnosti korupcije i dr.), koje na direktan i indirektan nacin vrse
uticaj na privredni razvoj svake zemlje. Imajuci u vidu da je proces javnih nabavki
kompleksan, u radu su predstavljene sve faze elektronskog sistema za podrsku
javnim nabavkama, a predstavljene su i prednosti, nedostaci, barijere i izazovi
samog sistema elektronskih javnih nabavki, ali i procesa njegovog uvodenja i
unapredenja. Posebno je izvrsena procena upotrebnom SWOT analitickog metoda.
U radu je dat presek trenutnog stanja u ovoj oblasti u Evropskoj uniji, imajuci u
vidu strateske odluke Republike Srbije i potrebu harmonizacije sa zakonodavstvom
i praksom Unije. Konacno, u radu je predstavljeno i stanje elektronskih javnih
nabavki u Srbiji, kroz analizu institucionalnog okvira, strateskih ciljeva i
predstavljanje buducih neophodnih koraka za unapredenje stanja.

Kljuéne reci: javne nabavke, Srbija, elektronske javne nabavke, e-nabavke,
Evropska unija, IKT

UvoD

Upotreba informacione i komunikacione tehnologije (IKT) i digitalizacija uti¢u na
transformaciju procesa u drzavi, privredi i privatnom Zivotu pojedinaca. U svetlu
novih moguénosti, proces komunikacije je postao mnogo jednostavniji i brzi.

! Dr Aleksandra Bradi¢-Martinovié, naucni saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd,
email: abmartinovic@ien.bg.ac.rs.
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Digitalizacija kanala komunikacije omogucila je znacajno poboljsanje efikasnosti u
mnogim oblastima. Javne uprave su odavno prepoznale brojne prednosti ovog
procesa i zapocele primenu elektronskih inovacija u svom radu. Csaki i Adam
(2012) su istakli da treba, ipak imati u vidu da uspesna implementacija elektronske
uprave podrazumeva prevazilazenje strateskih, socio - kulturnih, organizaciono /
birokratskih i, naravno, tehnickih izazova.

Tema elektronskih javnih nabavki ocenjena je kao znacajna, jer dobro uspostavljen
sistem javnih nabavki ima uticaj na privredni razvoj zemlje zbog potencijalne
uStede budZetskih sredstava kroz skracenje vremena javnih nabavki, smanjenje
moguénosti neobjektivnog odlucivanja prilikom dodele ugovora, smanjene
mogucénosti za korupciju itd.

Predmet ovog rada su elektronske javne nabavke, kao vazan segment elektronske
javne uprave. U prvom delu rada date su osnovne odrednice elektronske javne
uprave, a zatim su detaljno objasnjeni pojmovi i faze elektronskih javnih nabavki.
Prikazano je uvodenje tehnoloskih inovacija u ovoj oblasti, a navedene su i koristi,
barijere i rizici implementacije sistema e-nabavki. Ovaj segment rada zaokruzen je
analizom pomocéu SWOT matrice. U drugom delu rada dat je pregled situacije u
oblasti e-nabavki u Evropskoj uniji i predstavljen je sistem indikatora koji se
primenjuje da bi se Sto preciznije procenila uspesnost sistema elektronskih javnih
nabavki u Evropskoj uniji. Konacni, poslednji deo rada sadrZi presek situacije u
oblasti elektronskih javnih nabavku u Republici Srbiji i smernice buduceg razvoja.

ELEKTRONSKA JAVNA UPRAVA

Drzavni aparat je cCesto izloZzen kritikama, pre svega zbog sporog procesa
komunikacije na svim druStvenim nivoima. Zbog toga mnoge drZzave imaju
zajednicki cilj, da na zahteve drugih institucija, privrede i gradana odgovaraju na
brz i efikasan nacin, da umanje prilike za proneveru novca kroz netransparentno i
neobjektivno odlucivanje, promovisu ucesSce javnosti u donoSenju odluka od
javnog znacaja, podsticu politicku odgovornost i sl. (Schuppan, 2009). Jedan od
natina da se prevazidu navedeni problemi jeste primena informacione i
komunikacione tehnologije u poslovima javne uprave. Fenomen koji opisuje ovaj
proces naziva se elektronska javna uprava (Electronic Goverment), s tim sto je
usvojen i skraceni izraz koji se standardizovano koristi e-Uprava (eGoverment).

e-Uprava predstavlja upotrebu IKT sa ciljem poboljsanja efikasnosti vladinih usluga
prema gradanima, zaposlenima, poslovhom sektoru i raznovrsnim agencijama
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(Carter i Belager, 2005; Basu, 2004). Prema postavljenoj definiciji uloga e-Uprave
je poboljsanje pristupa informacijama i poboljsanje kvaliteta usluga drzavne
uprave koriséenjem prednosti koje pruzaju IKT.

MozZemo razlikovati Cetiri kategorije razlicite primene IKT u javnoj upravi. To su
(Makoza, 2013):

— G2G (Government to Government) predstavlja elektronsku razmenu
podataka izmedu vladinih agencija i odeljenja, kao i lokalnih uprava;

— G2C (Government to Citizen) predstavlja pruZanje usluga gradanima, npr.
placanje poreza, obezbedenje pristupa licnim dokumentima (pasos,
drzavljanstvo i sl.), registracija vozila, kao i obezbedenje svih neophodnih
informacija.

— G2B (Government to Business) obuhvata vladine usluge privredi putem
Interneta, npr. elektronske javne nabavke, onlajn registracija preduzeca ili
onlajn plac¢anje poreza i

— G2CS (Governement to Civil Society) obuhvata pruzanje usluga
organizacijama civilnog drustva koje koriste Internet tehnologiju, npr.
zastita ljudskih prava ili potrosaca.

Treba imati u vidu da medu zemljama postoje znacajna odstupanja u pogledu
zrelosti e-Uprave, tako da razvijene zemlje imaju visi nivo primene (infrastrukturu
za brojne onlajn usluge, ljudske kapacitete i sl.), dok zemlje na nizem nivou
razvijenosti ulazu napor da razviju ovaj vid servisa.

ELEKTRONSKE JAVNE NABAVKE

Elektronske javne nabavke obuhvataju niz aktivnosti koje drzava preuzima sa
ciliem modernizacije metoda javnih nabavki. Konkretno, uvode se IKT resenja u
procese objave, evaluacije ponuda, narucivanja itd. (Hughes, 2005). Prema tome,
u pitanju je proces aukcije dobara, usluga ili radova elektronskim putem, pomocu
servisa kao Sto je internet i veb bazirani sistemi, od strane drzavnih organa u cilju
realizacije nabavke dobara, radova ili usluga. e-Nabavke prakti¢no predstavljaju
medu-organizacioni informacioni sistem koji obezbeduje automatizaciju svih faza
javne nabavke, sa ciliem unapredenja efikasnosti, kvaliteta i transparentnosti
javne nabavke u organima drZavne uprave (Bobar, 2013).

Javne nabavke su viSedimenzionalan proces koji ukljuCuje Citav spektar aktera, od
kreatora javnih politika, do internih i eksternih ucesnika. Zbog toga je potrebno
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imati jasan uvid i u horizontalnu i u vertikalnu integraciju informacija i
organizacione komunikacije (Layne i Lee, 2001).

Uspesno sprovodenje javnih nabavki podrazumeva niz koraka koji moraju da se
realizuju od pokretanja nabavke, do uspesSnog potpisivanja ugovora o kupovini
robe ili usluge. Elektronska platforma mora da isprati svaku pojedinac¢nu fazu
(Bobar, 2013):

Elektronsko obaveStavanje (e-obaveStenje) — je faza u kojoj ponudaci
mogu da pristupe i informisu se o svim javnim nabavkama, bez obzira da li
su se ono desile u proslosti, da li su aktuelne ili ¢ée biti aktuelne u
buduénosti. Osim pregleda registra javnih nabavki (onlajn analiza
podataka), ovaj servis obi¢no pruza i mogucnost skidanja podataka na
lokalne memorijske medije (oflajn analiza podataka).

Elektronska objava tendera (e-objava, ask) — u najve¢em broju slucajeva
podrazumeva elektronsku platformu putem koje ponudadi mogu da
pristupe konkursnoj dokumentaciji. Kao i u prethodnom slucaju, osim
onlajn pristupa, najces¢e je omogucéeno i cuvanje podataka na lokalne
memorijske medije.

Elektronski pristup, slanje i prijem ponuda (e-prijem ponude, bid) — je vrlo
osetljiva faza i zahteva sofisticirana softverska reSenje. U ovoj fazi vrsi se
prijem i upravljanje ponudama. Napredna reSenja omogucuju
ponudacima da konkursnu dokumentaciju Salju direktno kroz elektronski
portal, ¢ime je omoguéeno da autenticnost ponuda bude potvrdena
elektronskim potpisom, kao i da obezbedi interakciju izmedu narucioca i
ponudaca, Sto je vazno u slucaju nedoumica ili potrebe za dopunskom
dokumentacijom.

Elektronska evaluacija ponuda (e-evaluacija) — je faza koja podrazumeva
evaluaciju, rangiranje i predlog ponude koja u najvecoj meri zadovoljava
kriterijume koji su postavljeni u konkretnom tenderu. Savremeni sistemi
omogucuju primenu metoda viSe-kriterijumskog odlucivanja, koji daju
reSenje u vidu odabira optimalne ponude. Na ovaj nacin zadovoljava se
jedan od najvaznijih kriterijuma javnih nabavki, a to je nepristrasno
odlucivanje o dodeli ugovora.

Elektronska dodela ugovora (e-ugovaranje) — nastupa nakon odabira
konkretnog ponudacda i podrazumeva potpisivanje ugovora o
predmetnom poslu na koji se odnosi javha nabavka. Najsavremenija
reSenja omogucuju elektronsko potpisivanje ugovora, ¢ime se postize
velika usteda kroz povecanje efikasnosti ugovaranja.
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— Elektronsko narucivanje (e-narucivanje) — je faza u kojoj narucilac ima
mogucnost odabira proizvode ili usluge uvidom u elektronski katalog
ponudaca.

— Elektronsko fakturisanje i pla¢anje (e-pla¢anje) — je konacna faza koja
nastupa kada su okoncane sve prethodno navedene faze. Ukoliko postoji
moguénost elektronskog povezivanja kompletan proces moze biti
automatizovan (plac¢anje i izdavanje elektronske fakture).

Predstavljene faze su univerzalne i ne zavise od tehnologije koja prati kompletan
proces. Tokom tehnoloskog razvoja menjala su se i konkretna reSenja koja su
obezbedivala realizaciju svake od faza. Na grafikonu 1. predstavljena je tehnoloska
evolucija javnih nabavki.

Grafikon 1. Napredak primene tehnologije u javnim nabavkama

Elektronski Internet kao . Internet alatii
. sistemi za komunikacioni Internet alati i platforma kao
Tradicionalne podréku kanal za platforma kao zamena za
nabavke tradicionalnim podrsku d.obpuna . tradicionalne
nabavkama tradicionalnim tradicionalnim nabavke
nabavkama nabavkama

Izvor: UN Procurement Practitioner’s Handbook

Tradicionalne nabavke podrazumevale su dominantu upotrebu papira i
manuelnog rada. Elektronski sistemi za podrsku tradicionalnim nabavkama uveli
su u proces mainfraime racunare, kao i ERP i EDI. Pojava elektronske poste i veb
servisa omogucila je da se Internet koristi kao komunikacioni kanal za podrsku
tradicionalnim javnim nabavkama, a zatim je pored Interneta i pojava platformi
omogucila dopunu tradicionalnim javnim nabavkama. Konacno, potpuno
elektronsko resenje nastupa kada su Internet i elektronske platforme
automatizovale svaku od prethodno navedenih faza, ¢cime su javne nabavke u
tradicionalnom smislu prestale da egzistiraju, a sistemi se od tada definisu kao e-
nabavke.

Koristi, barijere i rizici implementacije sistema e-nabavki

Primena savremenih elektronskih resenja u oblasti javnih nabavki omoguduje Citav
niz prednosti, koje se mogu klasifikovati po razli¢itim nivoima: organizacionom,
ekonomskom i opstem (Rehan, 2012).
— Na organizacionom nivou prednosti e-nabavki su: redukovanje troskova,
transparentna potrosnja, jednostavna kontrola procesa, unapredenje
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potroSackog servisa, usteda vremena i redukovanje manuelnog rada i
potrosnje papira.

Na ekonomskom nivou prepoznato je povecanje produktivnosti,
moguénost sveobuhvatne finansijske analize, a upravljanje informacijama
se moze koristiti za unapredenje uslova trgovine i prometa.

U opste prednosti spadaju upotreba nove tehnologije, transparentnost
dodele ugovora i lako¢a razumevanja i upotrebe samog sistema.

Kao i u svakom procesu, tako i u e-nabavkama prisutne su odredene barijere i
rizici, koji se postavljaju kao prepreke uspe$noj implementaciji sistema. MoZzemo
izdvojiti najvaZnije izazove i barijere za uvodenje i unapredenje sistema, a koji su
prepoznati kao zajednicki za mnoge sisteme (/bid):

Nedostatak strategije za proces javnih nabavki (posledica nedostatka
strategije se ogleda u neefikasnim procesima u dugom roku, i na
nacionalnom i na medunarodnom nivou);

Nedovoljna sigurnost transakcija;

Problemi pravne regulative;

Nedostatak poslovnih odnosa sa dobavljac¢ima;

Nedostatak znanja o e-nabavkama i obucenog personala;

Problemi povezivanja i komunikacije sa sistemima koji su ve¢ u upotrebi;
Nemogucénost sagledavanja poslovnih prednosti i

Nedostatak opStih znanja iz oblasti IKT medu zaposlenima u javnom
sektoru.

SWOT matrica

Jedan od vrlo korisnih analitickih metoda koji omogucuju da se sagleda korisnost
implementacije IKT u javnim nabavkama je predstavljanje kriticnih faktora koji
imaju najveci uticaj, odnosno pomocu SWOT matrice. U tabeli 1. prikazane su
snage, slabosti, Sanse i mogucnosti i opasnosti i pretnje e-nabavki.
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Tabela 1. SWOT analiza e-nabavki

Snage Sanse

= Koristi za odredene organe vlasti i
dobavljate, koje se ogledaju u

redukovanju transakcionih troSkova i | = Uticaj na javni budzZet.
kasnjenja. Otvaranje na globalnom trzistu.
Unapredenje konkurencije i Centralizacija  nabavki, ¢ime se
efikasnosti komunikacije. obezbeduju povoljnije cene, kako za
Povedanje transparentnosti, velike, tako i za male kupovine.
efikasnosti nadgledanja javnih Redukovanje neophodnih resursa za
nabavki. sprovodenje procesa nabavki, kako na
Unapredenje pristupa informacijama i drzavnom, tako i na lokalnom nivou.
obezbedenje usaglasenosti sa
praksom suzbijanja korupcije.

Slabosti Pretnje

Nedostatak procene potreba.
Nedostatak standarda za nabavke.
Odsustvo javnih objava za pravna
pitanja i pitanja sigurnosti.

Nedostatak kontrole kvaliteta i duZine
trajanja procesa zakljuéenja ugovora.
Konflikt interesa vodi ka korupciji u
procesu evaluacije.

Nedostatak standardizovanih
procedura onemogucuje elektronsko
modelovanje.

Jak otpor za usvajanje e-nabavki od
strane ucesnika, a pre sve svega
zaposlenih na svim drzavnim nivoima.
Vlada nema proaktivni  pristup
zadovoljavanju potreba gradana.
Proces usvajanja regulative za
upotrebu poslednjih dostignuéa IKT je
spor.

Reforme javnih servisa za e-upravu
nisu dostigne odgovaraju¢i nivo
znacajnosti.

Izvor: Piaggesi, D. (2011).

Veoma je vazno za svaki sistem koji treba da bude uveden u javni sektor bude
pazljivo sprovedena ovakva vrsta analize, kako bi se pre svega odredili glavni
drajveri procesa. Cesto je potencijalnim ugesnicima dovoljno saznanje da ¢ée
sistem redukovati troSkove i vreme podnosenja i analize ponuda, pa da u
potpunosti podrze uvodenje novog sistema. Sa druge strane, implementacija ove
vrste portala i prelazak na elektronsku komunikaciju za pojedine zemlje, a tu se
posebno misli na zemlje sa niZim nivoom privrednog razvoja, mozZe biti veliki
izazov. Kao $to moZemo zakljuciti na osnovu tabele 1., svi aspekti SWOT matrice
su skoro podjednako zastupljeni. Sa jedne strane nalaze se vrlo konkretne pretnje
u vidu otpora ucesnika, nedostatka proaktivnog pristupa i adekvatne regulative, a
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sa druge strane relativno tesko merljive koristi u vidu unapredenja konkurencije,
povecanja transparentnosti, smanjenja korupcije i sl.

Navedena analiza moZe da predstavlja koristan okvir koji ¢e se koristi prilikom
odlucivanja o uvodenju e-javnih nabavki. PaZljivim uvidom moguce je anticipirati
moguce prepreke i predvideti raspolozZiva resenja.

Na osnovu navedenih karakteristika moguce je konstruisati niz indikatora kojima
bi se merila uspesnost pojedinacnih sistema, a indikatori koje Evropska unija
koristi za evaluaciju e-nabavki u zemljama ¢lanicama bi¢e navedeni u narednom
delu rada. Imajuci u vidu teZnju Srbije ka priklju¢ivanju Evropskoj uniji, prikaz ovih
indikatora moze biti dobra smernica u naporu razvoja i unapredenje postojeceg
sistema e-nabavki.

E-NABAVKE U EVROPSKOJ UNUJI

Pregled situacije u oblasti e-nabavki u Evropskoj uniji

Javne nabavke imaju jednu od klju¢nih uloga u strateSkom razvoju Evropske unije,
prema saopstenju Evropske komisije, 03. marta 2010. godine u dokumentu pod
nazivom ,Evropa 2020 — strategija za pametan, odrziv i obuhvatan rast”, kao jedan
od trzisnih instrumenata. PoCetkom 2014. godine Evropska unija usvojila je Zakon
o javnim nabavkama, ¢ime je pokrenula sveobuhvatnu reformu ove oblasti. Osim
toga, aZurirane su i prethodne direktive, 2004/18/EC o ugovaranju u okviru javnih
nabavki u oblasti javnih radova, snabdevanja i usluga, kao i 2004/17/EC koja se
odnosila na javne nabavke u sektorima vode, energije, transporta i postanskih
usluga. Pored toga, novopredlozena direktiva 2011/0437 dala je uvid u opste
smernice o ugovorima o koncesiji, u oblasti koja je dotle obezbedivao samo
Evropski sud pravde. Sve tri direktive unele su velike promene, izazove i
mogucénosti za narucioce. (EU Academy, 2014).

Evropska unija ulaZe napor da poveca fleksibilnost procesa ugovaranja i poboljsa
pristup tenderima za mala i srednja preduzeéa. Zbog toga razmatra uvodenje
separacije velikih narudzbina na manje delove, ¢ime bi bila povec¢ana mogucnost
ucesSca malih i srednjih preduzeca u nadmetanju.

U okviru ovih aktivnosti nastavlja se dalje usavrSavanje sistema e-nabavki, jer
povecanje koriséenja ovog sistema u Evropi moZe da generiSe znacajne ustede za
evropske poreske obveznike. Javne ustanove koje su vec uklju¢ene u e-nabavke
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izveStavaju o uStedama izmedu 5% i 20%, u odnosu na troskove sprovedenih
nabavki, sto je u skladu sa procenama Mancesterske deklaracije iz 2005. godine
(EC, 2005). Ukupna veli¢ina trZista nabavki EU procenjuje se na vise od dve
milijarde evra, tako da svaka usteda od 5 % kumulativho predstavlja oko 100
milijardi evra ustede godiSnje, a Sto je ekvivalentno izgradnji viSe od 150 velikih
bolnica. Ove ustede bi dodatno povecale efikasnost javne potrosnje, Sto je
znacajno zbog aktuelnih fiskalnih ograniéenja.

Digitalna agenda za Evropu i Akcioni plan za e-upravu 2011-2015 istakli su vaznost
povezivanja kapaciteta e-nabavki u okviru jedinstvenog trzista. Direktiva o javnim
nabavkama u ¢lanu 19. navodi da zemlje Clanice treba da obezbede, najkasnije
dve godine nakon usvajanja Direktive, sve procedure predvidene za javne
nabavke, kao i da obezbede upotrebu elektronskih komunikacija u procesu javnih
nabavki. To konkretno znaci da ¢e do kraja 2016. godine sve zemlje clanice
Evropske unije sprovesti procedure vezane za e-nabavke.

Predvideno je da se proces sprovodi slede¢com dinamikom (PP Reform, 2014):

— Do marta 2016. godine, elektronsko obavestavanje (obavestenja ce biti
slana elektronski) i elektronski pristup tenderskoj dokumentaciji bice
obavezan;

— Do marta 2017. godine, elektronsko podnoSenje ponuda postace
obavezno za Centralne organe narucioca (to su oni narucioci koji obavljaju
javne nabavke u ime drugih narucioca);

— Do septembra 2018. godine, elektronsko podnosSenje ponuda postace
obavezno za sve ucesnike javnih nabavki.

Direktiva, takode, predstavlja javni onlajn repozitorijum certifikata i atesta (e-
Certis) koji omogucuje zemljama clanicama da pretraZzuju i provere da i
potencijalna ugovorna strana zadovoljava sve postavljene standarde. Nacionalne
vlasti ¢e biti u obavezi da obezbede Evropski pasos za javne nabavke (European
Procurement Passport).

Sistem indikatora razvijenosti i uspesnosti sistema e-nabavki u Evropskoj
uniji

Na Konferenciji o e-nabavkama, u Briselu krajem 2012. godine predstavljen je
sistem indikatora koji ima za cilj merenje performansi sistema e-nabavki u Evropi,
pre svega sa stanoviSta prihvacenosti, efikasnosti i efektivnosti, ali i monitoring
uspesnog dostizanja osnovnih ciljeva postavljenih politikama EU.
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Tabela 2. Indikatori e-nabavki

Cilj politike Indikatori prihva¢enosti

Prihvaéenost e-nabavki iskazana kroz
vrednost (% ukupne vrednosti javnih
Potpuna tranzicija ka e-nabavkama nabavki)

Prihvadenost e-nabavki iskazana kroz
obim (% ukupnog broja ugovora)

Prihvaéenost e-nabavki od strane malih
i srednjih preduzeda, iskazan kao
vrednost i obim

Potpuno ucesée malih i srednjih
preduzeéa u e-nabavkama

Prihvaéenost e-nabavki od strane

Omogucene prekograni¢ne e-nabavke . Y
prekograni¢nih ponudaca

Cilj politike Indikatori performansi

Indikator redukcije cene u segmentu e-
prijema ponude

Unaprediti efektivnost javnih troSkova - -
Indikator redukcije sporova u segmentu

e-prijema ponude

Indikator unapredenja efikasnosti e-
Unaprediti efektivnost procesa javnih | objava za ugovorne strane

nabavki Indikator unapredenja efikasnosti e-
objava za ponudace

Unaprediti jednostavnost pristupa Indikator jednostavnosti pristupa e-

sistemu javnih nabavki prijema ponude

Unaprediti transparentnost procesa Indikator transparentnosti e-nabavki

javnih nabavki prema naruciocima i ponudacima

Izvor: IDC (2012), str. 7.

U tabeli 2. predstavljeni su indikatori u kontekstu ciljeva odgovarajuéih politika.
Osnovni cilj svih promena bilo je potpuno napustanje sistema rada koji bi se
oslanjao na manuelni rad i papirnu administraciju i prelazak na automatske
elektronske sisteme. Ocekivanja od ovog unapredenje su velika i svode se na
redukciju cena, smanjenje slucajeva sporova koji se javljaju u procesu dodele
ugovora, kao i skradenje vremena i veca transparentnost kompletnog procesa.

Osnovna ideja je da sistem indikatora prati Sirenje sistema e-nabavki u Evropi.
Prema planu, merni kapacitet ovih indikatora bi trebao da se poboljsa kroz
povecanje broja platformi i poboljSanje njihovog kvaliteta. Srednjorocno
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posmatrano, Evropska komisija ima u planu da ohrabri Eurostat da zapocne
sistematski proces prikupljanja podataka o javnim nabavkama, koje bi bile
uporedive sa odgovaraju¢im mernim sistemom. Osim toga, sistem indikatora ¢e
biti predmet kontinuiranog usavrsavanja.

E-NABAVKE U SRBUI

Republika Srbija je unapredila zakonsku regulativu u oblasti javnih nabavki 2012.
godine, prema kojoj su korisnici budZetskih sredstava, pravna lica koja obavljaju
delatnosti u opStem interesu i javna preduzeca u obavezi da sprovode postupak
javnih nabavki (RS, 2012). U februaru 2015. godine Narodna skupstina usvojila je
Zakon o izmenama i dopuni Zakona o javnim nabavkama, vezano za ¢lan 86, koji
se odnosi na prednost datu domac¢im ponudac¢ima i dobrima domaceg porekla.
Osim toga, Srbija je usvojila i Strategiju razvoja javnih nabavki za period 2014.-
2018. godine. Prema navedenoj strategiji, strateski ciljevi reforme javnih nabavki
obuhvataju (RS, 2014): izgradnja i razvoj jedinstvenog sistema javnih nabavki,
jacanje konkurencije na trzistu javnih nabavki, smanjivanje neregularnosti u
sistemu javnih nabavki, povecanje ekonomicnosti i efikasnosti javnih nabavki,
promovisanje i podsticanje ekoloskog i socijalnog aspekta u javnim nabavkama,
ucesc¢a malih i srednjih preduzeda i inovacija i potpuno usaglasavanje domadih
propisa sa direktivama i drugim aktima Evropske unije u oblasti javnih nabavki i
njihovo puno sprovodenje u praksi.

U Srbiji sistem javnih nabavki usaglasen je sa odredbama vaZedeg zakona, a
institucije koje su uklju¢ene u ovaj sistem su: Vlada RS, Ministarstvo finansija,
Ministarstvo trgovine, turizma i komunikacija, Uprava za javne nabavke,
Republicka komisija za zaStitu prava u postupcima javnih nabavki, Uprava za
zajednicke poslove republickih organa, DrZavna revizorska institucija i ostali
drzavni organi.

Prema Strategiji, faza B, koja obuhvata razvoj i modernizaciju e-nabavki u Srbiji
predvideno je da se realizuje od pocetka 2016. do kraja 2017. godine. Polaznu
tacku analize ovog sistema predstavlja metodoloski okvir e-nabavki u Srbiji, koji je
prikazan na grafikonu 2.

Centralna infrastrukturna tacka e-nabavki u Srbiji je Portal e-nabavki, kome se
pristupna na veb adresi http://portal.ujn.gov.rs/, a koji je zamenio prethodnu
verziju. Prema Zakonu svi ucesnici su duzni, bez obzira da li se radi o nabavkama
velikih ili malih vrednosti, da svoja dokumenta oglase putem Portala. Korisnici
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mogu slobodno pristupiti sadrzaju Portala bez naknade, S$to doprinosi
transparentnosti procesa. Uvodenje novog Portala doprinelo je znacajnom
povecanju posecenosti.

Grafikon 2. Institucionalni okvir za e-nabavke u Srbiji

PUBLIC E-PROCUREMENT

PUBLIC E-PROCUREMENT PORTAL J

G2G G2B GaC

ADMINISTRACIA — PROCESI 1
I PROCEDURE K—

ZBEDNOST

IQYVANY LS

BE

REGI§TAR REGISTAR
NARUCILACA PONUBACA

IKT INFRASTRUKTURA

I

Izvor: Bobar (2013)

Strategija (2014), takode, predvida i pravce razvoja e-nabavki i oni se pre svega
odnose na dalji razvoj transparentnosti i informisanosti. lzdvojicemo najvaznije
opcije: objavljivanje nabavki koje se sprovode po posebnim postupcima
medunarodnih organizacija i finansijskih institucija, postavljanje registra javnih
ugovora, uvodenje jedinstvenog sistema registracije ponudaca za odredene Sifre
iz opSteg recnika nabavki i njihovo automatsko obavesStavanje o predmetima
nabavki za koje su zainteresovani, unapredenje pretrage, izrada engleske verzije
Portala i unapredenje call-centra za pruzanje pomoci prilikom koris¢enja Portala.
Konacni cilj svih navedenih unapredenja sistema jeste jedinstvena i sveobuhvatna
platforma e-nabavki sa svim kljuénim funkcionalnostima. Takode ne treba
izostaviti i vazan segment razvoja koji podrazumeva obuku korisnika sistema i
razvoj primene IKT u Srbiji.



242 DEO II.

ZAKLJUCAK

Uvodenje IKT u oblast javnih nabavki veoma je znacajna, zato Sto sistemi e-
nabavki imaju brojne prednosti u odnosu na tradicionalne sisteme koji su
podrazumevali dominantu upotrebu manuelnog rada i papira (paper based
technology). Mnoge razvijene zemlje su odavno prepoznale ove prednosti i
obezbedile punu primenu tehnologije u ovoj oblasti, dok zemlje u razvoju imaju
tendenciju da ih sustignu.

Situacija u oblasti e-nabavki u Srbiji se kontinuirano poboljSava. Prvenstveno se
vrsi stalno unapredenje zakonske regulative, a zatim se planiranje u ovoj oblasti
sprovodi i na strateSkom nivou, ali i na operativhim nivoima. Uvodenje novog
Portala e-nabavki u Srbiji znacajno je poboljsalo transparentnost i informisanost,
ali je potrebno dalje unapredivati pojedine opcije sistema. To se pre svega odnosi
na postupke medunarodnih organizacija i finansijskih institucija, kreiranje registra
javnih ugovora, izrada Portala na engleskom jeziku i sl.

Republika Srbija, takode, Cini sve neophodne korake da izvrSi harmonizaciju sa
Evropskom unijom i u ovoj oblasti, a jedan od koraka bice i standardizovana
primena sistema indikatora za merenje uspesnosti sistema e-nabavki.
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SUMMARY

E-ADMINISTRATION IN SERBIA -
SUPPORT TO PUBLIC PROCUREMENT

In this paper we present a system of electronic public procurement as one of the
most important services of electronic public administration. The application of
information and communication technologies in the segment of public
procurement has enabled a number of advantages (time reduction of public
procurement, increasing transparency and information, reducing opportunities for
corruption, etc.) which directly and indirectly influence the economic development
of any country. Heaving in mind that the procurement process is complex, we
present all phases of the electronic system for public procurement support,
together with the advantages, disadvantages, barriers and challenges of the
electronic public procurement system. Also, we perform assessment of usability
SWOT analytical method. The paper gives an overview of the current situation in
this area in the European Union, heaving in mind the strategic decisions of the
Republic of Serbia and the need for harmonization with EU legislation and
practice. Finally, the paper presents the state of electronic public procurement in
Serbia, through the analysis of the institutional framework, strategic objectives
and future presentation of the necessary steps for improving the situation.

Key words: public procurement, Serbia, electronic public procurement, e-
procurement, European Union, ICT
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Apstrakt

Osnovni cilj ovoga rad je da je prezentira probleme i prepreke koji se javljaju
restrukturiranju poslovanja preduzeca. Rec je o izuzetno kompleksnom pitanju i za
Srbiju veoma aktuelnom problemu, s obzirom da ce uspeSnost procesa
restrukturiranja u znacajnoj meri da determiniSe tempo i kvalitet buduceg
ekonomskog razvoja domace privrede. Osnovna hipoteza ovoga rada je Srbija nije
uspela da do sada unapredi poslovanje velikog broja preduzeca, pre svega onih ,,u
restrukturiranju” i javnih preduzeca. Zbog toga postoji potreba da se konstanto
izdvajaju znacajna sredstva za poslovanje ovih preduzeca, Sto oteZava dinamicniji
privredni razvoj Srbije. Restrukturiranja, imajuci u vidu da je re¢ o jednom od
najkomplikovanijih problema u biznisu, zahteva puno umesnosti, ali i odluc¢nosti da
se donesu mnoge ,teske” odluke i savladaju otpori koji uvek prate ove procese. Za
one tranzicione ekonomije koje su prosle kroz teske proces deindustrijalizacije, gde
mnogi industrijski sektora nisu modernizovani i koje danas karakteriSu slabi izvozni
rezultati, jedini nacin da se povecaju proizvodnju razmenljivih dobara i postignu
jaci rast izvoza je da zapocnu sa sprovodenjem intenzivnijih procesa
restrukturiranja i ozdravljenja poslovanja preduzeca. Sve navedeno potvrduje
osnovnu hipoteza ovoga rada da bez reSavanja pitanja preduzeéa ,u
restrukturiranju” i unapredenja poslovanja javnih preduzeca, Srbija ne moZe da
racuna na dinamicniji privredni razvoj, niti da poveca nivo svoje konkurentnost. Pri
tome, uloga drZave u oblasti restrukturiranja poslovanja preduzeéa, mora da bude
mnogo proaktivnija, a implementacija usvojenih mera odlucnija nego Sto je to bila
do sada.

Kljuéne reci: restrukturiranje, privatizacija, preduzeca ,u restrukturiranju”, javna
preduzeca, otpori
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UvoD

Tokom poslednjih petnaest godina, otkako su u Srbiji zapocete intenzivne
tranzicione promene, znacajni napori i energija su ulagani u transformaciju
privrede i preduzeca. Nazalost, do sada ostvareni rezultati su joS uvek daleko od
Zeljenih i ocekivanih. Delomicno to je posledica nepovoljnih eksternih okolnosti, a
pre svega od 2008. godine, negativnih efekata svetske finansijske krize. Medutim,
znacajnim delom to je posledica ,usvojenog” modela ekonomskog rasta, kao i
aktivnosti u oblasti sprovodenja strukturnih promena usmerenih na poboljsanje
poslovnog ambijenta i funkcionisanja preduzeca.

Sprovodenje strukturnih promena, pogotovu kada je u pitanju restrukturiranje
preduzeca, bilo je skopfano sa brojnim problemima, ali i izneverenim
ocekivanjima. A upravo osnovni cilj ovoga rada je da je prezentira karakteristicne
trendove, probleme i prepreke koji su se javili u oblasti restrukturiranja preduzeca
u Srbiji.

Svrha rada je da doprinese otkrivanju naucne istine o osnovnim tendencijama u
oblasti restrukturiranju preduzeca u Srbiji i da ukaZze neophodne promene u
sprovodenju ovih aktivnosti u narednom periodu.

Osnovna hipoteza ovoga rada je Srbija nije uspela da do sada unapredi poslovanje
velikog broja preduzeca, pre svega onih ,u restrukturiranju” i javnih preduzeca.
Zbog toga konstanto se izdvajaju znacajna sredstva za njihovo poslovanje, sto
otezava dinamicniji privredni razvoj Srbije. Shodno tome uloga drzave u
sprovodenju strukturnih promena u oblasti restrukturiranja poslovanja preduzeca
mora da bude mnogo proaktivnija, a implementacija usvojenih mera odlucnija
nego Sto je to bila do sada.

Rad je zasnovan na raspoloZivim statistickim podacima, komparativnoj analizi
dostupne naucne literature, kao i na istrazivanja i iskustvima autora u koncipiranju
i sprovodenju restrukturiranja u Srbiji.

Rad je organizovan u pet delova. Nakon uvoda, u drugom delu rada analizirane su
aktivnosti i rezultati u oblasti privatizacije i restrukturiranja bivsih drustvenih
preduzeca. Treci deo posvecen je aktivnostima restrukturiranja preduzeca javnog
sektora. U Cetvrtom delu prezentirana su pojedina otvorena pitanja i dileme
vezane za dosadasniji i dalji tok privatizacije i restrukturiranja domadih preduzeda. |
najzad, u sklopu zakljucka, prezentirane su preporuke vezane za unapredenje
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aktivnosti u ovoj oblasti radi ostvarivanja boljih ekonomskih performansi i
harmonizacije sa EU standardima.

PRIVATIZACIJA | RESTRUKTURIRANJE PREDUZECA U SRBUJI

Inicijalnu ,kapislu” korenitih promena u pogledu statusa i preovladuju¢eg modela
ponasanja preduzeca u privredama u tranziciji u osnovi inauguriSu procesi
privatizacije (npr. Djankov & Murrell, 2002; Estrin, et al. 2009, itd.). Stoga se
privatizacija, bez obzira da li je re¢ o gradualistickom pristupu ili Sok terapiji,
najcesce oznacava kao nuzni i prvi korak ukupne reforme preduzeca (i drustva) u
sprovodenju tranzicionih promena (Kopint-Datorg, 1994, str. 93). Promene u ovoj
sferi trebaju da sluZe kao temelj za preduzimanje daljih strukturnih promena u
oblasti upravljanja, organizacije, finansija, programske orijentacije i sl. preduzeca,
a sve u cilju obezbedivanja njihove konkurentnosti i daljeg razvoja (npr: Meggison,
Netter, 2011, str. 40).

Na samom zacetku sprovodenja tranzicionih promena u Srbiji bila su prisutna
velika ocekivanja od privatizacije i kasnijeg restrukturiranja privatizovanih
preduzeca. Ocekivalo se da ¢e privatizacija da omoguéi modernizaciju i rast
proizvodnje, uvodenje savremenih oblika organizovanja i upravljanja, ulazak na
Smatralo se da ¢e ona doprineti da, nakon krace tranzicione krize (koja se ispoljila
u svim privredama na putu transformacije iz socijalisticke u trZiSnu privredu),
dovesti do porasta poslovne aktivnosti preduzeca i time do rasta privrede u obliku
slova U ili J (Cerovic, Nojkovi¢, 2011, str. 242). Ovo tim pre, S$to je pod uticajem
sankcija i drugih nepovoljnih okolnosti iz devedesetih godina prosloga veka, obim
privredne aktivnosti i poslovanja mnogih preduzeca u Srbiji bio nizak.

NazZalost najvecéi broj inicijalnih o&ekivanja nije ispunjen.

U velikom broju slucajeva privatizacija nije omogudila Zeljena promene. Naprotiv,
ovaj proces su pratili brojni problemi, tako da je do kraja 2013. godine broj
»ponistenih privatizacija” dostigao nivo od gotovo 40% (/zvestaj o razvoju Srbije,
2013, str. 34). Pri tome, preduzeca kod kojih je raskinut ugovor, su po pravilu bila
finansijski devastirana i u jos loSijem stanju nego pre (ponistene) privatizacije, sto
je u znacajnoj meri umanjilo Sanse za njihov oporavak i konkurentno poslovanje.

> Ako to moze da posluzi za utehu sli¢cna konstacija se moze izreéi i za druge bivie
republike SFRJ, izuzev delomicno za Sloveniju.
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U velikom broju privatizovanih preduzeéa, u kojima nije doslo do raskida
kupoprodajnog ugovora, nije bilo vidljivih poboljsanja. Mnogi novi vlasnici nisu bili
zainteresovani za poboljSanje poslovnih performansi i povecanje proizvodnje, ve¢
za ,isisavanje” imovine. Neki, ¢esto bez ikakvog iskustva u upravljanju u odredenoj
delatnosti, nisu bili u stanju da obezbede funkcionisanje kupljenih preduzeca.
Zbog toga mnoge od privatizovanih firmi su prakti¢no ,zatvorene" ili su smanjile
svoje aktivnosti na minimum. Posebno teska situacija je u nekim mestima u
centralnoj Srbiji, gde kao posledica privatizacija ,,nista ne radi", a veliki broj lica je
ostao bez posla.

Posebno nepovoljna situacija je kod znacajnog broja nekada velikih i/ili lokalno
znacajnih preduzeca, koji su nekada bila ,lokomotive” razvoja nase zemlje (RTB
Bor, FAP Korporacija Priboj, IMT Beograd, IMR Beograd, PIM Ivan Milutinovic
Beograd, Holding Industrija Kablova Jagodina, IMK 14. Oktobar Krusevac, Prva
Petoletka Trstenik, Majevica Backa Palanka, BIP Beograd, Mostogradnja Beograd,
Jumko Vranje, Fabrika vagona Kraljevo, JP Resavica, MIN Nis, Utva avioni Pancevo,
Zelvoz Smederevo, Sloboda aparati Cacdak, Nevena Leskovac, lkarbus Zemun,
Budimka PoZega i dr.). Za njih nije postojalo interesovanje za privatizaciju (i
kasnije ozdravljenje) od strane potencijalnih investitora. Istovremeno, drzava nije
imala dovoljno finansijskih sredstva kojima bi se izvrSila modernizacija njihove
pretezno zastarele tehnologije proizvodnje i radikalno unapredenja njihovih
poslovnih performansi.

Da bi opstala (do ,,uspeSne” privatizacije), a zapravo da bi se sacuvala radna mesta
(i socijalni mir), ova preduzeéa su (shodno Uredbi o postupku i nacinu
restrukturiranja subjekata privatizacije, Uredba o postupku i nacinu
restrukturiranja subjekata privatizacije, Sl. glasnik RS, br. 52/2005...) dobila status
preduzeca ,u restrukturiranju”.

lako je restrukturiranje trebalo da bude ograniceno na manji broj najvecih i
najslozenijih preduzeé¢a, vremenom broj preduzeca ,u restrukturiranju” se
povecavao, a trajanje ovog statusa se produzavao. Naime, vecina ovih nije mogla
da uredno servisiraju svoje obaveze (tekuce i iz ranijeg poslovanja). U takvim
okolnostima, status ,u restrukturiranju” im je obezbedio ,zastitu” od prinudne
naplate — blokade racuna i brzog kolapsa stecaja. Takode, mnoga od tih, nekada
velikih i/ili lokalno znacajnih preduzeca su dobijala razli¢ite oblike podsticaja sa
ciliem da se dinamizira njihova proizvodna aktivnost. Nazalost najcesce pozitivni
rezultati su izostali.
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Osnovni oblik ,restrukturiranja“ ovog korpusa preduzeca bilo je finansijsko
restrukturiranje — koje se, kao sto je istaknuto, u osnovi svelo na zasiti preduzeéa
od naplate potraZivanja po osnovu dugovanja iz ranijeg perioda. Istovremeno, ovo
finansijsko restrukturiranje nije podrazumevalo bilo kakvo znacajnije investiranje
u osnovna sredstva, ve¢ samo povremene subvencije za isplatu dela zarada,
nabavku energenta i sl. Sledeci koncept koji su zastupale medunarodne finansijske
institucije, sustinsko restrukturiranje preduzeca bilo je ostavljeno da bude
realizovano od strane novih vlasnika, nakon privatizacije. Shodno tome brojni
usvojeni programi restrukturiranja ovog korpusa preduzeéa su se sveli na
konzerviranje zate¢enog stanja.

U takvim okolnostim poslovanje preduzeéa ,u restrukturiranju“ u Srbiji
karakterisalo (Stosic, 2014):

— Poslovanje sa gubicima i minimalnim kori$¢enjem kapaciteta®.

— Manji deo preduzeéa je svojim poslovanjem obezbeduje tekucu likvidnost
i kakvo takvo servisiranje obaveza prema drzavi (za doprinose, pa i
poreze), ali nije u stanju da izmiri obaveze iz prethodnog perioda.

— Neplac¢anje i/ili nepostovanje rokova izmirenja obaveza ka privredi i
bankama.

— Ne placanje rac¢una za struju, gas, vodu i ostale komunalne obaveze.

— Mali napori rukovodstva preduzeéa za smanjenje troskova i povecavanja
proizvodnje (prihoda).

— Cesti protesti radnika zbog neisplacenih zarada, nepovezanog radnog
staza, obezbedenja zdravstvenog osiguranja, zloupotreba i/ili
nesposobnosti menadimenta i sl. U nemogucnosti da reSe svoje
probleme, zaposleni su ne retko pribegavali radikalizaciji Strajkova kroz
blokiranje puteva, pruga, mostova itd.

Realno malo je ucinjeno kako bi se pojedina od ovih preduzeca ucinila
atraktivnijim za potencijalne kupce. Istina u velikom broju ovih preduzeca
sprovedeno je i restrukturiranje radne snage — smanjivanje broja zaposlenih kroz

* Kumulirani gubici drustava ,,u restrukturiranju® u 2013. godini iznosili su 411.094 miliona
dinara ili 14,4% gubitaka ukupne privrede. Pri tome, gubici do visine kapitala ¢ine viSe od
polovine kumuliranih gubitaka ovih drustava, dok se na gubitke iznad visine kapitala
odnosi 186.677 miliona dinara. Nagomilani gubici uslovili su smanjenje sopstvenog
kapitala, tako da stopa izgubljenog kapitala ovih drustava od 135,0% znacajno premasuje
tu stopu na nivou svih privrednih drustava (38,9%) (Saopstenje o poslovanju privrede u
Republici Srbiji u 2013. godini, str. 32).
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tzv. programe viskova (zasnovanih uglavnom na tzv. pasivhim merama politike
zaposljavanja, u kojima su otpremnine i nov¢ane naknade, finansirane od strane
drzave, bili glavni instrument re$avanja ovoga problema)*.

U reSavanju pitanja poslovanja preduzeca ,u restrukturiranju” u pokazano je u
prethodnom periodu malo odlu¢nost i politicke volje da se napravi korenit rez
vezan za poslovanje ovih preduzeca. Naprotiv, broj preduzeca ,,u restrukturiranju”
se povecavao da bi u 2013. godini dostigao 179. Istovremeno, direktne subvencije
drzave ovim preduzeé¢ima dostigle su nivo od oko 3 milijarde dinara, a kroz
Programe podrske oko 4,5 milijarde dinara (Akcioni plan za okoncanje
restrukturiranja, 2013) i postale su ogroman teret za budZet. To je nesumnjivo
imalo nepovoljne efekte na budZet Republike Srbije i ekonomski razvoj.

Tabela 1. Osnovni pokazatelji privrednih kretanja u periodu 2002-2013. godina

2002 2005 2008 2010 2011 2012 2013

Bruto domaci
proizvod, realni
rast, u % 7,1 5,5 5,4 0,6 1,4 -1,0 2,6

Bruto domadi
proizvod, per capita,
u EUR 2.280,1| 2.836,2| 4.585,5| 4.082,4| 4.620,4| 4.401,0 4.783

Deficit robne
razmene, u mil. EUR| -3.755,1| -4.825,9| -8.854,2| -5.030,1| -5.808,6| -5.977,9| -4.472,3

Strane direktne
investicije, neto, u

mil. EUR 499,6| 1.250,4| 1.824,4 860,1| 1.826,9 669,2| 1.228,8
Broj zaposlenih,

prosek, u 000 2.067 2.069 1.999 1.796 1.746 1.727 1.715
Stopa

nezaposlenosti,

MOR - 20,8 13,6 19,2 23,0 23,9 22,1

Izvor: Ministarstvo finansija, www.mfin.gov.rs, dostupno 24.02.2015.

U traZenju reSenja Vlada Republike Srbije je u junu 2013. godine donela odluku da
krajnji rok za okoncanje restrukturiranja bude 30. juni 2014. godine. Do tada u
svim preduzec¢ima ,u restrukturiranju” je trebalo da bude definisan njihov status
kroz jednu od predvidenih opcija: prodaja (uglavnhom imovine), stecaj

4 v . se . . vys . ;
Na Zalost, sredstva otpremnina veé¢inom nisu bila u funkciji novog zaposljavanja, ve¢ pre
svega tekuce potrosnje, a aktivne mere politike zaposljavanja su nedovoljno koriséene.
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(bankrotstvo i unapred pripremljeni planovi reorganizacije) ili podrzavljenje.
Shodno ovoj odluci i sa¢injenom Planu za okoncanje restrukturiranja zapocete su,
uz brojne probleme, aktivnosti na izradi dijagnostickih izvestaja - tzv. licnih karata i
proceni vrednosti kapitala. Medutim, zbog raspisivanja prevremenih izbora i
drugih okolnosti, aktivnosti na intenzivnoj implementaciji ovoga plana usporene.

Nakon izbora i formiranja nove Vlade, usvojen je ,novi“ Zakon o privatizaciji
(Sluzbeni glasnik RS, br. 83/14) koiji je stupio je na snagu 13. avgusta 2014. godine.
Njegov osnovni cilj je bio da se stvore uslovi za konacan zavrSetak procesa
privatizacije u Srbiji, za koji odreden za 31. decembar 2015. godine.

Ovim Zakonom su propisani fleksibilniji modeli (prodaja kapitala, prodaja imovine,
stratesko partnerstvo i prenos kapitala bez naknade), metode i mere (rasterecenje
obaveza subjekta privatizacije, uslovni otpis duga, pretvaranje dugova subjekta
privatizacije u trajni ulog i sl.), koji imaju za cilj da privatizacija preostalih
drustvenih i drzavnih preduzeca bude zasnovan na realnim trZziSnim osnovama.

Shodno ovom Zakonu, Agencija za privatizaciju je objavila u avgustu 2014. godine
javni poziv za sve zainteresovane investitore (fizicka i pravna lica) da dostave
pisma o namerama za ucesce u postupku privatizacije za 502 preduzeca koja se
nalaze u portfoliju Agencije za privatizaciju, od kojih je 161 preduzeée ,u
restrukturiranju®.

Na ovaj poziv je stiglo 1.929 pisma o zainteresovanosti. NajviSe zainteresovanih
investitora je iz Srbije - 675, zatim Rusije - 26, Nemacke - 18, Madarske - 15, Italije
- 13, SAD - 12, dok je po 11 zainteresovanih investitora iz Kine i Cegke. Na Zalost,
kako se ubrzo pokazalo, na spisku zainteresovanih investitora malo kredibilnih
investitora i dosta firmi za koje ,niko nikada nije cuo” ili pak fizickih lica (jedan
gradanin Srbije poslao je pisma o zainteresovanosti za 92 preduzeca, medu kojima
su i Galenika i RTB Bor).

Ostaje otvoreno pitanje kakvi ¢e se rezultati ostvariti u ovoj ,poslednjoj“ fazi
privatizacije, s obzirom da je dominantan broj neprivatizovanih preduzeca
tehnoloski zastareo i bez opipljivih trZisnih rezultata. Medutim, postoji velika
odlucnost, koju snazno podupiru preuzete obaveze prema MMF-u, da se proces
privatizacije i reSavanje pitanja preduzeca ,u restrukturiranju”, konacno zavrsi do
kraja 2015. godine.

Vlada Republike Srbije je, kao prvi korak ka ,konachom“ zavrSetku procesa
privatizacije, krajem januara 2015. godine usvojila Akcioni plan, shodno kojem je



254 DEO 111

pokrenut stecaja u 188 preduzeca u Srbiji u kojima je poslovanje neodrzivo (u 76
od njih i nijedan zaposleni) i za Ciju privatizaciju nije bio zainteresovan nijedan
potencijalni investitor. Uporedo sa time intenzivirani su napori da za pojedina
preduzeca pronadu strateski partneri (FAP Korporacija Priboj, lkarbus Zemun,
Azotara Pancevo, MSK Kikinda, itd.), te da se kroz proaktivhe mere ,resi“ pitanje
njihovog ozdravljenja.

RESTRUKTURIRANJE PREDUZECA JAVNOG SEKTORA U SRBUJI

Preduzeéa javnog sektora predstavljaju znacajni segment nase privrede i imaju
veliki znac¢aj za ekonomski razvoj Srbije. Prema podacima Narodne banke Srbije sa
pocetka 2013. godine (www.nbs.rs) u nasoj zemlji je poslovalo 717 javnih
preduzeca. Najvedi broj ¢ine preduzeca na opstinskom nivou (uglavnom javno-
komunalna preduzeca), te manji infrastrukturnih javnih preduzeca na republickom
i pokrajinskom nivou (Elektroprivreda Srbije, ElektromreZa Srbije, Srbijagas, PTT
saobracaja Srbije, Zeleznice Srbije, Aerodrom Nikola Tesla, Srbijasume, Srbijavode,
Transnafta, Vojvodinasume, Vojvodinavode i sl.).

Ucesée javnog sektora u formiranju BDP Srbije se procenjuje se na preko 40%
(najvise u regionu zemalja Zapadnog Balkana). Ovaj sektor raspolaze velikom
imovinom, zapoSljava znacajan broj lica i od vitalne su vaznosti za poslovanje
nacionalne privrede. Stoga se aktivnosti restrukturiranja preduzeéa u drzavnom
vlasnistvu mogu smatrati kao jedan od kriticnih faktora opsSteg nivoa
konkurentnosti i ispunjavanja ekonomskih kriterijuma za integraciju u EU.

U domenu restrukturiranja preduzeca u drzavnom vlasnistvu nakon 2000. godine
ostvareni su odredeni, ali skromni pozitivni rezultati, a nacin organizovanja i
poslovanje javnih preduzeéa gotovo da se nije se bitnije promenio u poslednjih
vise od 10 godina.

Istina, nakon 2000. godine, u jednom broju ovih preduzeca (npr. Zeleznice Srbije,
Elektroprivreda Srbije) sproveden je proces organizacionog restrukturiranja,
uglavnom kroz izdvajanja non-core delatnosti. Kod nekih preduzeéa izvrsena je
promena pravne forme iz javnih preduzeéa u akcionarska drustva i zapocet je
proces korporativizacije.

Odredeni pomaci postignuti su i u oblasti ekonomsko-finansijske konsolidacije,
kroz reprogram i preuzimanje dugova od strane drZave, regulisanje starih dugova,
smanjenja subvencija i drugo. Sa druge strane malo je ucinjeno kada je u pitanju
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neracionalno trosenje budZetskih sredstava i subvencionisanjem brojnih
neefikasnih javnih preduzeda.

Ucinjeni su i napori ka racionalizaciji broja zaposlenih putem sprovodenje tzv.
programa viskova zaposlenih. Medutim, sve je iznenadio podatak koji je izneo
tadasnji ministar finansija L. Krsti¢a (www.rts. 14.01.2014.) da je u javhom sektoru
Srbije krajem 2013. godine zaposleno oko 780 hiljada lica (na neodredeno vreme
645 hiljada, na odredeno vreme 73 hiljada, po ugovoru 55 hiljada, a preko zadruga
8 hiljada) ili za preko 200 hiljada viSe nego $to se ranije smatralo.

Znacajan broj njih zaposlen je u javnim preduzeéima. Pri tome, dok se broj
zaposlenih u privredi smanjivao, dotle je broj zaposlenih u javnim preduzecima
rastao. Na taj nacin njihovo ucesce u zaposlenosti privrede povecalo se na 16,4% u
2012. godini (www.apr.gov.rs). Istovremeno, dugogodisnji trend visokih i
natprosecnih zarada u ovim preduzeéima nastavljen je i poslednjih godina. Prema
raspoloZivim podacima za 2012. godinu neto zarade republic¢kih infrastrukturnih
javnih preduzeca su za 1,4 puta veée od proseka privrede. Istovremeno, neto
zarade lokalnih javnih preduzeca su za 4,9% vece od proseka privrede (Saopstenje
o poslovanju privrede u Republici Srbiji u 2012. godini).

Sve to je uticalo da Vlada Republike Srbije u 2014. godini donese odluku o zabrani
zaposljavanja u javnom sektoru do 31. decembra 2015. godine. Time je nacinjen
jedan od prvih odlu¢nih koraka ka racionalizaciji javnog sektora koji generiSe
visoke troskove i snazno utice na rast budzetskog deficita.

Poslovanje preduzeda javnog sektora opteredéuju i brojni drugi problemi:

- Glavni problem preduzeéa javnog sektora u Republici Srbiji predstavlja niska
efikasnost i losi finansijski rezultati poslovanja. Ukupan finansijski rezultat javnih
preduzeca u 2013. godini je bio negativan — ostvareni gubitak iznosio je oko 59,6
mlrd. dinara (522 miliona evra) i za oko 6 puta je prevazilazio ostvarenu dobit
(Saopstenje o poslovanju privrede u Republici Srbiji u 2013. godini, str. 53). Visoki
kumulirani gubici - 3,4 mird. evra (71% prihoda javnih preduzeéa) cine 15,6%
akumuliranih gubitaka privrede.

LosSi poslovni rezultati ugroZavaju operativne i razvojne mogucénosti ovih
preduzeca u kojima zbog niske investicione sposobnosti dolazi do tehnicko-
tehnoloskog zaostajanja i nizeg nivoa konkurentnosti.
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Poseban problem predstavlja visok nivo zaduZenosti javnih preduzeca. Ukupan
dug javnih preduzeca u Srbiji iznosi oko 11 milijardi evra, a znacajn deo tog vec
jeste ili ¢e morati da postane javni dug zemlje, Sto predstavlja ogromnu smetnju
za brzi ekonomski razvoj.

Brojni problemi se posebno javljaju u poslovanju preduzeéa u drzavnom
vlasnistvu na lokalnom nivou, a ogledaju se prvenstveno predimenzioniranosti
mnogih od ovih preduzeca, sklonosti ka neracionalnoj potrosnji, postojanju
velikih gubitka, visokoj zaduZenosti, itd.

Najveéi broj ovih preduzeca je visoko zavistan od lokalnih budzZeta i
nesposoban da sopstvenim sredstvima finansiraju tekuce i razvojno
poslovanje.

Uloga drzave kao vlasnika Cesto se sprovodi suprotno principima korporativnog
upravljanja. Prisutan je veliki uticaj politike na izbor ¢lanova upravnih i nadzornih
odbora i direktora. Kod gotovo svake smene vlasti (posebno na lokalnom nivou)
¢lanovi upravnih i nadzornih odbora i direktori se menjaju. Negativna posledica
takve prakse ima svoj nepovoljni odraz na efikasnost i efektivnost korporativnog
upravljanja loSih poslovnih rezultata.

lako je identifikovana je potreba za promenama u sistemu funkcionisanja
direktora, u praksi je vrlo malo uradeno na profesionalizaciji menadzmenta.
Mada je donet zakon (Zakon o javnim preduzecdima,"SluZbeni glasnik RS", br.
119/2012) po kome se direktori javnih preduzeda treba da biraju na javnim
konkursima, preduzeca u drzavnom vlasnistvu i dalje ostaju podrucje za veliki
uticaj politike.

Cene proizvoda i usluga drzavnih preduzeéa su joS uvek u ne malo slucajeva
depresirane (cena elektricne energije, gasa) i imaju funkciju odrzanja socijalnog
mira. Na taj nacin su prihodi nekih preduzeca znacajno potcenjeni, Sto za
posledicu ima nizu profitabilnost, pa gubitke koji se pokrivaju kroz subvencije iz
budzeta.

Istovremeno toleriSe se visoko stepen neplacanja potraZivanja za isporucene
usluge i proizvode mnogim, pre svega drzavnim i preduzeéima u
restrukturiranju, kao i gradanima. Sve to ima ima implikacije na jasno
razgranicenje internih slabosti od eksterno nametinih ogranicenja.
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Unapredenje upravljanja javnim preduzeéima treba da doprinese povecanju
njihove efikasnosti putem smanjenja nepotrebnog trosenja resursa, povecanja
obima i poboljsanja kvaliteta usluga, modernizaciju tehnologije i sl. Poveéanje
efikasnosti javnih preduzeéa ima veliki znacaj za ukupnu privredu i gradane, kako
zbog velike vrednosti usluga koje oni isporucuju, tako i zbog velikog dela
drustvenog bogatstva koje se nalazi pod njihovom kontrolom (Veselinovic, 2014,
str. 150).

U Srbija jos uvek postoji dosta lutanja u pogledu odnosa drzave prema vlasnistvu.
Jo$ uvek ne postoji jasna politika u odnosu na pitanje vlasnistva preduzeda u
drzavnom vlasnistvu. Sa jedne strane, prisutne su ideje da se izvrsi privatizacija (ili
barem delomicna privatizacija) brojnih preduzeéa u drzavnom vlasnistvu na
republickom i posebno lokalnom nivou, a sa druge strane prisutno je odsustvo
jasne vizije i stvarne volje da se odlu¢no krene u te promene. Prvi koraci u tom
smeru definisani su Programom strukturnih reformi javnog sektora kojim se Vlada
Republike Srbije krajem 2013. godine opredelila za , uvodenje reda” u rad javnih
preduzeca ciji je osniva¢ Republika. Znatno vece promene ocekuju se da budu
realizovane na osnovu ,stand-by“ aranimana iz februara 2015. godine sa MMF,
Ciji je jedan od klju¢nih stubova sprovodenje sveobuhvatne strukturne reforme
javnih preduzeda, a pre svega EPS-a, Srbijagas-a, Puteva Srbije i Zeljeznica Srbije
(Pismo o namerama vlade Srbije Medunarodnom monetarnom fondu,
Memorandum o ekonomskoj i finansijskoj politici i Tehnicki memorandum o

razumevanju).
IZAZOVI | DILEME U SPROVODENJU RESTRUKTURIRANJA | PRIVATIZACIJE

Dosadasnje iskustva o sprovodenju restrukturiranja u Srbiji, kao i u vecini bivsih
socijalistickih zemlja, ukazuje da je rec o izuzetno teSkom i mukotrpnom procesu,
u sklopu koga su mnoga inicijalna ocekivanja u pogledu brzine, lakoce i Zeljenih
rezultata u znacajnoj meri izneverena.

Razlozi za takve tendencije su brojni, a medu njima najvazniji su sledeci:

- Rec je o procesu koji po pravilu ima kontradiktorne — dvostruke efekte —
pozitivne i negativne: sa jedne strane, restrukturiranje dovodi (ili mu je barem
to cilj) do unapredenja ekonomskih performansi preduzeca kroz povecéanje
njihove efikasnosti i efektivnosti, ali sa druge strane restrukturiranje dovodi
(najces¢e) do negativnih socijalnih efekata zbog Ceste prakse downsizing-a
zaposlenih, outsorsing-a, M&A u kojima takode dolazi do smanjivanja broja
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zaposlenih. Zbog toga vrlo Cesto, kao sto je to slucaj u Srbiji, restrukturiranje se
odlaZze i preduzeca se pokusavaju ,,spasiti“ po svaku cenu.

Ipak, u jednom broju preduzeéa koja nemaju realnog osnova za uspesno
poslovanje, restrukturiranje se mora sprovesti kroz stecaj i likvidaciju, jer
odista nema osnova da se putem subvencija u nedogled produzava
nerentabilno poslovanje ovih privrednih subjekata koje nema izgleda na trzisni
uspeh. Medutim, rec je nepopularnoj meri zbog cinjenice da je vec¢ veliki broj
preduzeca zatvoren u procesu privatizacije, a da borba za radna mesta postaje
sve vise cilj broj jedan velikog broja Vlada u svetu. Zbog toga vrlo Cesto, kao
Sto je to slucaj u Srbiji, restrukturiranje se odlaze.

Restrukturiranje je kod nas, kao i u svetu, po pravilu bilo praéeno otporima,
narocito zaposlenih. U nemogucénosti da rese svoje probleme (neisplac¢enih
zarada, nepovezanog radnog staZza, obezbedenja zdravstvenog osiguranja,
zloupotreba i/ili nesposobnosti menadzmenta), zaposleni ne retko pribegavaju
protestima, pa i blokiranjem puteva, pruga, mostova, itd. U takvim
okolnostima ,,sve o€i“ zaposlenih su uprte u drzavu, Cesto najvise drZavne
funkcionere, od koji se traZzi (povoljno) resenje nagomilanih problema u
kratkom roku. Pri tome, zahtevi zaposlenih, ali i aktivnosti donosioca odluka,
su veoma cCesto usmerene iskljucivo ka socijalnim programima i isplatama
otpremnina. To dovodi do ,gasSenja vatre” protesta, ali ne i do reSenja
problema preduzeda, ¢ija se aktivnost gasi i/ili kroz likvidaciju izumire.

Restrukturiranje preduzeca, posebno ona koja ukljuCuju tehnoloska
restrukturiranja zahtevaju puno znanja, umesnosti i narocito finansijskih
sredstava, kojih po pravilu nema dovoljno. Nazalost, nasa drzava nije u
prethodnom periodu vodila aktivnu industrijsku politiku koja bi omogucila
transformacija pojedinih sektora privrede (narocito onih usmerenih ka
proizvodnji razmenljivih dobara) i olakSala restrukturiranje kljuénih
preduzeca. Istovremeno, novac od privatizacije je potrosen, uglavhom za
pokrivanje budZetskih deficita, a ne za potrebno restrukturiranje, koje
ostavljeno novim vlasnicima domadih preduzeca.

Istina, u mnogim slucajevima restrukturiranje preduze¢a u zemljama u
tranziciji neposredno pre privatizacije nije imalo nikakve pozitivne efekte ili je
¢ak imalo negativne rezultate na dolazece ,strateske” investitore. Medutim,
iskustva Poljske ukazuju da je rec o vestacki stvorenoj dilemi i da je potrebno,
posebno u uslovima delovanja negativnih efekta svetske krize, kada je obim
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direktnih stranih ulaganja osetno smanjen, da se restrukturiranje odvija pre, za
vreme i posle privatizacije (Privatisation in the 21° Century: Recent Experiences
of OECD Countries, Report on Good Practices).

- Ne retko, uprkos znacajnih napora, procesi restrukturiranja ne daju Zeljene
efekte (Balogun & Hejli, 2004). Ogroman broj programa restrukturiranja
poslovanja preduzeca koji je ,na papiru” izgledao veoma dobro i koji je od
strane strucne javnosti ocenjen kao celishodan, nikad u praksi nije zaZiveo.
Stoga se, ne retko, namece dilema da li je potrebno ulaziti u takve promene
ili ih ostaviti za kasnije!?.

Zbog svega navedeno procesi restrukturiranja u Srbiji odvijali su se po principu
Lkreni/stani”, $to je uticalo da nasa zemlja u znac¢ajnoj meri zaostaje u ostvarenim
rezultatima u ovoj oblasti za drugim zemljama u regionu. U svom izvesStaju
(Tranisition report EBRD 2014 — Coutry level transition indicators) EBRD je na
slededi nacin ocenila do sada ostvarene rezultate zemlja Jugoisto¢ne Evrope u
pogledu restrukturiranja i korporativnog upravljanja:

Tabela 2. Ocena EBRD o napretku u oblasti restrukturiranja i korporativnog
upravljanja u periodu 1989-2012. godina

1989 | 1995 | 2000 | 2005 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Albanija 1,0 2,0 2,0 2,0 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
Bosna i 1,0 1,0 1,7 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Hercegovina
Bugarska 1,0 2,0 2,3 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7
Hrvatska 1,0 2,0 2,7 3,0 3,00 3,3 3,3 3,3 3,3
Makedonija 1,0 2,0 2,3 2,3 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7
Crna Gora 1,0 1,0 1,0 2,0 2,0 2,3 2,3 2,3 2,3
Rumunija 1,0 2,0 2,0 2,3 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7
Srbija 1,0 1,0 1,0 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
Slovenija 1,0 2,7 2,7 3,0 3,00 3,0 3,0 3,0 3,0

Napomena: Ocene se krecu u rasponu od 1, sto predstavljaju mali ili nikakav napredak, do
4,3 sto prestavlja stanje na nivou standarda razvijenih trZisnih privreda EU

Rezultati u oblasti restrukturiranja i korporativnog upravljanja, po oceni EBRD, ni
posle vise od dvadeset godina sprovodenja tranzicionih promena nisu
zadovoljavajuéi ni u jednoj zemlji regiona. Na Zalost, Srbija spada u zemlju u
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kojima je zabeleZen najmanji napredak u ovoj oblasti. Pri tome, postoje podeljena
misljenja u pogledu razloga za ovakvo stanje. | dok jedni uzroke traze u
primenjenom modelu privatizacije i restrukturiranja, dotle drugi ukazuju na
previSe dug period trajanja ovog procesa zbog ¢ega vecina od ocekivanih rezultata
nije ostvarena.

ZAKLJUCAK

Restrukturiranje se moze definisati kao proces donosenja seta upravljackih odluka
i preduzimanja serija akcija, koje imaju za cilj ostvarivanje korenitih promena
postojece strukture, strategije i pozicije preduzeca. Re€ je o procesu, zasnovanom
na analizi postojeée poslovne situacije (i po pravilu sagledavanju uzroka
nezadovoljavajuéih poslovnih performansi), koji je usmeren ka traZenju strategija
za poboljSanje pozicija, kroz eliminisanje slabosti i krize, stvaranje i odrzavanje
konkurentskih prednosti, promene u organizacionoj strukturi, efektivnijem
upravljanju i efikasnijem funkcionisanju svih struktura i sistema u preduzedu (Eri¢
& Stosic, 2013, str 11.).

Restrukturiranje u svetu nije viSe samo nacin na koji kompanije odgovaraju na
krizu u svom poslovanju, veé predstavlja sastavni deo procesa razvoja i
unapredenja konkurentnosti, koje sprovode i mnoge uspesne kompanije radi
ostvarivanja svojih poslovnih ciljeva. Naime, postojeci uslovi poslovanja, koje
karakterise veliki dinamizam i turbulentne promene, sve viSe namecu potrebu
sprovodenja diskontinuelnih promena revolucionarnog karaktera u poslovanju
preduzeca. Na taj nacin restrukturiranje je postalo sastavni deo Zivota velikog
broja preduzeca, bez obzira na njihovu velicinu, tip vlasnistva ili trenutnu poslovnu
poziciju. Neka istrazivanja ukazuju da se ovo pitanje sve manje postavlja kao
dilema za brojne kompanije Sirom sveta. Prema rezultatima istraZivanja Roland
Berger Strategy Consultants preko 4/5 anketiranih smatra restrukturiranje za
permanentni zadatak.

Restrukturiranja, imaju¢i u vidu da je re¢ o jednom od najkomplikovanijih
problema u biznisu (Vance, 2009, str. 3), zahteva puno umesnosti, ali i odlu€nosti
da se donesu mnoge , teske” odluke i savladaju otpori koji uvek prate ove procese.
Medutim, za razliku od savremenih trendova u svetu, ukljucujuéi tu i pojedine
zemlje u tranziciji Centralne Evrope, u kojima su procesi restrukturiranja intenzivni
i u kojima su postignuti zapaZeni rezultati, takve tendencije nisu zabeleZene u
Srbiji. Kod nas se beskrajno se oteZe sa korenitim promenama potrebnim za
stvaranje konkurentnih preduzeca, koja mogu uspesno da posluju bez drzavnih
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subvencija, a najocigledniji primer toga predstavlja stanje u preduze¢ima ,u
restrukturiranju®, pa i u brojnim javnim preduzecima.

U reSavanju pitanja preduzeéa ,u restrukturiranju” u prethodnom periodu
pokazana je velika neodlucnost i bio je prisutan nedostatak politicke volje da se
napravi korenit rez vezan za definisanje statusa ovih preduzeca (jer bi to
neminovno dovelo do gubitka posla za veliki broj u njima zaposlenih). Sa jedne
strane, nije postojalo interesovanje za privatizaciju (i kasnije ozdravljenje)
preduzeca ,u restrukturiranju” od strane potencijalnih investitora, dok sa druge
strane, drzava nije imala dovoljno finansijskih sredstava (sem u retkim slu¢ajevima
— RTB Bor i sl.) kojima bi se izvrSila modernizacija pretezno tehnoloski zastarele
tehnologije proizvodnje i obezbedilo konkurentno poslovanje.

Za one tranzicione ekonomije koje su prosle kroz teske proces deindustrijalizacije,
gde mnogi industrijski sektori nisu modernizovani i koje danas karakterisu slabi
izvozni rezultati, jedini nacin da povecaju proizvodnju razmenljivih dobara i
postignu jaci rast izvoza je da zapocnu sa sprovodenjem intenzivnijih procesa
restrukturiranja i ozdravljenja poslovanja preduzeca.

Shodno tome i kod nas je kona¢no preovladavalo shvatanje da se proces reasavnja
statusa velikog broja preduzeca koji se nalazi u portfoliju Agencije za privatizaciju
ne moZe viSe odlagati. Stoga je Vlada Republike Srbije je krajem 2014. godine
donela odluku da krajnji rok za okoncanje procesa privatizacije i restrukturiranja
bude 30. decembar 2015. godine. Do tada, posle vise od 25 godina, treba da bude
zavrSen proces privatizacije i da svim preduze¢ima ,u restrukturiranju” bude
definisan njihov status. Konacno je zauzet odlucan stav da odista nema vise
osnova da se putem subvencija (i drugih mera) u nedogled podrzava nerentabilno
poslovanje ovih privrednih subjekata. To je jedan od klju¢nih preduslova da se u
narednom periodu obezbedi dinamicniji privredni rast, a da se finansijska sredstva
ne usmeravaju u saniranje gubitaka i odrzavanje nerentabilnog poslovanja, pre
svega davno posrnulih nekadasnjih ,,giganta” domade privrede.

Resavanju pitanja preduzeéa ,u restrukturiranju“ mora se pristupiti sa puno
minucioznosti. Sprovodenje restrukturiranja ovih preduzeca, da bi imalo izgleda
na uspeh, treba da bude primereno specifi¢noj situaciji u kojoj su se preduzeda
zatekla, kao i utvrdenim ciljevima, te predvidenoj strategiji i usvojenim
programima implementacije. Pri tome mora se biti realistican u pogledu ciljeva
(Sta se Zeli i moZe postic¢i u odredenom vremenskom periodu), resursa (finansijskih
sredstava raspolozivih kapaciteta, ljudi i njihovih znanja, sposobnosti, itd.),
mogucénosti (u pogledu privatizacije) i ostalih klju¢nih kompetencija preduzeca.
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Novac i potencijalni (strani) investitori (o kome svi pricaju) su samo potreban
uslov da bi se pocelo sa ozdravljenjem preduzeca, ali uspeh tih aktivnosti zavisi u
velikoj meri zavisi kvalitetnih programa restrukturiranja i aktivnosti na njihovoj
implementaciji.

Posebno pitanje predstavlja restrukturiranje javnih preduzeéa (na republickom,
pokrajinskom ili opstinskom/gradskom nivou), s obzirom na njihov drugaciji pravni
status i funkciju. Na Zalost, jo$ uvek ne postoji jasna vizija u odnosu na pitanje
definisanja koncepta nacin odvijanja strukturnih promena ovog korpusa nase
privrede, posebno kada je u pitanju privatizacija ovih preduzeéa (narocito kada su
pitanju lokalna javna preduzeca zaduZena za vodosnabdevanje, kanalizaciju,
grejanjeisl.).

Ali i bez reSavanja toga pitanja, mnogo se moze posti¢i u pogledu racionalizacije
troskova i unapredenja nacina poslovanja ovih preduzeda. Naime, uspesnost
poslovanja u velikoj meri zavisi od interne organizacije preduzeda i odgovarajuceg
broja zaposlenih. Kao rezultat razliCitih istorijskih okolnosti i predasnjih odluka,
organizaciona struktura gotovo svakog javnog preduzeca ,pati“ od odredenih
suboptimalnosti (posebno kada je u pitanju administrativno i rezijsko osoblje),
koje u manijoj ili ve€oj meri opterecuju poslovanje. Otuda unapredenje interne
organizacione strukture i definisanje optimalnog broja zaposlenih treba, skoro
uvek, da se nalazi na samom vrhu liste prioritetnih zadataka vezanih za
restrukturiranje i unapredenje kvaliteta poslovanja.

Medutim, restrukturiranje ovih preduzeda se ne moZe svesti samo otpustanje
zaposlenih (uz obezbedivanje socijalnih programa). Znatno viSe bi se postiglo
putem ofanzivnih pravaca restrukturiranja, posebno kroz sprovodenje
fundamentalnih promena u poslovnoj klimi i kulturi preduzeca, posebno onih koja
su od znacaja za ekonomiju Srbije. To podrazumeva sticanje ¢itavog niza novih
sposobnosti, znanja i vestina u kljuénim sferama poslovanja (proizvodniji,
finansijama, istrazivanje i razvoj, upravljanju, organizaciji, itd.) i formiranje bitno
drugacije organizacione kulture. Ali to podrazumeva koordinirane napore
donosioca odluka na svim nivoima, bez Cije podrske unapredenje poslovanja nema
puno izgleda na uspeh.

Sve navedeno potvrduje osnovnu hipoteza ovoga rada da bez reSavanja pitanja
preduzeca ,u restrukturiranju” i unapredenja poslovanja javnih preduzeca, Srbija
ne moze da racuna na dinamicniji privredni razvoj Srbije, niti da poveca nivo svoje
konkurentnost koji je, barem prema izvestajima Svetskog ekonomskog foruma
(WEF), gotovo nepromenjen poslednjih godina. Stoga se kao nuZnost namece
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sprovodenja korenitih reformi poslovanja poslovanja preduzeca, za Sto je
potrebno puno odlu¢nosti da se donesu i sprovedu mnoge ,teske” odluke i
savladaju brojni problemi koji uvek prate procese restrukturiranja.
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SUMMARY

RESTRUCTURING OF ENTERPRISES AS THE ASSUMPTION OF
SERBIAN ECONOMIC DEVELOPMENT

The main objective of this paper is to present the problems and obstacles that
arise in the implementation of corporate restructuring. This is a very complex and
currently very important issue for Serbia, given that the success of the corporate
restructuring process to a great extent determine the pace and quality of future
economic development. The main hypothesis of this paper is that Serbia failed to
enhance the business of a large number of companies, especially those "in
restructuring" and public enterprises. Therefore, there are needs for constant
allocation of significant funds for the operations of these companies, which
obstructs more dynamic economic development in Serbia. Restructuring, as one of
the most complicated problems in business, requires a lot of skills, and
determination to make many "tough" decisions and overcome resistance that
always accompany these processes. For those emerging economies that have gone
through a difficult process of de-industrialization, where many industrial sectors
have not been modernized and today is characterized by weak export
performance, the only way to increase the production and achieve stronger
growth in exports is to start with the implementation of intensive process of
restructuring and recovery operations companies. All of this confirms the basic
hypothesis of this paper is that without resolving the issue of "in restructuring”
and improving the performance of public enterprises, Serbia cannot count on the
dynamic economic development, or to increase its level of competitiveness. In
addition, the role of the state in the field of business restructuring enterprises,
must be much more proactive, and the implementation of measures resolute much
more than it was previous period.

Key words: restructuring, privatization, the company "in restructuring", public
enterprises, resistance
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ANALIZA ALTERNATIVA ZA FINANSIJSKO RESTRUKTURIRANIJE
PRIVREDNIH SUBJEKATA U REPUBLICI SRBUI

Dejan Erié*

Apstrakt

Osnovni cilj rada je analiza alternativa putem kojih je moguce sprovesti aktivnosti
finansijskog restrukturiranja domacih preduzeca. Dugi niz godina, a posebno od
2008. opsta ekonomska situacija u nasoj zemlji postaje sve teZa. Negativni uticaji
globalne ekonomske krize su imali uticaj na smanjenu likvidnost i pogorsanje
finansijske strukture mnogih preduzeca. U istraZivanju se polazi od javno
dostupnih podataka cijom analizom se dijagnosticira trenutna finansijska situacija
u kojoj se nalaze domaca preduzeca. Neke od uocenih karakteristika u najvecem
broju slucajeva su: porast nelikvidnosti, visok nivo dugova, rast uceséa tesko
naplativih (problematic¢nih - NPL) kredita, visok nivo finansijske neizvesnosti, itd.
Veliko ucesée pozajmljenih sredstava u ukupnoj finansijskoj strukturi smanjuje
mogucnost uzimanja novih kredita kako za finansiranje tekuceg poslovanja, tako i
investicije. Bez znacajnih domacih investicija nema odrZivog rasta i razvoja u
dugome roku. Samim tim, na nacionalnom nivou se ne moZe, bar ne u skorije
vreme, ocekivati brZi privredni oporavak i preko potrebna promena strukturnih
karakteristika srpske privrede. U takvim uslovima neophodno je traZiti nova
reSenja i mnogo vise nego do sada koristiti neke od alata iz arsenala finansijskog
restrukturiranja, posebno u domenu restrukturiranja dugova.

Kljuéne reci: finansijsko restrukturiranje, korporativno restrukturiranje,
restrukturiranje dugova, finansijska struktura, problematicni krediti

! prof. dr Dejan Erié, Institut ekonomskih nauka i Beogradska bankarska akademija, Zmaj
Jovina 12, 11000 Beograd, e-mail: dejan.eric@ien.bg.ac.rs
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UvoD

U okviru ovoga rada se analiziraju aktuelni problemi vezani za niz finansijskih
teskoca sa kojima se suocavaju preduzeca u privredi Republike Srbije. Veliki deo
domacih preduzeca, posebno drzavnih (javnih) zahteva ozbiljne zahvate u domenu
restrukturiranja (Eri¢ i Stosi¢, 2011, Stosi¢, RedZepagic¢ i Eri¢, 2012; Eri¢ i StosSic,
2013). To je neophodno kako bi doSlo do podizanja efikasnosti i efektivnosti
njihovog poslovanja, sto bi na makroekonomskom nivou imalo znacajne pozitivne
efekte na podizanju nacionalne konkurentnosti i popravljanje mnogih
makroekonomskih parametara. Na Zalost, nisu jedino ova preduzeca suocena sa
problemima. Finansijske teskoce pritiskaju i veliki broj malih i srednjih preduzeca,
Sto sa svoje strane ima implikacije na limitiranje potencijala njihovog daljeg rasta.
Visoka zaduZenost, nelikvidnost, nizak kapacitet duga, nedostatak obrtnih
sredstava i nemogucénost finansiranja investicija dovodi do slabog rasta ovog,
inace veoma dinamicnog, sektora domace privrede.

Postoji znacajan broj radova u svetskim okvirima koji se bavi Istrazivanjem
razlicitih oblika i aspekata finansijskog restrukturiranja. Verovatno najveéi broj
radova i istrazivanja iz ove oblasti je posvecen znacaju restrukturiranje dugova u
ciliju izbegavanja opasnosti od stecaja ili likvidacije (bankrotstva) preduzeca
(Gilson, John & Lang, 1990; Jostarndt 2007; Lopez Lubian, 2014). Gotovo da
postoji saglasnost vecine autora da je opstanak preduzeda izvesniji ukoliko se
deluje preventivno, tj. kada se putem ovih aktivnosti sprefava zapadanje
preduzeca u ozbiljnije finansijske teskoce. Znacajna grupa radova je posvecena
ulozi banaka kao najvecih poverilaca u procesima restrukturiranja dugova (James,
1995). Ne mogu se ne pomenuti ni radovi koji problemu finansijskog
restrukturiranja pristupaju nesto Sire od isklju€ivog pogleda na restrukturiranje
dugova, u smislu traZenja novih izvora finansiranja, pre svega kroz procese
dokapitalizacije (Blatz, Kraus & Haghani, 2006).

Problematikom finansijskog restrukturiranja su se vrlo detaljno bavili i stru¢njaci
Svetske banke. Medutim, njihovi pristup je u osnovi makroekonomski, tj. pretezno
posmatraju problem visokog nivoa dugova velikih i drzavnih preduzeéa kao deo
,tereta” za javne finansije mnogih zemalja (Porerleano & Shaw, 2005). Sli¢an ugao
posmatranja imaju i predstavnici Medunarodnog monetarnog fonda, koji na
pojedinim mestima istiCu kako ,restrukturiranje korporativnih dugova mozZe
predstavijati vaznu komponentu ekonomskog programa prilagodavanja
podrZanog od strane MMF u cilju podizanja srednjorocne produktivnosti i rasta”
(Laryea, 2010, str. 4). Trenutni problemi sa kojima se suocava Vlada Republike



268 DEO 111

Srbije i predlog mera ka konsolidaciji javnih finansija i smanjivanju visokog nivoa
budzetskog deficita je u velikoj meri na liniji pomenutih razmisljanja i takvih
pristupa ovom problemu.

Da bismo istakli svu sloZzenost problema i ukazali kako mu se moze pristupiti iz
razli¢itih uglova pomenuéemo i jedan nesto Siri pristup po kome se pravi razlika
izmedu tri osnovna tipa restrukturiranja (Gilson, 2010, str. xv). Cak dva od tri
podpadaju pod grupu aktivnosti finansijskog restrukturiranja: 1. restrukturiranje
dugova i pasive; i 2. restrukturiranje akcijskog kapitala i aktive. U izvesnoj meri i
tre¢i tip - restrukturiranje zahteva (prava) zaposlenih ima svoje znacajne
finansijske implikacije.

Fokus analize u ovome radu je usmeren pre svega ka aspektu finansijskog
restrukturiranja dugova. Predmet posmatranja su agregatni javno dostupni podaci
za privredna drustava u Republici Srbiji. U istraZivanju nisu uzeti u obzir
preduzetnici, posto svega njih oko 10% ima obavezu da vodi evidenciju po sistemu
dvojnog knjigovodstva i za mnoge ne postoje pouzdani i javno dostupni podaci.
Pored toga, radi se o relativno malim poslovnim subjektima, koji jednostavno nisu
pogodni za mnoge od alternativa finansijskog restrukturiranja. U nastavku ¢emo
dati kratku dijagnozu osnovnog problema, prikazati lepezu mogudih alternativa
finansijskog restrukturiranja i izneti zaklju¢ne napomene o moguéim pravcima
reSavanja ovog aktuelnog problema srpske privrede.

DEFINISANJE PROBLEMA

Osnovni problem koji se analizira je visok nivo dugova u finansijskoj strukturi
domacih preduzeda. Optereéena teskim bremenom obaveza mnoga od njih su
suotena sa kasnjenjem u pla¢anju, ¢ime se otvara jo$S jedan problem -
nelikvidnost. Niska likvidnost sa svoje strane stvara potrebu za dodatnim
kratkoro¢nim zaduzivanjem, ¢ime se stvara svojevrsni ,zacarani krug” na liniji
»dugovi — nelikvidnost — potreba za dodatnim zaduZivanjem — dalji rast dugova“.
Posmatrani problem ima i neSto Siru dimenziju, posebno ukoliko se u analizu
ukljuce i finansijske institucije, pre svih banke, kao najveéi poverioci domadih
preduzeca. Pod pritiskom regulatornih organa (pre svega centralne banke —
Narodne Banke Srbije - NBS) banke su prinudene da postuju vrlo stroge standarde
upravljanja i kontrole kreditnog rizika ¢ime se suZava prostor za odobravanje
kredita nelikvidnim i prezaduzenim privrednim subjektima. Na taj nac¢in, mnoga
domaca preduzeca, vec suoCena sa problemima visoke zaduzenosti i nelikvidnosti,
ostaju bez mogucnosti da obezbede dodatna finansijska sredstva i izvore kapitala.
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Problem koji analiziramo je sloZen, viSsedimenzionalan i ima viSe uglova
posmatranja. Dijagnozu trenutnog stanja u ovoj oblasti ¢emo fokusirati kroz
identifikovanje nekoliko njegovih najvaznijih pojavnih oblika. To su:

I = Limitirani plasmani kredita privredi od strane banaka — Podatak koji moZe da
deluje pomalo iznenadujuce jeste da poslovne banke u Republici Srbiji svega
jednu treéinu svog depozitnog potencijala plasiraju u vidu kredita sektoru
privrede. Od ukupno oko 27,5 milijardi dinara depozita u bankarskom sistemu (od
¢ega 10,2 milijardi u devizama) svega 9,2 milijardi eura je plasirano u obliku
kredita domacdim privrednim subjektima. Oko 6 milijardi je plasirano u vidu kredita
sektoru stanovnistva, dok 4,1 predstavljaju pozajmice drzavi. Ostatak depozita
banke brze na ,ostalim pozicijama” (www.nbs.rs). Mnogo ili malo kredita tesko je
dati precizan odgovor bez dublje analize privredne strukture i potreba domacde
privrede, Sto na Zalost nije tema ovoga rada. U svakom slu¢aju moramo imati u
vidu da je kredit retka, a samim tim i skupa ,roba” na domaéem finansijskom
trzistu.

Il - Visok nivo ,, problematicnih“ (tesko naplativih — eng. non-performing loans —
NPL) kredita — re¢ je o problemu koji ne privla¢i samo paznju eksperata, vec i
najsire javnosti. Po¢etkom 2015. godine u pojedinim dnevnim novinama je
objavljen sledeci naslov ,,U Srbiji ¢ak 3,7 mird EUR losih kredita - Banke vise nisu
spremne da rizikuju i kreditiraju slabije firme” (Danas, 2015). Prema zvani¢nim
podacima Narodne Banke Srbije ukupni NPL za sve kredite je malo veéi od 23%
(www.nbs.rs), ali NPL sektora privrede je jo$ visi i iznosi blizu 30%. U apsolutnom
iznosu to bi znacilo da je oko 3,7 milijardi EUR kredita odobrenih sektoru privrede
prakti¢no nenaplativo ili vrlo teSko naplativo.

Il = Visoka zaduZenost domace privrede — Postoji par javno dostupnih izvora
podataka koji nedvosmisleno pokazuju da je prisutan trend rasta stepena
zaduZenosti privrednih drustava u Republici Srbiji. Dva izvora se narocito isticu: a)
podaci Agencije za privredne registre sadrZani u publikacijama pod nazivom
Saopstenje o poslovanju privrede u Republici Srbiji u 2012. i 2013. godini (gde je
dato dosta korisnih agregatnih podataka na nivou cele privrede) i b) podaci NBS iz
Godisnjih izvestaja o stabilnosti finansijskog sistema za ... odgovarajuce godine. Na
osnhovu podataka iz pomenutih publikacija moZe se uociti da dolazi do agregatnog
pogorsanja strukture kapitala u smislu smanjenja uce$ce sopstvenih sredstava u
ukupnim izvorima finansiranja domacih preduzeda. Sve navedeno ukazuje na
otezane uslove finansiranja domace privrede. Kretanje strukture kapitala i visine
ucesca sopstvenih sredstava i racija zaduzenosti za period od 2011-2013. godine
mozemo videti iz sledece tabele:
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Tabela 1. Kretanja racija zaduZenosti i uces¢a sopstvenih sredstava za privredu
Srbije - period 2011-2013. godina -

2011. 2012. 2013.
Racio pozajmljenih sredstava (D/A) 60,3 62,3 63,4
Odnos pozajmljenih i sopstvenih 1,51 1,65 1,73
sredstava (D/E)
Ucesce sopstvenih sredstava u ukupnim 39,7 37,7 36,6
sredstvima

Izvor: Saopstenje, 2012, str. 19; Saopstenje, 2013, str. 20 i samostalne kalkulacija autora

Podaci prezentovani u prethodnoj tabeli ukazuju na pogorsanje strukture kapitala.
Prisutna je tendencija smanjenja ucesc¢a sopstvenih sredstava u ukupnim - sa
39,7% u 2011. na 36,6% u 2013. godini. Paralelno je raslo uce$¢e pozajmljenih
izvora sredstava. U 2011. godini ono je iznosilo 60,3%, trend se nastavio i u 2012.
—na 62,3% i 2013. godini na 63,4%. lako, do momenta zavrSetka ovoga rada nisu
javno publikovani podaci za 2014. godinu gotovo je nemoguce zamisliti da je doslo
do prekida ovog negativnog trenda, posebno imajuci u vidu sve teskoce sa kojima
se nasa zemlja u 2014. godini suocila (velike poplave, pad u mnogim sektorima,
pad vrednosti nacionalne valute), kao i negativni uticaji iz medunarodnog
okruzenja (visok nivo neizvesnosti na finansijskim trZistima EU, skok kursa
Svajcarskog franka, ukrajinska kriza, itd). Ono na Sta posebno ukazujemo jeste
pogorsanje racija D/E. Naime, na 1 dinar sopstvenih sredstava 2011. godine, u
proseku, privreda Srbije je dugovala 1,51 dinar, 2012. godine — 1,65, a 2013.
godine ¢ak 1,73 dinara. To su svakako podaci koji svakog analitiara ove oblasti
moraju da zabrinu!

IV - Veliki broj blokiranih racuna domacih privrednih drustava — Podaci o broju
blokiranih racuna u nasoj zemlji jako variraju. Prema poslednjim raspoloZivim
podacima Agencija za privredne registre po¢etkom 2015. godine u Republici Srbiji
posluje 116.684 privrednih drustava, 214.762 preduzetnika, 24.836 udruzenja, itd
(www.apr.rs). Kako u analizi uzimamo samo privredna drustva. to éemo podatak o
oko 116 hiljada privrednih drustava uporediti sa podacima Narodne banke o broju
aktivnih racduna pravnih lica, koji u isto vreme (pocetak 2015. godine) iznosi
229.045. Broj ugasenih racuna je nesto vedi i iznosi 319.069, broj racuna izuzetih
od prinudne naplate 33.343, a broj blokiranih racuna - 68.914 (www.nbs.rs). Iz
ovih podataka mozZemo izvudéi par grubih, ali vrlo interesantnih zakljucaka:

— Najedno privredno drustvo otprilike dodu dva aktivna i tri ugasena racuna

kod poslovnih banaka.
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— Broj blokiranih u odnosu na ukupan broj aktivnih racuna iznosi 30,08%.
Ovo ne znadi automatski da su 3 od 10 domadih preduzeca u blokadi.
Medutim, to ukazuje na izuzetno tesku situaciju u pogledu likvidnosti
velikog broja privrednih drustava. Ovaj nalaz je potpuno u skladu sa
rezultatima iz nekih drugih istraZivanja, po kojima se ,,moZe zakljuciti da u
poslednjih pet godina, paralelno sa jacanjem negativnih uticaja globalne
krize, u Republici Srbiji izmedu 20 i 35% svih privrednih subjekata se
nalazilo u stanju hronicne nelikvidnosti” (Eric¢ i Stosic, 2015, str. 246).

V - Niska likvidnost — Relativno veliki broj ,racuna u blokadi” je odraz i direktna
posledica visoke nelikvidnosti. Medutim, zasto do nje dolazi? Da li je ona posledica
malog obima kredita koje banke odobravaju domacoj privredi? Da li je rezultat
krute i rigidne monetarne politike NBS koja se nije menjala par godina iako se
medunarodna finansijska situacija pogorsavala i globalna kriza sve vise pogadala
domacu privredu? Da |li je posledica visokog stepena zaduZenosti domadih
preduzeca i samim tim niskog kapaciteta duga? Da li problem lezi u ,sistemskim”
propustima? Jedno je sigurno — postoji mnogo pitanja i dimenzija ovog problema i
odgovor je svakako kompleksan i sadrzan u izrazu ,,ima tu od svega po malo”. Jo$
jedan uzrok koji se nikako ne moZze iskljuciti u stvaranju lanca nelikvidnosti leZi i u
¢injenici da je u celokupnom periodu od 2008. godine i jaceg delovanja globalne
krize sama drZava vrlo Cesto kasnila sa isplatom svojih obaveza. Tek 2012. godine
je donet zakon o skracivanju rokova placanja, ali ne postoje pouzdani dokazi koliko
se on postuje i kakvi su mu efekti. Pored toga, rokovi pladanja u pojedinim
privrednim sektorima, kao na primer u trgovini na malo su izuzetno dugacki (Cesto
i viSe od 120 dana). Zamislite proizvodaca koji mora da isporuci robu trgovcu
besplatno za ,prvo punjenje” i promotivne aktivnosti a onda da ¢eka 4-6 meseci
na placanje? Sta se de$ava? Da bi finansirao svoje poslovanje proizvoda¢ ée
morati pozajmiti sredstva, ¢cime stvara dodatne finansijske troskove. Ili, kasniée sa
isplatama svojih obaveza prema zaposlenima ili dobavlja¢ima. To dalje produbljuje
krug nelikvidnosti. A tek ukoliko maloprodavac malo zakasni... !? Slobodno
mozemo reci da postoji svojevrstan ,zacarani krug” nelikvidnosti koji je jedan broj
preduzeca prosto ,progutao”, a druga ,,gurao” ka pogorsanju finansijske pozicije i
teSkocama.

Da je likvidnost na niskom nivou najbolje svedoce podaci Agencije za privredne
registre sadrZani u pomenutim SaopsStenjima o poslovanju privrede u Republici
Srbiji u 2012. i 2013. godini. Kao dokaz za nisku likvidnost domacde privrede
posluzicemo se podacima o kretanju opsteg racija likvidnosti, koji se lagano iz
godine u godinu pogorsavao, sto se moze videti iz tabele broj 2:
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Tabela 2. Kretanja racija likvidnosti za privredu Srbije
- period 2011-2013. godina -

2011. 2012. 2013.

Opsti racio likvidnosti 0,93 0,95 0,89

Izvor: Saopstenje, 2012, str. 19; Saopstenje, 2013, str. 20

VI — Postojanje znacajnog broja ,,velikih“ poreskih duznika — ReC je o pojavhom
obliku prethodnog problema — nelikvidnosti i nesolventnosti. Pored dugovanja
bankama, mnoga privredna drustva duguju i samoj drzavi. Krajem februara 2015.
godine Poreska uprava Srbije objavila je spisak najvecih poreskih duznika na kojem
je 407 aktivnih preduzeca, 745 firmi koje su u stecaju i likvidaciji, 221 su u
restrukturiranju, 399 je brisano iz registra, a 147 je onih kojima je oduzet poreski
identifikacioni broj (Beta, 2015). Neki od najvecih duznika sa najnovije liste su:
Zastava oruzje (dug 7,57 milijardi dinara), Krusik Valjevo (2,53 milijardi), PPT
Namenska iz Trstenika (2,1 milijarde), Kompanija Borba (1,8 milijardi), Monus (1,5
milijardi, pri ¢emu je ta kompanija podnela zahtev za reprogram duga), Simex, Lola
livnica, Mera invest, Sloboda, Koncern Farmakom, fudbalski klubovi Crvena zvezda
i Partizan, Beohemija, Pink International, Kompanija Novosti, RTS, Zekstra grupa,
itd. Neka od pomenutih preduzecéa su dugogodisnji poreski duznici i njihova imena
se vrlo ¢esto pojavljuju u medijima. Sa druge strane, pojedine kompanije vode
poznati menadZeri koji dobijaju prestizna priznanja za svoj rad! Ocigledno je da
nesto u sistemu prinudne naplate poreza nije kako treba. Ima mnogo pitanja koja
se na ovom mestu mogu postaviti, ali umesto svega stavié¢emo veliki ,,?”.

VIl — Niska profitabilnost domace privrede - Na osnovu podataka iz pomenutih
Saopstenja o poslovanju privrede za 2012. i 2013. godinu, koji su sastavljeni na
osnovu zbirnih pregleda finansijskih izvestaja svih domacdih privrednih drustava
mozZe se zakljuciti da srpska privreda nije previse profitabilna. Na to ukazuje
nekoliko indikatora. U toku 2011. i 2013. godine ukupan finansijski rezultat svih
domacih preduzedéa je neto pozitivan. U toku 2011. godine ostvaren pozitivan
rezultat oko 99 milijardi dinara ukupnih prihoda vise u odnosu na ukupne rashode.
Svega dve godine kasnije, 2013. dobit srpske privrede se smanjila skoro Cetiri puta
i iznosila je oko 27 milijardi dinara. Medutim, u meduvremenu, tokom 2012.
godine zabeleZen kumulativni gubitak od oko 54 milijarde dinara (Saopstenje,
2012, str. 9; Saopstenje, 2013, str. 9). lako 2 ,pozitivne” godine mogu sugerisati o
izvesnoj uspesnosti, neSto drugacija slika se dobija kada se pogledaju relativni
parametri ukupne profitabilnosti srpske privrede. Mereno preko stopa prinosa na
ukupna sredstva (ROA) i stope prinosa na sopstvena sredstva (ROE), profitabilnost
domacih preduzeca je bila niska i u proseku je iznosila:
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Tabela 3. Kretanja racija profitabilnosti privrede Srbije
- period 2011-2013. godina -

2011. 2012. 2013.
ROA 1,5% 0,4% 0,9%
ROE 1,9% -1,9% -0,5%

Izvor: Saopstenje, 2012, str. 19; Saopstenje, 2013, str. 20

Iz prethodne tabele se moze uociti vrlo niska i gotovo nikakva profitabilnost na
ukupna sredstva (od 0,4 do 1,5% u poslednje tri godine za koje postoje javno
dostupni podaci). Stopa prinosa na sopstvena sredstva beleZi negativne veli¢ine u
2012. i 2013. godini, Sto su podaci koji takode moraju da zabrinu. Bez profitabilne
privrede nema domace akumulacije, a bez nje nema ni investicija, kao i bilo
kakvog rasta i razvoja.

MOGUCE ALTERNATIVE ZA RESAVANJE PROBLEMA

Finansijsko restrukturiranje, posebno u domenu restrukturiranja dugova se obi¢no
koristi u sluc¢aju kada se preduzeéa suocavaju sa velikim finansijskim tesko¢ama,
Sto je upravo slucaj sa najveéim brojem preduzeca u Republici Srbiji. Na Zalost broj
alternativa nije neogranicen i mnoge od njih nisu bez izazova i dodatnih troskova.
Sve alternative nisu primenljive za sva preduzeca, pa je pre definisanja adekvatne
kombinacije mera potreban detaljna analiza svakog pojedinacnog privrednog
subjekta. Na nacionalnom nivou, visok nivo dugova u celokupnoj privredi postaje
veliko opterecenje i ,breme” koje usporava ukupan privredni Zivot, a posebno rast
i razvoj. Otuda je neophodno detaljno upoznati i paZljivo analizirati i vrednovati
Sto viSe raspoloZivih alternativa. Neke od najvazniji su:

1. Odlaganje placanja pojedinih obaveza (deferring debts) — predstavlja skup
alternativa restrukturiranja koje mogu dati odredene efekte u kratkom roku.
Sastoje se u tome da se preduzecéu duzniku daje dodatno vreme u kome moZze da
pokusa da popravi svoju finansijsku situaciju. Odlaganje otplate kreditnih obaveza,
plac¢anja faktura dobavljac¢ima ili poreskim organima su tipicni primeri ove mere.
Mogu dati pozitivhe efekte ukoliko je privredni subjekt suocen sa problemom
privremene nelikvidnosti i u ocekivanju je skorijeg gotovinskog priliva. Medutim,
dometi ove mere su ograniceni, posebno u slucaju dubljih poremedaja finansijske
stabilnosti preduzeca. U takvim slucajevima, mogu ¢ak da odmognu i dovedu do
nagomilavanja neizvrSenih obaveza, $to u krajnjoj istanci moze da rezultira
procesom likvidacije preduzeca.
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2. Privremeno zamrzavanje otplate obaveza (standstill) — predstavlja nastavak
prve alternative, ali se razlikuje u pogledu dogovora sa pojedinim klasama
poverilaca. Sustina je da se uspostavi svojevrsni moratorijum, tj. postigne dogovor
po kome izvrSavanje obaveze jedno vreme prosto ,miruje”. Ova alternativa moze
biti delimic¢na ili potpuna, Sto u najvecoj meri zavisi od ozbiljnosti finansijskih
problema i teskoéa. Njeno duZe zadrZavanje i prolongiranje nije previse dobar
znak prema poveriocima, posebno bankama, pa je one ne prihvataju sa previse
odusevljenja. MoZe predstavljati jednu od mera u okviru sporazumnog
finansijskog restrukturiranja, o ¢emu ¢e u nastavku biti viSe reci. Ponekad se
unapred definiSe odredeni period vremena (takozvani grace period) u kome se
deo obaveza neée placati.

3. Restrukturiranje dugova u cilju ubrzavanje otplate obaveza (restructuring
debts for accelerated payoff) — varijanta u kojoj se definiSe jasan plan za relativno
brze ,likvidiranje“ obaveza po osnovu dugova. Postoje razli¢iti metodi kako se to
sprovodi, kao na primer: putem refinansiranja novim kreditima ili emisijom hartija
od vrednosti instrumenata duga, dokapitalizacijom (moZe da ukljuc¢i prodaju
manjinskog ili veéinskog vlasnickog udela) ili na neki trec¢i nacin. Sustina je da se
tacno definiSe ukupan nivo obaveza, da se izvrsi njihova sistematizacija prema
rokovima dospeca i visini kamate stope i utvrdi precizan plan izmirivanja pojedinih
obaveza. Rec je o alternativi ubrzanog razduzivanja, do kojeg moze dodi i u slucaju
prodaje preduzeca novom vlasniku ili nekih drugih preduzetih strategija
restrukturiranja.

4. Refinansiranje (refinancing) — koje mozZe imati vise znacenja. Na ovom mestu
pod refinansiranjem podrazumevamo zamenu jednog duga drugim. Na primer,
kredit ili korporativne obveznice sa kra¢im rokom ili viSom kamatnom stopom
zamenjujemo sa kreditom ili obveznicama sa duzim rokovima otplate ili niZzom
kamatnom stopom. MozZe postojati viSe varijanti refinansiranja i njihova primena
je tesno povezana sa finansijskom pozicijom preduzeéa sa jedne strana, ali i
zbivanjima na finansijskim trziStima sa druge strane
(www.smallbusinessnotes.com/business-finances/debt-restructuring-
strategies.html#tixzz3UbgZv2zq). Na primer, u uslovima krize u mnogim zemljama
je doslo do znacajnog pada kamatnih stopa, Sto je predstavljalo Sansu da se putem
refinansiranja izvrsi finansijsko restrukturiranje dugova mnogih preduzeda.

5. Otpis dela kreditnih obaveza — alternativa koja se primenjuje kod preduzeca
koja su u teZim finansijskim problemima i gde postoji procena da bi se time
doprinelo njihovom opstanku. U osnovi, ova alternativa nije previse popularna i
poverioci se nerado odlucuju na nju, posto podrazumeva odricanje od dela
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potraZivanja. Primenjuje se u slucajevima gde postoji visok nivo tesko naplativih
kredita (NPL). Posto NPL zahtevaju od banaka znacajne rezervacije, pa ¢ak i otpise,
koje opterecuju njihove bilanse, one mogu imati interes da prihvate ovu meru. Da
bi se poverioci ohrabrili da aktivnije prihvataju otpis dela potraZivanja drzava
moZze da pomogne kreiranjem posebnih institucija, o ¢emu ée takode u nastavku
biti reci.

6. Limitiranje ili smanjenje kamatnih stopa — alternativa ¢iju sustinu predstavlja
pokusaj olakSavanja izvrSenja obaveza preduzeéima sa finansijskim teskoc¢ama i
visokim dugovima. Naj¢eSce se moZze definisati nov nacin pla¢anja kamata ili nesto
drugaciji (obi¢no duzi) vremenski period njihove isplate, ¢ime se Zeli smanijiti
,breme” tereta obaveza sa duznika. Efekti mogu biti vidljivi u kratkom roku, posto
se olaksava servisiranje kredita, Sto moZe biti znacajna pomoc¢ pojedinim
kategorijama duznika koji su suoceni sa trenutnim problemima likvidnosti.

7. Konverzija duga u aktivu (debt to asset swap) — alternativa u kojoj preduzece
duzZnik ustupa deo svoje aktive (naj¢esée nekretnine pod hipotekom ili pokretnu
imovinu pod zalogom) poveriocima u zamenu za smanjivanje duga. Konverzija
moZe biti prisilna i dobrovoljna. Tipican primer prisilne je slucaj aktiviranja
hipoteke usled nemogucnosti servisiranja kreditnih obaveza. Postoje i dobrovoljne
konverzije gde se vrsi smanjivanje nivoa duga duZnika na taj nacin Sto se on lisava
odredenih sredstava. U osnovi ovo nije previSe popularna mera posto dovodi do
smanjivanja nivoa osnovnih sredstva (aktive) duznika i moZe ugroziti njegove
reproduktivne sposobnosti. Posebna varijanta ove aktivnosti moze biti prodaja
nekog od organizacionih delova ili zavisnih preduzeca.

8. Konverzija duga u akcijski kapital (debt to equity swap) — alternativa u kojoj se
deo potrazivanja poverilaca pretvara u vlasnicki udeo u preduzeéu duzniku.
Prethodni poverioci dobijaju odredeni procenat akcija ili udela, sa svim pravima,
kao Sto su pravo glasa, na dividendu, prodaju akcija i ostala vlasni¢ka prava. Za
uzvrat, oni se odri€u dela svojih potraZivanja, ¢ime se smanjuje nivo duga
preduzeca. U odnosu na konverziju duga za aktivu kod debt to equity swap-a ne
dolazi do umanjenja aktive preduzeca, ve¢ samo promena u strukturi kapitala
¢ime se ojacCava bilans stanja preduzeca eliminisanjem obaveza koje bi se tesko
servisirale. Nivo aktive i pasive u bilansu stanja ostaje isti, ali se menja njena
struktura u smislu smanjivanja ucesca pozajmljenih i povecanja uceséa sopstvenih
sredstava. Tehnicke aspekte same transakcije ne¢emo detaljnije analizirati usled
ogranicenosti obima rada, ali se mora istac¢i da je o tome ve¢ pisano na nasim
prostorima (Eri¢ i Stosi¢, 2013; Eri¢ i Stosi¢, 2015). Prilikom dizajniranja same
konverzije treba paZljivo voditi racuna o par bitnih momenata kao Sto su: pravilno
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vrednovanje preduzeca duZnika; identifikovanje adekvatnog nivoa duga koji je
predmet zamene i definisanje vrsta instrumenta akcijskog kapitala u koji se vrsi
konverzija.

9. Sporazumno finansijsko restrukturiranje — nastalo je 80-ih godina XX veka u
okviru takozvanog Londonskog pristupa u kome su banke u saradnji sa centralnom
bankom pravile dobrovoljne sporazume o rasterecenju dela obaveza preduzeda
duZnika. Sustinski mehanizam obuhvata kombinaciju veéeg broja pomenutih
tehnika finansijskog restrukturiranja koje se kombinuju u slucaju pre nego sto se
pojave krupnije teSkoée finansijske prirode i prevelika zaduzenost. Specifi¢nost
ovog mehanizma se sastoji u postizanju dobrovoljnog sporazuma o priviemenom
olaksavanju servisiranja dugova preduzecda izmedu njega i grupe poverilaca. Sa
jedne strane ideja je da se preduzede sacuva, spreci bankrotstvo i omogudi
stvaranje osnova za uredno servisiranje obaveza u buduénosti. Sa druge strane,
poverioci na ovaj nacin pokusavaju da sacuvaju izvesnost naplate dela svojih
potrazivanja. Postoji i Siri, makroekonomski aspekat koji se sastoji u intenciji
drZave da ocuva finansijsku stabilnost i podrzi zdrav i odrziv rast, kako realnog,
tako i finansijskog sektora. Radi se o mehanizmu koji su primenjivale mnoge
zemlje, posebno u situacijama kada su se suocavale sa ja¢im delovanjem krize.
Neki od primera su: Turska (zapala u veliku bankarsku krizu 2001. godine); Kina,
Malezija, Tajland, pa ¢ak i nasa zemlja.

U Srbiji sporazumno finansijsko restrukturiranje je uvedeno istoimenim zakonom
iz 2011, godine. Nakon toga je doneto i nekoliko pravilnika putem kojih su neka
pitanja detaljnije regulisana. Uvodenje mehanizma su aktivno podrZzale Narodna
Banka Srbije i Privredna komora Srbije, Sto se moze oceniti pozitivnim. Medutim,
obim involviranih preduzeca i ukupna vrednost restrukturiranih dugova, za sada,
jos uvek su na relativno skromnom nivou.

10. Prenos problematicnih (loSih) kredita (NPL) na posebnu kompaniju za
upraviljanje aktivom (Asset Management Company — AMC) — podrazumeva
aktivniju ulogu drZave u pomodi bankama sa nenaplativim (NPL) kreditima i
preduzecima sa finansijskim tesko¢ama. U osnovi ideja je da se kreira posebna
institucija (agencija — kompanija) za upravljanje ,problemati¢nim kreditima“ na
koju bi se prebacio jedan deo ,toksi¢ne aktive” banaka u formi NPL. Osnovna ideja
je da se banke rasterete dela NPL, kako bi im se oslobodio deo kreditnog
potencijala i odgovarajuce rezervacije po toj osnovi. Na taj nacin bi mogla da se
kreiraju dodatna sredstva za novo finansiranje privrednih subjekata. Osnovni
zadaci AMC bi se sastojali u pokusaju naplate dela NPL kroz pruzanje pomodi
preduzeé¢ima u problemima u cilju njihovog oporavka i osposobljavanja za
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normalno poslovanje i vracanje dela pozajmljenih sredstava. Postoji puno primera
zemalja koje su koristile ovaj mehanizam, ali su iskustva razli¢ita. Na primer, u
Narodnoj Republici Kini u periodu od 1999-2001. godine su pokusali da razrese
problem visokog nivoa NPL koji je nastao u periodu od 1987-1995. godine.
Medutim, rezultati su bili krajnje diskutabilni, posebno u pogledu sposobnosti
AMC da obezbede naplatu tesSko naplativih potrazivanja (Eri¢ i Stosic¢, 2015).

AMC mogu u svom poslovanju da koriste kombinacije razli¢itih tehnika ne samo
finansijskog, ve¢ i drugih tipova restrukturiranja. Na primer, u Ukrajini je
primenjivan debt to equity swap kao jedna od mera restrukturiranja (Vygovskyy,
2010). Posebno isticemo kako je jedan od izrazenih uslova za uspeh ove tehnike
kasnija (nakon prenosa NPL na AMC) efikasnost i efektivnost upravljanja
preduze¢ima Ciji su dugovi preuzeti. Promene u stilu menadZmenta,
organizacionim strukturama i kulturama su preduslovi za uspeh ovih operacija.
Ukoliko AMC nisu aktivne u promovisanju efikasnijeg upravljanja ne moze se
ocekivati vedi uspeh celokupnog mehanizma.

11. Dokapitalizacija (recapitalization) — podrazumeva meru finansijskog
restrukturiranja, ali ne iz domena restrukturiranja dugova, veé Sire -—
restrukturiranja akcijskog kapitala. U osnovi znaci emisiju nove serije akcija ili
udela ¢ime preduzece prikuplja dodatni kapital i menja svoju finansijsku strukturu
u smislu smanjivanja uceS¢a pozajmljenih i povecanja sopstvenih sredstava.
Postoje razli¢iti nacini i forme dokapitalizacije, poev od ponude prava prece
kupovine postojeéim vlasnicima, preko privatnih plasmana do javnih ponuda.
Kako je najveci broj domacih privrednih subjekata registrovan u formi drustva sa
ograni¢enom odgovornoséu (doo) to je ova alternativa prili¢no limitirana. Ona se u
osnovi svodi na dve moguénosti:
a. Privatnu emisiju akcija specijalizovanim investicionim fondovima (private
equity funds) ili
b. Promenu pravne forme iz doo u otvorena akcionarska drustva (AD) i javnu
emisiju akcija, Sto bi podrazumevalo inicijalnu javnu ponudu akcija.

Kako do sada niti jedna nasa kompanija nije uradila drugu varijantu
dokapitalizacija je prilicno limitirana opcija. Naravno, ne i nemogucéa, posebno
ukoliko privredno drustvo poseduje dobar poslovni model i zavidni zaradivacki
potencijal na rastuéem trzistu.

12. Otkup dugova (i vlasnistva) od strane menadZmenta i zaposlenih uz visok nivo
zaduZivanja (Leverage Buy-Out - LBO; Management Buy-Out - MBO; Employee
Buy-Out - EBO) — bi predstavljao svojevrsnu varijantu ,radnickog” ili ,internog”
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akcionarstva. Sustina je da zaposleni i menadzeri zajednickim snagama otkupe
kompaniju i smanje stepen njene zaduZenosti. To se moze postici i kroz prvobitno
priviemeno povecanje nivoa dugova, naravno pod uslovom da za tako necim
postoje objektivhe moguénosti. Postoji nekoliko bitnih momenata za uspesnu
implementaciju ove strategijske alternative, kao Sto su: spremnost i solidarnost
novih vlasnika, tj. menadZera i zaposlenih da se ,Zrtvuju“ odredeni period
vremena u pogledu vrlo neizvesnog oporavka preduzeca; da postoji odredeni
kapacitet duga, tj. moguénost daljeg zaduZenja preduzeda; da postoji trziste i
atraktivan proizvodni asortiman, kvalitetan menadZment, itd.

ZAKLJUCAK — KRATAK PREDLOG PRAKTICNIH MERA ZA RESAVANJE PROBLEMA

U ovome radu su analizirani problemi visokog nivoa dugova i nelikvidnosti mnogih
domacih preduzeca, kao i alternative finansijskog restrukturiranja preduzeca koje
bi im mogle biti od koristi u reSavanju tih problema. Rec je o problemu sa kojim se
suocava sve veci broj domacdih privrednih subjekata i koji iz godine u godinu
postaje sve izraZeniji. U analizi smo posli od sagledavanja vise pojavnih oblika
problema, kao Sto su: limitirani krediti banaka sektoru privrede, visok nivo NPL,
visoki dugovi, nelikvidnost, veliki broj racuna preduzeéa u blokadi, postojanje
velikih poreskih duZnika i niska profitabilnost. U takvim uslovima potrebno je
ponuditi nova i originalna reSenja. Medutim, izuzetno opasno bi bilo ponuditi
uniformna ili jedinstvena resSenja za sva preduzeca. U oblasti restrukturiranja
uopste, a posebno finansijskog, vise nego na drugim podrucjima dolazi do izrazaja
potreba za kontigentnim, tj. situacionim pristupom. U osnovi to znaci pristup od
slu¢aja do slucaja, tj. od preduzeca do preduzeca.

Svaki pojedinacni privredni subjekt ima svoju specificnu trziSnu, konkurentsku,
tehnicko-tehnolosku i finansijsku poziciju. Konstalacija faktora eksternog i
internog okruZenja je izuzetno razlic¢ita. U tom smislu, izmedu preduzeca postoje
velike razlike, slicno kao i medu pacijentima koji imaju sliéne simptome bolesti. U
radu smo ukazali na sedam razli¢itih simptoma sa kojima se suocavaju preduzeca
u Srbiji. Oni predstavljaju samo vrh ledenog brega i grubi indikator deSavanja na
mikro nivou svakog pojedinacnog privrednog subjekta. Da bi bilo mogude
,prepisati“ adekvatne mere za svako preduzece neophodno je sprovesti detaljnu
situacionu analizu i dijagnozu stanja, ¢esto uoblicenu i kroz formalni due dilligence
izvestaj.

U radu je prezentovano 7 aspekata problema i 12 potencijalnih alternativa za
njegovo reSenje. Od stanja simptoma i uzroka problema mogu se definisati
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razlicite kombinacije potencijalnih resenja. Posebno isticemo kako nema unapred
pripremljenih ,konfekcijskih“ reSenja. Svako preduzeée je slucaj za sebe, sa
specificnim karakteristikama koje su odraz njegove organizacije i karaktera
menadZmenta. Cak i pod pretpostavkom da postoje dva preduzeéa sa potpuno
jednakom finansijskom strukturom i identi¢nim problemima, moguca resenja iz
domena finansijskog restrukturiranja mogu biti razlicita, u zavisnosti od poslovnog
modela, konstalacije trziSnih faktora, buduéeg projektovanog gotovinskog toka,
zaradivackog potencijala, stila menadZmenta, organizacione kulture i niza drugih
faktora.

Regulatorni organi i drzava mogu da pomognu ove procese, posebno u domenu
Sire promocije i primene metoda sporazumnog finansijskog restrukturiranja i
kreiranja tela za preuzimanje problemati¢cnih kredita - AMC. Pored toga,
promovisanje jasnih pravila, jednakih za sve, postovanje finansijske discipline i
blagovremeno servisiranje obaveza od strane drZavnih organa i preduzeé¢a mogu
doprineti razbijanju zacaranog kruga nelikvidnosti.

Finansijsko restrukturiranje moZe doneti niz prednosti, od kojih posebno isticemo
sledece:

— Izbegavanje procesa likvidacije i steCaja preduzeéa sa finansijskim
tesko¢ama i odgovarajucih troskova povezanih sa tim procesima.

— Popravljanje finansijske pozicije kroz smanjenje ili eliminisanje dela
problemati¢nih kredita (NPL), ¢ime se popravlja finansijska struktura
involviranih privrednih subjekata i banaka.

— Poboljsanje horizontalne i vertikalne strukture finansijskih izvestaja (pre
svih bilansa stanja) i stvaranje osnova za povecanje kapaciteta duga i
moguénost dodatnog prikupljanja kreditnih izvora sredstava.

— Smanjivanje nivoa nelikvidnosti i ubrzanje robno-novcanih tokova.

— Smanjivanje nivoa ukupnog rizika, posebno iz domena finansijskih.

— Promovisanje efikasnog i efektivhog menadZzmenta.

— Stvaranje osnova za ozdravljenje jednog dela privrede i povecanje
domacih investicija u realnom sektoru.

— Ubrzavanje procesa strukturnih promena.

— Podizanje nivoa konkurentnosti na nacionalnom nivou, itd.
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SUMMARY

ANALYSIS OF FINANCIAL RESTRUCTURING ALTERNATIVES OF
ENTERPRISES IN SERBIAN ECONOMY

The main goal of this paper is analysis of alternatives of the financial restructuring
of domestic companies. For many years, especially since 2008, due to stronger
negative impact of the global crisis, the general economic situation in our country
is becoming more difficult. This resulted in the reduced liquidity and the
deterioration of the financial structure of many domestic companies. This research
is based on the publicly available data whose analysis is diagnosed the current
financial situation which facing domestic companies.We have identified some the
basic characteristics, such as: the growth of illiquidity, high levels of debt, increase
participation of non-performing loans (NPL), high level of financial uncertainty,
and so on. A big proportion of debt in the overall financial structure reduces the
possibility of taking new loans in order to finance current operations, and
investment. Without significant domestic investment, there is no sustainable long-
term growth and development. Therefore, at the national level we can’t expect, at
least not any time soon, faster economic recovery and much needed structural
changes of the Serbian economy. In such circumstances it is necessary to look for
new solutions and much more than now use some of the tools used in financial
restructuring, particularly in the area of debt restructuring.

Key words: financial restructuring, corporate restructuring, debt restructuring,
financial structure, non-performing loans (NPL)
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FINANSIRANJE KAO JEDNA OD KLJUCNIH PREPREKA RAZVOJU
MALIH | SREDNJIH PREDUZECA U SRBUJI
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Apstrakt

Problematicno finansiranje predstavlja jednu od najvecih prepreka razvoju malih i
srednjih preduzeca (MSP). Osnivanje preduzeca, sirenje poslovnih aktivnosti, razvoj
novih proizvoda i investicije u postrojenja, opremu i ljudske resurse determinisani
su mogucnostima finansiranja iz povoljnih izvora. OteZano finansiranje MSP je
posledica ogranicenosti sopstvenih sredstava sa jedne strane i manje dostupnosti
sredstava iz pozajmljenih izvora sa druge strane. Predmet istraZivanja su izvori i
problemi finansiranja MSP u Srbiji. Cilj rada je da se na osnovu rezultata terenskog
istraZivanja pod nazivom: "Finansiranje MSP u Srbiji" (koje je sprovedeno u okviru
projekta "lzazovi i perspektive strukturnih promena u Srbiji: strateski pravci
ekonomskog razvoja i uskladivanje sa zahtevima EU) analiziraju kljucni aspekti
problematike finansiranja MSP u Srbiji i predloZe moguca resenja.

Kljuéne reci: mala i srednja preduzeca, finansiranje, rast i razvoj, sopstvena
sredstva, pozajmljena sredstva.

UvoD

Opstanak, rast i razvoj malih i srednjih preduzeéa (MSP) primarno je determinisan
moguénostima finansiranja, odnosno pribavljanja potrebnog kapitala iz povoljnih
izvora. Ogranien pristup izvorima i visoki troSkovi finansiranja predstavljaju
mozda najvedi problem sa kojim se tokom svog Zivotnog veka suocavaju MSPP.
Pristup izvorima finansiranja moze se definisati kao odsustvo cenovnih i
necenovnih barijera u kori$éenju finansijskih usluga®. Nezavisno od veli¢ine
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preduzeca, dostupnost izvora finansiranja je ogranicena zato Sto se u uslovima
neizvesnosti ucesnici na strani ponude finansijskih sredstava susrecu sa
odredenim problemima pri ¢emu se pre svega misli na agencijski problem
(principal — agent problem), asimetricnost informacija, negativhu kreditnu
selekciju i institucionalne probleme (Beck, Demirguc-Kunt i Maksimovi¢ 2004,
2006, 2007).

Imajuci u vidu doprinos MSP ekonomskom rastu, kreiranje okruzenja koje je
stimulativno za njihovo osnivanje, rast i razvoj je prepoznato kao jedan od klju¢nih
ciljeva ekonomskih politika razvijenih, a posebno zemalja u razvoju. Vlade zemalja
mogu da imaju znacajnu ulogu u pruZanju podrSke razvoju sektora MSP i
obezbedivanju pretpostavki za njihov nesmetan rast i razvoj. Jedno od mozda
najvaznijih podrucja delovanja odnosi se na unapredenje pristupa izvorima
finansiranja. U Srbiji, problemi u finansiranju su najveca prepreka razvoju sektora
MSP. Rezultati terenskog istraZivanju o finansiranju MSP u Srbiji ukazali su na
kljuéne aspekte ovog problema i posluzili kao informaciona osnova za predlaganje
mogudih aktivnosti i mera vlade na njegovom ublazavanju.

SPECIFICNI ASPEKTI FINANSIRANJA MALIH | SREDNJIH PREDUZECA

Postoje brojni razlozi koji uslovljavaju da je dostupnost izvora finansiranja mnogo
manja za MSP u odnosu na velika preduzeca. Za razliku od velikih preduzeca koja
imaju pristup trzistu kapitala, veéini MSP ono nije dostupno zbog ¢ega neophodna
sredstva moraju da pribavljaju iz drugih izvora, a pre svega iz kredita. Postojanje
tzv. ,finansijskog jaza" za MSP znaci da bi jedan znacajan broj ovih preduzeca
produktivno koristio finansijska sredstva kada bi im bila dostupna. Uprkos Cinjenici
prema kojoj MSP ostvaruju znacajno uceSc¢e u ukupnom broju privrednih
subjekata, ukupnoj zaposlenosti i bruto dodatoj vrednosti u svim razvijenim, a sve
izraZzenije i u zemljama u razvoju, pristup ovih preduzeéa formalnim izvorima
finansiranja je ograni¢en. Prema OECD (2006, str. 9), razloge tome treba traziti u:
1) nedovoljno razvijenim trzistima finansijskih usluga u mnogim zemljama zbog
Cega je dostupnost finansijskih proizvoda i usluga ograni¢ena; 2) odsustvu
adekvatnih finansijskih mehanizama kao posledica propusta u regulatornom i
pravnom okviru; 3) principal-agent problemu i asimetri¢nosti informacija koji
uslovljavaju da ucesnici na strani ponude finansijskih sredstava racionalno biraju
da ogranice pristup odredenim grupama potencijalnih zajmoprimaca.

Prema Beck (2007, str. 8), varijacije u stepenu dostupnosti izvora finansiranja za
preduzeca razlicite veliCine uslovljene su transakcionim troskovima i
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informacionom asimetri¢nosti. Buduéi da su transakcioni, odnosno troskovi
obrade zahteva, pustanja kredita i monitoringa fiksni, oni se izraZzeni po jedinici
kredita smanjuju sa poveéanjem njegovog iznosa. Ovi fiksni troskovi postoje na
nivou pojedinacne transakcije, klijenta, institucije i finansijskog sistema. Obrada
individualnog kreditnog zahteva implicira troskove koji su najve¢im delom
nezavisni od iznosa kredita. Troskovi odrZavanja odnosa sa klijentom tokom
vremena i za razliCite finansijske proizvode samo delimi¢no su u linearnoj
zavisnosti od broja i iznosa transakcija sa klijentom. Na nivou finansijskih
institucija, fiksni troSkovi obuhvataju Sirok spektar troSkova od onih koji su vezani
za instaliranje racunarskih programa do troskova pravne sluzbe i oni su, takode,
delom nezavisni od broja klijenata i iznosa kredita. Fiksni troSkovi, koji su u
odredenoj meri nezavisni od broja transakcija, klijenata i institucija u sistemu,
mogu da postoje i na nivou finansijskog sistema i to u formi regulatornih troskova
i troSkova sistema naplate i poravnanja. Visoki transakcioni troskovi ne samo sto
povecavaju cenu kredita, ve¢ ovaj izvor pribavljanja kapitala ¢ine nedostupnim za
odredene grupe korisnika.

Problem visokih transakcionih troskova posebno dolazi do izrazaja kod
finansiranja MSP. Rizicnost poslovnih poduhvata, odsustvo adekvatne
knjigovodstvene evidencije, finansijskih izvestaja i biznis planova povecava
troskove obrade i monitoringa. Za banke, kreditiranje MSP nije profitabilno zbog
izrazenog rizika povracaja sredstava, visokih administrativnih troskova, problema
obezbedenja kredita i nepovoljnog kreditnog rejtinga ovih preduzeca (Eri¢ et al.
2012). Finansiranje odredenih kategorija MSP, kao $to su izrazito mlada preduzeéa
koja po pravilu ne raspolazu adekvatnim kolateralima i preduzeca ¢iji poslovni
poduhvati su potencijalno visoko profitabilni ali i rizi¢ni je dodatno otezano.

Finansiranje MSP je oteZano i zbog rizika od neizvrSenja obaveza koji se javlja kao
posledica informacione asimetri¢nosti izmedu ucesnika na strani ponude i
ucesnika na strani traznje za finansijskim sredstvima. Prema Beck (2007), situacija
u kojoj zajmoprimac uvek raspolaze tacnijim, brojnijim i potpunijim informacijama
o projektu koji je predmet zajma nego zajmodavac dovodi do principal-agent
problema koji se manifestuje kroz negativnu selekciju i moralni hazard. Negativna
selekcija se odnosi na poteskoce prilikom odabira kredita sa umerenim rizikom,
odnosno predstavlja rizik da ¢e se odobriti visoko rizican kredit. Ovaj problem
nastaje iz razloga Sto su rizi¢niji subjekti (oni koji ne mogu da servisiraju dug ali i
oni koji svesno to ne Zele) po pravilu skloniji da neophodan kapital pribave iz
eksternih izvora. Vise premije na rizik uslovljavaju negativnu selekciju bududi da se
sa njihovim rastom povecava i rizinost zainteresovanih zajmoprimaca. Moralni
hazard se odnosi na situaciju nakon odobravanja kredita i predstavlja rizik da ée se
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zajmoprimac angaZovati u aktivnostima koje smanjuju mogucénosti servisiranja
kredita. Kompenzacija rizika povec¢avanjem kamatne stope dovodi do negativne
selekcije i moralnog hazarda. Vise kamatne stope privlace rizicnije klijente,
odnosno klijente sa rizicnijim projektima. U cilju ublaZzavanja problema
informacione asimetrije, finansijske institucije prilikom selekcije koriste sredstava
obezbedenja, procene na osnovu informacija revizora, itd.

Prema OECD (2006, str. 27), dostupnost izvora finansiranja za MSPP
determinisana je sledec¢im faktorima: 1) ukupan pravni, institucionalni i
regulatorni okvir zemlje; 2) raspolozivost vestina, znanja i informacija o moguéim
izvorima finansiranja MSP; 3) odgovaraju¢i miks finansijskih instrumenata i
institucija koje su dostupne MSPP u razumnom vremenskom roku.

Kreditori nisu voljni da finansiraju MSP ukoliko pravni i regulatorni okvir
percipiraju kao neizvestan sto se ogleda u ograni¢enosti pouzdanih podataka o
potencijalnim zajmoprimcima (nepostojanje kreditnih biroa i rejting agencija) i
slaboj pravnoj zastiti (problematicno aktiviranje sredstava obezbedenja,
neefikasan stecajni postupak, nedovoljna zastita prava svojine). U mnogim
zemljama u razvoju, veliki broj MSP posluje u neformalnom delu ekonomije.
Nezainteresovanost finansijskih institucija da obezbede sredstva za MSP, strozi
propisi i viSe poreske stope negativno uti¢u na prelazak preduzeca iz neformalne u
formalnu ekonomiju.

Preduzetnici uglavhom ne raspolazu sa dovoljno znanja iz domena finansijskog
menadZmenta zbog cega njihove finansijske odluke nisu uvek racionalne.
Nedovoljna informisanost o mogucim izvorima pribavljanja potrebnog kapitala
predstavlja znacajnu prepreku finansiranju. Izbor adekvatnih izvora finansiranja za
svaku privrednu organizaciju predstavlja jedno od posebno osetljivih pitanja
budu¢i da odluka o nacinu na koji ¢ée preduzece finansirati svakodnevno
poslovanje, investicije, rast i razvoj ima strategijski karakter i uti¢e na Citav niz
drugih, kako finansijskih, tako i poslovnih odluka (Eri¢ et al. 2012). Nije redak
slu¢aj da preduzetnici, vlasnici i menadzZeri poseduju znanja i vestine iz oblasti u
kojoj preduzece posluje, ali nedovoljno poznaju razlicite aspekte upravljanja
finansijama.

Sistem finansiranja MSP je efikasan ukoliko nudi Citav spektar finansijskih
proizvoda koji su posebno prilagodeni specificnim potrebama ovih preduzeéa. U
vecéini zemalja, MSP se naj¢es¢e finansiraju zaduzivanjem kod komercijalnih
banaka i drugih finansijskih institucija, a rede putem fondova rizicnog kapitala.
Finansiranje posredstvom fondova rizicnog kapitala je povoljnija alternativa od
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zaduZivanja kod banaka iz razloga Sto obaveze po osnovu kredita optereduju
novcani tok preduzeéa tokom citavog perioda otplate kredita, dok se dividende
vlasnicima isplacuju samo u sluc¢aju da preduzeée posluje sa profitom. Takode,
rizicni kapital ne zahteva sredstva obezbedenja kao bankarski krediti. Preduslov
racionalnih finansijskih odluka preduzeéa jeste postojanje lepeze mogucih izvora
finansiranja Sto u velikoj meri zavisi od stepena privredne razvijenosti i to posebno
razvijenosti finansijskog sistema i finansijskih trzista (Eri¢ 2003). Isto koliko je
ograni¢enost ponude banaka prepreka finansiranju MSP, toliko ni dominantno
oslanjanje na ovaj izvor nije povoljna alternativa za preduzede. Za opstanak, rast i
razvoj MSP neophodno je povoljno poslovno okruZenje u kojem postoji razvijen
bankarski sistem ali i pristup nebankarskim finansijskim institucijama, dostupnost
drzavnih razvojnih programa, intenzivnije oslanjanje na razlicite kategorije
sopstvenih sredstava i razvoj alternativnih izvora finansiranja, a pre svega rizicnog
kapitala i privatnih investicionih fondova.

Ogranicenost mogucih izvora finansiranja za MSP je delimi¢no posledica i pravne
forme u kojoj se ova preduzeca najce$ce osnivaju. Naime, odredeni izvori iz
kategorije sopstvenih sredstava, npr. prikupljanje kapitala emisijom obicnih ili
preferencijalnih akcija, jednostavno nisu dostupni za pravne forme kao Sto su
preduzetni¢ke radnje, drustva sa ogranicenom i neogranicenom odgovornoscéu
(Eri¢ et al. 2012). Velika preduzeéa u formi akcionarskih drustava neophodna
sredstva mogu da prikupljaju emisijom pomenutih ili drugih hartija od vrednosti,
kao Sto su zapisi, obveznice i bondovi.

Izbor adekvatnog izvora finansiranja zavisi od vise faktora, a pre svega od faze u
zZivotnom ciklusu preduzeca, ciljeva rasta i razvoja, finansijskog polozaja, karaktera
poslovnih aktivnosti i strukture ulaganja, stabilnosti nov¢anih tokova, odnosa
menadZmenta prema riziku i dostupnosti pojedinih izvora pri ¢emu odluka treba
da bude takva da obezbeduje ostvarivanje optimalne strukture kapitala
preduzeca.

Potrebe za kapitalom i dostupnost izvora finansiranja se menjaju u zavisnosti od
faze u Zivotnom ciklusu preduzeca. Prema konceptu Zivotnog ciklusa, preduzeca
tokom svog Zivotnog veka prolaze kroz faze radanja i detinjstva (start-up),
mladosti i zrelosti (rasta i razvoja) i starenja i umiranja (opadanja i gasenja). U
svakoj fazi rasta desavaju se promene u karakteristikama preduzeca, a upravljanje
tim promenama zahteva razlicite vestine, strukture i resurse (Eri¢ et al. 2012, str.
28). MISPP svoj Zivotni vek zapocinju u uslovima u kojima o njihovim finansijskim i
drugim karakteristikama postoji vrlo malo informacija zbog cega je i raspoloZivost
razli¢itih izvora finansiranja mala. Sa rastom i razvojem preduzecda povecava se i
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broj dostupnih informacija o njima, Sto za rezultat ima diversifikaciju izvora
finansiranja i pristup vise formalnim finansijskim mehanizmima.

Za mala preduzeca je karakteristicno da se u pocetnim fazama uglavnom oslanjaju
na sopstvena sredstva, a koriséenje eksternih izvora finansiranja postaje
relevantno u kasnijim fazama u kojima potrebe za kapitalom prevazilaze interne
mogucénosti vlasnika. Finansiranje zaduZivanjem kod banaka i drugih finansijskih
institucija za MSP je problemati¢no i skupo uvek, a posebno u pocetnim fazama
razvoja kada preduzetnici sa jedne strane nastoje da odrze finansijsku fleksibilnost
zbog cega izbegavaju obavezu pladanja anuiteta i visokih troSkova, a sa druge
strane komercijalne banke nisu voljne da kreditiraju preduzeé¢a koja nemaju
poslovnu istoriju i kod kojih je uspeh poslovnih poduhvata prilicno neizvestan.
Licna ustedevina i pozajmice od porodice i prijatelja predstavljaju najvazniji izvor
finansiranja u ranoj fazi, a zatim programi drzavne pomoci i podrske pocetnicima u
biznisu. Sa rastom preduzeca iscrpljuju se sredstva vlasnika i javlja se potreba za
pribavljanjem kapitala iz eksternih izvora. ZaduZivanje kod banaka je skup izvor
finansiranja, pa je za MSP mnogo prikladnije finansiranje putem faktoringa, lizinga
i trgovackih kredita. U fazi zrelosti, pored kredita komercijalnih banaka, MSP se
oslanjaju i na sredstva od nerasporedene dobiti, a brzorastu¢a mala preduzeda
kapital pribavljaju emisijom akcija.

Finansiranje iz povoljnih izvora dodatno je oteZano za inovativna i MSP sa visokim
potencijalom za rast iz razloga $to se ona dovode u vezu sa visokim stopama rizika
i neizvesnosti. Finansiranje ovih preduzeda je posebno problemati¢no u pocetnoj
fazi kada su sopstvena sredstva i pozajmice limitirani i uglavnom nisu dovoljni za
realizaciju inovativnih poslovnih ideja, a ,venture capital” fondovi i korporacije
nisu zainteresovani za finansiranje visoko rizinih preduze¢a i poduhvata. U
ovakvim uslovima na znacaju dobija obezbedenje potrebnog kapitala
posredstvom poslovnih andela (business angels/angel investors). Medutim,
pribavljanje kapitala posredstvom neformalnih investitora je vezano za brojne
poteskoce koje su posledica problema informacione asimetrije izmedu investitora
i preduzeda, stepena rizika koji prati finansiranje inovativnih preduzeca i visokih
troskova koje pribavljanje informacija ima za investitore. Sa daljim rastom i
razvojem preduzeda povecava se broj dostupnih izvora i raste znacaj pojedinih
kategorija vlasnickog (equity) finansiranja, a pre svega finansiranja putem rizicnog
kapitala (venture capital) i privatnih investicionih fondova (private equity funds).

Ogranicen pristup povoljnim izvorima finansiranja se smatra jednom od
najvaznijih odlika MSP. Oslanjanje na sopstvena sredstva je problemati¢no zbog
njihove ograni¢enosti i nemoguénosti da zadovolje rastuce potrebe za kapitalom
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narocito u kasnijim fazama Zivotnog ciklusa. Koriséenje pozajmljenih izvora takode
je mnogo teze za mala u poredenju sa velikim preduzec¢ima, zbog niza faktora
medu kojima se izdvajaju: rizicnost poslovnih poduhvata, nepostojanje adekvatne
kreditne istorije i sredstava obezbedenja, informaciona asimetrija i problemi
negativne selekcije i moralnog hazarda nedovoljno znanja o alternativama u
finansiranju, odsustvo znanja i vestina u pripremi biznis planova itd. Koriséenje
alternativnih izvora, odnosno obezbedivanje sredstava posredstvom fondova
rizicnog kapitala, privatnih investicionih fondova i poslovnih andela u principu je
mogucée samo za inovativna i brzorastu¢a MSP, dok je prikupljanje kapitala na
berzi inicijalnom javnhom ponudom akcija takode problemati¢no usled nedovoljne
atraktivnosti ovih preduzeca za investitore (Eri¢ et al. 2012).

PROBLEMI U FINANSIRANJU MALIH | SREDNJIH PREDUZECA U SRBUJI

Za MSP u Srbiji, obezbedivanje kapitala iz povoljnih izvora predstavlja najvecu
prepreku osnivanju, rastu i razvoju. U osnovi ovog problema nalaze se brojni
faktori i na strani ponude i na strani traznje za finansijskim sredstvima koji su
medusobno povezani i uslovljeni sveukupnim poslovnim, pravnim i
institucionalnim okruzenjem. Prema USAID (2012, str. 11), ogranienja na strani
ponude podrazumevaju: 1) neefikasan izvrsni postupak; 2) visoki troskovi
finansiranja; 3) regulatorne smetnje; 4) niska prikladnost proizvoda; 5) malo
alternativnih izvora finansiranja; i 6) slabost sluzbi koje pruzaju podrsku. Pod
ograni¢enjima na strani preduzeca se misli na: 1) organicenja likvidnosti; 2)
neprikladna sredstva obezbedenja; 3) stavovi zajmoprimca i nesklonost ka riziku;
4) slabi kapaciteti za predstavljanje preduzeca; i 5) slaba pregovaracka pozicija
MSP.

Postojanje zdravog i dinami¢nog sektora MSP u znacajnoj meri je determinisano
karakteristikama poslovnog, pravnog i regulatornog okruzenja. Zbog svoje
veli¢ine, ova preduzeca raspolaZzu ograni¢enim resursima i u pogledu kapitala i u
pogledu ljudskih resursa zbog ¢ega su osetljivija i teZze podnose visoke poreske i
administrativne namete. Postojanje bilo kakve neperfektnosti na trZiStu a priori
favorizuje velika preduzeéa S$to u uslovima odsustva adekvatnih podsticaja i
poreskih olaksi¢a dodatno uti¢e na nepovoljniji poloZaj MSP (Eri¢ et al. 2012, str.
26). Jednostavnost i transparentnost procedura, potrebno vreme i visina troskova
registracije preduzecéa, administracija i vodenje poslovnih knjiga, poreska politika,
stepen korupcije, razvijenost neformalne i sive ekonomije, pristup izvorima
finansiranja, zastita intelektualne svojine samo su neke od karakteristika
regulatornog okvira koje uticu na stepen u kojem ¢e MSP biti u mogucnosti da
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iskoriste svoje pune potencijale. Prema istraZivanju Centra za razvoj
preduzetni¢kog drustva’, najproblemati¢nije oblasti regulatornog okruZenja u
Srbiji obuhvataju: radnopravni odnosi i socijalno osiguranje; porezi i javne
dazbine, carinski postupak i procedure; pristup finansiranju i izdavanje
gradevinskih dozvola.

U cilju potpunijeg sagledavanja problema finansiranja MSP i obezbedivanja
osnove za predlaganje smernica za unapredenje pristupa izvorima finansiranja,
koriséeni su rezultati terenskog istrazivanja koje su 2012. godine zajednicki
realizovali Institut ekonomskih nauka i Privredna komora Srbije. IstraZivanje pod
nazivom: ,,Finansiranje MSP u Srbiji"* , je sastavljeno iz dva dela. Prvi deo je
obuhvatio anketiranje preko 600 MSP i preduzetnika sa teritorije Republike Srbije.
Anketni upitnik je sadrzao 18 pitanja kojim su obuhvaéeni svi kljucni aspekti
finansiranja MSPP. Drugi deo istrazivanja se odnosio na domace poslovne banke.
Anketirano je 10 najvecih poslovnih banaka odabranih po kriterijumu trziSnog
ucesca, a upitnik je sadrzao 10 pitanja u vezi sa klju¢nim problemima prilikom
kreditiranja MSP.

Rezultati istrazivanja su pokazali da finansiranje predstavlja jedan od najosetljivijih
aspekata poslovanja MSP u Srbiji. Ne samo Sto je pristup ovih preduzeca izvorima
finansiranja po pravilu ogranicen, ve¢ MSP u Srbiji nemaju dovoljno neophodnog
znanja i veStina kako bi u postojeé¢im okolnostima donosili racionalne finansijske
odluke. lako se sa konstatacijom da je finansijski menadZment znacajan preduslov
ostvarivanja profita u potpunosti sloZilo 29% anketiranih MSP (uglavnom se sloZilo
39%, delimic¢no se slozZilo 17%, dok se 10% uglavnom nije sloZilo i 5% se uopste
nije sloZilo), opsti je utisak da se finansijske odluke u domacim MSP donose
uglavnom spontano i da im ne prethodi ozbiljna analiza. Nije realno ocekivati da
¢e izbor izvora finansiranja obezbedivati optimalnu strukturu kapitala preduzeca
kada 25% ispitanika uopste ne poznaje koncept troskova kapitala (8% uglavnom
ne poznaje, 28% je ponesto Culo, 27% je uglavnom culo, 12% je u potpunosti
upoznato), kao i da ¢ak 68% anketiranih preduzeca ne zna koliko iznose prosecni
troskovi kapitala u finansiranju njihovih preduzecda. Cena svakog pojedinacnog
izvora finansiranja za preduzece predstavlja trosak. U uslovima ogranic¢enih
resursa u kojima po pravilu svoje poslovne aktivnosti obavljaju MSP, finansiranje

® Centar za razvoj preduzetnickog drustva (2008) Analiza regulatornih prepreka za razvoj
malih i srednjih preduzeéa u Srbiji, Beograd.

* Eri¢ et al. (2012) Finansiranje MSP u Srbiji, Institut ekonomskih nauka, Privredna komora
Srbije, Beograd
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treba da bude takvo da omoguéi ostvarivanje optimalne strukture kapitala,
odnosno strukture pri kojoj su troskovi kapitala najnizi.

Prema rezultatima istraZivanja, MSP u Srbiji za finansiranje poslovanja
dominantno koriste sopstvena sredstva medu kojima su najzastupljenija sredstva
samih vlasnika i njihovih porodica u ranim fazama i sredstva generisana tokom
Zivotnog veka preduzeda. Bududi da su sopstvena sredstva po pravilu ogranicena i
da sa rastom i razvojem uglavnom ne mogu da zadovolje potrebe preduzeca za
kapitalom, oslanjanje na ovaj izvor finansiranja u znacajnoj meri ogranicava
intenzivniji rast i razvoj, investicije, aktivnosti istrazivanja i razvoja i sl. Naime,
ukoliko 50% anketiranih domacih MSP investicije finansira iz sopstvenih izvora
postaje jasno koliko su mogucénosti za vecu investicionu aktivnost ogranicene i
koliko je neophodna diversifikacija lepeze izvora finansiranja.

Kada je re¢ o pozajmljenim izvorima finansiranja, MSP su na raspolaganju:
pozajmice od porodice i prijatelja, odloZzene obaveze prema dobavljacima kao
kraktorocni izvor finansiranja, mikro krediti, krediti komercijalnih banaka, lizing,
krediti drzavnih organa kroz razli¢ite razvojne programe, medunarodni programi
finansijske podrske sektoru MSP, emisija hartija od vrednosti instrumenata duga
(komercijalni zapisi, obveznice i sl.) MSP u Srbiji najviSe koriste kredite
komercijalnih banaka, zatim lizing, kredite drZavnih fondova i institucija,
pozajmice rodaka i prijatelja i garancijske fondove.

Grafikon 1. Distribucija odgovora na pitanje: ,,0d pozajmljenih (eksternih) izvora
za finansiranje poslovanja najcesce koristim?"

i Savmih Garancijski
Kreditl drza TT— fondovi. 194

ICnGovVai

institucija, 15%o

Pozajmice
prijatelja/rodalca,
7%

Izvor: Prema rezultatima istraZivanja ,,Finansiranje MSP u Srbiji", Institut ekonomskih
nauka, Privredna komora Srbije, 2012.

Dominantno oslanjanje na kredite komercijalnih banaka je problematicno iz dva
razloga. Prvo, u pitanju je ogranicen i skup izvor finansiranja. Drugo, koris¢enje
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ovog izvora je uvek povezano sa veéim brojem problema. Prema rezultatima
istrazivanja, 45% anketiranih MSP u Srbiji je kao najveéi problem navelo visoke
kamate, 26% je navelo sredstva obezbedenja, 11% visoke bankarske troskove, 9%
spore i duge procedure obrade zahteva i odobravanja kredita, 7% limitiran iznos
kredita, 2% nedovoljnu informisanost. Visina kamatne stope na kredite za MSP u
Srbiji u proseku se krec¢e u intervalu od 10-12% godisnje na kredite odobrene u
Eurima i preko 25% na dinarske kredite (Stanje, potrebe i problemi preduzetnika u
Srbiji, 2010, 2011). Ogranicenost sredstava iz ovir izvora je posledica nekoliko
faktora. Pre svega, banke nisu preterano zainteresovane za finansiranje MSP zbog
visokog rizika, nepostojanja kreditne istorije, visokih troskova obrade zahteva,
problemati¢nih sredstava obezbedenja itd. Rezultati ankete su pokazali da su
najveci problemi komercijalnih banaka u Srbiji priliko kreditiranja sektora MSP:
prezaduzenost klijenata (37%), rizicnost plasmana (23%), nedovoljno efikasan
sistem naplate potraZivanja i neadekvatna sredstva obezbedenja (13%),
nedovoljna informisanost klijenata (7%), ceste promene delatnosti MSP (3%) i
nedovoljna edukovanost klijenata (3%). Drugo, u uslovima postojeée
mikroekonomske i finansijske situacije u Srbiji, dugorocni izvori sredstava za banke
su ograniceni. Takode, visok nivo stope obaveznih rezervi smanjuje kreditni
potencijal banaka i ¢ini kredite skupim. Cetvrto, visoke kamatne stope na driavne
hartije od vrednosti privlace banke da investiraju u njih radije nego u MSP koja su
uvek povezana sa visokim stopama rizika. Intenzitet aktivnosti kreditiranja MSP u
Srbiji moZe se sagledati na osnovu uceséa kredita koje su banke odobrile ovim
preduzec¢ima u ukupnom broju odobrenih kredita (krediti privredi, stanovnistvu
ostalim sektorima). Prema rezultatima istrazivanja, u 36% banaka ucesce kredita
odobrenih MSP je u intervalu 10-25%, odnosno 25-50% od ukupnog broja
odobrenih kredita. U 18% banaka, ovo ucesce je u intervalu 5-10%, a samo u 9%
ono je iznad 50%. Od ukupnog broja primljenih zahteva, procenat odbijenih
kredita u 50% anketiranih banaka je u intervalu 5-10%, u 30% u intervalu 10-25%,
a u 20% banaka ovaj procenat iznosi 5%.

Komercijalne banke u Srbiji u ponudi za MSP imaju veliki broj razli¢itih proizvoda,
a najvece interesovanje vlada za kredite za obrtna sredstva (42%), kredite za
likvidnost (33%), dozvoljeno prekoracenje po tekuéem racunu (13%) i kredite za
osnovna sredstva (8%). Pored pomenutih ovim preduzeéima su dostupni i krediti
za kupovinu, odnosno izgradnju poslovnog prostora ili nabavku opreme,
finansiranje kupovine akcija, spajanja i pripajanja kompanija, dugorocni krediti za
trajna obrtna sredstva, revolving linije, revolving krediti, krediti sa depozitom,
krediti Evropske investicione banke, krediti iz kreditnih linija stranih vlada i
medunarodnih finansijskih institucija.
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U Srbiji u dovoljnoj meri nisu razvijeni alternativni izvori kao $to su rizicni kapital,
privatni investicioni fondovi i poslovni andeli, $to dodatno doprinosi ograni¢enosti
mogucénosti za finansiranje MSP. Evidentna je nerazvijenost finansijskog sistema i
regulatorno okruzenje koje nije stimulativnho za investitore sa jedne strane i
nedovoljna upoznatost MSP sa alternativnim izvorima sa druge strane. Naime,
preko 90% anketiranih MSP je navelo da uopste ili u dovoljnoj meri nije upoznato
sa konceptima rizicnog kapitala i private equity finansiranja, a 39% uopste ne
poznaje koncept poslovnih andela. Mikrokreditiranje, kao poseban oblik
obezbedivanja finansijskih sredstava za pokretanje biznisa i ekonomsko
osamostaljivanje za one kategorije stanovnisStva koje nemaju pristup formalnim
izvorima kao $to je stanovnistvo sa nizim prihodima, u Srbiji je takode nerazvijeno.
lako je ovaj vid finansiranja preduzetnika sve popularniji u razvijenim zemljama, u
Srbiji postoji svega nekoliko mikrokreditnih organizacija koje zbog zakonskim
ogranicenja svoje aktivnosti obavljaju uz pomo¢ banaka. Domaca MSP su
nedovoljno upoznata sa pojmom mikrokreditiranja, njih ¢ak 36% uopste nije
upoznato, a 20% uglavnom nije upoznato sa ovim konceptom.

Razvojni nacionalni programi podrske finansiranju MSP su znacajan izvor
neophodnog kapitala za ovaj sektor, ali i vazan instrument jacanja konkurencije i
podsticanja razvoja privrede uopste. U Srbiji u uslovima nedovoljno razvijenog
bankarskog sistema, izrazenog nepoverenja u finansijske institucije, visokog nivoa
sive ekonomije, monopola velikih preduzeéa i nedovoljno razvijene svesti i
regulatornog okvira za razvoj privatnog biznisa, finansijska i nefinansijska pomoc¢
drzave razvoju preduzetnicke aktivnosti dobija na znacaju (Eri¢ et al. 2012, str,
149). Jedan od vecih problema domadéih MSP u pogledu koriséenja nacionalnih
programa jeste nedovoljno razvijena svest o ovom izvoru finansiranja i duge i
komplikovane procedure podnosenja neophodne dokumentacije. Pored
nacionalnih programa, MSP u Srbiji mogu da konkuriSu i za ucesSée u
medunarodnim programima i to u 7. okvirnom programu za istraZivanje i razvoj,
Okvirnom programu za konkurentnost i inovacije, programu Eureka, programima
Evropske investicione banke, Svetske banke, Evropske banke za obnovu i razvoj
itd. Stepen informisanosti domadih preduzeca o moguénostima pribavljanja
sredstava posredstvom pomenutih programa je izuzetno nizak.

PREPORUKE ZA UNAPREDENJE PRISTUPA MALIH | SREDNJIH PREDUZECA
IZVORIMA FINANSIRANJA U SRBUI

Unapredenje pristupa izvorima finansiranja podrazumeva povedanje stepena
dostupnosti finansijskih usluga svim korisnicima po fer ceni. Problematika
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ogranicenog pristupa izvorima finansiranja za MSPP je posebno osetljiva imajuci u
vidu ulogu i znacaj ovih preduzeéa za rast i razvoj nacionalnih ekonomija.
Specifi¢cne karakteristike MSP, koje su posledica pre svega njihove veliCine,
fleksibilnosti, sklonosti ka rizicnim i inovativnim poslovnim poduhvatima,
uslovljavaju da su i potrebe ovih preduzeca za kapitalom drugacije od potreba
velikih poslovnih sistema. Unapredenje dostupnosti izvora finansiranja za sektor
MSPP zahteva sistematske napore drzave na nekoliko klju¢nih podrucja delovanja.

Pre svega, u cilju kreiranja okruzenja koje je stimulativno za osnivanje i razvoj ovih
preduzeca, neophodno je unapredenje ukupnog institucionalnog, pravnog i
regulatornog ambijenta. U pitanju je dugorocan cilj koji podrazumeva napore
vlade na sprovodenju reforme institucionalnog okruzenja, obezbedivanju
regulatornog okvira i jacanju konkurencije. Unapredenja su neophodna u mnogim
oblastima kao npr. u pogledu zakona koji se odnose na zemljiste, povracaj
kolaterala i izvrSenje garancija, stecaj itd., zatim unapredenja u domenu
funkcionisanja pravosuda i uspostavljanje odgovarajuceg pravnog okvira, poreske
politike, primene racunovodstvenih standarda, kreditnih registra, itd. Razvijene
zemlje su ostvarile znac¢ajan napredak na ovom polju, a njihova pozitivna iskustva i
primeri dobre prakse trebalo bi da pomognu Srbiji da efikasnije i brZe stvori
pretpostavke za razvoj sektora MSP.

Drugo podrucje delovanja trebalo bi da se odnosi na unapredenje znanja
preduzetnika, vlasnika i menadzera MSP iz oblasti finansijskog menadZmenta. Kroz
razlicite programe edukacije, posredstvom regionalnih agencija i privrednih
komora, vlada treba da pomogne sektoru MSP da i u uslovima ograni¢ene
dostupnosti izvora finansiranja donosi racionalne finansijske odluke. Rezultati
sprovedenog istraZivanja nedvosmisleno ukazuju da se jedan od klju¢nih problema
domacih MSP odnosi upravo na nepoznavanje osnovnih koncepata upravljanja
finansijama i nedovoljnu informisanost o moguéim alternativama u finansiranju.
Ne samo Sto preduzetnici i menadZeri ne znaju koje alternative su im na
raspolaganju, veé¢ nedovoljno znaju i o njihovim potencijalnim efektima na
strukturu kapitala preduzeda.

Trece, neophodno je aktiviranje drzave u premoséavanju problema informacione
asimetrije izmedu MSP i zajmodavaca. MSP treba da unaprede transparentnost
poslovanja, vestine prezentovanja investicionih projekata, izrade biznis planova i
zadovoljenja tehnickih zahteva banaka ili investitora. Sa druge strane, veca
primena informacionih tehnologija i razlic¢itih tehnika kao npr. bodovanje kredita
moze da pomogne zajmodavcima da smanje transakcione troskove, odnosno brze,
jeftinije i sa ve¢om sigurno$¢u analiziraju potencijalne zajmoprimce, efikasnije
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upravljaju rizikom i vrSe adekvatnu selekciju. Prema Ganbold (2008, str. 16) , jedan
od mogucih nacdina smanjivanja jaza koji postoji izmedu ponude i traznje za
finansijskim sredstvima podrazumeva upotrebu inovativnih metodologija
kreditiranja koje ukljucuju: 1) analizu kreditnih zahteva sa fokusom na sposobnost
potencijalnog zajmoprimca da servisira svoje obaveze (novcani tok), a manje na
sredstva obezbedenja; 2) podsticaje kreditnim referentima za odrZavanje visokog
kvaliteta portfolia; 3) uvodenje odgovaraju¢ih mehanizama odlucivanja i kontrole
koji se zasnivaju na upravljackim informacionim sistemima i informacionim
tehnologijama, a pruzaju podrsku upravljanju kreditnim portfoliom; i 4)
obezbedivanje vecih iznosa kredita i duZih perioda otplate za preduzeca sa dobrim
poslovnim performansama.

Cetvrto podrugje delovanja trebalo bi da se odnosi na jacanje uloge nebankarskih
finansijskih institucija i finansijskog trziSta. Unapredenje institucionalnog okvira i
poslovne klime i podsticanje javno-privatnog partnerstva treba da omogudi
privlacenje investicija i fondova rizicnog kapitala. Uspostavljanjem adekvatnog
pravnog okvira za poslovanje mikrokreditnih institucija stvorile bi se pretpostavke
za razvoj sektora mikrofinansiranja. Programima obuke ostvario bi se napredak u
domenu tehnicke osposobljenosti srpskih MSP za koriséenje alternativnih izvora
finansiranja.

ZAKLJUCAK

Problematika finansiranja je posebno osetljivo pitanje buduéi da ogranicen pristup
izvorima finansiranja predstavlja najvec¢u prepreku razvoju MSP. Specifi¢na
priroda MSP uslovljava da je za njih pribavljanje kapitala mnogo teze nego za
velika preduzeca. Otezano finansiranje ovih preduzeca je posledica ogranicenosti
sopstvenih sredstava sa jedne strane i manje dostupnosti sredstava iz
pozajmljenih izvora sa druge strane. U Srbiji, na dostupnost izvora finansiranja
MSP uti¢u brojni faktori i na strani ponude i na strani traznje za finansijskim
sredstvima, kao i ukupno institucionalno, pravno i poslovno okruzenje u kojem
ova preduzeda posluju.

Rezultati istraZivanja omogucili su sagledavanje specificnih problema u
finansiranju MSP u Srbiji, medu kojima se posebno isticu dominantno oslanjanje
na sopstvena sredstva, nedovoljna upoznatost na konceptom finansijskog
menadZmenta i sa dostupnim alternativama, njihovim prednostima i nedostacima,
poteskoce prilikom zaduZivanja kod komercijalnih banaka itd. Polazeéi od
identifikovanih problema, intervencija drZave neophodna je u domenu
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unapredenja institucionalnog, pravnog i regulatornog okvira, edukacije
preduzetnika i menadzZera iz oblasti upravljanja finansijama, poveéanja stepena
informisanosti MSP o moguc¢im alternativama u finansiranju, kao i razvoju
alternativnih izvora.
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SUMMARY

FINANCING AS ONE OF THE KEY OBSTACLES FOR SMEs
DEVELOPMENT

Limited access to financing is one of the key obstacles to the development of small
and medium-sized enterprises (SME). Establishment, expansion of business
activities, new product development and investment in plant, equipment and
human resources are determined by the possibilities of financing from favorable
sources. Difficulties in SME financing are due to limited access to both equity and
debt financing. This paper discusses the sources and challenges of SME financing
in Serbia. The aim of the paper is to analyze the key aspects of SME financing in
Serbia and propose possible solutions based on the results of the field research
entitled: "Financing SMEs in Serbia" (carried out as part of the project: Challenges
and prospects of structural changes in Serbia: strategic directions of economic
development and harmonization with EU requirements).

Key words: small and medium-sized enterprises, financing, growth and
development, equity funds, debt financing.
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ANALIZA SEKTORA PROIZVODNIJE ENERGIJE IZ OBNOVUIVIH
IZVORA U SRBUI

Mirjana Golugin®

Apstrakt

Proizvodnja energije iz obnovljivih izvora u Srbiji je u pocetnoj fazi, te je stoga
osnovni cili ovog rada da ukaZe na osnovne pretpostavke, potencijale i
institucionalni okvir koji je potreban za dalji razvoj ove delatnosti u Srbiji. Do
nedavno, proizvodnja i potrosnja energije u Srbiji je bila socijalna kategorija, ali
prelazak na trzisnu ekonomiju, zajedno sa Cinjenicom da je Srbija prihvatila Kjoto
protokol, proizvodnja energije iz obnovljivih izvora postaje kompetitivna i
obavezna aktivnost. IstraZivanje pokazuje da su trenutni potencijali za proizvodnju
energije iz obnovljivih izvora u Srbiji povoljni. Osim toga, rad prikazuje pregled
postojece institucionalne infrastrukture u sektoru energetike u Srbiji, kao i kratak
pregled odgovarajucih pravnih dokumenata. IstraZivanje koje je sprovedeno do
sada pokazuje da su postojeci potencijali u Srbiji nedovoljino poznati, te stoga
autori daju kratak pregled koristan za potencijalne strane investitore u ovom
sektoru, te daju smernice za buduce investiranje. Razmatranjem postojece know-
how osnove i potencijala za proizvodnju energije, energija iz geotermalnih izvora i
energije iz biomase su definisani kao prioritetni izvori obnovljve energije.
Proizvodnja energije iz ostalih izvora je takodje moguca, ali zahteva znacajnija
investiciona ulaganja iz inostranstva. Kao konacni zakljucak, rad ukazuje na
potpuno neiskoris¢ene potencijale za proizvodnju energije iz obnovljivih izvora,
zajedno sa institucionalnim okvirom, S$to predstavlja odlicnu osnovu za
razmatranje od strane inostranih investitora.

Kljucne reci: energetski sektor, institucije, projekti

! Prof. dr Mirjana Golusin, vanredni profesor, Univerzitet EDUCONS, Sremska Kamenica,
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ENERGETSKI SEKTOR SRBUE

Razvoj energetskog sektora je prioritet procesa razvoja savremene srpske
ekonomije [1]. Republika Srbija nastoji da uskladi svoj razvoj sa osnovnim
pretpostavkama odrzivog razvoja, te na osnovu toga, razvoju sektora energetike
se prilazi sa posebnom paznjom, jer se o¢ekuje da on ima veoma veliki ekonomski
potencijal, ali i potencijalno Stetan uticaj na zastitu i kvalitet Zivotne sredine [2].
Strategija razvoja proizvodnje energije u Srbiji ukljucuje primarno pocetnu analizu
postojecih uslova u energetskom sektoru i prateéim institucijama. Srbija je zemlja
koja je potpisala Kjoto protokol, usvojeni su adekvatni zakonski propisi — Zakon o
energetici i Strategija odrZivog razvoja, na osnovu ¢ega se moZze reéi da u Srbiji
postoje osnovni pravni preduslovi za obavljanje poslovnih aktivnosti.

U nastojanju da se prikaze sazet pregled atraktivnosti investiranja u proizvodnju
energije iz obnovljivih izvora, u radu ¢e biti prikazane sledece celine:

— Kratak opis i uloga institucija oblasti energetike u Srbiji;

— Struktura sektora obnovljive energije u Srbiji;

— Postojeca organizacija sektora i

— Investicioni programi, projekti i strane direktne investicije.

Dati elementi i opis sektora obnovljive energije ¢e obezbediti mogucnost da se
razmotri i opravda investiranje u ove aktivnosti u Srbiji.

POSTOJECI INSTITUCIONALNI OKVIR

Proizvodnja energije iz obnovljivih izvora u Srbiji je u pocetnoj fazi, te je zbog toga
neophodno da se u samom pocetku pripremi adekvatni pristup, Sto pre svega
ukljuCuje strategijsko planiranje zasnovano na teorijskim znanjima i prakti¢énim
preporukama [3]. U Srbiji postoji nekoliko institucija koje su, na direktan ili
indirektan nacin, uklju¢ene u proces definisanja uslova i kreiranje poslovnog
okruzenja za potencijalne investitore u sektoru energetike. U vedini slucajeva,
organizacija, nadleznosti i aktivnosti navedenih ustanova su u skladu sa srodnim
institucijama koje postoje u razvijenim zemljama.

1. Ministarstvo za energetiku je odgovorno za stvaranje pravnih uslova,
odobravanje tarifnih sistema, odobravanje licenci, osiguranje sigurnosti
snabdevanja, kao i za krizni menadZment u sektoru energetike i rudarstva. Ovo
Ministarstvo je odgovorno za izdavanje energetskih dozvola (preko 1 MW). U
okviru Ministarstva postoji Departman za obnovljivu energiju, koje je odgovorno
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za bio-goriva (biomasa, razgradivi otpad i biogas), male hidroelektrane, solarnu
energiju, energiju vetra i geotermalnu energiju.

2. Ministarstvo poljoprivrede i zastite Zivotne sredine je odgovorno za stvaranje
pravnih preduslova iz oblasti Zivotne sredine, i to preko procene kvaliteta Zivotne
sredine, odredivanje pravila za odrzivo koriséenje prirodnih resursa i dobara i
slicno. Ovo Ministarstvo je razvilo sopstveni centar za Clean Development
Mechanism inicijative, te zajedno sa Ministarstvom za energetiku radi na
realizaciji Kjoto protokola u Srbiji.

3. Ministarstvo nauke je odgovorno za unapredivanje znanja iz oblasti obnovljivih
izvora energije na svim nivoima obrazovanja, kao i za unapredivanje znanja i
promociju i uvodenje inovativnih tehnologija u sektor poslovanja.

4. Agencija za energetiku je odgovorna za odredivanje metodologije za formiranje
cena, odredivanje tarifnih sistema, odredivanje kriterijuma i metoda za
prilagodavanje mrezZe, izdavanje i oduzimanje licenci i vodenje registra izdatih
licenci, odobravanje trzisnih pravila, odlucivanje u slucajevima Zalbi, kao i za
odredivanje ispunjavanja uslova za dobijanje statusa privilegovanog proizvodaca.

5. Agencija za energetsku efikasnost je odgovorna za utvrdivanje inicijativnih
mera, stimulaciju racionalne i efikasne upotrebe energije, kao i za impelmentaciju
eksploatacije obnovljivih izvora energije. Osim toga, Agencija donosi kriterijume za
procenu energetske efikasnosti opreme. Aktivnosti Agencije uklju€uju i nadzor,
edukaciju i promociju energetske efikasnosti.

6. Regionalni centri za energetsku efikasnost su ustanovljeni nakon stvaranja
Agencije za energetsku efikasnost, Sto je sponzorisano od strane Vlade Norveske.
Osnovna uloga centara je finansijska i tehnicka podrska, implementacija
energetske politike u sferi energetske efikasnosti, koriS¢enja energije iz
obnovljivih izvora i zastita Zivotne sredine. U Srbiji trenutno postoji pet regionalnih
centara za energetsku efikasnost.

7. Sekretarijat za energetiku i mineralne sirovine AP Vojvodine je odgovorno za
nadzor i sprovodenje aktivnosti iz domena energetike na teritoriji AP Vojvodine —
istrazivanje, razvoj, unapredenje energetske efikasnosti, proizvodnja energije iz
obnovljivih izvora.
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8. Regionalni i opstinski fondovi za zastitu Zivotne sredine su osnovani na osnovu
Zakona o zastiti Zivotne sredine, koji je deo regulatornog okvira za istraZivanje
potencijala energije iz obnovljivih izvora.

U maju 2005. godine doneta je Strategija razvoja energetskog sektora do 2015
godine. Ova Strategija ukazuje na sadasnje i buduée probleme sa kojima se
susrece energetski sektor (emisije gasova staklene baste, energetska efikasnost,
nezavisan i fleksibilan energetski system, sa ve¢im udelom energije iz obnovljivih
izvora i decentralizovanom proizvodnjom elektricne energije), identifikuje
prioritetne programe razvoja koji mogu da doprinesu razvoju energetskog sektora,
kao i ekonomskom razvoju zemlje u celini na putu EU integracija.

Strategija ima za cilj da udeo proizvodnje energije iz obnovljivih izvora u Srbiji
poraste sa 1.5 % (2006) na 4.5 % (2010), kao i smanjenje sveukupne potrosnje
energije za 20% do 2020. godine. Srbija oko 40% elektricne energije dobija
koriséenjem hidro-potencijala. PoSto navedeni hidro-potencijali spadaju u velika
postrojenja (preko 10 MW), ne smatraju se proizvodacima energije iz obnovljivih
izvora, iako, po svojoj sustini, oni to jesu. Naime, za sada ne postoji opste
prihvaceni medunarodni konsenzus o kategorizaciji po velicini, ali se, po preporuci
International Energy Agency, male hidrocentrale, kapaciteta do 10 MW, smatraju
proizvodacima obnovljive energije, te kao takve mogu uéi u statisticki podatak i
smatraju se povlas¢enim proizvodacima energije. Trenutno ne postoji statisticki
znacajna proizvodnja energije iz malih hidrocentrala u Srbiji, tako da je % energije
iz obnovljivih izvora zasnovan isklju€ivo na proizvodnji solarne energije, energije
vetra, biomase i geotermalne energije. (Izvor:
http://ec.europa.eu/research/energy/eu/index_en.cfm?pg=research-
hydropower)

Godine 2007, usvojen je Akcioni plan, sa ciliem implementacije Strategije razvoja
energetskog sektora do 2015. godine. Akcioni plan je usvojen za period od 2007.
do 2012. godine. Zajedno sa tehnoloskom modernizacijom i porastom energetske
efikasnosti, proizvodnja energije iz obnovljivih izvora je jedan od prioriteta. Srbija,
kao zemlja potpisnica Kjoto protokola, preuzela je odgovornost da poveca udeo
energije iz obnovljivih izvora sa sadasnjih 1% na 20% do 2012. godine, te u tom
smislu, Strategija razvoja energetskog sektora do 2015. godine je donela set mera,
aktivnosti, pravni okvir, definisala subvencije i status proizvodaca energije iz
obnovljivih izvora.

Zakon o energetici Republike Srbije (2004) prepoznaje kategoriju privilegovanog
proizvodaca za elektri¢nu i/ili toplotnu energiju. U skladu sa navedenim Zakonom,
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privilegovani proizvodac elektri¢ne i/ili toplotne energije ima pravo na subvencije,
smanjenje poreskih stopa i poreskih obaveza, kao i na druge mehanizme podrske.

POTENCUALI PROIZVODNIJE ENERGIJE IZ OBNOVUIVIH IZVORA

Sektor proizvodnje energije iz obnovljivih izvora u Srbiji je u procesu
ustanovljavanja. Koriséenje obnovljivih izvora energije je trenutno ogranic¢eno na
hidroenergiju i nekomercijalnu upotrebu biomase i geotermalne energije.
Hidroenergija je jedina obnovljiva energija koja se koristi za dobijanje elektri¢ne
energije koja je registrovana i prati se od strane srpskog energetskog bilansa.

U skladu sa dostupnim podacima, ukupni potencijal obnovljivih izvora energije u
Srbiji (koji posmatra samo mala hidro postrojenja, snage do 10 MW) je procenjen
na 3,38 miliona tona ekvivalentne nafte (1 toe = 11,64 MWh). Potencijal
obnovljive energije u Srbiji moZe da pokrije polovinu sopstvenih potreba za
primarnom energijom. Koris¢enje ovog potencijala je trenutno oko 18%, sto je
uglavnom bazirano skoro na proizvodnji elektricne energije iz velikih
hidrocentrala.

Ukoliko se izuzme cinjenica da proizvodnja energije iz domacih hidro potencijala,
zbog njihove velicine, ne spada u proizvodnju energije iz obnovljivih izvora, moze
se re¢i da se energija iz ostalih potencijala nedovoljno koristi. U cilju
unapredivanja celokupne situacije, nadlezne institucije Srbije su preduzele citav
set mera i aktivnosti kako bi se povecala proizvodnja energije iz obnovljivih izvora,
Sto je bazirano na domacim i stranim investicijama. Srbija ima sve povoljne
predulsove za proizvodnju energije iz obnovljivih izvora, ali jasna je Cinjenica da se
favorizuje upotreba geotermalnih izvora, vetra i biomase.

Procene govore da je potencijal biomase oko 2.4 miliona tona godiSnje (62.7% od
ukupnog potencijala obnovljive energije). Oko 1 milion tona ekvivalentne nafte je
poreklom Sumska biomasa (otpaci nastali u primarnoj i/ili sekundarnoj preradi
drveta), dok nesto viSe od 1.4 miliona tona je biomasa poljoprivrednog porekla
(ostaci iz poljoprivrede i sa farmi, ukljucujuéi te€ni otpad iz stocarstva).

Posto ima 55% teritorije kao obradivo zemljiste, ukljuCujuéi 29% zemljista pod
Sumama, Srbija definitivno ima veliki potencijal biomase. Severna srpska pokrajina
Vojvodina ima najvedi potencijal u poljoprivrednom otpadu, Sto obezbeduje 8-12
miliona tona bimase godisnje [4].
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Potencijal je koncentrisan na koris¢enju otpada iz Suma i na otpad koji nastaje
preradom drveta (98% iz poljoprivrede, 1.5% iz Sume i 0.5% iz obrade drveta).
Raste popularnost upotrebe biketa i peleta, Sto se deSava i u ostalim zemljama
koje imaju znacajne Sumske resurse. Postoji nekoliko prepreka za jo$ Siru
upotrebu Sumskih resursa za zagrevanje domadinstava (kao zamena za elektri¢nu
energiju). Pre svega, to je nedostatak standarda za pelete i brikete, kao i niska
cena elektricne energije. Ne postoji statisticka evidencija upotrebe biomase u
Srbiji (obi¢no nije iskazana u energetskom bilansu, ali je tradicionalno u upotrebi
za dobijanje toplote). Pretpostavka je da je nekomercijalna upotreba biomase oko
4-5%, a nekomercijalna upotreba Sumskih otpadaka u Srbiji oko 0.46 do 0.54
miliona tona ekvivalentne nafte. Biomasa se trenutno ne koristi za dobijanje
elektriéne energije [5]. Sume pokrivaju 29% teritorije Srbije, $to svakako
predstavlja ogroman potencijal, zajedno sa mogucénoséu da se biomasa proizvodi
iz sporednih produkata poljoprivrede i iz Zivotinjskog otpada [6].

Energija koja se proizvede iz biomase se u Srbiji koristi tradicionalno, ali
sporadi¢no, na neorganizovan nacin, bez ikakvih tehnic¢kih unapredenja. Stoga je
neophodno da se istakne da su investicije u biomasu trenutno najatraktivniji oblik
investiranja, posebno imajudi u vidu da su potrebne samo skromnije investicije.

Tokom osamdesetih godina dvadesetog veka, izgradeno je devet postrojenja za
koriséenje biogasa u sklopu svinjogojskih i govedarskih farmi u Srbiji (od toga 7 u
regionu Vojvodine), ali niti jedna od njih nije trenutno u upotrebi.

Ukupni tehnicki potencijal hidroenergije u Srbiji iznosi oko 17 000 GWh, od ¢ega
se trenutno koristi oko 60%. Trenutno je proizvodnja energije iz hidropotencijala
jedini nacin koriséenja obnovljivih izvora energije u Srbiji koji se ta¢no meri i
registruje u energetskom bilansu Srbije. Srbija je zemlja koja je veoma bogata
vodenim potencijalima, pri ¢emu je dobijanje energije koris¢enjem vodenog
potencijala tradicionalno veoma poznato u Srbiji. Ipak, vodeni potenciali Srbije se
nedovoljno koriste, ali je i na ovom polju napravljen odredeni pomak. Obavljena
su potrebna istraZzivanja i napravljen katastar potencijalnih lokacija. U Srbiji je
identifikovano 865 potencijalnih lokacija za gradnju malih hidroelektrana snage od
90 kW do 8,5 MW. Rad u punom kapacitetu bi omogudio proizvodnju elektricne
energije koja bi pokrivala 4,3% ukupnih potreba Srbije za ovom vrstom energije.
Grafikon 1. prikazuje mapu postojecih hidropotecijala u Srbiji.
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Grafikon 1. Karta hidropotencijala u Srbiji

Izvor: Agencija za energetiku Republike Srbije

Neiskoris¢eni potencijali se uglavnom nalaze u slivu reke Drine i Morave, a mogu
biti iskoris¢eni kako za izgradnju velikih, tako i malih hidrocentrala. U skladu sa
podacima srpske nacionalne kompanije Elektroprivreda Srbije, ovaj potencijal
iznosi oko 25MW. Za sada ne postoji jasan plan za izgradnju bilo koje od
predvidenih velikih hidrocentrala. Procena potencijala malih vodotokova je (snage
do 10 MW) je oko 0.4 miliona tona ekvivalentne nafte, Sto predstavlja oko 10.4%
od ukupnog potencijala obnovljive energije u Srbiji. Hidrocentrale koje mogu da
koriste potencijale manjih vodotokova u Srbiji su klasifikovane na sledeci nacin:

— Mikro hidrocentrale (kapaciteta do 500 kW)
— Mini hidrocentrale (kapaciteta od 500 do 2.000 kW)
— Male hidrocentrale (kapaciteta od 2.000 do 10.000 kW)
Potencijal geotermalne energije u Srbiji je veoma dobro proucen. Srbija je veoma

bogata u geotermalnim izvorima koji se nalaze Sirom zemlje, a njihov raspored je
prikazan na Grafikonu 2.
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Grafikon 2. Karta geotermalnih izvora u Srbiji
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Izvor: Agencija za energetiku Republike Srbije

Na osnovu karte i prakticnih iskustava, moZe se zakljuciti da je Srbija veoma
pogodno mesto za eksploataciju geotermalne energije, ali postoje odredena
ograni¢enja. Srbija ima bogate geotermalne izvore, ali njihova temperature,
protocnost, hemijski sastav, osobine gasova i ostale karakteristike nisu
najpovoljnije za buduéa istraZivanja sa ciljem eksploatacije. Ovo je razlog zbog
Cega svako pojedinacno busSenje mora biti predmet posebnog istraZivanja sa
ciliem da se prethodno donese odluka da li je istraZzivanje opravdano, te da se
odabere poseban nacin busenja i odgovarajuéa oprema.

Istrazivanje koje je sorovedeno na 73 geotermalna izvora, pri ¢emu je najmanja
dubina bila 305 metara, a najveca 2520 metara dalo je opstu sliku najvaznijih
karakteristika geotermalnih izvora u Srbiji:

— BuSotine su uglavnom zasnovane na principu samoprotoka i rade na

protoku vode od 10-20 I/s

— U vedini slu¢ajeva temperatura vode je 40°C do 60 °C

— Geotermalni gradijent iznosi od 4.5 °C /100 m do 7.5 °C /100 m

— Skoro sve vode sadrZe odredene koli¢ine gasova, uglavhom metana

— Vode sadrze rastvorene minerale u koncentraciji od 0.42 g/l do 13.94 g/I
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— Sadrzaj minerala u buSotinama za naftu i gas iznosi prose¢no od 0.40 g/|
do 40.18 g/I

Prosecna toplotna energija geotermalnih izvora je namenjena za hladenje, 15°C,
Sto ukljucuje 65 busotina i iznosi 85.605 kW. Samo 23 izvora ima mogucnost za
proizvodnju toplotne energije [7,8].

Procena potencijala energije vatra ukazuje na cinjenicu da je ukupni potencijal
ovog izvora energije 0.19 miliona tona ekvivalentne nafte, odnosno 5% od
ukupnih obnovljivih izvora. Na osnovu ovih podataka, moze se zakljuciti da Srbija
ima veliki potencijal za proizvodnju energije iz ovog izvora, kako je i prikazano na
Grafikonu 3.

Grafikon 3. Karta prosecne snage vetra na visini od 100 m u Srbiji
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Izvor: Agencija za energetiku Republike Srbije

Merenja i ostale inicijalne aktivnosti koje se obavljaju pre same izgradnje
vetrogeneratora obavilo je nekoliko inostranih kompanija. Sva oprema koja je
potrebna da se proizvodi energija vetra, kao i neophodno znanje — su stranog
porekla. Investiranje u energiju vetra je trenutno u potpunosti u zavisnosti od
inostranog kapitala.
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Procena potencijala solarne energije ukazuje na Cinjenicu da ona ¢ini 0.64 miliona
tona ekvivalentne nafte godiSnje, odnosno 16.7% od ukupne potrebne energije, uz
plan da svako domacinstvo instalira solarnu jedinicu od 4 kvadratna metra, Sto
ukupno ¢ini 10.6 miliona kvadratnih metara solarnih panela. lako je broj suncanih
dana u vecini gradova Srbije znacajno veci nego u mnogim evropskim zemljama
(preko 2000 sati), upotreba solarne energije jo$ nije zaZzivela. Osnovna prepreka
veée upotrebe solarne energije su visoki troSkovi opreme. Ocekuje se da ce
vremenom solarna energija sve viSe da se koristi. Prikaz prosec¢ne dnevne sunéane
radijacije u Srbiji dat je na Grafikonu 4.

Grafikon 4. Prosecan dnevni potencijal proizvodnje energije iz solarnih izvora u
Srbiji

Izvor: Agencija za energetiku Republike Srbije

U skladu sa dostupnim podacima, upotreba solarne energije je trenutno skoro
zanemarljiva. Postoji nekoliko primera solarnih panela za proizvodnju tople vode
(banja Rusanda u Melencima, Srednja turisticka Skola i dva dnevna medicinska
centra — donacija Grcke). Trenutno se obavlja obimna studija izvodljivosti
instaliranja solarnih panela u Beogradskim elektranama, sa kapacitetom od 1,88
MW. Preliminarni rezultati pokazuju da bi se na taj nacin moglo ustedeti preko
160000 evra godiSnje, Sto se trenutno koristi za placanje prirodnog gasa.
Navedena investicija bi se isplatila za 6 godina.
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Proizvodnja solarne energije u Srbiji se moZe smatrati atraktivnom za potencijalne
investitore, ali zahteva znacajna pocetna ulaganja i kupovinu inostrane opreme,
Sto je Cini manje atraktivnom od proizvodnje energije iz ostalih obnovljivih izvora
[9,10].

POSTOJECA ORGANIZACIJA ENERGETSKOG SEKTORA

U skladu sa srpskim Zakonom o energetici, proizvodaci energije koji koriste
obnovljive izvore ili otpad, proizvodadi koji dobijaju elektricnu energiju iz malih
hidropostrojenja, kao i proizvodadi koji poStuju energetsku efikasnost, imaju
status privilegovanog proizvodac¢a. Kupovina elektricne energije koja je
proizvedena iz obnovljivih izvora je obavezna.

Trenutno postoji oko 350 potencijalnih kvalifikovanih kupaca (21% od ukupne
srpske potroSnje elektricne energije), ali oni nastavljaju da kupuju od
Elektroprivrede Srbija, koja uziva monopolski status, kako na konvenckionalnom,
tako i na trzistu obnovljive energije. Posto su sve hidroelektrane u vlasnistvu
Elektroprivrede Srbija, ova kompanija je ujedno i jedini proizvodaé energije iz
obnovljivih izvora. Ukupan broj potrosaca iznosi oko 3,37 miliona (3,778 na visokoj
i srednjoj voltaZzi). Posto su cene veoma niske a privilegije joS nisu implementirane
(mada su definisane Zakonom o energetici), privilegovani proizvodaci ne mogu da
se takmice sa Elektriprivredom Srbije, ¢ak i ako uspeju da dobiju sve dozvole i
odobrenja i povezZu se na mrezu.

Sa novim zakonima, koji su stupili na snagu 2009. godine, ova situacija je pocela
postepeno da se menja. U skladu sa najnovijim deSavanjima, Elektroprivreda
Srbije je ponudila 12 ugovora sa garantovanom cenom od 0,114 do 0,136 eurcenti
po kilovatu investitorima koji Zele da proizvode elektriénu energiju iz obnovljivih
izvora [11].

INVESTICIONI PROGRAMI, PROJEKTI | STRANE DIREKTNE INVESTICIJE

Sa ciljem unapredenja kvaliteta Zivota i Zivotne sredine, kao i sa ciljem
implementacije koncepta odrZivog razvoja i Kjoto protokola, Srbija posebnu
paznju obraéa na dalji razvoj energetskog sektora. Srbija je stoga definisala
odredene programe i ciljeve investiranja.



Analiza sektora proizvodnje energije iz obnovljvih izvora u Srbiji 309

Investicije u obnovljive izvore energije (2007-2012) u milionima evra

Male hidrocentrale 48.8

Bojleri za biomasu 16.5

Biogas 14

Solarna energije — instalirana povrsaina panela 28.800 kvadratnih metara
Energija vetra — instalisani kapacitet godi$nje (MW/ god) 28
Geotermalna energija — instalisani kapacitet godisnje (MJ/s/god) 9.2

Ocekivana unapredenja su u skladu sa subvencijama za elektriénu energiju
proizvedenu u malim hidrocentralama (2 €c/kWh), vetrogeneratore (1€c/kWh), i
postrojenja na biogas (3 €c/kWh).

Studija Svetske Banke je pokazala da koris¢enjem samo 10% dostupnog
potencijala (¢ak i bez biomase od drveta), moZe da se dostigne godisSnja usteda od
0.1 miliona tona ekvivalentne nafte, sto smanjuje godi$nji troSak uvoza za oko 30
miliona USD.

Sto se tic¢e toplotne energije koja se proizvodi iz obnovljivih izvora, predvida se
sledece:
— Uvodenje grejanja upotrebom biomase u nekoliko gradova, sa
subvencijama na nivou od 30% od ukupne investicije;
— Upotreba biomase za proizvodnju energije za sopstvenu potrosnju, sa
kompanijama kod kojih se biomasa javlja kao nuzproizvod,;
— Instaliranje 8000 kvadratnih metara solarnih panela za proizvodnju tople
vode, sa subvencijom od 20% od ukupne investicije;
— Upotreba postojecih geotermalnih busotina, sa povecanjem nadoknade za
eksploataciju geotermalnih izvora.

Kao Sto je napred naglaseno, predvideno je uvodenje Nacionalnog fonda za
energetsku efikasnost.

MULTILATATERALNA / BILATERALNA PODRSKA

Investiranje u proizvodnju energije iz obnovljivih izvora u Srbiji je veoma skromno
u ovom trenutku, a gotovo sve investicije se uglavhom odnose na ulaganje stranog
kapitala, naj¢esée preko banaka i fondova [12].
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Evropska Unija snazno podrZzava energetski sektor Srbije. Osnovni EU fiskalni
instrument su CARDS programi koje sprovodi European Agency for
Reconstruction (EAR), a zamenjen je sa IPA fondovima. IPA fondovi su
podrzavali restrukturiranje energetskog sektora, investiciono planiranje i rad
institucija, sa ciljem ispunjavanja Energy Community Energy Treaty i ostalih
propisa koje definiSe Energy Community.

European Agency for Reconstruction — Evropska Agencija za Rekonstrukciju, u
ime EU, podrzava srpski energetski sektor sa projektima ukupne vrednosti od
450 miliona evra.

European Bank for Reconstruction and Development (EBRD) — Evropska banka
za obnovu i razvoj je finansirala jednu veliku investiciju u Srbiji - Victoria Oil
(prva fabrika biodizela u Srbiji), kao i nekoliko projekata u sferi energetike i
ekologije, izgradnju deponija i postrojenja na biogas.

EU/EBRD Western Balkan Sustainable Energy Credit Line Facility obezbeduje
finansiranje projekata iz oblasti unapredenja energetske efikasnosti i
obvnovljivih izvora preko uce$¢a sa lokalnim bankama. EBRD trenutno
finansira ovakve projekte u Bugarskoj, Ukrajini, Slovackoj, Rumuniji, Gruziji i
Kazahstanu.

EU Seventh Framework Program for Research and Technological Development
(FP7) - Sedmi evropski program za istraZivanje i tehnoloski razvoj je finansirao
nekoliko projekata koji se odnose na obnovljive izvore energije i energetski
sektor uopsSte. Ovaj fond pomaZe istraZivaCima da promene postojeci
energetski sistem u pravcu viSe odrZivog, koji ga Cini manje zavisnim od uvoza
energenata.

World Bank (WB) — Svetska Banka je bila angaZovana u nekoliko projekata koji
su podrzali tehnicki razvoj, preko donacija u sferi prenosa energije i
energetsko trziste. Osnovni cilj ovih investicija je unapredenje trzisnih
mehanizama, kvaliteta, kvantiteta, pouzdanosti i efikasnosti prenosa energije,
a samim tim i boljeg statusa potrosaca.

Central European Initiative - CEl Special Fund for Climate and Environmental
Protection — Centralnoevropska inicijativa — CEl Specijalni fond za zastitu
Zivotne sredine je odobrio kredite (visine do 40.000 EUR po projektu) za
projekte u oblasti zastite klime i ekologije. lzmedu ostalog, podrzava
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aktivnosti na unapredivanju energetske efikasnosti, unapredenju i vecoj
upotrebi ekoloski prihvatljviih tehnologija, saniranju ekoloskih problema i
upravljanje otpadom.

- UN ECE-Financing Energy Efficiency Investment for Climate Change Mitigation
Project — UN ECE-Finansiranje investicija za smanjenje uticaja klimatski
promena je odobrio ulaganje u iznosu od 988.300 dolara sa ciljem promocije
energetske efikasnosti i investiranja u obnovljive izvore. Ostali projekti
uklju€uju ulaganje od 1.250.000 dolara za projekte iz oblasti smanjenja emisije
gasova staklene baste u 12 zemalja istocne Evrope | Centralne Azije.

- Canadian International Development Agency (CIDA) — Kanadska agencija za
medunarodni razvoj je finansirala projekat cini cilj je unapredi ekonomski
razvoj u Jugoistocnoj Evropi preko unapredenja upravljanja, isporuke i
racionalne upotrebe elektricne energije.

- German Kredit fur Wiederafbau (KfW) ima focus na razvoj finansijskog
sektora, unapredenje snabdevanja energijom, koriS¢enje obnovljivih izvora
energije, upravljanje vodama i precis¢avanje otpadnih voda.

- Spanish Azahar Program — Spanski Azahar Program se oslanja na Clean
Development Mechanism (CDM) ciljeve i podrzava projekte iz oblasti
obnovljive energije u regionu Mediterana (ukljucujuéi Bosnu i Hercegovinu i
Srbiju).

ZAKLJUCAK

Sektor proizvodnje energije iz obnovljivih izvora u Srbiji je u pocetnoj fazi razvoja.
Sa potpisivanjem Kjoto protokola, Srbija je preuzela obavezu da poveca udeo
energije koja je proizvedena iz obnovljivih izvora. Prirodni potencijal Srbije u ovoj
oblasti je veliki. Srbija je posebno interesantna za eksploataciju geotermalne
energije i biomase. Vlada Srbije i ostale drZzavne ustanove istiCu proizvodnju
energije iz obnovljivih izvora kao jedan od prioriteta za buducnost, a usvojena je i
potrebna zakonska regulativa koja podrzava realizaciju navedenog cilja, jer je
proizvodacima energije iz obnovljviih izvora dat status privilegovanih proizvodaca,
uz adekvatne subvencije. Dakle, postoje sve naznake da se Srbija moZe smatrati
zemljom sa velikim potencijalom za strane investicije u oblasti proizvodnje
energije iz obnovljivih izvora.
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SUMMARY

THE ANALYSIS OF THE RENEWABLE ENERGY PRODUCTION
SECTOR IN SERBIA

Producing energy from renewable sources in Serbia is in its initial phase, and
therefore this paper points towards the basic assumptions, potentials and
institutional framework for the development of this activity in Serbia. Until
recently, production and consumption of energy in Serbia was a social category,
but the shift towards market economy together with the fact that Serbia has
adopted Kyoto protocol, production of energy from renewable sources became
competitive and obligatory activity. Research shows that the current potentials for
producing energy from renewable sources in Serbia are favorable. Besides this, the
paper provides an overview of the existing institutional structure in the energy
sector in Serbia, but also the short overview of the adequate legal acts. Researches
that were done so far have proven that energy potentials of Serbia are
insufficiently known and therefore authors will give an overview of the foreign
investments in this sector and reveal the possibilities for further investing.
Considering the existing know-how base and potentials for the production of
equipment, geothermal energy and energy coming from biomass have been
identified as priority renewable sources of energy. Producing energy from other
renewable sources is also possible, but would require substantial foreign
investments. As the final conclusion, the paper states that completely unused
potentials for production of energy from renewable sources, together with
adequately set institutional framework, would create great possibilities for foreign
investments.

Key words: energy sector, institutions, projects
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STRUKTURNE PROMENE | PERFORMANSE BANKARSKOG
SEKTORA SRBIJE U PERIODU GLOBALNE FINANSIJSKE KRIZE

Grozdana Belopavlovié*

Apstrakt

Bankarski sektor Srbije je u prvim godinama XXI veka doZiveo duboke strukturne
promene i potpuni vlasnicki, bilansno-strukturni i upravljacki preobraZaj. Nakon
sprovedenih reformi domace bankarstvo karakteriSu dominacija privatnog, pre
svega stranog kapitala, dalja konsolidacija banaka, korporativno upravljanje i
pribliZavanje regulatornog okvira standardima razvijenih trZisnih ekonomija.
Prelivanje globalne finansijske krize na bankarski sektor zahtevalo je u proteklom
periodu pravovremene regulatorne odgovore Narodne banke Srbije Sto je
doprinelo da sektor ostane relativno stabilan, likvidan i adekvatno kapitalizovan.
Cili rada je ocena dostignutog stepena razvoja bankarstva u Srbiji kroz
sveobuhvatnu analizu strukturnih karakteristika i finansijskih performansi, uz
poredenje sa indikatorima u zemljama u regionu i zemljama Evropske unije. U
posebnom delu rada ukazuje se na aktuelne probleme u poslovanju srpskih banaka
koji mogu dovesti u pitanje njihovu dugorocnu odrZivost i ugroziti finansijsku
stabilnost sektora.

Kljuéne reci: bankarski sektor, Srbija, strukturne promene, performanse,
problematicni krediti, regulativa

UvoD

Na pocetku XXI veka domaci bankarski sektor karakteriSe visoka nelikvidnost,
nizak stepen realno formiranih rezervi za pokrice potencijalnih gubitaka, visok
nivo nenaplativih potrazivanja, kao i realna potkapitalizacija i nemoguénost
kapitala i rezervi da apsorbuju preuzete rizike. Istovremeno, veéina banaka nije
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imala adekvatne sisteme upravljanja rizicima i efikasne sisteme internih kontrola i
interne revizije. Tesko stanje u kome se nalazilo domaée bankarstvo zahtevalo je
duboke strukturne promene i potpunu vlasnicku i bilansnu transformaciju.

Strategija restrukturiranja domacih banaka imala je za cilj vracanje poverenja
javnosti u bankarski sistem i stvaranje trajno profitabilnih i likvidnih banaka koje
¢e poslovati na trziSnim principima. Uspostavljanje savremenog institucionalnog
ambijenta i regulatornog okvira koji podrzava strukturne promene omogucdilo je
ubrzanu ekspanziju poslovanja i celovit bilansno-strukturni i upravljacki preobrazaj
sektora. Promenjena je struktura bilansne aktive i pasive, uvedene su sofisticirane
tehnologije, poboljSan kvalitet bankarskih usluga i primenjeni efikasniji metodi
korporativnog upravljanja. Sprovedene reforme su osigurale dobre pretpostavke
za povecanje efikasnosti, konkurentnosti i profitabilnosti bankarskog sistema
Srbije.

Bankarski sektor predstavlja najznacajniji segment u strukturi finansijskog sektora
Srbije. Ovu konstataciju potvrduje dominacija banaka u osnovnim performansama
finansijskog sektora. U 2013. godini, udeo banaka u ukupnim sektorskim
prihodima iznosi 81%, u aktivi 88,9%, kapitalu 80,7% i ukupnom broju zaposlenih
68,9% (Agencija za privredne registre, 2014). Imajuéi u vidu da banke cine najjaci
stub finansijskog sistema Srbije, u radu se analiziraju relevantni strukturni
indikatori i finansijske performanse banaka, uz poseban osvrt na izazove
poslovanja u uslovima globalne finansijske krize.

STRUKTURNE KARAKTERISTIKE BANKARSKOG SEKTORA SRBIJE

Opsti strukturni indikatori bankarskog sektora Srbije

Konsolidacija banaka i internacionalizacija akcionarskog kapitala su klju¢ne
karakteristike domaceg bankarstva u prvim godinama nakon sprovodenja reformi.
Pocetkom 2001. godine na domacem bankarskom trzistu je poslovalo 86 banaka
(Vukovi¢, 2009). U godinama koje slede evidentan je trend smanjenja — sa 50 na
kraju 2002. godine na 29 banaka na kraju treceg kvartala 2014. godine. Uz
ukrupnjavanje i konsolidaciju, postepeni ulazak stranih banaka na domace trziste
predstavlja najizrazitije obeleZje procesa restrukturiranja, karakteristicno za
vecinu evropskih zemalja u tranziciji (Vukovié, 2009). U periodu 2009-2014. godina
primetna je dominacija broja banaka pod veéinskom kontrolom stranih akcionara i
trend smanjenja broja banaka u domaéem vlasnistvu, sto je prikazano u tabeli 1.
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Tabela 1. Strukturni indikatori bankarskog sektora Srbije

Indikator 2009 2010 2011 2012 2013 | 2014*
Broj banaka 34 33 33 32 30 29
Drzavne 10 8 8 8 6 6
Privatne domace 4 4 4 3 3 2
Strane 20 21 21 21 21 21
Broj poslovnih jedinica 2.635| 2.487| 2.383 | 2.243 | 1.989 | 1.839
Broj zaposlenih 31.182 | 29.887 | 29.228 | 28.394 | 26.380 | 25.414

*Podaci za treci kvartal 2014. godine; Izvor: NBS, Godisnji izveStaj 2009-2013 i Izvestaj za
treci kvartal 2014.

Opadajudi trend broja banaka pracen je Sirenjem organizacione mreZze do 2008.
godine kada se bankarski sektor suocava sa implikacijama globalne finansijske
krize. U nastojanju da smanje opste troskove poslovanja i negativna kretanja u
bilansu uspeha, banke smanjuju broj zaposlenih i broj poslovnih jedinica. U tre¢em
kvartalu 2014. godine bankarski sektor broji 1.839 poslovnih jedinica, Sto je
smanjenje za 30% u poredenju sa 2009. godinom. U istom kvartalu u bankama je
zaposleno 25.414 lica, Sto je za 5.768 manje u odnosu na prvu analiziranu godinu.

Grafikon 1 pokazuje da strani akcionari dominiraju ne samo po broju banaka u
kojima su vecinski vlasnici, ve¢ i po aktivi kojom upravljaju. Udeo banaka sa

stranim vlasnistvom u aktivi sektora je u svim posmatranim godinama preko 70%.

Grafikon 1. Ucesce banaka u sektorskoj aktivi (u mird. dinara)

2014%*

2013

2012 # Strane

- .
2011 Privatne domace

# Drzavne

2010

2009

(o] 500 1,000 1,500 2,000 2,500

Izvor: NBS, Godisnji izvesStaji 2009-2013 i IzveStaj za treci kvartal 2014.
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Nakon visegodiSnjeg kontinuiranog rasta, u 2013. godini je zabeleZeno blago
smanjenje sektorske aktive za 1,1% u odnosu na prethodni obracunski period, sto
je posledica pada vecine kljucnih kategorija aktive. Kreditni portfolio i dalje
predstavlja dominantan deo aktive (56,8%), ali se u odnosu na ranije izveStajne
periode struktura menja u korist hartija od vrednosti kao sigurnijih vidova
plasmana. Tendencija smanjenja datih depozita i kredita nastavljena je i u 2014.
godini (udeo 54,9% na kraju treéeg tromesecja).

U tabeli 2 je prikazano rangiranje banaka u Srbiji prema sumi bilansne aktive. U
periodu 2009-2012. godina primetno je povecanje broja banaka sa aktivom ve¢om
od 100.000 miliona dinara. Njihov udeo u bilansnoj sumi sektora se krece u
rasponu od 57,2% u 2009. do 72,3% u 2012. godini. Poslovnu 2013. godinu
karakterise smanjenje broja banaka cija aktiva prelazi 100.000 dinara, ali je njihov
udeo u bilansnoj sumi i dalje preko 70%. Broj najbolje rangiranih banaka na kraju
treceg kvartala 2014. godine je povecan na 11, sa uces¢em u ukupnoj aktivi od
79,7%.

Tabela 2. Rangiranje banaka prema bilansnoj aktivi (broj banaka)

Aktiva u mil. din. 2009 2010 2011 2012 2013 2014*
Preko 100.000 7 8 8 10 9 11
50.000 - 100.000 7 8 8 6 7 5
10.000-50.000 13 12 12 12 10 10
Do 10.000 7 5 5 4 4 3
Ukupno 34 33 33 32 30 29

*Podaci za treci kvartal 2014. godine; Izvor: Proracun autora prema podacima Agencije za
privredne registre i bilansa stanja banaka na dan 30. 09. 2014. godine

Visoka fragmentisanost je obeleZje bankarskog sektora Srbije u svim segmentima
bankarske aktivnosti. Odsustvo koncentracije na bankarskom trzistu potvrduje
vrednost Hirschman Herfindahl indeksa (HHI) ispod 1.000 za sve kljucne
kategorije.” Indikatori koncentracije aktive, kredita, depozita i prihoda u 2013.
godini iznosili su 741, 774, 777 i 844 indeksnih poena, respektivno. Na nizak nivo
koncentracije navedenih kategorija uticali su, pored izraZzene konkurencije, i efekti
globalne finansijske krize kroz znacajnije smanjenje depozitne baze i smanjenje
kvaliteta i obima kreditnog portfolija banaka.

? Hirschman Herfindahl indeks ispod 1.000 signalizira nizak nivo koncentracije u sektoru,
dok vrednosti preko 1.800 ukazuju na izrazenu koncentraciju. Vrednosti izmedu 1.000 i
1.800 pokazuju umerenu koncentraciju.
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U tabeli 3 su prikazane vrednosti HH indeksa ukupne aktive i koeficijenta
koncentracije aktive prvih pet banaka u Srbiji, zemljama regiona i zemljama EU i
evrozone. U odnosu na srpsko fragmentisano trziSte, vrednosti HHI koeficijenta
izmedu 1.000 i 1.800 u posmatranim zemljama regiona govore o umerenoj
koncentrisanosti trzista prema aktivi. HH indeks koncentracije aktive u 2013.
godini na nivou Evropske unije iznosi 677 i evrozone 693 indeksna poena (ECB,
2014).

Tabela 3. Komparativni indikatori koncentracije bankarskog sektora (2013)

Indikator Srbija | Hrvatska | Makedonija | Albanija | Evrozona EU

HHI (aktiva) 741 1.440 1.439 1.400 693 677

CR5 (aktiva) | 51,6% 74,4% 74,1% 72,5% 47,0% 47,0%

Izvor: Podaci NBS, ECB i centralnih banaka zemalja u regionu

lako koeficijenti iskazani na nivou cele EU i evrozone ukazuju na odsustvo
koncentracije, posmatrano po zemljama ¢lanicama primetne su znacajne razlike.
Izrazita fragmentacija je obeleZje bankarskog trzista Nemacke (266), Luksemburga
(357), Austrije (405) i Italije (406). U visoko koncentrisane bankarske sektore
spadaju Finska, Estonija, Grcka, Holandija i Litvanija, Sto potvrduju vrednosti HH
indeksa iznad 1.800 - 3.080, 2.483, 2.136, 2.104 i 1.892, respektivno. Za Evropsku
uniju i evrozonu kao celinu karakteristicno je da su HHI koeficijenti najvecu
vrednost dostigli u 2011. godini, zatim blago smanjeni u narednoj, da bi se ponovo
povecali u 2013. godini (ECB, 2014).

Slicni zakljuéci se mogu izvesti i posmatranjem drugog indikatora koncentracije
koji pokazuje ucesée pet najvecih institucija u sektorskoj aktivi. Mereno prema
aktivi, prvih pet banaka u Srbiji na kraju 2013. godine je imalo trZiSno ucesce od
51,6%, Sto je najmanji CR5 koeficijent u poredenju sa zemljama u okruzenju. U
istoj godini, koeficijent koncentracije u zemljama Evropske unije i evrozone iznosi
u proseku 47%. Medutim, unutar unije su primetne znacajne razlike — racio
koncentracije se kre¢e u rasponu od 30,6% u Nemackoj do 94% u Grckoj (ECB,
2014).

Indikatori kapaciteta bankarskog sektora Srbije

Relevantni indikatori za ocenu kapaciteta, produktivnosti i razvijenosti sektora su
broj stanovnika po banci, broj stanovnika po poslovnoj jedinici i bankomatu i
aktiva po zaposlenom. Od pocetka globalne finansijske krize, bankarski sistemi
Srbije, zemalja u regionu i zemalja EU prolaze kroz proces racionalizacije koji se
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ogleda u redukciji troskova poslovanja, odnosno smanjenju broja institucija,
organizacionih jedinica i zaposlenih, $to je imalo neposredan uticaj na visinu
indikatora kapaciteta.

U tabeli 4 je dat pregled indikatora za Srbiju, zemlje u regionu i nivo evrozone, uz
napomenu da se podaci za zemlje koje pripadaju evrozoni odnose na sve kreditne
institucije u finansijskom sistemu. Prema podacima Evropske centralne banke za
2013. godinu, na nivou evrozone zabeleZeno je 56.932 stanovnika po kreditnoj
instituciji. U istoj godini, posmatrani indikator kapaciteta bankarskog sektora
Srbije iznosi 238.225, sto ukazuje ne samo na znacajno zaostajanje u odnosu na
¢lanice EU, veé i da je Srbija najloSije pozicionirana u poredenju sa zemljama u
regionu. U posmatranoj grupi, Crna Gora ima najbolji indikator (56.502 stanovnika
po banci), ali bi trebalo imati u vidu znacajan uticaj brojioca, odnosno daleko
maniji broj stanovnika u odnosu na ostale zemlje u okruzenju. Od zemalja Evropske
unije koje pripadaju evrozoni najbolju poziciju ima Luksemburg sa 3.709
stanovnika po kreditnoj instituciji, dok je Grcka najloSije pozicionirana sa
indikatorom 282.252 (ECB, 2014).

Tabela 4. Strukturni i indikatori kapaciteta bankarskog sektora (2013)°

. Broj Broj Broj . Aktiva po
. Broj . . stanovnika
Zemlja banaka stanovnika | poslovnih o poslovnoi zaposlenom
po banci jedinica P ‘p - J (u 000 EUR)
jedinici

Srbija 30 238.225 1.989 3.593 941
Hrvatska 29 147.957 1.220 3.517 2.483
BiH 27 140.430 967 3.921 1.087
Makedonija 16 129.111 426 4.849 993
Crna Gora 11 56.502 - - 1.289
Albanija 16 180.997 529 5.474 1.313
Evrozona 5.948 56.932 163.171 2.039 14.327

Izvor: Proracun autora i podaci NBS, ECB i centralnih banaka zemalja u regionu

Broj stanovnika po poslovnoj jedinici u Srbiji se smanjuje u periodu 2009-2013.
godina, Sto je i razumljivo imajuci u vidu trend suZavanja organizacione mreze
banaka. Zbog smanjenja broja poslovnih jedinica, doslo je do porasta prosecnog

3 Broj stanovnika koriséen u obracunu pojedinih indikatora predstavlja zvani¢ne podatke
popisa stanovnika ili procene broja stanovnika preuzete iz relevantnih institucija i
statistickih agencija analiziranih zemalja.
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broja stanovnika koji gravitiraju jednoj poslovnoj jedinici. U 2013. godini
posmatrani indikator kapaciteta iznosi 3.593, dok je u 2009. godini iznosio 2.778
(Belopavlovi¢ i Buki¢, 2011). | pored poveéanja indikatora tokom vremena, Srbija
je i dalje bolje pozicionirana u odnosu na ostale zemlje regiona, izuzev Hrvatske.
Bolji indikator kapaciteta u odnosu na zemlje Zapadnog Balkana moZe se objasniti
razgranatom organizacionom mrezom banaka Srbije. Na nivou evrozone prosecan
broj stanovnika po poslovnoj jedinici iznosi 2.039, ali se posmatrano po zemljama
¢lanicama uocavaju znacajne razlike. Indikator se kre¢e u rasponu od 1.271 na
Kipru do 9.245 u Estoniji.

Jedan od pokazatelja uspesnosti poslovanja bankarskog sektora i svake banke
pojedinacno je efikasnost zaposlenih, iskazana kao odnos ukupne aktive i broja
zaposlenih. U 2013. godini ukupna imovina bankarskog sektora Srbije se neznatno
smanijila, ali je zbog intenzivnijeg smanjenja broja zaposlenih doslo do porasta
iznosa aktive kojom prosecno upravlja jedan zaposleni. Efikasnost zaposlenih
merena na prethodni nacin u 2013. godini iznosila je 941 hiljadu evra, dok je isti
indikator u 2009. godini bio 722 (Belopavlovi¢ i DPuki¢, 2011). | pored Sirenja
sektorskog kapaciteta, Srbija se i dalje nalazi iza zemalja u okruZenju, narocito
Hrvatske koja sa 2.483 hiljade evra aktive po zaposlenom beleZi najvecu efikasnost
u regionu u 2013. godini.

Koliko bankarski sektor Srbije zaostaje za razvijenim trziSnim ekonomijama
pokazuje podatak o istom indikatoru na nivou evrozone (14.327 hiljada evra) ili u
Luksemburgu gde jedan zaposleni upravlja aktivom u iznosu od ¢ak 27.291 hiljada
evra. Medutim, i unutar evrozone su primetne razliCite vrednosti indikatora. Posle
pomenutog Luksemburga, najvecu efikasnost poslovanja merenu aktivom po
zaposlenom ima Holandija (23.318), dok su najlosije kotirane Letonija i Slovacka
Ciji pokazatelji iznose 2.911 i 3.292 hiljade evra, respektivno.

FINANSIJSKE PERFORMANSE BANKARSKOG SEKTORA SRBIJE

Do prelivanja finansijske krize na bankarski sektor Srbije banke su beleZile rastudi
trend profitabilnosti. Visoke stope rasta sektorske dobiti prekinute su u 2009.
godini kada je neto dobitak za 42,3% manji u odnosu na prethodnu godinu. lako je
gotovo ceo period krize sektor uspevao da sacuva profitabilnost, usled dugotrajnih
nepovoljnih kretanja u sferi realne ekonomije 2013. godina je zavrsena sa
negativnim finansijskim performansama u ukupnom iznosu od -2,1 mlird dinara.
Negativne stope kreditnog rasta, izrazito visoki otpisi nenaplativih plasmana i
pogorsani efekti promene vrednosti imovine i obaveza opredelili su poslovanje
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sektora sa gubitkom. Pad profitabilnosti je delom izazvan izmenjenom strukturom
prihoda od kamata u korist znacajnijeg udela manje rizi¢nih plasmana, koji donose
nize kamate.

Tabela 5 pokazuje broj banaka u Srbiji sa stanoviSta uspesSnosti poslovanja u
periodu 2009-2014. godina. 2013. godinu u odnosu na ostale obracunske periode
karakteriSe najveci broj banaka koje su poslovale sa gubitkom i najmanji broj
banaka koje su iskazale pozitivan rezultat. Dobici 15 banaka koje uspesno posluju
u 2013. godini maniji su za 2,1 mird dinara od iskazanih gubitaka dela bankarskog
sektora. Prema podacima Agencije za privredne registre, Cetiri banke ostvaruju
72,6% sektorskog dobitka u 2013. godini. Sa udelom od 73,9% u dobitku i 45,8% u
sektorskoj aktivi, iste banke su nosioci najvecéeg dela pozitivnih finansijskih
performansi sektora ostvarenih u tre¢em kvartalu 2014. godine. Istovremeno je
primetna i koncentracija gubitka, pa se u istom kvartalu 84,9% ukupno iskazanog
gubitka odnosi na Cetiri banke.

Tabela 5. Broj banaka u Srbiji prema finansijskim performansama

Broj banaka 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014*
Periodicni rezultat 34 33 33 32 30 29
Dobitak 20 21 21 22 15 20
Gubitak 14 12 12 10 15 9
Kumulirani gubici 16 16 17 15 17 12
Gubitak do nivoa kapitala 16 16 16 15 17 12
Gubitak iznad visine kapitala - - 1 - - -

*Podaci za treci kvartal 2014. godine; Izvor: Proracun autora prema podacima Agencije za
privredne registre i podacima iz bilansa stanja banaka na dan 30.09.2014. i bilansa uspeha
za period 01.01-30.09.2014.

Gubici do visine kapitala pokazuju kumulirane efekte loSeg poslovanja i
predstavljaju korekciju vrednosti sopstvenog kapitala. Kumulirani gubici do nivoa
kapitala nasli su se u bilansu stanja 17 banaka u 2013. godini i iznosili su 64,8 mird.
dinara, sto je 2,4 puta viSe u odnosu na prvu posmatranu godinu. U jednoj od pet
analiziranih godina prikazan je gubitak koji prevazilazi nivo vlasnickog kapitala.
Izgubljen sopstveni kapital u celini i gubitak iznad njegove visine u iznosu od 11,8
mlrd. dinara karakteristika je poslovanja jedne banke u 2011. godini.

Na grafikonu 2 je prikazano kretanje prinosa na prosecnu aktivu i prinosa na
prosecni kapital bankarskog sektora Srbije u periodu 2009-2014. godina. Naglo
pogorsanje klju¢nih indikatora profitabilnosti u 2011. godini najve¢im delom je
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rezultat visokih otpisa plasmana i rezervisanja jedne banke koja je u potpunosti
izgubila sopstveni kapital i nad kojom je pokrenut stecajni postupak. 2013. godina
je karakteristicna po poslovanju sektora u negativnoj zoni rezultata, kao posledica
otpisa nenaplativih potraZivanja, iskazanih gubitaka 15 banaka i promene
strukture aktive u korist plasmana sa manjim rizikom, ali i manjim kamatama.

Grafikon 2. Indikatori profitabilnosti bankarskog sektora Srbije, u %

2009 2010 2011 2012 2913 0.1 2014+

#WROE ®ROA

*Podaci za treci kvartal 2014. godine; Izvor: NBS, Tromesecni pregled kretanja indikatora
finansijske stabilnosti RS, 2014.

Sa ostvarenim prinosom na aktivu od -0,1% i prinosom na kapital od -0,4%,
profitabilnost bankarskog sektora Srbije je ispod proseka regiona. Osim Srbije, i
bankarski sektor Bosne i Hercegovine je 2013. godinu zavr$io sa negativnim
finansijskim performansama. Najvece stope efikasnosti u upravljanju imovinom
iskazale su Makedonija i Albanija — ROA 0,6% i 0,5%, respektivno, dok su u ovim
zemljama zabeleZene i najvede stope povrata na vlasnicki kapital (5,7% i 6,4%).
Nakon visegodisnjeg iskazivanja sektorskog gubitka, bankarski sistem Crne Gore
na kraju 2013. godine iskazuje dobitak i pozitivhe stope prinosa.

Globalna finansijska kriza je izazvala pogorsanje kvaliteta aktive banaka EU, rast
ispravki vrednosti kredita i formiranje znacajnijih rezervisanja za potencijalne
gubitke Sto je uticalo na smanjenje profitabilnosti bankarskih sistema razvijenih
trzisSnih ekonomija. Prinos na kapital na nivou Evropske unije je bio negativan u
2008, 2011. i 2012. godini, da bi u 2013. iznosio 2,2%. U najve¢im zemljama
¢lanicama ROE indikator u 2013. godini je iznosio 1,3% u Nemackoj, 6% u
Francuskoj, 2,2% u Ujedinjenom Kraljevstvu, -11,5% u Italiji, 5,8% u Spaniji i 5% u
Holandiji (EBF, 2014).
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IZAZOVI POSLOVANIJA U USLOVIMA GLOBALNE FINANSISKE KRIZE

Kvalitet aktive bankarskog sektora Srbije

Nakon perioda ubrzanog rasta ponude kredita, pod uticajem rastuce averzije
prema riziku i zaoStravanja kreditnih standarda u bankama maticama, tokom
2010. godine dolazi do usporavanja kreditne aktivnosti banaka u Srbiji i regionu.
(Zivkovi¢, 2011). Pored smanjenja kreditnog rasta, glavni efekti prvog talasa krize
na bilanse banaka ogledaju se u rastu kreditnog rizika. Visok udeo problemati¢nih
kredita (Non Performing Loans - NPL) u ukupno odobrenim kreditima u znacajnoj
meri opterecuje celokupan finansijski sistem i negativho se odrazava na
profitabilnost banaka i njihovu sklonost ka preuzimanju rizika. Imajuéi u vidu da od
kvaliteta kredita u najveéoj meri zavisi finansijska stabilnost pojedinacne banke i
bankarskog sektora, od izuzetne je vaZnosti pracenje nivoa i trenda
problematicnih kredita i stepena njihove naplativosti.

U tabeli 6 su prikazani pokazatelji kvaliteta aktive u cijoj su osnovi problematicni
krediti. U periodu 2009-2014. godina, parametri kvaliteta aktive se pogorsavaju, a

izlozenost kreditnom riziku raste.

Tabela 6. Indikatori kvaliteta aktive bankarskog sektora Srbije, u %

Indikator 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014*
NPL/ukupni krediti 15,7 | 169 | 19,0 | 18,6 | 21,4 23,0
MSFI ispravka NPL/NPL 50,9 | 47,2| 51,0| 500 509 | 52,0
Rezerva za procenjene bilansne | ) ) o 133 61 159 4| 1207 | 113,8 | 1152
gubitke/NPL

Rezerva za procenjene ukupne | oo 1 1140 4| 1297 | 1265 | 117,09 | 1186
gubitke/NPL

*Podaci za treci kvartal 2014. godine; Izvor: NBS, Tromesecni pregled kretanja indikatora
finansijske stabilnosti RS, 2014.

Na kraju prve analizirane godine bruto problemati¢ni krediti su cinili 15,7%
ukupno odobrenih kredita, dok je na kraju trec¢eg kvartala 2014. godine indikator
iznosio 23%. Na osnovu prethodnih podataka moze se zakljuciti da je jedan od
Cetiri odobrena kredita u Republici Srbiji problematican (Eri¢ i Stosi¢, 2015). Rast
ucesca nekvalitetnih kredita nije samo rezultat povedanja bruto problematicnih
kredita, ve¢ i smanjenja ukupnih kredita bankarskog sektora. U cilju zaStite
interesa poverilaca i ocuvanja stabilnosti sektora, Narodna banka Srbije nalaze
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formiranje rezervi za procenjene bilansne gubitke i ukupne gubitke (bilansne i
vanbilansne). Analiza nekvalitetnih kredita u odnosu na izvrSene ispravke
vrednosti i regulatorna rezervisanja daje uvid u moguénosti bankarskog sektora da
apsorbuje gubitke koje su uzrokovali problemati¢ni krediti. lako stepen
pokrivenosti rezervama za procenjene gubitke beleZi pad tokom analiziranog
perioda, nivo rezervi je i dalje dovoljan da problematicni krediti ne ugroZavaju
finansijsku stabilnost sektora. Procenat pokriéa bruto problemati¢nih kredita
rezervisanjima za bilansne izloZenosti na kraju treceg kvartala 2014. godine je
115,2%, a racunovodstvenim ispravkama vrednosti 52%.

Na grafikonu 3 su predstavljeni indikatori kvaliteta aktive u Srbiji i zemljama
regiona u 2013. godini. UceSée problemati¢nih kredita u ukupnim kreditima
bankarskog sektora Srbije je iznad proseka regiona. Kvalitet kreditnog portfolija
meren prvim indikatorom jedino je loSiji u Albaniji. Uprkos rastu udela
problemati¢nih kredita, u istoj godini Srbija beleZi najveli procenat pokrica
nekvalitetnih kredita rezervama za procenjene gubitke u odnosu na region.

Grafikon 3. Indikatori kvaliteta aktive — Srbija vs. zemlje regiona, u % (2013)
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Pokrice bruto problematicnih kredita rezervama za procenjene gubitke

Izvor: NBS, Izvestaj o finansijskoj stabilnosti, 2013.

Visok nivo problematicnih kredita, narocito u segmentu kreditiranja privrede,
karakteristiCan za Srbiju i zemlje regiona negativho se odrazava na kreditni
potencijal i finansijske performanse sektora. Kontinuirani rast njihovog uces¢a
pogorSava kvalitet kreditnog portfolija i kvalitet bilansa. Od visokog nivoa
problemati¢nih kredita joS je opasnije odlaganje reSenja problema, $to banke
uvlagi u spiralu stalnog proizvodenja losih duznika (Zivkovi¢ i Marinkovi¢, 2014).
Zato je u cilju o€uvanja stabilnosti sektora, oslobadanja kapitala i obnavljanja rasta
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ponude kredita realnom sektoru, nuzno sprovesti mere za smanjenje njihovog
nivoa.

Iskustva iz drugih zemalja koje su se suocile sa problemom visokog nivoa NPL,
upucuju na postojanje vise reSenja. Jedno od njih se odnosi na stvaranje
regulatornog okvira koji podsti¢e banke da sopstvenim resursima reSavaju
problem nekvalitetnih kredita kroz njihovo izmestanje u bilanse mati¢nih banaka,
prodaju potraZivanja specijalizovanim kompanijama, otpis potrazivanja ili
restrukturiranje kredita. Cilj je da se redukcijom ili uklanjanjem problematicne
aktive iz bilansa banaka stvore uslovi za upravljanje zdravim delom portfolija. Ovaj
model je vrlo atraktivan u uslovima ogranic¢enog drZzavnog budZeta imajuci u vidu
da aktivna uloga drZave u reSavanju problema moze da iziskuje znacajne troskove.
Uloga drZave je naroCito vaZna u promovisanju sporazumnog finansijskog
restrukturiranja, stvaranju podsticajnih programa za banke i duznike, kao i
oshivanju kompanija za upravljanje finansijskom imovinom (tzv. Asset
Management Companies). Sistemsko reSavanje problema podrazumeva i primenu
stroZije klasifikacije aktive bankarskog sektora, uz adekvatna rezervisanja za
nekvalitetnu aktivu, uvodenje koncepta licnog bankrota i uspostavljanje
moguénosti vansudskog poravnanja i prinudne naplate (Centralna banka Bosne i
Hercegovine, 2013).

Regulatorni okvir u funkciji ocuvanja finansijske stabilnosti sektora

U uslovima globalne finansijske krize veliki broj banaka se suocava sa ozbiljnom
krizom plasmana, nenaplativim potrazivanjima, stagnirajuéom depozitnom bazom
i visokim rizicima poslovanja. Broj banaka koje su nestale sa poslovne scene
izvesno bi bio joS vedi da regulatorne institucije pojedinih zemalja nisu preduzele
vanredne mere, u okvirima svojih nacionalnih zakona. Najveci teret bankrotstva
problemati¢nih banaka podneli su poreski obveznici.

Nedostatak medunarodnih pravila, ¢ak i unutar Evropske unije, bio je osnovni
motiv za razmatranje jedinstvenog okvira za upravljanje finansijskim krizama, a iji
znacajan deo Cine procedure za oporavak i reorganizaciju banaka (Paji¢, 2012). U
cilju spre¢avanja nesolventnosti banaka i ograni¢avanja negativnih posledica na
najmanju meru ukoliko nesolventnost nastupi, javila se potreba za
uspostavljanjem jedinstvenih mehanizama reSavanja problema problematicnih
finansijskih institucija. Evropski parlament je u maju 2014. godine doneo Direktivu
o uspostavljanju okvira za oporavak i restrukturiranje kreditnih institucija i
investicionih drustava. Osnovni cilj direktive je ocCuvanje klju¢nih bankarskih
funkcija i prebacivanje tereta oporavka i spasavanja banaka sa poreskih obveznika



326 DEO 111

na posebne fondove za reogranizaciju. Na taj nacin se ograni¢ava troSenje
budzZetskih sredstava i uspostavlja pravilo da gubitke u slu¢aju finansijskih teskoc¢a
prvo snose akcionari, a zatim neobezbedeni poverioci.

U poslednje Cetiri godine pokrenut je stecajni postupak nad pet srpskih banaka
koje su se suocile sa problemima kriticne potkapitalizovanosti, ugrozene
likvidnosti, visokog nivoa nenaplativih kredita i poslovanja u zoni gubitka. Stecaj
ovih banaka zahtevao je znacajnu budZetsku intervenciju. Transponovanjem u
domacu regulativu pomenute direktive EU osigurava se zastita budzetskih
sredstava i uspostavlja efikasan koncept reSavanja problema problemati¢nih
banaka u Srbiji, po modelu koji se primenjuje u zemljama ¢lanicama Evropske
unije. Novina u izmenjenom Zakonu o bankama iz februara 2015. godine je
odeljak koji se odnosi na proces restrukturiranja problemati¢nih banaka.
Aktivnosti usmerene na ponovno uspostavljanje njihove dugorocne odrzZivosti
sprovode se u cilju izbegavanja negativnog uticaja na stabilnost sistema,
ogranic¢avanja trosenja javnih sredstava i zastite deponenata i investitora.

ZAKLJUCAK

Implikacije globalne finansijske krize na bankarski sektor Srbije manifestovale su
se u vidu slabog kreditnog rasta, smanjenja traznje za kreditima usled snaznih
recesionih pritisaka i pogorsanja kvaliteta aktive. | pored ispoljenih problema,
banke su uspele da sacuvaju finansijsku stabilnost zahvaljujuci jakoj kapitalnoj
osnovi i pravovremenim regulatornim odgovorima Narodne banke Srbije. Dve
izrazene slabosti srpskog bankarstva u 2013. godini su visok udeo problemati¢nih
kredita i pad profitabilnosti. Sektorska profitabilnost je u posmatranoj godini usla
u negativnu zonu, kao posledica iskazanih gubitaka 15 banaka, visokih otpisa
nenaplativih potraZivanja i orijentacije na manje rizicne plasmane koji donose
manje kamate. Prvi put od pocetka krize, u 2013. godini je zabelezeno slabljenje
bilansnog potencijala srpskih banaka. Blago smanjenje kreditnog portfolija i
promena strukture aktive u korist sigurnijih vidova plasmana govore o otpornosti
banaka na rizike. Uprkos rastu uceséa problemati¢nih kredita u ukupno odobrenim
kreditima (23% u tre¢em kvartalu 2014. godine) i pogorsanju kvaliteta kreditnog
portfolija, bankarski sektor je ostao stabilan zahvaljujuci visokom nivou formiranih
rezervi za procenjene gubitke.

U cilju odrzavanja kvaliteta poslovanja i poveéanja otpornosti sektora na krizne
udare, potrebno je da banke svoje aktivnosti usmere na dodatno kapitalno
jaCanje, kontrolu problematicnih kredita, izdvajanje adekvatnih rezervi za
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potencijalne gubitke i poboljSanje upravljanja aktivom. Kontinuirani rast
nekvalitetnih kredita predstavlja klju¢ni izazov i najvedi rizik za stabilnost sektora u
narednim godinama, Sto zahteva Sire angaZovanje svih relevantnih institucija u
zemlji i potrebu donosenja adekvatnog zakonskog okvira za resenje problema.

Prekomerna upotreba nacionalnog budZeta za potrebe sanacije nezdravog dela
bankarskog sektora u proteklom periodu govori u prilog Cinjenici da su teret u
najvecoj meri podneli poreski obveznici. U cilju zastite budZetskih sredstava i
zastite interesa deponenata u domacu regulativu je transponovan model resenja
slu¢ajeva problemati¢nih banaka koji primenjuju clanice Evropske unije.
Kontinuirano preispitivanje regulatornog okvira, zakoni uskladeni sa najboljom
evropskom i svetskom praksom i njihova efikasna primena kljucni su preduslovi za
ocuvanje finansijske stabilnosti i razvoj sektora u buduéim godinama.
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SUMMARY

STRUCTURAL CHANGES AND PERFORMANCES OF SERBIAN
BANKING SECTOR IN THE PERIOD OF GLOBAL FINANCIAL CRISIS

In the first years of the 21% century the Serbian banking sector faced deep
structural changes and complete ownership, structural and management
transformation. After the implemented reforms the domestic banking has been
characterized by the dominance of private, primarily foreign capital, further
consolidation of banks, corporate governance, as well as the approaching of the
regulatory framework to developed market economies standards.The spillover of
the global financial crisis on the banking sector required timely regulatory
measures by the National Bank of Serbia, which contributed to the sector staying
relatively stable, liquid and adequately capitalized.

The main goal of this paper is to evaluate the level of banking development in
Serbia through the comprehensive analysis of the structural characteristics and
financial performances, as well as the comparison with indicators of the countries
in the region and EU countries. In the separate part of this paper the author
indicates the current problems in Serbian banks that can threaten their long-time
sustainability and sector financial stability.

Key words: banking sector, Serbia, structural changes, performances, financial non
performing loans, regulations
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ULOGA SEKTORA MSPP U STRUKTURNIM PROMENAMA
POLJOPRIVREDE REPUBLIKE SRBIJE

Olivera Panti¢*

Apstrakt

Sektor malih i srednjih preduzeca i preduzetnika predstavlja vaZan faktor rasta i
razvoja privreda u tranziciji, kako zbog karakteristika poslovanja tako i zbog
prednosti koje poseduju u odnosu na velike privredne subjekte. Usmeravanje
ekonomske politike u pravcu pruZanja institucionalne podrske razvoju ovog
sektora privrede moZe imati visestruke pozitivne efekte na privredni rast ali i na
poboljsanje Zivotnog standarda. Imajuci u vidu da sektor malih i srednjih
preduzeca (MSP) apsorbuje veci deo radnika koji postaju nezaposleni usled
tranzicionih promena i restrukturiranja velikih privrednih subjekata, njihova uloga
u privrednom razvoju je vrlo znacajna. Ne samo zbog smanjenja stope
nezaposlenosti, vec i usled poboljSanja socio-ekonomskog stanja drustva.

Cili rada je definisanje karakteristika sektora malih i srednjih preduzeca tokom
strukturnih promena u poljoprivredi, koja je jedan od pokretaca privrednog razvoja
Srbije. U radu se sprovodi analiza trenutnog stanja sektora malih i srednjih
preduzeca i preduzetnika u poljoprivredi uz ispitivanje indikatori koji upucuju na
njihovu razvijenost. Indikatori koji su uzeti u razmatranje razvijenosti sektora
MSPP se odnose na period od 2010. do 2013. godine. Obzirom da se poljoprivreda
tokom strukturnih promena sve vise usmerava ka proizvodnji visoko-kvalitetnih i
ekoloskih proizvoda, sektor MSPP moZe da odgovori savremenim zahtevima trZista
usled sposobnosti apsorpcije nastalih strukturnih promena.

Kljuéne reci: mala i srednja preduzeca, preduzetnici, poljoprivreda, strukturne
promene

Olivera Panti¢, MA, istrazivac-saradnik, Institut ekonomskih nauka, e-mail:
olivera.pantic@ien.bg.ac.rs
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UvoD

Strukturne promene u poljoprivredi predstavljaju kompleksnu pojavu Ciji se uzroci
mogu klasifikovati u nekoliko razli¢itih, medusobno povezanih grupa. Brojna
istrazivanja sprovedena tokom poslednjih godina bila su usmerena ka
pronalaZzenju najvaznijih nosioca strukturnih promena u poljoprivredi. Pre svega,
uzroCnici promena se mogu naéi u globalnim trendovima koji postoje na
savremenim, svetskim trziStima a koje nastoje pratiti i primeniti kreatori
ekonomske politike i drzavne institucije u privredi. Istovremeno, faktori koji uticu
na izmene u agraru se mogu posmatrati iz ugla malih porodi¢nih gazdinstava koja
se vremenom prilagodavaju zahtevima modernog trzista kroz izmene u
tehnologiji, nacinu proizvodnje, asortimanu ili nacinu finansiranja.

Proces tranzicije agrarnog sektora Republike Srbije poceo je pre vise od dvadeset
godina i znacajno izmenio njegovu strukturu. Nekadasnju dominaciju zadruga i
velikih poljoprivrednih kombinata zamenila su mala porodi¢na gazdinstva sa
izrazitom preduzetnickom inicijativom, ali i razvoj malih i srednjih preduzeca kao
jedan od najvaznijih oblika privrednih subjekata agrarnog sektora. lako su
tranzicione promene u poljoprivredi gotovo na istovetan nacin primenjene i
zapoCete u zemljama centralne i isto¢ne Evrope, efekti reformi se znacajno
razlikuju. Pre svega, postoje ekonomije u kojima su efekti sprovedenih reformi
uspesno okoncani i u kojima sektor poljoprivrede postize znacajne rezultate kroz
uceSc¢e u kreiranju BDP-a, generisanju izvoza ili znacajnom zaposljavanju
stanovnika. Sa druge strane, reforme agrara u nekim ekonomijama nisu bile
dovoljno uspesne pa su samim tim i efekti na iskoriséenost razvojnog potencijala
agrara manji a seosko stanovnistvo siromasnije.

U radu je analiza usmerena ka ulozi sektora malih i srednjih preduzeca i
preduzetnika u strukturnim promenama poljoprivrede. Analiza se sastoji iz tri
poglavlja. U prvom poglavlju paZnja je posveéena tranziciji agrarnog sektora u
poslednje dve decenije. Ispituju se karakteristike domacinstava i porodi¢nih
gazdinstava i njihove izmene tokom vremena. Drugo poglavlje obuhvata analizu
trenutnog stanja sektora malih i srednjih preduzeca i preduzetnika u poljoprivredi.
Posmatrani su najvazniji indikatori njihovog razvoja u CetvorogodisSnjem periodu
od 2010. do 2013. godine. Trece poglavlje posmatra karakteristike strukturnih
promena u poljoprivredi i govori o znacaju sektora MSPP u njihovom sprovodenju.
Podaci za analizu strukturnih promena u poljoprivredi ali i o sektoru MSPP
dobijeni su direktnim koris¢enjem raspolozivih publikacija Republi¢ckog zavoda za
statistiku, dok su pojedini nastali samostalnom obradom autora.
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TRANZICUA AGRARNOG SEKTORA - PROMENE U STRUKTURI PORODICNIH
GAZDINSTAVA

Osnovna karakteristika reformi u agrarnom sektoru u Srbiji jeste transformacija
drzavne, odnosno drustvene svojine u privatnu svojinu pa se danas na trzistu
primarnih poljoprivrednih proizvoda ali i proizvoda prehrambene industrije mogu
naéi male farme koje su u vlasniStvu jedne male seoske porodice, zatim veca
poljoprivredna gazdinstva koja su Cesto organizovana u pravna lica ali i velika
porodi¢na gazdinstva, mahom rasprostranjena u Vojvodini. Imaju¢i u vidu
zakonodavni sistem Republike Srbije, neadekvatnu efikasnost sudstva kao i
postojanje spornih privatizacija, postoje odredeni delovi poljoprivrednog zemljista
koji su pod drzavnim vlasnistvom usled neresenih zakonodavnih pitanja.

Osnovni pokazatelji strukture porodi¢nih poljoprivrednih gazdinstava, prema
Popisu poljoprivrede 2012 ukazuju na sledece cinjenice [7]:

— Ukupno koris¢ena povrsina popisanog poljoprivrednog zemljiSta iznosi
3.436.715 ha Sto ¢ini 89% ukupno raspoloZivog poljoprivrednog zemljista
u Srbiji.

— 30% poljoprivrednog zemljista koje se koristi ne obraduju njihovi vlasnici,
vec je dato u zakup.

— Prosecna velicina koris¢enog poljoprivrednog zemljista iznosi 5,4 ha sto je
dosta manje u odnosu na veli¢inu poseda gazdinstava u Evropskoj uniji.

— Karakteristika porodi¢nog gazdinstava u Srbiji je diversifikovanost
poljoprivrednog poseda, odnosno retko gde se moZe naci gazdinstvo koje
obraduje zemljiSte na samo jednom mestu. Tako je Popisom poljoprivrede
2012. utvrdeno da je 6 parcela prosecan broj odvojenih poseda kojim
raspolaze jedno poljoprivredno gazdinstvo.

Efekti sprovedenih strukturnih promena koje podrazumevaju pre svega
uskladivanje sa nacdinom poslovanja zemalja Evropske unije zavise od
karakteristika poljoprivrednih gazdinstava ali i drugih privrednih subjekata koji
posluju u agraru. U zavisnosti od toga kakve su njihove mogucénosti za apsorpciju
novih promena, sposobnosti da podnesu tehnicko-tehnoloske izmene i odgovore
savremenim zahtevima trzista, zavisi i implementacija strukturnih reformi.
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Tabela 1. Domacdinstva i poljoprivredna gazdinstva prema pravnom statusu i
regionima, 2012. godina

Poljoprivredna gazdinstva

Region Domacinstva iy Pravnalicai
Ukupno | Porodicno . .
preduzetnici

Republika Srbija 2.487.886 | 631.552 | 628.552 3.000
Srbija-SEVER 1.302.590 | 180.868 | 179.386 1.482
Srbija- JUG 1.185.296 | 450.684 | 449.166 1.518

Izvor: Popis poljoprivrede - Prva knjiga, Republicki zavod za statistiku, 2013.

Tabela 1. pokazuje broj domacinstava i registrovanih poljoprivrednih gazdinstava
u Srbiji. Ukupan broj domacinstava iznosi 2.487.886 od cega je 52% na teritoriji
severne Srbije, dok se neSto manji procenat od 48% nalazi u juznom delu zemlje.
Ukupan broj registrovanih poljoprivrednih gazdinstava je 631.552 od ¢ega je skoro
99% klasifikovano kao porodi¢no gazdinstvo, dok je 3.000 njih organizovano u neki
od pravnih oblika. Kategorija pravna lica i preduzetnici obuhvata poljoprivredna
gazdinstva Ciji su vlasnici Zeleli da se klasifikuju u pojedine oblike pravnih lica-
ortacko drustvo, drustvo sa ogranicenom odgovornoséu ili pak da se registruju kao
preduzetnici.

Tabela 2. Struktura poljoprivrednog zemljista u Srbiji, 2012 godina, (u ha)

<1 1,01-2 2,01-5 | 5,01-10 | 10,01-50 50<

Gazdinstva 184.674 | 123.719| 182.489 89.083 45.342 6.245
Ukupno

raspoloZivo

poljopriv.

zemljiste 422.786 | 305.669 | 906.241 | 864.126 | 1.066.353 | 1.781.421
Koriséeno

poljopriv.

zemljiste 91.837| 181.785| 596.052 | 617.281 825.011 | 1.125.457
- zemljiste u

vlasnistvu 86.492 | 170.998 | 548.048 | 533.951 505.734 573.192
- zemljiste u

zakupu 5.345 10.787 48.004 83.329 319.277 552.265
Nekoriséeno

poljoprivr.

zemljiste 105.691 37.086 59.261 26.682 16.190 179.143

Izvor: Popis poljoprivrede - Prva knjiga, Republicki zavod za statistiku, 2013.
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Kako bi se znacaj strukturnih promena u poljoprivredi mogao analizirati, posebno
sa aspekta pravnih lica koja posluju u agraru, potrebno je sagledati trenutnu
strukturu raspoloZivog poljoprivrednog zemljista. Republika Srbija raspolaze sa
ukupno 5.346.597 ha poljoprivrednog zemljista, od ¢ega se koristi 3.437.423 ha
dok je nekoris¢eno 424.054 ha. Poljoprivredne povrsine pod Sumom obuhvataju
1.023.036 ha. U tabeli 2. prikazana je struktura poljoprivrednog zemljista prema
njegovoj velicini, grupisana u kategorije. lako se najveéi deo zemljista obraduje od
strane njihovih vlasnika, postoji neznatan broj onih koji svoje zemljiSte daju na
koriséenje ili obradu drugim gazdinstvima ili pravnim licima. Uprkos tome $to se
veéi deo zemljista koristi, strukturne promene su izazvale i migraciju seoskog
stanovniStva, te je veliki broj stanovnika, osobito mladih, napustio porodi¢na
gazdinstva i obradivanje poljoprivrednog zemljista i preselio se u gradove. To je
uticalo na kvalitet obradivanja zemlje i stepen njene iskorisS¢enosti. Agrarnom
politikom bi se mogla poboljsati trenutna situacija, pre svega kroz privlacenje
mladih stru¢njaka iz oblasti agrarne ekonomije za povratak u seoska podrucja radi
njihovog intenzivnijeg razvoja i doprinosa privrednom napretku.

Efekti strukturnih promena poslednjih decenija u poljoprivredi Srbije doveli su do
smanjenja broja gazdinstava. Prema Popisu poljoprivrede iz 2002. godine
zabeleZeno je postojanje 778.891 poljoprivredno gazdinstvo [8] Najvise ih je
obradivalo/posedovalo zemljiste u intervalu od 2,01-5 ha i to 244.064 $to je za
oko 33% visSe u odnosu na 2012. godinu. Znatno manji broj poljoprivrednih
gazdinstava je imao posede veée od 10 ha u 2002. godini u poredenju sa 2012.
godinom. U 2002. godini 34.031 gazdinstvo je imalo posede vece od 10 ha dok je
2012. taj broj iznosio 51.587. Strukturne promene su dovele do ukrupnjavanja
zemljiSnog poseda ali i do ukrupnjavanja zemljista koje se koristi u svojini vlasnika,
pa je sa 2,37 ha prosecne obradive povrSine u vlasnistvu u 2002. doslo do rasta na
3,83 ha.

INDIKATORI RAZVIJENOSTI MALIH | SREDNJIH PREDUZECA | PREDUZETNIKA U
POLJOPRIVREDI

Preduzeéa koja mogu doprineti brzem prevazilaZzenju procesa tranzicije, ublaziti
efekte strukturnih promena, uticati na rast investicija ali i povecati zaposlenost,
posebno u zemljama u razvoju jesu mala i srednja preduzeca i preduzetnici
(MSPP). Njihove prednosti u odnosu na velike privredne subjekte dolaze do
izrazaja tokom strukturnih promena privrede, kada je potrebno apsorbovati
radnike koji ostaju bez posla usled privatizacije velikih privrednih kombinata,
efikasno reagovati na dinami¢nom trzistu i zadovoljiti sve zahtevnije potrosace.
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Obzirom da se ekonomski razvoj Srbije u izvesnoj meri zasniva na razvoju agrarnog
sektora koji je u generisanju BDP-a u 2013. godini ucestvovao sa oko 30%,
posebnu paznju bi trebalo posvetiti razvoju sektora MSPP u poljoprivredi.
OsnaZivanje ovog sektora znacice i bolje uslove poslovanja u privredi Srbije, te bi
se agrarnom politikom trebalo uticati na poboljSanje inovativnosti i
konkurentnosti sektora MSPP [6].

Tabela 3. Broj preduzeca u sektoru MSPP u Srbiji u periodu 2010-2013. godina

Vrsta preduzeca 2010 2011 2012 2013
Mikro 77.989 78.890 79.189 81.775
Mala 9.614 9.656 9.699 9.353
Srednja 2.257 2.218 2.142 2.132
> MSP 89.860 90.764 91.030 93.260
Preduzetnici 228.680 228.540 226.132 222.152
Ukupno 318.540 319.304 317.162 315.412

Izvor: IzvesStaj o MISP za 2013. godinu, Nacionalna agencija za regionalni razvoj

Tabela 3. prikazuje ukupan broj preduzeca u sektoru MSPP u Srbiji u periodu od
2010. do 2013. godine. Doslo je do rasta broja malih i srednjih preduzeda i to za
1,01%, 0,3% i 2,5% respektivno. Posledice Svetske ekonomske krize i desavanja na
svetskom trzistu, ali i administrativne javne procedure i nedostatak finansijskih
sredstava uticali su na pad broja preduzetnika u posmatranom periodu. Sa
pocetnih 228.680 preduzetnic¢kih radnji u 2013. godini je zabelezeno 222.152
odnosno za oko 3% manje u odnosu na pocetak perioda. Sektor MSPP u
Poljoprivredi, Sumarstvu i ribarstvu ne karakteriSu znacajne oscilacije u broju
preduzeca. Prosecan broj malih i srednjih preduzea u posmatranom periodu
iznosi 3.376, dok je prosecan broj preduzetnika 2.384.

Tabela 4. Ucesce MSPP iz sektora Poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva u ukupnom
broju MSPP Republike Srbije u periodu 2010-2013. godine (u %)

Vrsta preduzeca 2010 2011 2012 2013
S MSP 3,79 3,70 3,65 3,67
Preduzetnici 1,10 1,02 1,05 1,05
Ukupno 1,86 1,78 1,80 1,82

Izvor: Samostalna obrada autora na osnovu dostupnih podataka RZS



Uloga sektora MSPP u strukturnim promenama poljoprivrede RS 337

U 2013. godini uces¢e MSPP iz sektora Poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva u
ukupnom broju MSPP Srbije iznosi 1,82%. Ucesce se nije znacajnije menjalo, pa u
proseku mozemo rec¢i da MSPP ovog sektora ucestvuju u ukupnom broju MSPP
Srbije u proseku sa oko 1,81%. Pojedina¢no posmatrajuci, 2013. godine belezi se
3,67% MSP Poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva u ukupnom broju ovih preduzeca,
dok je ucesSée preduzetnika manje i iznosi 1,05%. lako je apsolutni pad broja
preduzeca u posmatranom periodu znatni veci i zapaZeniji, relativni odnos izmedu
preduzeca agrarnog sektora i ukupnog broja MSPP se nije znacajnije menjao. Iz
navedenih podataka moZemo zakljuditi da je ova kategorija preduzeéa znacajna u
tranzicionom procesu.

Tabela 5. Broj radnika zaposlenih kod malih i srednjih preduzeca i preduzetnika u
sektoru Poljoprivrede, sumarstva i ribarstva, u periodu 2010-2013. godina

Vrsta preduzeca 2010 2011 2012 2013
Mikro 4,616 4,622 4.577 4.652
Mala 8.693 9.061 8.768 8.186
Srednja 12.167 10.224 9.614 10.241
> MSP 25.476 23.907 22.959 23.079
Preduzetnici 1.135 1.172 1.189 1.160
Ukupno 26.611 25.079 24.148 24.239

Izvor: Izvestaj o MISP za 2013. godinu, Nacionalna agencija za regionalni razvoj

Stopa nezaposlenosti jedan od indikatora privrednog razvoja i napretka u
tranzicionom procesu. Kako se MSPP smatraju vaznim u kreiranju novih radnih
mesta, tabelom br. 5 prikazan je broj radnika koji su zaposleni kod malih i srednjih
preduzeca i preduzetnika u sektoru Poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva. Moze se
primetiti da broj zaposlenih ne oscilira znacajno, ali da se primeduje trend pada u
pojedinim godinama. Uzroci pada broja zaposlenih se mogu traZiti u migraciji
seoskog stanovniStva u gradske sredine, posebno mladih osoba. Odumiranje sela
predstavlja jedan od savremenih problema nastalih strukturnim promenama
privrede. Nezainteresovanost mladih za ostanak i rad na selima se moze
prvenstveno pronalaziti u nedovoljnoj drzavnoj pomoéi namenjenoj agraru, a
posebno segmentu MSPP. lako postoje preduzetnicke inicijative, posebno u
oblasti organske proizvodnje voca i povréa i organskog uzgajanja Zivotnija, loSe
poslovno okruZenje i slabi drzavni podsticaji uticu na odliv mladog stanovnistva u
gradove, a na ustrb razvoja ruralnih seoskih sredina. Ukoliko bi finansijska podrska
bila jaca, moguénosti za razvoj proizvodnje bi bile ve¢e a samim tim i motivisanost
pojedinaca usled vecéih Sansi za ostvarivanje zarade. Nedovoljna tehnicka
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opremljenost malih poljoprivrednih preduzeca je jedan od uzroka blagog pada
broja zaposlenih u ovom sektoru, usled nemoguénosti istovremenog ulaganja u
tehnologiju i obuku zaposlenih.

Tabela 6. Ucesce zaposlenih u MISPP iz sektora Poljoprivrede, Ssumarstva i ribarstva
u ukupnom broju zaposlenih u MSPP Republike Srbije, u periodu
2010-2013. godina (u %)

Vrsta preduzeca 2010 2011 2012 2013
> MSP 4,37 4,10 4,00 4,08
Preduzetnici 0,49 0,58 0,57 0,57
Ukupno 3,27 3,19 3,09 3,15

Izvor: Samostalna obrada autora na osnovu dostupnih podataka RZS

Pregled ucesca zaposlenih u MSPP u sektoru Poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva u
ukupnom broju zaposlenih MSPP dat je tabelom 6. Najniza relativna vrednost se
belezi u 2012. godini od 3,09%, nakon cega je zabeleZen rast od 0,06 procentnih
poena. Ucesce preduzetnika je u posmatranom periodu konstantno, na nivou od
0,57%, dok se relativno uce$ce zaposlenih u malih i srednjih preduzeéa u
Poljoprivredi, Sumarstvu i vodoprivredi smanjuje, sa 4,37% na 4,08%.

Tabela 7. Ostvareni promet malih i srednjih preduzeca i preduzetnika u sektoru
Poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva, u periodu 2010-2013. godina (mil. RSD)

Vrsta preduzeca 2010 2011 2012 2013
Mikro 70.069 77.120 85.175 78.779
Mala 76.593 99.206 109.482 105.638
Srednja 58.934 75.560 90.429 84.557
> MSP 205.596 251.886 285.086 268.974
Preduzetnici 5.738 5.300 6.194 6.567
Ukupno 211.334 257.186 291.280 275.541

Izvor: Izvestaj o MISP za 2013. godinu, Nacionalna agencija za regionalni razvoj

Jedan od indikatora koji ukazuje na uspesnost poslovanja jeste ukupno ostvareni
promet u godini [6]. Ukupan ostvaren promet MSPP u 2013. godini je iznosio
275,541 mil. RSD $to je za 30% viSe u odnosu na 211.334 mil. RSD iz 2010. godine.
Najveli porast ostvarenog prometa zabeleZio je sektor MSP u kome je 2013.
godine ostvareno 268.974 mil. RSD odnosno oko 97% ukupno generisanog
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prometa sektora MSPP. Preduzetnicke radnje istovremeno beleZe rast ostvarenog
prometa.

Tabela 8. Ucesce ostvarenog prometa u MSPP iz sektora Poljoprivrede, Sumarstva i
ribarstva u ukupno ostvarenom prometu u MSPP Republike Srbije, u periodu 2010-
2013. godina (u %)

Vrsta preduzeca 2010 2011 2012 2013
> MSP 5,31 5,73 5,93 5,59
Preduzetnici 0,71 0,66 0,70 0,73
Ukupno 4,52 4,95 5,12 4,82

Izvor: Samostalna obrada autora na osnovu dostupnih podataka RZS

Ucesc¢e ukupno ostvarenog prometa MSPP iz sektora Poljoprivrede, Sumarstva i
ribarstva u ukupno ostvarenom prometu MSPP beleZi rast do 2012. godine, nakon
Cega je usledio neznatan pad. Uzrok pada ostvarenog prometa sektora MSPP u
agraru ne bi trebalo iskljuCivo povezivati sa loSim poslovanjem preduzeda,
neadekvatnom traznjom ili ponudom poljoprivrednih proizvoda. | vremenski
uslovi imaju efekte na ostvareni promet, uticuci na preferencije potrosaca ali i na
mogucénosti proizvodaca da te preferencije zadovolje.

Razvoj preduzentnicke inicijative u agrobiznisu Srbije moZe znacajno uticati na
sprovodenje tranzicionih reformi, posebno poljoprivrednih strukturnih promena i
restrukturiranje agrobiznisa. Strukturne promene u poljoprivredi, izmedu ostalog,
podrazumevaju izmene u nacinu proizvodnje, ukrupnjavanje obradivih parcela ili
pak nastupa na samom trziStu kroz brojna udruZenja. Jedna od strukturnih
promena, koja predstavlja osnovu za razvoj agrarnog preduzetniStva, jeste i
organska proizvodnja. S obzirom na prirodne potencijale koje poseduje Republika
Srbija, sve vece uceSée organske proizvodnje u ukupnoj poljoprivrednoj
proizvodnji predstavlja deo modernog ekonomskog razvoja agrara. Organska
proizvodnja podrazumeva smanjenu upotrebu hemikalija u proizvodnji hrane, uz
razvoj novih tehnoloskih metoda obrade zemlje i uzgajanja biljaka i Zivotinja.
Obzirom na neiskori$¢ene prirodne potencijale Srbije, prostor za osnivanje novih
malih i srednjih preduzeda, posebno preduzetnika je veliki. Medutim,
makroekonomsko okruzenje, a u velikoj meri i drzavna politika bi svojom
agrarnom politikom trebalo da stimulise razvoj organske proizvodnje, a samim tim
i osnivanje novih preduze¢a u ovom delu poljoprivrede. Pregled osnovanih i
ugasenih preduzeca u Poljoprivredi, Sumarstvu i ribarstvu dat je tabelom 9.
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Tabela 9. Broj osnovanih i ugasenih preduzeca u sektoru MSPP u Poljoprivredi,
Sumarstvu i ribarstvu u Republici Srbiji, period 2010-2013. godina

2010 2011 2012 2013
OSN* | UGN** OSN UGN OSN UGN OSN UGN
MSPP 1,038 1,147 693 1,072 547 637 650 548
Stopa
opstanka 71,9% 68,4% 65,1% 67,2%

Izvor: Izvestaj o MISP za 2013. godinu, Nacionalna agencija za regionalni razvoj
*OSN- osnovano; **UGN- ugaseno

Broj osnovanih preduzeéa u 2013. godini, u poredenju sa 2010. godinom, a u
sektoru Poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva je znacajno smanjen. Sa 1,038 broj
novoosnovanih preduzeéa u toku godine skoro da se prepolovio i iznosi 650
pravnih lica. Medutim, paralelno sa padom novoosnovanih preduzeca opada i broj
MSPP koji se ugase u toku godine, pa je sa 1.147 u 2010. godini taj broj smanjen
na 548. Smanjen broj ugasenih preduzeca u toku godine se moZe objasniti boljim
uslovima i nacinima poslovanja, te su preduzeca produzila svoj Zivotni vek. Stopa
preZivljavanja preduzeca pokazuje koliko preduzeéa i radnji koji su osnovani u
godini n preZivi u godini n+2 [2]. U 2013. godini stopa opstanka preduzeca iznosi
67,2%, a najveci uticaj na njeno smanjenje imala je Svetska ekonomska kriza iz
2008. godine, Ciji se efekti osecaju i danas.

Tabela 10. U¢esce osnovanih (OSN)/ugasenih preduzeéa (UGN) MSPP
Poljoprivrede, Sumarstva i vodoprivrede u odnosu na ukupan broj
osnovanih/ugasenih MSPP u Republici Srbiji, period 2010-2013. godini (u %)

2010 2011 2012 2013
OSN* | UGN** | OSN UGN OSN UGN OSN UGN

Stopa
uceséa 2,27 2,46 1,67 2,19 1,41 1,57 1,62 1,30

Izvor: Samostalna obrada autora na osnovu dostupnih podataka RZS

*OSN- osnovano; **UGN- ugaseno

Kako bi se dobila preciznija slika poslovne demografije sektora MSPP u
Poljoprivredi, Sumarstvu i ribarstvu potrebno ih je uporediti sa celokupnim
sektorom MSPP koji posluje u Srbiji i sastoji se od brojnih delatnosti. U odnosu na
ukupan broj osnovanih i ugasenih preduzeéa u sektoru MSPP 2010 godine
moZemo posmatrati stopu uceSéa ove kategorije preduzeéa u sektoru
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Poljoprivrede. Ona je iznosila 2,27% i 2,46% respektivno. Narednih godina, u
posmatranom cetvorogodiSnjem periodu, dolazi do pada stope osnovanih i stope
ugasenih MSPP Poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva u odnosu na Citav sektor.
Poredenja radi, trebalo bi istaci da su tokom 2013. godine preduzetnici i vlasnici
malih preduzeca najvise bili zainteresovani za osnivanje preduzeca u Trgovini na
veliko i malo, Preradivackoj industriji i Hotelijerstvu i ugostiteljstvu, dok je najveca
stopa prezivljavanja preduzeéa u prve dve godine poslovanja u Informisanju i
komunikacijama i Snabdevanju elektricnom energijom, gasom, parom i
klimatizacijom [2]. Stopa opstanka MSPP u Poljoprivredi, Sumarstvu i ribarstvu nije
na poZeljnom nivou te se od drZavne podrske u buduénosti o¢ekuje poboljSanje u
administrativnim procedurama, smanjenje zakonodavnih barijera pa samim tim i
efikasnije poslovanje MSPP.

STRUKTURNE PROMENE AGRARNOG SEKTORA REPUBLIKE SRBIJE

Strukturne promene agrarnog sektora Republike Srbije zapocete su pre vise od
dve decenije. lako je poljoprivreda veoma znacajna privredna delatnost za
privredni rast i razvoj jer generiSe znacajan deo BDP-a, efekti joS uvek nisu na
zadovoljavajuéem nivou. Osnovna promena kojom je zapocet tranzicioni proces
jeste prelazak sa centralno-planskog na trzisni nacin privredivanja, uz napustanje
drZavne kontrole cena. Time je zapocet intenzivni razvoj konkurencije i u domenu
agrarnog sektora. Sa pocetkom reformi, zapocet je i razvoj privatnog sektora sto je
dovelo do stvaranja veceg broja malih i srednjih preduzec¢a. Osnovu strukturnih
promena stoga Cini distribucija faktora proizvodnje, zemljista i finansijskog
kapitala [1]. Distribucija se vrsi iz drzavne/drustvene svojine u privatnu svojinu,
pre svega kroz transfer kapitala i zemljiSta. Veliki privredni kombinati i
poljoprivredna preduzeca bivaju privatizovani tokom vremena, tako da se javni
sektor smanjuje na racun povedanja privatnog. Ovakvim nacinom distribucije
resursa povecava se njihova efikasnost i bolja iskoris¢enost, dok se finansijski
kapital brze reprodukuje. Nedostatak velikih preduzeéa je u sporijem reagovanju
na promene na trzistu, pracenje tehnickih inovacija i nemogucnost brze promene
asortimana. Svi nedostaci velikih preduzeéa Cine prednosti sektora MSPP te se oni
smatraju nosiocima tranzicionog procesa agrara. Osnovne karakteristike sektora
MSPP koje ih ¢ine vaznim elementom strukturnih reformi su sledede:

— Motivisanost - vlasnik malog preduzeca ili preduzetnik ima veéu
motivisanost za rad i ostvarivanje pozitivnih finansijskih rezultata od
menadzera velikih preduzeca.
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— Specificne potrebe - Trazinju manjeg obima za specificnim proizvodima
koja je najtesée povremena, najefikasnije mogu zadovoljiti mala
preduzeca i preduzetnici.

— Resursi - RaspoloZive prirodne resurse preduzetnik ili vlasnik malog
preduzeca najbolje i najefikasnije koristi.

— Zaposleni - Zaposleni u sektoru MSPP su najc¢esée obuceni za rad na vise
razli¢itih aktivnosti uz mogucnost brzog preorientisanja ukoliko traznja na
trzistu tako zahteva.

— Saradnja - Mala i srednja preduzeca i preduzetnici najéesc¢e predstavljaju
najvaznije poslovne saradnike velikih preduzeéa, upravo zbog
karakteristika njihovog procesa rada i moguénosti proizvodnje proizvoda u
manjim serijama.

Pored transformacije javnog u privatni sektor, smanjuje se i drzavna intervencija
po pitanju regulisanja cena, pa tako na trZiStu agrarnih proizvoda u vecini
sluajeva krajnju cenu odreduje odnos ponude i trainje za proizvodima.
Istovremeno, nastaju nove finansijske institucije ali i finansijski instrumenti kojima
se pomaze poslovanje novih preduzeca. Jedan od nedostataka savremenog agrara
upravo je nedovoljan iznos finansijskih sredstava uz pomo¢ kojih bi se unapredila
tekuca proizvodnja. U vecini zemalja Evropske unije mikrofinansiranje je jedan od
nacina za prevazilazenje finansijskih problema malih preduzeca i preduzetnika.
Znacaj mikrofinansiranja se ogleda u njegovoj dostupnosti privrednim licima
kojima je oteZan pristup uobi¢ajenim sredstvima finansiranja poslovanja iz
bankarskog sektora. Usmerene su ka obezbedivanju trajnog i odrzivog finansiranja
siromasnih preduzetnika ili malih preduzeca koja nisu u moguénosti da ispune sve
potrebne uslove za dobijanje bankarskih kredita. MSPP se u Srbiji suoCavaju sa
najviSom cenom kredita u regionu, nedostatkom dugorocnih izvora finansiranja ali
i loSom uskladenoséu asortimana domacih banaka i potreba ove kategorije
preduzeca. Napred navedeni nedostaci ogranicavajuce uticu na razvoj sektora
MSPP u poljoprivredi, a samim tim umanjuju njihove razvojne potencijale u
strukturnim promenama privrede.

Strukturne promene u agrarnom sektoru obuhvataju vise razli¢itih delatnosti. Ne
odnose se samo na primarnu poljoprivrednu proizvodnju, veé¢ obuhvataju znatno
Siti spektar aktivnosti-od prehrambene industrije preko proizvodaca semena i
ambalaze do distributera [1]. Za $to bolju efikasnost sprovodenja reformi vazna je
integracija ovih kategorija. Jedna agrarna delatnost u principu, ne moze biti
dovoljno uspesna ukoliko druge zaostaju jer je stepen integracije veoma visok.
Zdravstvena bezbednost i ispravnost hrane, njen kvalitet i dostupnost podjednako
su vazni kako za proizvodace tako i za distributere. Veli stepen koordinacije i
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saradnje izmedu njih znaciée i kvalitetniji proizvod. Jedan od potencijalnih nacina
za uspostavljanje intenzivnije saradnje izmedu razliCitih delova proizvodnog
poljoprivrednog lanca jeste postojanje modernih zadruga koje bi povezivale
preduzeca zajednickog interesa, vrsile njihovu edukaciju i povecale mogucnosti
nastupa na trzistu.

Strukturne promene u agraru, osim izmena u svojini, zemljistu i obliku
organizovanja preduzeéa, ukljucuju i izmene u institucionalnom, pre svega
zakonodavnom okviru. U periodu koji je predmet analize u ovom radu, znacajno
su se izmenili pojedini zakoni. Usvojene su nove strategije ali i izmene i dopune
postojecih zakona. Pre svega, doneSen je novi Zakon o organskoj proizvodnji
(2010. godina) koji je usaglasen sa relevantnim zakonima iz Evropske unije. Zatim,
usvojene su izmene Zakona o poljoprivredi i ruralnom razvoju (2013. godina),
Zakon o javnim nabavkama (2012. godina), Zakon o poreskom postupku i poreskoj
administraciji (2013. godina), Nacrt strategije razvoja preduzetnistva i malih i
srednjih preduzeca od 2015. do 2020. godine. Svi zakoni koji su doneseni su
uskladeni sa zakonodavnim okvirima Evropske unije, Zajednickom agrarnom
politikom (CAP) i Aktom o malim i srednjim preduzeéima. Promene koje su nastale
jesu donele benefiti u poslovanju preduzecima agrara, ali je potrebno unaprediti
efikasnost rada javnih institucija kako bi efekti novih zakona bili potpuni.

ZAKLJUCAK

Institucionalna neefikasnost jedan je od uzroka slabijeg napretka agrarnog sektora
u strukturnim promenama privrede Srbije tokom poslednjih godina. Agrarni sektor
je pretrpeo znacajne promene u pogledu posedovne strukture zemljista i
distribucije kapitala, znacajnog razvoja privatnog sektora, osobito malih preduzeéa
i preduzetnika. Inovativnost preduzetnika jedna je od pokretackih snaga
poljoprivrede te je vazan ostanak mladih na selu koji bi mogli uticati na rast
razvojnog potencijala agrara i osamvremenjivanje nacina proizvodnje kroz
primenu nove tehnologije i saznanja. Stopa siromastva u ruralnim podrucjima i
dalje je visoka, a kvalitet Zivotnog standarda ovog stanovnistva nizak u poredenju
sa onim u EU. Stoga je doprinos poljoprivrede privrednom rastu nizi nego Sto su
njeni objektivni razvojni potencijali.

Sprovedenom analizom u radu su prepoznate mogucnosti za uspesnije
sprovodenje strukturnih promena kroz razvoj sektora MSPP. U posmatranom
Cetvorogodisnjem periodu od 2010. do 2013. godine utvrdeno je da ucesée
agrarnih MSPP u ukupnom broju MSPP nije znacajnije osciliralo. Njihovo prose¢no
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ucesée je iznosilo 1,81%. Kako su strukturne promene dovele do migracije seoskog
stanovniStva u gradove, doslo je do pada broja zaposlenih, pre svega u primarnoj
poljoprivrednoj proizvodnji. Medutim, ja¢anjem drZavne podrske udruzenjima
mladih poljoprivrednik, uvazavanje njihovih stavova i Sirenje informacija o znacaju
zadruga moglo bi usporiti opadanje broja seoskog stanovniStva i povedati
zaposlenost u poljoprivredi. Ukupan promet je jedan od analizirani indikator
razvoja MSPP u agraru koji belezi rast u posmatranom periodu i ukazuje na to da
ova vrsta preduzeda ima znacajno ucesée u kreiranju poslovanja na trzistu
Republike Srbije. Zakljucci o trenutnom stanju u sektoru MSPP agroprivrede
ukazuju na potrebu za intenzivnijom drzavnom podrskom. Finansijska podrska bi
bila od najveéeg znacaja, obzirom da su nedostajuéa finansijska sredstva za
ulaganje u opremu i sredstva za rad jedna od prepreka razvoja ovog segmenta
privrede. Ona bi se mogla sprovesti ne samo kroz rast subvencija ve¢ i kroz
usvajanje Zakona o mikrofinansiranju. Besplatne obuke koje bi predstavnici
nadleznih institucija mogli da organizuju na lokalnim nivoima omogucdilo bi bolju
iskoriséenost prirodnih resursa i proizvodnju baziranu na savremenim ekoloskim
principima. Transparentnom podrskom razvoju zadruga i udruZivanju
poljoprivrednika bi se lakSe mogle sagledati njihove potrebe i problemi i pruzila
adekvatna pomo¢. Ovim potencijalnim instrumentima drZzavne podrske bi se
omogucila efikasnija iskoris¢enost razvojnog potencijala poljoprivrede Republike
Srbije.
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SUMMARY

ROLE OF SMEs IN STRUCTURAL CHANGES OF SERBIAN
AGRICULTURAL SECTOR

The small and medium enterprises and entrepreneurs are an important factor in
the economic growth and development in transition, according their business
characteristics and advantages which they possess compared to large enterprises.
Directing economic policy through providing institutional support to this sector can
have multiple positive effects on economic growth but also can improve living
standards. Bearing in mind that the SME sector absorbs most of the workers who
become unemployed due to transitional changes and restructuring of large
enterprises, their role in economic development is very significant. Not only due to
the decrease in the unemployment rate, but also due to the improvement of socio-
economic situation of society.

The aim of paper is to define the characteristics of small and medium-sized
enterprises during the structural changes in agriculture, which is one of the drivers
of economic development in Serbia. This paper conducts analysis of the current
situation of small and medium-sized enterprises and entrepreneurs in agriculture
by investigating indicators pointing to their development. The indicators which are
taken into consideration about the development of the SME sector are given for
the period from 2010 to 2013. Given that in agriculture will increase production of
high-quality and ecological products during the structural changes, SMEs can
respond to the current demands of the market due capability to absorb new
structural changes.

Key words: small and medium entreprises, entrepreneurs, agriculture, structural
changes
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FINANSIJSKO STRUKTURNE PROMENE PRIVREDE SRBUJE |
ZASTITA POVERILACA U PERIODU FINANSIJSKE KRIZE

Slavica Stevanovi¢!

Apstrakt

Ukorenjena finansijska neravnoteZa je opsta karakteristika srpske privrede.
Strukturna neuravnoteZenost sredstava i njihovih izvora finansiranja pracena
kontinuiranim kumuliranjem gubitaka, pogorsanjem likvidnosti i povecanjem
zaduZenosti oslikavaju finansijski poloZaj privrede u celini. Cilj rada je analiza
finansijske strukture srpske privrede, uz poseban osvrt na identifikovanje
privrednih segmenata u kojima su interesi poverilaca ugroZeni. NaruSena
finansijska sigurnost se ogleda i u negativnom neto obrtnom kapitalu, tako da su
stanje i razvoj finansijske strukture tokom petogodisnjeg perioda analizirani
pomocu neto obrtnog kapitala. Dugogodisnje odlaganje resavanja problema
preduzeca sa izrazitom finansijskom neravnoteZom, neodgovarajuci zakonski okviri
i neadekvatna primena zakona, osim Sto narusSavaju finansijsku strukturu privrede
u celini, ugroZavaju interese vlasnika kapitala i poverilaca pojedinih grupa
preduzeca. Stoga su u posebnom delu rada analizirani faktori i segmenti
preduzeca koji kvare sliku finansijske strukture srpske privrede.

Kljucne reci: finansijsko-strukturne promene, privreda Srbije, neto obrtni kapital
uvobD

Krizni period privrede Srbije zapocinje jo$ pocetkom devedesetih godina
prethodnog veka. Ozbiljna ogranicenja rasta privredne aktivnosti od tog perioda,
koja se odnose na ratna deSavanja, problemati¢cnu medunarodnu poziciju, dug
proces tranzicije, finansijske teSkoce, pracena su padom konkurentnosti privrede i
slabljenjem internih kapaciteta pojedinacnih privrednih subjekata. Svaka krizna

1 . Y v v . . . .
Mr Slavica Stevanovi¢, istraziva¢ saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd, e-mail:
slavica.stevanovic@ien.bg.ac.rs
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situacija po pravilu, za posledicu ima narusavanje finansijske strukture preduzeca,
a samim tim i privrede u celini. Nagomilani finansijsko-strukturni problemi
privrede postaju joS naglaseniji nakon najnovije svetske ekonomske krize. U
privredi sa nerazvijenim trziStem kapitala koja je u procesu strukturnih reformi,
postizanje finansijsko-strukturne stabilnosti je veliki izazov, a izlazak iz krize veoma
kompleksan.

Predmet analize u radu jeste finansijska struktura privrede Srbije i promene koje
su zabeleZene tokom petogodisnjeg perioda finansijske krize. Analiza je zasnovana
na zvani¢nim informacijama o strukturi imovine, obaveza, kapitala i finansijskom
rezultatu drustava koja Cine privredu Srbije u periodu 2009-2013. godina. lzvor
podataka su makroekonomska saopsStenja Agencije za privredne registre
Republike Srbije o poslovanju privrede Srbije u posmatranim godinama. Promene
u strukturi imovine, obaveza i kapitala su pra¢ene za privredu u celini, ali i sa
aspekta sektorske strukture i po odredenim segmentima. U prvom delu rada je
prikazan razvoj finansijske strukture tokom petogodisnjeg perioda. Analiza
finansijske nesigurnosti je sprovedena pomocu neto obrtnog kapitala i
determinanti koje ga odreduju. U drugom delu rada su analizirani sektori,
odredeni privredni segmenti i regulatorni faktori koji kvare finansijsku strukturu
srpske privrede i narusavaju interese poverilaca.

DETERMINANTE FINANSIJSKE (NE)SIGURNOSTI PRIVREDE SRBIJE

PoloZaj dugorocne finansijske sigurnosti je prvenstveno odreden strukturom
imovine i izvora finansiranja, stepenom zaduZenosti, prinosnom snagom i
investicionim mogucnostima privrede i njenih delova. Za analizu dugoroc¢nog rizika
ulaganja su najviSe zainteresovani postojeéi i potencijalni investitori vlasni¢kog
kapitala, ali i dugorocni poverioci, pre svega davaoci dugorocnih kredita. Vrednost
i struktura imovine je od velikog znacaja za investitore i poverioce jer raspoloZziva
imovina predstavlja generator koji stvara dobitke ili gubitke. lako sigurnost
potraZzivanja poverilaca zavisi i od raspoloZivog vlasnickog kapitala i stepena
zaduZenosti, merilo primarne sigurnosti jeste prinosna snaga duznika.

Kumulirani gubici - Veliki finansijsko-strukturni problem privrede Srbije lezi pre
svega u kumuliranim gubicima. Preduzece koje konzistentno proizvodi gubitke, ne
smatra se sposobnim za opstanak, a veéi broj takvih preduzeca narusava sliku
zaradivacke sposobnosti i finansijske strukture cCitave privrede. Kada se posmatra
poslovanje privrede Srbije, u Cetiri od pet poslovnih godina neto gubici dela
privrede prevazilaze visinu neto dobitaka preduzeca koja uspesno posluju.
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Pozitivan neto finansijski rezultat je zabeleZzen u 2011. godini, ali ne zahvaljujudi
unapredenju poslovanja veé zahvaljujuéi rastu vrednosti dinara na dan bilansa i
usled toga smanjenju negativnih kursnih razlika u odnosu na prethodnu godinu
(Malini¢ i Milicevi¢, 2012). Struktura gubitaka privrede Srbije i njihova dinamika
tokom perioda 2009-2013. godina, prikazana je na grafikonu 1.

Negativan neto finansijski rezultat zabeleZzen u posmatranom periodu utice na
kumuliranje i rast gubitka koji topi vlasnicki kapital. Vlasnicki kapital je na
grafikonu prikazan bez umanjenja za gubitak do visine kapitala. Porast vlasnickog
kapitala od 41% je pracen rastom gubitka za 49% u odnosu na pocetak
posmatranog perioda, tako da je neto vlasnicki kapital u 2013. godini veci za 39%
u odnosu na 2009. godinu.

Grafikon 1. Struktura gubitka kapitala privrede Srbije
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Izvor: Obracun autora prema podacima Agencije za privredne registre

Iz godine u godinu je sve vedi broj privrednih drustva koja su izgubila sopstveni
kapital u celini, a iznos gubitka ¢ak i prelazi visinu vlasnickog kapitala. Gubitak do
visine kapitala raste sa 1.444.917 miliona dinara u 2009. na 1.704.139 miliona
dinara u 2013. godini. Gubitka iznad kapitala je u posmatranom periodu vise nego
dupliran i u 2013. godini iznosi 1.152.572 miliona dinara. Rezultat rasta
kumuliranih gubitaka jeste rastuca stopa izgubljenog kapitala na nivou privrede
koja u 2013. godini iznosi rekordnih 39%.

Ranija istraZzivanja i analize rentabiliteta privrede koja se odnose na period
sankcija od 1992. do 1996. godine pokazuju da je privreda u celini poslovala sa
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gubitkom. lako su postojala ocekivanja da bi tendencija gomilanja gubitaka trebalo
da bude usporena i zaustavljena, gubici su se povecavali (Rankovié i lli¢, 1997).

Likvidnost i zaduZenost - Povecanje gubitaka kao siguran znak kvarenja finansijske
strukture privrede, po pravilu je praceno pogorsanjem likvidnosti i poveéanjem
zaduZenosti. Tokom Ccitavog kriznog perioda nelikvidnost oteZava poslovanje
srpske privrede, $to uz nedostatak sopstvenih izvora za finansiranje poslovanja
ima za posledicu dodatno zaduzZivanje, narocito iz kratkorocnih izvora.
Sagledavanjem kratkorocnih rizika ulaganja na osnovu pokazatelja likvidnosti,
moze se zakljuciti da je odnos obrtne imovine i kratkoro¢nih obaveza u citavom
posmatranom period ispod jedan. Pokazatelj tekuée likvidnosti se krec¢e u rasponu
od 0,96 do 0,91 koliko je zabelezeno u 2013. godini i na osnovu visine i trenda
predstavlja loSu pretpostavku za sposobnost izmirenja dospelih obaveza.

Visok stepen dugorocne finansijske nesigurnosti se mozZe zapaziti i na osnovu
analize pokazatelja zaduZenosti. Vrednosti pokazatelja daleko iznad jedan u
posmatranom periodu rezultat su visokog stepena ucesca pozajmljenih izvora
finansiranja u strukturi kapitala u odnosu na sopstvene izvore. Ukoliko se u analizu
stepena zaduZenosti ukljuci vrednost neto vlasni¢kog kapitala dodatno umanjena
za iznos gubitka iznad kapitala, vrednosti pokazatelja ¢e u svim godinama biti
preko 1,5 a u 2013. godini ¢ak 1,72. Promena strukture izvora finansiranja
privrede Srbije tokom perioda 2009-2013. godina je prikazana na grafikonu 2.

Grafikon 2. Struktura izvora finansiranja privrede Srbije
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Izvor: Obracun autora prema podacima Agencije za privredne registre
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Ucescée neto vrednosti vlasnickog kapitala u ukupnom kapitalu sa skoro 39% koliko
je iznosilo 2009. godine, pada na nepunih 37% na kraju posmatranog perioda.
UcesSce ukupnih obaveza u izvorima finansiranja je u porastu sa oko 61% u 2009.
na preko 63% u 2013. godini. BrZi rast uceséa je zabeleZzen kada su u pitanju
kratkoro¢ne obaveze koje u 2013. godini ucestvuju u ukupnim izvorima
finansiranja ve¢ sa 45%, dok je njihovo ucesée u 2009. iznosilo 41,7%. Ucesce
dugorocnog pozajmljenog kapitala u ukupnom kapitalu privrede opada tokom
vremena sa oko 19% na preko 17%.

Neto obrtni kapital (NOK) - Pravac promena finansijsko-strukturne sigurnosti
privrede pokazuje i analiza neto obrtnog kapitala i njegovih determinanti.
Svojevrsnu marzu sigurnosti za svoja ulaganja, dugoroc¢ni poverioci prepoznaju u
neto obrtnom kapitalu. Neto obrtni kapital ima izuzetno vaznu ulogu za ocenu
sposobnosti odrZzavanja dugorocne finansijske sigurnosti preduzeca jer pokazuje
da li je i u kojoj meri dugorocni kapital dovoljan da pokrije ne samo stalnu
imovinu, nego i zalihe koje traze dugoroc¢no finansiranje.

Finansijski poloZaj i jaz izmedu potrebnog i raspoloZivog dugorocnog kapitala u
periodu 2009-2013. godina, prikazan je na grafikonu 3.

Grafikon 3. Neto obrtni kapital privrede Srbije
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Izvor: Obracun autora prema podacima Agencije za privredne registre

Analiza NOK privrede Srbije u posmatranom petogodisnjem periodu pokazuje
nedostatak dugoroc¢nog kapitala za pokri¢e stalne imovine. 1z sopstvenih izvora je
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u 2013. godini pokriveno oko 61% ulaganja u stalnu imovinu, Sto je za 4 procentna
poena manje u odnosu na pocetnu godinu analize. Uporedo sa rastuéim
sopstvenim kapitalom i blaZim rastom stalne imovine, u posmatranom
petogodiSnjem periodu je zabeleZen visok rast gubitka iznad kapitala koji topi
sopstvene izvore finansiranja. Gubitak iznad kapitala koji je za celu privredu u
2009. godini iznosio 504.964 miliona dinara, povecan je na 1.152.572 miliona
dinara u 2013. godini, Sto za rezultat ima sve veéi nedostatak sopstvenih izvora za
finansiranje dugorocno vezane imovine. Negativan sopstveni NOK sa negativnim
trendom tokom petogodisnjeg perioda pokazuje da je ovakvo pokrice stalne
imovine iz sopstvenih izvora neodrzZivo na dugi rok, a finansijska struktura privrede
nimalo sjajna.

Sa aspekta obezbedenja i odrzanja finansijsko-strukturne stabilnosti, ekonomski je
opravdano da deo ulaganja u stalnu imovinu bude finansiran iz dugorocnih
pozajmljenih izvora. Povedanje dugorocnih rezervisanja i dugorocnih obaveza
delom nadoknaduje nedostatak sopstvenih izvora finansiranja, ali je to i dalje
nedovoljno za pokriée stalne imovine u celini. Negativna vrednost NOK koji u
2013. godini iznosi 599.357 miliona dinara je tri i po puta veca u odnosu na
pocetak posmatranog perioda, s tim da se negativna tendencija moZe ocekivati i u
narednom periodu, narocito u 2014. godini u kojoj nije bilo mera koje bi uticale na
unapredenje determinanti NOK.

S obzirom na to da su NOK i neto finansijski rezultat privrede negativne veliine,
privlacenje novih investitora, ali i dugorocnih poverilaca je otezano, $to se vidi na
osnovu blagog rasta dugorocnih obaveza u prve Cetiri posmatrane godine za 22% i
smanjenja od 5% u 2013. u odnosu na prethodnu godinu. Dugoro¢ne obaveze su
jedina determinanta NOK koja pokazuje trend usporenog povecanja i cCak
smanjenja. U okolnostima u kojima je likvidnost dela privredne ugroZena,
izloZzenost dugoro¢nom finansijskom riziku visoka, tesko je ubediti kreditore u
zadovoljavaju¢i bonitet i sposobnost otplate novih dugoroc¢nih kreditnih
aranZmana.

lako narusSena dugorocna finansijska sigurnost ogranicava moguénost daljeg
zaduZivanja, nivo kratkorocnih obaveza raste, ¢ak za 47% od pocetka do kraja
posmatranog perioda. Analiza NOK pokazuje da su deo stalne imovine i zalihe u
celini finansirani iz kratkorocnih izvora. Nedostatak NOK je znatno veci ukoliko se
uzme obzir znacaj dugoroc¢nih izvora za finansiranje zaliha. Potreba za
nedostajué¢im dugorocnim kapitalom koji u 2009. godini na nivou privrede iznosi
1.421.264 miliona dinara, u 2013. godini prelaze 1.904.935 miliona dinara.
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Intenziviranje kratkoro¢nog zaduzivanja pod nepovoljnim uslovima u cilju pokriéa
nedostajucéeg kapitala, posebno narusava sliku privredne finansijske strukture.
Promena trenda NOK se moZe ocekivati povecanjem vlasnickog kapitala od strane
postojecih i novih investitora, smanjenjem gubitaka koji tope sopstvene izvore
finansiranja. Usporavanje rasta ili smanjenje stalne imovine mozZe na prvi pogled
popraviti sliku NOK privrede, ali problem nedovoljnog investiranja u prosirenje i
modernizaciju dugorocne materijalne imovine se moZe veoma nepovoljno odraziti
na poslovanje preduzeca i privrede kojoj pripadaju.

SEGMENTI KOJI KVARE FINANSIJSKU STRUKTURU PRIVREDE SRBIJE

NaruSena kratkoroc¢na i dugorocna finansijska sigurnost i kumulirani gubici
odredenih segmenata privrednih drustava kvare finansijsku strukturu privrede u
celini. Egzistiranje prezaduzZenih preduzeca je rezultat nagomilavanja i ignorisanja
dospelih obaveza, za Sta su znacajno zasluzni neefikasan pravosudni sistem i blagi
uslovi koje pravni poredak namece. Potreba za zastitom interesa poverilaca je
narocito izrazena u preduzecima Cciji je nastavak poslovanja doveden u pitanje
usled nesposobnosti placanja obaveza i visokih kumuliranih gubitaka. Visoko
ucesc¢e obaveza u ukupnim izvorima finansiranja ne mora da predstavlja
ogranicenje za funkcionisanje privrede u celini. Ipak, kada su u pitanju preduzeda
Ciji finansijsko strukturni problemi ne leZze samo u strukturi kapitala, vec i
nerentabilnosti, rast obaveza i negativnhog NOK je zabrinjavajuéi trend koliko i
topljenje vlasnickog kapitala i kapitala poverilaca. Tabela 1 prikazuje procentualno
ucesce pojedinih sektora u privredi posmatrano sa aspekta strukture NOK.

Tabela 1. Sektorska struktura NOK privrede Srbije u 2013, u %

Razmenyjivi sektori Nerazmenjivi sektori
Ukupno Selétor Sell()tor Ukupno Sell(:tor Selétor
Broj preduzeda 23,88 18,20 | 0,73 76,12 8,02 35,33
Sopstveni kapital 51,02 17,65 | 19,92 48,98 10,25 | 13,13
Gubitak iznad kapitala 41,89 32,44 | 2,92 58,11 10,65 | 21,81
Stalna imovina 50,70 19,16 | 18,34 49,30 11,34 | 10,88
Sopstveni NOK 46,39 27,77 | 8,70 53,61 13,29 | 10,81
Dugorocna rezervisanja | 52,50 19,20 8,50 47,50 18,34 7,60
Dugorocne obaveze 38,94 24,74 6,06 61,06 10,02 | 13,73
NOK 70,77 39,84 | 17,81 29,23 23,53 1,40

Izvor: Obracun autora prema podacima Agencije za privredne registre
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lako oko tri Cetvrtine preduzeca posluje u okviru nerazmenjivih sektora, ucesca
razmenjivog i nerazmenjivog sektora privrede Srbije u sopstvenom kapitalu,
vrednosti stalne imovine i zaliha su priblizno ujednacena. Optereéenost kapitala
poverilaca gubicima iznad visine vlasnickog kapitala je veéa kod grupe
nerazmenijivi sektori i iznosi 58%. Posmatrano po pojedinac¢nim sektorima prema
uceSc¢u u gubicima privrede iznad kapitala dominiraju sektori preradivace
industrije, trgovine i gradevinarstva sa oko 32%, 22% i 11% respektivno.

Neto obrtni kapital obe grupe sektora je negativan u periodu 2009-2013, sa
izuzetkom u 2012. godini kada je neto obrtni kapital ukupnog nerazmenjivog
sektora bio iznad nule. Posmatrajuci determinante pozitivnog NOK-a primetno je
da su dugorocne obaveze najvece upravo u toj godini, Sto za rezultat ima pokric¢e
dugorocno vezane imovine iz dugorocnih izvora finansiranja u celini. Kada se
posmatra struktura izvora finansiranja, dugoroc¢ni pozajmljeni izvori su znatno
zastupljeniji u okviru nerazmenjivog sekora. Negativan NOK nerazmenjivog
sektora u iznosu od 175.194 miliona dinara Cini oko 29% ukupnog neto obrtnog
kapitala na nivou privrede u 2013. godini, gde dominira sektor gradevinarstva sa
oko 23%. Preko 70% negativnhog NOK privrede se odnosi na preduzeca u okviru
razmenjivog sektora sa dominantnim uceS¢em preradivacke industrije od 37% i
sektora snabdevanja elektricnom energijom, gasom i parom i klimatizacija sa
nepunih 18%.

Finansijska pozicija privrede Srbije je loSa, a tome narolito doprinose odredeni
privredni segmenti. Nedostatak dugorocnih izvora za finansiranje stalne imovine
je karakteristika grupe preduzeda u stecaju i likvidaciji, kao i preduzeéa u
restrukturiranju. Struktura NOK problemati¢nih grupa preduzeda je prikazana u
tabeli 2.

Tabela 2. Ucesce pojedinih segmenata u NOK privrede Srbije u 2013, u %

Privredna drustva Stecaj i likvidacija Restrukturiranje
Broj drustava 5,3 0,2
Sopstveni kapital 1,2 1,4
Gubitak iznad kapitala 26,9 16,2
Stalna imovina 2,4 3,6
Sopstveni NOK 15,0 13,2
Dugorocna rezervisanja 9,5 12,0
Dugorocne obaveze 4,2 5,5
NOK 53,0 40,0

Izvor: Obracun autora prema podacima Agencije za privredne registre
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.....

53% ukupnog negativhog NOK privrede. Negativan iznos od 239.563 miliona
dinara pokazuje da se 40% negativnog NOK privrede cele privrede odnosi na
preduzeca u restrukturiranju. Problemati¢nost pomenutih segmenata po pitanju
uticaja na finansijsko-strukturnu nesigurnost privrede Srbije se ogleda i u
njihovom znacajnom uce$¢u u ukupnom gubitku iznad kapitala i to u slucaju
preduzeca u stecaju i likvidaciji oko 27%. Sto pedeset preduzeca u restrukturiranju
u 2013. godini ¢ini brojno mali deo privrede, ali u ukupno ostvarenim gubicima
koji terete kapital poverilaca cele privrede uéestvuju sa 16,2%.

.....

2013. godini. Broj preduzeca je povecan od 2009. godine kada ih je bilo 2.761 na
5.029 u 2013. godini, a globalna ekonomska kriza je takode doprinela tom
povecanju. Veci problem od rastuéeg broja preduzeca u stecaju i likvidaciji jeste
¢injenica da mnoga preduzeca koja formalno posluju sustinski ispunjavaju uslove
za pokretanje stecajnog postupka. Svrha pokretanja stecaja jeste najpovoljnije
kolektivno namirenje stecajnih poverilaca, sto je ostvarivo ukoliko se postupak
pokrene ubrzo nakon ispunjavanja stecajnih uslova. S obzirom da se namirenje
poverilaca vrsi iz sredstava koja se dobijaju prodajom delova imovine ili preduzeéa
u celini, svako odlaganje zvani¢nog pokretanja stecaja i izbegavanje pravnih
sankcija u takvim preduzeé¢ima vodi daljem nagomilavanju gubitaka i smanjenju
kapitala poverilaca.

Poverioci trpe Stetu u slucaju nepokretanja stecajnog postupka ukoliko preduzeéa
postepeno gube imovinu. Prodaja imovine po ceni niZoj od realne, priznavanje
fiktivnih potraZivanja, potpisivanje Stetnih ugovora i nepovoljnih poravnanja su
aktivnosti koje Stete poveriocima. Odlaganje pokretanja stecaja ali i dug stecajni
postupak poverioce dovodi u situaciju da imaju pravo na naplatu potraZivanja, ali
ne i novac koji im pripada zbog nedostatka sredstava na racunu duznika. lako su
stecajni upravnici nagradom motivisani da se stecaj zavrsi u $to kracem roku i da
obezbede $to vedi stepen namirenja poverilaca, ste¢aj u Srbiji traje dugo. Prema
podacima Agencije za licenciranje stecajnih upravnika, od ukupno 5.286 predmeta
evidentiranih do 02. marta 2015. godine, manje od dve godine traje 2.580
stecajnih postupaka a 2.705 traje od 2 do 15 godina. Ukupno prosecno vreme
trajanja je oko dve i po godine. Razlozi su najcesc¢e neregulisana vlasnicka i ostala
prava, nepotpuna dokumentacija, problemi na koje se nailazi tokom sudskih
postupaka, uknjiZzavanja imovine i tokom pronalaZenja zainteresovanih kupaca.

Rezultat okoncanja ste¢aja moZe da bude gasenje preduzeca i njegovo brisanje iz
privrednog registra. Ipak, steCaj se posmatra i kao pravni model na osnovu koga bi
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preduze¢a mogla da se spasu. Reorganizacijom, koja prema Zakonu o stecaju
podrazumeva pre svega podobnost za reorganizaciju, zainteresovanost vlasnika i
poverilaca ali i sprovodenje adekvatnih mera, mogucée je odrzavati funkcionisanje
preduzeca. Podobnim za reorganizaciju smatraju se nesolventna preduzeca koja
jos uvek sprovode poslovne aktivnosti delom ili u celini, imaju prinosnu snagu koja
moZe biti ojacana sprovodenjem odredenih mera a gubici nisu znacajno vedéi od
neraspodeljene dobiti i rezervi preduzeéa (Skari¢-Jovanovié, 2011). Treba imati u
vidu da se mali broj preduzeca koja udu u plan reorganizaciju zaista oporavi. Jedan
od nacina da se prevazidu finansijske neprilike je finansijska reorganizacija Ciji je
cili smanjenje ukupne optereéenosti preduzeéa dugovima (Todorovi¢, 2010).
Restrukturiranje dugova kao klju¢na poluga reorganizacije, treba da omogudi
poslovno i finansijsko ozdravljenje, i to kroz oprost dela duga ili putem smanjenja
kamatnih stopa, promene dinamike otplate duga i prolongiranja rokova dospeca.
Konverzija dugova u sopstveni kapital je jedna od ne retko koriséenih dimenzija
restrukturiranja duga.

Tokom  privatizacije odredena preduzeda su pokretanjem postupka
restrukturiranja izbegla stecaj uz obrazloZenje da preduzeca imaju potencijala i da
mogu nastaviti poslovanje. Ipak, mnoga ocekivanja po pitanju novih investicija,
uvodenja savremenih oblika organizovanja i upravljanja, porasta proizvodnje,
ulaska na nova trzista i nove segmente, bila su izneverena. Preduzeca koja su
uspela da opstanu u statusu restrukturiranja, u najveéem broju slucajeva su
nastavila poslovanje sa gubitkom koji ¢esto prelazi visinu sopstvenog kapitala.
Rezultati istrazivanja i analize finansijske sigurnosti preduzeéa u restrukturiranju iz
2012. godine pokazuju da 93 od 152 analizirana preduzeéa beleZi gubitak iznad
visine sopstvenog kapitala (Vukeli¢ et al., 2014). U pitanju su preduzeca koja se
nisu razvijala niti prilagodavala trzistu, ve¢ su poslovno i resursno devastirana.
Drzava je odvajala sredstava za njihovo funkcionisanje, ali su izdvojena sredstva
sluzila za isplatu zarada, finansiranje socijalnih programa viskova zaposlenih, a
veoma malo za obrtna sredstva i razvoj. Ulaganja u modernizaciju i povecanje
kapaciteta gotovo da nije bilo (Stosi¢, 2014).

Ekonomski posmatrano, krizu preduzeca kod kojih je izgubljen ceo sopstveni
kapital, opravdano je okoncati proglasenjem bankrotstva. Nesolventna preduzeda
koja inace ne posluju duzi vremenski period a oprema je zastarela, smatraju se ¢ak
i nepodobnim za reorganizaciju. ZavrSetak procesa restrukturiranja bivsih
drustvenih preduzeca je jedna od najvaznijih strukturnih reformi koje je potrebno
sprovesti, kako bi se obezbedili uslovi za povecanje efikasnosti domace privrede.
Razrada plana, definisanje rokova i predvidanje budZetskih sredstava za njegovu
realizaciju je sastavni deo tog procesa.
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Postizanje finansijsko strukturne ravnoteZe podrazumeva i reSavanje problema
koji postoje u oblasti zakonske regulative i kvaliteta njene primene. Stecaj se
posmatra kao instrument zasStite interesa poverilaca a njihova zastita kao zadatak
steCajnog zakona. Zakonom je definisano da u preduze¢ima u kojima postoji
trajnija ili prete¢a nesposobnost placanja dospelih obaveza, treba pokrenuti
stecajni postupak. Na ovaj nacin se iz privrede eliminisu preduzeca koja nisu u
moguénosti da nastave poslovanje ili se sprovode mere oporavka kako bi se
pokrenulo uspesno poslovanje. Vazec¢im zakonom o stecaju kao moguci razlozi za
pokretanje stecaja se navodi i prezaduZenost ili nepostupanje po usvojenom planu
reorganizacije i ukoliko je plan reorganizacije izdejstvovan na nezakonit nacin.
Opstanak preduzeéa ciji gubitak prelazi visinu sopstvenog kapitala, a vrednost
imovine ne pokriva postojeCe obaveze se ne moZe smatrati ekonomskim
opravdanim. Ipak u praksi je veliki broj primera koji pokazuju da se dugo odlaze
primena jasno definisanih odredbi po pitanju rokova izmirenja obaveza i
eventualnom sankcionisanju. Bilo da su u pitanju strateski vazna preduzeca ili ne,
pokretanje bankrotstva ili reorganizacije je vazan korak kako bi se bar zaustavilo
produbljivanje finansijsko-strukturne nesigurnosti.

Finansijska nedisciplina odredene grupe preduzeca koja pravno nije kaZnjavana
vec je dugo tolerisana, u znacajnoj meri je ugrozila finansijsku sigurnost privrede u
na zabranu naplate potraZivanja od strane poverilaca preduzeéa u
restrukturiranju. Na ovaj nacin se Stiteéi opstanak preduzeéa u restrukturiranju
direktno nanosila Steta poveriocima tih preduzeca, prvenstveno kroz jacanje
kratkoro¢nog finansijskog rizika kome su bili izloZeni i neravnopravni poloZaj u
kome nisu mogli da naplate svoja potraZivanja a njihove obaveze su dospevale.
Dodatna Steta se odnosi na poveéanje rizika naplate potrazivanja od strane
preduzeca Ciji se gubici postepeno povedavaju i iznad visine vlasnickog kapitala
topedi kapital poverilaca. Profesor Orsag (2011) smatra da su gospode tranzicija i
privatizacija u saradnji sa gospodinom pravosudem dali blagi skandalozni glanc
istoriji hrvatskog trziSta kapitala u tranzicijskim uslovima. Ne zanemaruje ni
doprinos politike, kao jedne od najstarijih djelatnosti u istoriji Covjecanstva.
Pomenuti faktori su znacajan trag ostavili i na strukturne i finansijsko-strukturne
promene srpske privrede.

Usvajanjem novog Zakona o privatizaciji formalno i institucionalno su stvoreni
neophodni uslovi za nastavak i okoncanje procesa restrukturiranja i privatizacije u
Republici Srbiji. Korak koji sledi jeste efikasna realizacija zakonom predvidenih
modela privatizacije i mera za pripremu i rastereéenje obaveza subjekata
privatizacije. Unapredenje kvaliteta primene je neophodno i u slucaju Zakona o
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rokovima izmirenja novcanih obaveza u komercijalnim transakcijama koji vec
predvida obracun i pla¢anje zateznih kamata na novc€ane obaveze koje nisu
izmirene u definisanim rokovima.

ZAKLJUCAK

Situacija u kojoj pojedinacan privredni entitet deo stalne imovine finansira iz
kratkoro¢nih izvora a poslovanje iz godine u godinu zavrsava gubitkom loSe utice
na finansijsku strukturu privrede u celini. Privreda Srbije ve¢ godinama belezi
negativan neto obrtni kapital i negativan neto finansijski rezultat. Polazeéi od
osnovnih determinanti finansijsko-strukturne stabilnost koje su u radu analizirani,
vazno je naglasiti znacaj unapredenja imovinske pozicije, strukture izvora
finansiranja i zaradivacke sposobnosti ucesnika privrednih delatnosti.

Jacanje proizvodnih kapaciteta, kapitalna ulaganje, nove proizvodne tehnologije
kao osnova unapredenja proizvodnih aktivnosti mogu doprineti profitabilnom
poslovanju i povecanju sopstvenog kapitala iz internih izvora. Neto obrtnom
kapitalu privrede Srbije nedostaju zdravi izvori finansiranja, kako u obliku
sopstvenog kapitala koji necée biti opterecen prevelikim i kontinuiranim gubicima,
tako i kao kvalitetni dugoroc¢ni pozajmljeni izvori. Privlacenje dodatnog vlasnickog
kapitala i sticanje uslova za obezbedenje pozajmljenih izvora finansiranja pod
povoljnijim uslovima podrazumeva unapredenje makroekonomske stabilnosti.

Dugoro¢nom reSavanju problema finansijsko-strukturne nestabilnosti privrede
doprinosi finansijsko disciplinovanje preduzeéa, pokretanje stecajnog postupka u
preduze¢ima koja ne funkcionisu a cCije finansijske performanse narusavaju
finansijsku sigurnost Citave privrede. Brze sprovodenje stecajnog postupka, vece
namirenje stecajnih poverilaca, pronalaZzenje nacina na koje ¢e preduzeda u fazi
restrukturiranja i reorganizacije moéi da nastave da posluju uspesno su
neophodne aktivnosti kako bi se promene finansijske sigurnosti privrede Srbije
ubuduce odvijale u pozitivnom smeru.

Stanje i razvoj finansijske strukture privrede Srbije tokom kriznog perioda
dramati¢no podiZzu kratkoroc¢ne i dugorocne rizike ne samo postojeéih, nego i
potencijalnih investitora i poverilaca. Oklevanje u donosenju i sprovodenju pravih
reformskih odluka doprinosi gubljenju sopstvenog kapitala na nivou privrede, sto
svakako umanjuje Sanse za uspeSan izlazak iz krize. Privreda u recesiji sa
problemima nezaposlenosti, makroekonomske stabilnosti, kvaliteta primene
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zakona, nema vremena za odlaganje strukturnih reformi bez kojih nema
unapredenja poslovne i investicione klime.
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SUMMARY

FINANCIAL AND STRUCTURAL CHANGES IN SERBIAN ECONOMY
AND PROTECTION OF CREDITORS IN THE PERIOD OF FINANCIAL
CRISIS

Rooted financial imbalance is a general characteristic of Serbian economy. The
structural imbalance of resources and their funding sources followed by a
continuous accumulation of losses, deteriorating liquidity and increasing
indebtedness reflect the financial position of the economy as a whole. The aim of
the paper is to analyze the financial structure of the Serbian economy, with special
emphasis on identifying the industry segments in which the interests of creditors
are threatened. Impaired financial security is reflected in a negative net working
capital, so that the state and development of the financial structure during the
five-year period are analyzed using the net working capital. The long delay in
resolving problems in companies with a distinct financial imbalance, inadequate
legal framework and inadequate law enforcement, in addition to disrupting the
financial structure of the economy as a whole, they also endanger the interests of
capital owners and creditors of individual group companies. Therefore, a special
section of the paper analyzes the factors and segments of the companies that
impair the image of the Serbian economy’s financial structure.

Key words: structural financial changes, Serbian economy, net working capital
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STANJE | PRAVCI RESAVANJA PROBLEMA STRUKTURNE
NEZAPOSLENOSTI U SRBUI

Kosovka Ognjenovi¢!

Apstrakt

Na trZistu rada Srbije je prisutan trend smanjenja strukturne nezaposlenosti.
Medutim, to nije rezultat istinskog popunjavanja slobodnih poslova, tj. bolje
uskladenosti izmedu ponude i traZnje na trZiStu rada, vec¢ brieg pada broja
slobodnih poslova od rasta nezaposlenosti. Stoga, tek kada se usklade dinamika
porasta broja slobodnih poslova i aktivnosti stanovnistva radnog uzrasta, a uz
smanjenje ukupne nezaposlenosti, moZe da se ocekuje i nepokolebljivi pad
strukturne nezaposlenosti. Takode, u posebnom fokusu istraZivanja su bile tri ciline
grupe, mladi, Zene i stariji. Osnovne tendencije koje su uocene u analiziranom
periodu jesu: povecanje dugorocne nezaposlenosti, produbljivanje rodnih razlika,
rast nezaposlenosti mladih, i porast aktivnosti starijeg stanovnistva, ali bez
znacajnijeg uticaja na rast zaposlenosti. Ove tendencije nisu ohrabrujuce, jer bi u
predstojecem periodu mogle da uticu na porast strukturne nezaposlenosti.
Pravovremene mere aktivne politike zaposljavanja, u sadejstvu sa ¢iniocima koji
uticu na brzu dinamiku kreiranja novih poslova, mogle bi konac¢no da uticu na
smirivanje strukturnih pritisaka na trZistu rada.

Kljucne reci: Evropska unija, Srbija, strukturna nezaposlenost, trZiste rada.
uvoD

Srbija je zemlja u poodmakloj fazi tranzicije za koju je karakteristicna uporna
visoka nezaposlenost, koja je, isto tako, rezultat uporne niske traznje za radom
(Ognjenovi¢ & Brankovi¢, 2013). Uvid u teorijsku i empirijsku literaturu u kojoj se
objasnjava geneza ovog problema kako u razvijenim tako i u drugim zemljama u

! mr Kosovka Ognjenovi¢, istrazivac saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd, e-mail:
kosovka.ognjenovic@ien.bg.ac.rs
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tranziciji, nam ukazuje na to da, medu ostalim objasnjavaju¢im ciniocima, veoma
vaznu ulogu igraju oni koji mogu da se dovedu u vezu sa dugotrajnim
makroekonomskim neravnoteZzama, nepovoljnim poslovnim okruZenjem i
institucionalnim nedoslednostima, usporenim procesom reformi ka trzisnoj
privredi i nedovoljnim odgovorima faktora na strani ponude rada (Blanchard &
Diamond, 1989); (Miinich & Svejnar, 2007); (Nickell, 2006).

Dakle, upornost, dugorocni karakter, kao i neuskladenost izmedu ponude i traznje
za radom daju nezaposlenosti u Srbiji karakter strukturne nezaposlenosti.
Medutim, zbog dodatnog porasta nezaposlenosti u periodu posle ekonomske
krize, tacnije od 2009. do 2012. godine, nezaposlenost u Srbiji ima i karakter
ciklicne nezaposlenosti. Nakon ciklusa povoljne privredne aktivnosti koji se
manifestovao relativno visokim stopama realnog rasta bruto domaceg proizvoda
(BDP), a 2008. godine se okoncao stopom od 5,4%, ekonomska kriza je uvela
ekonomiju u recesiju pracenu znacajnim padom a kasnije i usporavanjem
dinamike BDP-a i rastom nezaposlenosti. Tako je 2010. godine ostvaren blagi
realni rast BDP-a od 0,6% koji je nastao nakon ostrog pada od 3,1% u 2009. godini,
a procenjena stopa realnog pada u 2014. godini iznosi -1,8%. U meduperiodu,
samo je joS 2011. i 2013. godine BDP realno rastao. Istovremeno, nezaposlenost
se gotovo linearno povecdavala i 2012. godine je dostigla skoro % aktivnog
stanovniStva. Rast nezaposlenosti je usporen tek 2013. godine i ocekuje se da ce
se stopa nezaposlenosti za 2014. godinu vratiti na nivo iz 2010. godine. Treba
naglasiti da je rast nezaposlenosti tokom celog perioda bio pracen povecanjem
aktivnosti stanovniStva radnog uzrasta. S druge strane, inflacija je bila manje
volatilna, iako znacajno visoka. U 2010. godini je iznosila 6,5%, a u 2011. je
povecana za 4,5 procentnih poena; istovremeno, stopa nezaposlenosti sa 20%
povecana je za 3,6 procentnih poena. lako je monetarna politika Narodne banke
Srbije (NBS) restriktivna, u 2011. godini je dodatno ‘zatezana’, Sto je rezultovalo
rastom referentne kamatne stope u prva dva kvartala, a na nivou cele godine se
kretala u rasponu od 12,5% do 9,75%. Na koncu, treba naglasiti da su mere
nadasve ‘restriktivne’ monetarne politike delovale u pravcu stabilizacije, a potom i
pada inflacije na nivo od 2,9% u 2014. godini. Medutim, one nisu znacajnije uticale
na kreiranje novih poslova, a i dinamika domacde traznje, i to narocito njenih
komponenata — privatne potrosnje i investicija — je osetno usporena.

Kada govorimo o strukturnoj nezaposlenosti ne moZzemo a da ne pomenemo
ravnoteZznu stopu nezaposlenosti, iako ¢e se pristup problemu strukturne
nezaposlenosti u ovom radu zadrzati samo u okvirima analize mikroekonomskih
podataka i ucinka javnih politika na trzistu rada. RavnoteZna stopa nezaposlenosti,
primera radi, u prvoj polovini 2000-tih se u evrozoni kretala na nivou od oko 8%, u
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Kanadi na nivou od oko 6%, a u SAD-u i nekim drugim razvijenim zemljama na
nivou nizem od 5% (Nickell, 2006). lako je ravnoteZnu stopu teSko precizno
izraCunati za Srbiju, poSto je nezaposlenost veoma volatilna, ona se sigurno krece
na znacajno visem nivou. Ovo pitanje zavreduje posebnu paznju i ostaviéemo ga
za neko od narednih istraZivanja.

Da bismo imali bolji uvid u strukturne neuskladenosti izmedu ponude i traznje za
radom na posebnom grafikonu smo prikazali odnos izmedu stope slobodnih
poslova koji predstavljaju udeo slobodnih radnih mesta u aktivnom stanovnistvu® i
stope nezaposlenosti, tj. BeveridZzovu krivu (grafikon 1). Odnos izmedu ovih dveju
veli¢ina ukazuje nam na to da u periodima kada je visoka stopa slobodnih poslova
nezaposlenost bi trebala da bude niska zbog toga sto je ‘lakSe pronaci zaposlenje’
(Blanchard & Diamond, 1989). Medutim, na srpskom trzistu rada broj poslova koji
je na raspolaganju nezaposlenima nije i jedini uslov koji dovodi do pada
nezaposlenosti, kao Sto ¢emo kasnije i videti. Graficki prikaz Beveridzove krive
(grafikon 1) je vise ilustrativan, pokazujuc¢i nam da se u posmatranom periodu broj
slobodnih poslova smanjivao, izuzev u 2012. godini, a nezaposlenost se stalno
povecavala, tako da je taj odnos bio sve nepovoljniji za nezaposlena lica koja
aktivno traZe posao.

Grafikon 1. BeveridZova kriva, 2010-2014. godina
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Izvor: proracun na bazi podataka NSZ.

2 Srbija nema precizne podatke o broju slobodnih poslova. U grafickom prikazu su
koris¢eni podaci Nacionalne sluzbe za zaposljavanje (Nacionalna sluzba za zaposljavanje,
2014). Medutim, ovi podaci mogu da budu pod uticajem izvesnih metodoloskih
nedoslednosti, ali su i jedini kontinuirani izvor podataka o registrovanim slobodnim
poslovima u Srbiji. Od 2010. godine Nacionalna sluzba za zaposljavanje primenjuje novu
metodologiju o vodenju evidencije o prijavljenim potrebama poslodavaca.
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Sa druge strane, posmatrani period je bio karakteristican po relativno visokim
stopama izlaska iz nezaposlenosti, prikazanim kao udeo lica sa evidencije
Nacionalne sluzbe za zaposljavanje (NSZ) koja su se zaposlila, Sto bi moglo da
ukaZe na relativno visoku propulzivnost trzista rada (grafikon 2). Medutim, treba
imati u vidu i to da zbog velikog broja zaposljavanja na odredeno vreme jedno lice
moze da bude zaposljavano na istom poslu viSe puta u jednoj godini. Ukoliko bi se
to uzelo u obzir dobili bismo ‘neto stopu’ izlaska iz nezaposlenosti. U literaturi su
izvedeni empirijski dokazi koji pokazuju da poslovi privremenog karaktera ne
mogu znacajno da smanje nezaposlenost (Kahn, 2012). Stopa ulaska u
nezaposlenost, izraZzena odnosom broja prijavljenih na evidenciju i broja
zaposlenih, prilicno je stabilna i rezultat je veoma malih varijacija u broju
novoprijavljenih lica u evidenciji nezaposlenih. Standardna mera ‘stegnutosti’
trziSta rada izrazava se odnosom izmedu broja nezaposlenih i broja slobodnih
poslova ili tzv. U/V raciom koji je bio prilicno visok u posmatranom periodu. Ovaj
pokazatelj je rezultat Sirenja jaza izmedu broja registrovanih nezaposlenih lica koji
je neprekidno rastao i broja slobodnih poslova koji se smanjivao, te ukazuje na
‘rigidnost’ trzi$ta rada u Srbiji.> Primera radi, u Evropskoj uniji (EU) zemlje sa
najvisSim (najnizim) stopama izlaska (ulaska) iz nezaposlenosti su skandinavske
zemlje i Austrija koje imaju dugu tradiciju koris¢enja mera aktivne politike
zaposljavanja i dobro izgraden sistem socijalne brige za nezaposlene (European
Commission, 2015).

Grafikon 2. Stope ulaska i izlaska iz nezaposlenosti i U/V racio
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Izvor: proracun na bazi podataka NSZ.

3 Metodologija izracunavanja ovih pokazatelja trzista rada sa dinamikom njihovog kretanja
za bivSe zemlje u tranziciji, a sada nove clanice Evropske unije data je npr. u Minich &
Svejnar (2007).
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Struktura ovog rada je data kao Sto sledi. U narednom poglavlju je dat
konceptualni okvir analize. Zatim su izloZene osnovne karakteristike tri ciljne
grupe ucesnika na trziStu rada na bazi analize statistickih podataka iz Ankete o
radnoj snazi (ARS). Strateski okvir, u kojem su definisane javne politike trzista
rada, izdvojen je u zasebno poglavlje. Potom sledi diskusija relevantnih nalaza
analize i mogudi pravci reSavanja problema strukturne nezaposlenosti. Na kraju su
prikazani osnovni zakljuéci rada.

KONCEPTUALNI OKVIR

Niska zaposlenost i aktivnost ukupnog stanovnistva u radnom uzrastu, kao i visoka
nezaposlenost, jesu rezultat strukturnih promena koje nastaju zbog prelivanja
zaposlenosti iz drustvenog i javnog u privatni sektor, ali i globalne sektorske
transformacije u kojoj se teZiSte sa manje produktivnih stavlja na produktivnije
ekonomske sektore. Veliki broj nezaposlenih, ‘nevidljivih’ a zaposlenih u
neformalnom sektoru, kao i potencijalno neaktivno stanovnistvo, ali i visok udeo
stanovnisStva angaZzovanog u poljoprivredi, ukazuju na to da Srbija ima znacajne
resurse u radnoj snazi koji bi mogli da se koriste u prevazilazenju strukturnih
izazova.

Teziste analize u ovom radu usmereno je na tri ciljne grupe nezaposlenih lica,
ukljuCujuc¢i mlade, Zene i starija nezaposlena lica. Mladi i stariji, kao ekstremi
starosne distribucije aktivnog stanovnistva, i Zene, ¢eSée su pogodeni nepovoljnim
uticajem strukturnih promena, bilo zbog toga Sto nemaju dovoljno radnog
iskustva, Sto poseduju neadekvatna ili zastarela znanja i vestine, ili zbog toga Sto
su tradicionalno usmereni ka onim zanimanjima i ekonomskim sektorima koji su
pod snaznijim negativnim uticajem strukturnih promena. Brojne su empirijske
studije koje to potvrduju za neke od evropskih zemalja ili za Uniju kao celinu,
pogledati primera radi: (Andersen & Svarer, 2012); (Cockx & Picchio, 2012);
(Eichhorst & Neder, 2014); (Nickell, 2006) [itd.].

Konceptualni okvir se svodi na analizu determinanti strukturne nezaposlenosti
kojom su pogodene tri ciljne grupe, a odnosi se na uzoracki period od 2010. do
2014. godine. Bududi da se Srbija krece u pravcu integracije u EU i da svoje politike
uskladuje sa relevantnim smernicama datim na nivou Unije, prioritetni faktori
analize ée biti oni koji mogu da se dovedu u vezu sa politikama zaposljavanja
definisanim razvojnom strategijom EU ‘Evropa 2020’ za period od 2010. do 2020.
godine. Zbog velikih razlika izmedu trZiSta rada Clanica upravo EU pridaje posebnu
paznju problemu strukturne nezaposlenosti. U oblasti zaposljavanja, 2010. godine
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su definisana cetiri prioritetna skupa politika na nivou Unije, a posvecenost
njihovom sprovodenju je potvrdena 2012. godine. Posebnu pazinju ¢emo posvetiti
integrisanoj smernici broj sedam koja glasi: ‘povecati uce$ce na trzistu rada Zena i
muskaraca, smanjiti strukturnu nezaposlenost i promovisati kvalitetno
zaposljavanje’ (Council of the European Union, 2012, str. 47). Strategija
zaposljavanja Srbije u periodu od 2011. do 2020. godine polazi od primarnog cilja
da se uspostavi stabilan i odrziv rast zaposlenosti uz postepeno usaglasavanje
nacionalne politike zapoSljavanja i institucija trZiSta rada sa evropskim (Vlada
Republike Srbije, 2011).

NEKE OSNOVNE CINJENICE

TrziSte rada u Srbiji ve¢ dugo spada u trziSta rada onih zemalja za koja je
karakteristicna visoka stopa nezaposlenosti, pra¢ena niskim stopama aktivnosti i
zaposlenosti stanovnistva radnog uzrasta. Postkrizna recesija sa kraja 2000-tih
dodatno je pogorsala stanje na trZiStu rada (tabela 1). Medutim, od 2013. godine
se primecuju pozitivne tendencije. Stopa nezaposlenosti se polako stabilizuje i tezi
ka svojim nizim vrednostima sa pocetka recesionog perioda, stopa aktivnosti se
povecava, ali se stopa zaposlenosti najsporije oporavlja, te se nakon trogodisnjeg
pada, u 2013. godini povecala za svega 0,3 procentna poena u odnosu na 2010.
godinu. Neuporedivo bolji pokazatelji izracunati su za 2014. godinu, koji kroz sva
Cetiri kvartala ukazuju na znacajniji pad nezaposlenosti i rast zaposlenosti, uz
manje promene u broju aktivnog stanovniStva. Medutim, ove podatke treba
tumaditi sa rezervom, zbog prilagodavanja metodologije po kojoj se sprovodi ARS
medunarodnim standardima pracenja kretanja na trzi$tu rada.*

Poredenja radi, u EU-28 stopa zaposlenosti stanovniStva radnog uzrasta u 2013.
godini je iznosila 64,1% (Sto je povecanje od 0,1 procentnih poena u odnosu na
2010.), nezaposlenost je uporno rasla i dostigla nivo od 11% (ili porast od 1,3
procentna poena u odnosu na 2010.), ali se aktivnost povecavala i u 2013. godini
iznosila 71,9% (Sto je porast za 1 procentni poen u odnosu na 2010. godinu).

* Svaka promena u metodologiji, bilo u dinamici sprovodenja, u obuhvatu kategorija koje
ulaze u obradun podskupova stanovnistva, ili uzorku, moZe da uzrokuje ‘strukturne
lomove’ u kretanjima pokazatelja, dok se novi metodoloski koncept ne ustali.
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Tabela 1. Osnovni pokazatelji uceséa na trZistu rada (15-64 godine), %
2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014
KVl KVz KV3 KV4

Stopa
aktivnosti 59,0| 59,4 | 60,1 | 61,6 61,2 62,5 62,2 61,2
Stopa
zaposlenosti 47,2 | 45,4 | 45,3 | 47,5 48,0 49,3 50,8 50,4
Stopa
nezaposlenosti | 20,0 | 23,6 | 24,6 | 23,0 21,6 21,2 18,4 17,6

Izvor: RZS, ARS (razlicite godine).

Jedna od osnovnih odlika strukturne nezaposlenosti jeste duZina trajanja
nezaposlenosti. U Srbiji su stope dugorocne nezaposlenosti veoma visoke sa
tendencijom porasta (grafikon 3). U 2013. godini stopa dugoroc¢ne nezaposlenosti
u Srbiji je iznosila 17,4%, te je povecana za 3,5 procentnih poena u odnosu na
2010. godinu, a stopa kratkoro¢ne nezaposlenosti, koja je iznosila 5,5%, smanjena
je za 0,6 procentnih poena u odnosu na 2010. godinu.

Grafikon 3. Dugoroc¢na i kratkoro¢na nezaposlenost (15-64), % aktivnog
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Izvor: RZS, ARS (2010, 2013) i Eurostat.

Istovremeno, u EU-28 stopa dugorocne nezaposlenosti je sa 3,9% u 2010.
povecéana na 5,2% u 2013. godini, a stopa kratkorocne nezaposlenosti se smanjila
sa 5,8% na 3,9%. Visoke stope dugorocne nezaposlenosti ukazuju na lose
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funkcionisanje trzista rada koje se ogleda u postojanju izvesnih prepreka koje
onemogucavaju onima koji su bili zaposleni da se ponovo zaposle ili onima koji
prvi put traZe posao da se ukljuce u svet rada.

Vredno je pomena i to da se struktura zaposlenosti prema vrsti zaposlenja menja.
lako u Srbiji dominira oblik zaposlenja na neodredeno vreme, u proteklom periodu
su prisutna odredena pomeranja ka povecanju ucesc¢a zaposlenih na odredeno
vreme. Tako je u 2013. godini udeo zaposlenih na neodredeno vreme iznosio
84,5% (Sto predstavlja smanjenje od 4 procentna poena u odnosu na 2010.
godinu), ali se uceSée zaposlenih na odredeno vreme povedalo za isto toliko
procentnih poena. U EU-28 je prisutna blaga tendencija povecanja udela
zaposlenih na neodredeno vreme, i to sa 86,1% na 86,3%.

Grafikon 4. Stopa nezaposlenosti (15 j viSe) prema stepenu obrazovanja, %
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Izvor: RZS, ARS (2010, 2013) i Eurostat.

NajviSe stope nezaposlenosti u Srbiji imaju lica sa zavrsenom srednjom Skolom
(grafikon 4). U 2013. godini stopa nezaposlenosti za ovu kategoriju lica je iznosila
24,4%. Lica bez Skole i sa zavrSenom osnovnom $kolom takode imaju visoku stopu
nezaposlenosti koja je u 2013. godini iznosila 19,7%. Medutim, zabrinjavajuca je
tendencija nezaposlenosti lica sa viSim i visokim obrazovanjem. Stopa
nezaposlenosti za ovu kategoriju lica u 2013. godini je iznosila 18,3% i visa je za
5,1 procentnih poena u odnosu na 2010. godinu. S druge strane, u EU-28 najvisu
stopu nezaposlenosti imaju upravo nestrucna lica. Zato je i znac¢ajan deo aktivnih
politika zaposljavanja usmeren ka ovoj kategoriji nezaposlenih. Stope
nezaposlenosti za ovu kategoriju lica su slicne, medutim, nezaposlenost lica sa
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srednjom Skolom (9% u 2010. i 9,9% u 2013.) i visokim obrazovanjem (5,4% u
2010. i 6,4% u 2013.) u EU-28 daleko je iza podataka koji ilustruju stanje u Srbiji
(grafikon 4).

Mladi

Polozaj mladih u Srbiji je mnogo nepovoljniji od poloZaja odraslog aktivnog
stanovniStva. Stopa nezaposlenosti je zabrinjavajuée visoka i pokazuje nam da je
oko % aktivnog stanovnistva starosti od 15-24 godine nezaposleno (tabela 2). Sa
druge strane, zaposlenost je veoma niska, ali se stabilizuje pocev od 2013., sa
tendencijom blagog rasta u poslednja dva kvartala 2014. godine. Ovo kretanje je
blisko povezano sa stanjem u 2012. godini koja se razlikuje, u odnosu na ostale, po
tome Sto je veéi broj mladih presao iz neaktivnog u aktivni status, ali je time
trenutno vise doprineo porastu nezaposlenosti nego zaposlenosti. Medutim, sa
odredenim vremenskim pomakom, nezaposlenost je pocela da se smanjuje a
zaposlenost se ustalila. Poredenja radi, u EU-28 u 2013. godini stopa
nezaposlenosti mladih je iznosila 23,5% ili 2,5 procentnih poena vise nego u 2010.

Tabela 2. Osnovni pokazatelji uceséa na trZistu rada mladih (15-24 godine), %

2014

2010 | 2011 | 2012 | 2013 Kv, Kv, Kvs Kvs
Stopa
aktivnosti 28,2 | 28,4 | 29,6 | 28,7 27,2 28,5 28,8 27,2
Stopa
zaposlenosti 15,2 | 14,0 | 14,5 | 14,5 13,1 13,5 16,8 15,8
Stopa
nezaposlenosti | 46,2 | 50,9 | 51,1 | 49,4 51,8 52,8 41,7 41,9

Izvor: RZS, ARS (razlicite godine).

Racio nezaposlenosti izmedu kohorti mladih i odraslog aktivhog stanovnistva u
Srbiji iznosio je 2,4 u 2013. godini i ne razlikuje se od ovog pokazatelja u EU-28.
Medutim, zaposlenost mladih u EU-28 je mnogo visa nego u Srbiji i u 2013. godini
se merila stopom od 32,2% koja je bila nizZa za 1,7 procentnih poena u odnosu na
2010. Takode, aktivnost ove starosne grupe je znacajno iznad pokazatelja za istu
starosnu grupu u Srbiji i u 2013. godini je iznosila 42,1%, iako je smanjena za 0,7
procentnih poena u odnosu na 2010. godinu. U poredenju sa odraslim aktivnim
stanovnistvom, mladi na trzistu rada EU-28 su takode u nezavidnijem polozZaju.
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Zene

Zene koje udestvuju na trzi$tu rada Srbije su u nepovoljnijem polozaju u odnosu
na muskarce. Na to nam ukazuju podaci predstavljeni u tabeli 3. Brojni su razlozi
koji utiCu na takvo stanje, medutim, svoju analizu éemo ograniciti samo na
praéenje kretanja kroz tri statusa na trzistu rada. Stopa aktivnosti nam pokazuje
da je kod obe demografske grupe prisutan trend vece uklju¢enosti u ekonomski
aktivno stanovnistvo. Do 2012. godine, paralelno sa porastom aktivnosti
povecavala se i nezaposlenost, koja je tek od 2013. godine pocela da se smanjuje.
Takode, i zaposlenost se smanjivala do 2013. godine, nakon ¢ega se u Zenskoj
populaciji vratila na nivo iz 2010., a u muskoj je ¢ak i visa u odnosu na pocetni
period. Povoljnije tendencije se uocavaju u 2014. godini, Sto bi trebalo da
rezultuje daljim pozitivnim razvojem za obe demografske grupe.

Tabela 3. Osnovni pokazatelji u¢esc¢a na trZistu rada prema polnoj strukturi
(15-64 godine), %

2014
2010 | 2011 | 2012 | 2013 Kv, | KV, | Kvs ‘ Kvs
Muskarci
Stopa
aktivnosti 67,3 | 68,1 | 68,8 | 70,1 69,7 70,7 70,0 69,1
Stopa
zaposlenosti 54,4 | 52,4 | 52,4 | 54,9 55,1 56,3 57,5 57,2
Stopa
nezaposlenosti | 19,2 | 23,1 | 23,9 | 21,7 21,0 20,4 17,9 17,3
Zene
Stopa
aktivnosti 50,8 | 50,7 | 51,2 | 53,2 52,8 54,6 54,6 53,3
Stopa
zaposlenosti 40,1 | 38,3 | 38,1 | 40,1 41,0 42,5 44,2 43,7
Stopa
nezaposlenosti | 21,0 | 24,3 | 25,6 | 24,6 22,3 22,1 19,1 18,0

Izvor: RZS, ARS (razlicite godine).

Ukoliko posmatramo jaz u zaposlenosti prema polu na trZistu rada Srbije, treba
istadi da je u 2010. godini iznosio 14,3 procentna poena, i da je u 2013. godini
doslo do blagog produbljenja za 0,5 procentnih poena. Razlike u stopama
nezaposlenosti su mnogo manje, ali nam ukazuju na to da se nezaposlenost Zena
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brze povecavala od nezaposlenosti muskaraca. Nasuprot tome, u EU-28 stope
zaposlenosti muskaraca i Zena u 2013. godini su iznosile 69,4% i 58,8%, Cinedi jaz
od 10,6 procentnih poena, koji je ¢ak i manji u odnosu na 2010. godinu, kada je
iznosio 11,9 procentnih poena, uprkos padu zaposlenosti kod obe demografske
grupe. Stope nezaposlenosti muskaraca i Zena u EU-28 su u 2013. godini bile iste i
kretale su se na nivou od 11%, ali su u 2010. godini bile niZe i iznosile su 9,8% za
muskarce i 9,7% za Zene. Ove tendencije na trZistu rada EU-28 su ocigledno
rezultat promocije rodne ravnopravnosti i jednakih mogucnosti.

Stariji

Kretanje statusa starijih lica na trziStu rada Srbije je slicno kretanjima koja su bila
karakteristicna za ostale starosne grupe, kao i za ukupno stanovnistvo radnog
uzrasta. Medutim, ova kategorija lica se odlikuje niZim stopama nezaposlenosti u
odnosu na ukupno stanovnistvo radnog uzrasta, koje su rezultat, pre svega,
smanjenja ekonomske aktivnosti ove starosne grupe (tabela 4). U 2013. godini je
zaustavljen rast nezaposlenosti, ali je i dalje iznad nivoa iz 2010. Tendencije u
2014. godini, naroCito u poslednja dva kvartala, ukazuju da se stopa
nezaposlenosti priblizava nivou iz 2010. Istovremeno, zaposlenost je dostigla visi
nivo u odnosu na 2010. godinu, a uocava se i trend blagog porasta aktivnosti
starijeg stanovnistva.

Tabela 4. Osnovni pokazatelji uceséa na trZistu starijih (55-64 godine), %

2014

2010 | 2011 | 2012 | 2013 Kv, Kv, Kvs Kvs
Stopa
aktivnosti 37,3 36,9 | 38,1 | 40,5 40,7 | 40,1 41,0 | 40,9
Stopa
zaposlenosti 32,8 31,4 | 31,6 | 34,3 34,7 | 35,2 36,5| 37,0
Stopa
nezaposlenosti 11,9 | 149 | 17,1 | 15,2 14,8 | 12,3 10,9 9,5

Izvor: RZS, ARS (razlicite godine).

Povecdanje aktivnosti starijeg stanovnistva u EU-28 bi moglo da se tumaci kao
rezultat pozitivhog delovanja politika aktivnog starenja. Stopa aktivnosti starijih u
EU-28 je visa nego u Srbiji i u 2013. godini je iznosila 54,3%, te je povecéana za 4,6
procentnih poena u odnosu na 2010. godinu. Medutim, za razliku od stanja na
trziStu rada u Srbiji, u EU-28 starije stanovnistvo ne samo Sto je postalo aktivnije,
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vec se ta aktivnost preliva i u porast zaposlenosti. Tako je u 2013. godini stopa
zaposlenosti povecana za 3,8 procentnih poena u odnosu na 2010. godinu i
iznosila je 50,1%. Nezaposlenost je, sa druge strane, niska ali ne i znac¢ajno niza
ukoliko je uporedimo sa nezaposlenos$¢u ukupnog stanovnistva u radnom uzrastu.
U 2010. godini stopa nezaposlenosti starijih je iznosila 6,9%, ali je u 2013. dostigla
7,7%.

Svaka od ciljnih grupa nezaposlenih lica zavreduje posebnu paZnju, te takva
analiza prevazilazi okvire jednog rada.

OKVIR JAVNIH POLITIKA

Dva osnovna dokumenta koji sacinjavaju okvir za delovanje javnih politika u
oblasti zaposljavanja u Srbiji su Nacionalna strategija zaposljavanja za period
2011-2020. godina i Nacionalni akcioni plan zaposljavanja koji se donosi na
godisnjem nivou. Novom strategijom zaposljavanja su uspostavljena Cetiri klju¢na
prioriteta na bazi kojih se izvode politike zaposljavanja koje su usmerene ka svakoj
od ciljnih grupa na trzistu rada (Vlada Republike Srbije, 2011). To su: (i) podsticaji
regionalnim i lokalnim politikama zaposljavanja i nedovoljno razvijenim
podrucjima; (ii) unapredenje kvaliteta ljudskog kapitala; (iii) razvoj institucionalnih
kapaciteta i pridavanje veceg znacaja aktivnim politikama zaposljavanja; (iv)
ublazavanje dualnosti na trzistu rada. Ova strategija promovise integrisani pristup
u sprovodenju politika zaposljavanja na bazi ukljucenosti svih relevantnih
institucija u zemlji, ali i koordinacije sa telima EU i sa drugim regionalnim telima i
savetima. Analiziraju¢i domete prethodne strategije zaposljavanja u Srbiji,
Arandarenko, et al. (2013) zakljucuju da ni jedan od postavljenih ciljeva nije u
potpunosti realizovan. | to, izmedu ostalog, i zbog metodoloskih uskladivanja i
promena u izracunavanju indikatora uspeha implementacije strateskih ciljeva.

Problem strukturne nezaposlenosti nije u strategiji zaposljavanja prepoznat i
izdvojen kao zaseban problem za Cije reSavanje treba osmisliti poseban pristup, ali
jesu odredeni Cinioci koji dovode do produbljenja strukturne nezaposlenosti.
Tako, primera radi, strategija predvida smernice ka donoSenju mera aktivne
politike zaposljavanja koje bi unapredile polozaj teZe zaposljivih lica, kao Sto su
lica bez ili sa veoma niskim stepenom obrazovanja, Zene, mladi,’ stariji,6 kao i

> U smislu predloZenih politika i mera podrske mladima, ucesnicima na trzistu rada, pod
ovom kategorijom lica smatraju se osobe starosti od 15 do 30 godina.
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dugorocno nezaposleni, zatim mera koje bi smanjile regionalne ili profesionalne
neuskladenosti izmedu ponude i traznje na trZiStu rada i podstakle geografsku i
profesionalnu mobilnost radne snage, kao i dodatnih mera koje bi bile usmerene
ka smanjenju rizika koji sa sobom nose potencijalni viskovi zaposlenih u
preduzec¢ima koja su u restrukturiranju ili se gase a vezan je za njihov prelaz iz
statusa zaposlenosti u status nezaposlenosti.

Ukoliko posmatramo trenutno stanje na trziStu rada iz ugla prioriteta utvrdenih
strategijom zaposljavanja, onda treba da se osvrnemo na nacionalni akcioni plan
zaposljavanja u kojem su definisane mere aktivne politike zaposljavanja, a Cijem
sprovodenju ¢e biti dat znacaj u 2015. godini (Vlada Republike Srbije, 2014a).
Vezano za cilju grupu mladi, predviden je poseban paket usluga za svako
novoprijavljeno lice na evidenciju nezaposlenih, mere efikasnijeg posredovanja u
zaposljavaju, subvencije za zaposljavanje, mere podsticanja preduzetnistva i
ukljucivanje u programe dodatnog obrazovanja i obuka. Dobar deo ovih mera se
primenjuje i na starija lica, a pridodaju im se joS i mere intenzivnije uklju¢enosti u
programe zapoSljavanja i samozaposljavanja, kao i paket usluga za viskove
zaposlenih koji ¢e velikom delom biti usmeren ka starijim ucesnicima na trzistu
rada. Kada je re¢ o Zenama, osmisSljene su podsticajne mere za zaposljavanje
nezaposlenih Zena iz posebno osetljivih kategorija, podrSska razvoju Zenskog
preduzetniStva i promocija fleksibilnih oblika zaposljavanja uz podsticaje
poslodavcima koji podrzavaju takve oblike rada.

Tabela 5 pokazuje koliko smo daleko od sopstvenih ciljeva zadatih za 2020.
godinu, kao i od ciljeva postavljenih strategijom ‘Evropa 2020’. Veliki izazov za
definisanje, ali jo$ viSe i za sprovodenje politika zaposljavanja, predstavljaju ciljevi
koji bi trebalo da smanje razlike izmedu trziSta rada Unije i Srbije. Jaz na relaciji
EU-28 — Srbija u visini stope zaposlenosti (20-64) trenutno je toliki (17,2%) da pre
doprinosi divergenciji nego smanjenju razlike na kraju perioda. Tek nesto je
povoljnija situacija ukoliko posmatramo razliku izmedu stopa nezaposlenosti
ukupnog stanovnistva radnog uzrasta koja iznosi 12%. Medutim, obeshrabrujuci je
jaz u stopama nezaposlenosti mladih starosti od 15 do 24 godine koji ¢ak iznosi
25,9%, mada je razlika u uces¢u mladih (15-24) koji nisu zaposleni i nisu ukljuceni
u obrazovanije i sistem obuka (NEET) mnogo manja.

® Isto tako, u kategoriju starijih lica ulaze lica starosti od 50 do 64 godine. Oba starosna
koncepta za definisanje aktivne politike zaposljavanja, podrazumevaju Siri starosni interval
nego u dokumentima za sprovodenje politike zaposljavanja u EU.
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Potencijalni izvor porasta strukturne nezaposlenosti u narednom periodu upravo
predstavlja visoka nezaposlenost mladih i visoko ucesée lica koja rano napustaju
Skolovanje, kao i rastuéa dugorotna nezaposlenost ukupnog aktivnog
stanovniStva. |Isto tako, relativno nisko uceSée lica (30-34) sa visokim
obrazovanjem nije povoljan pokazatelj sa stajaliSta izazova koje sa sobom nosi
globalni ekonomski razvoj.

Tabela 5. Kljucni pokazatelji trZiSta rada

Pokazatelj EU-28 Srbija
2013 | 2020 | 2013 | 2020

Stopa zaposlenosti (20-64), % 68,4 | 75,0 | 51,2 | 66,3

Stopa zaposlenosti muskaraca (20-64), % 74,2 59,5

Stopa zaposlenosti Zena (20-64), % 62,6 43,1

Jaz zaposlenosti, % 11,6 16,4

Lica koja rano napustaju Skolovanje i sistem

obuka (18-24), % 11,9 | 10,0 | 253 | 15,0

Lica sa zavrSenim visokim obrazovanjem

(30-34)", % 36,9 | 40,0 | 18,0 | 38,0

Stopa nezaposlenosti ukupno, % 11,0 23,0

Stopa dugorocne nezaposlenosti, % od aktivnog

stanovnisStva 5,2 17,4

Stopa nezaposlenosti mladih (15-24), % 23,5 49,4

NEET stopa mladih (15-24), % od ukupnog

stanovniStva 13,0 19,5

Izvor: Eurostat (2015) i Council of the European Union (2014) za EU; RZS (2014) i Vlada
Republike Srbije (2014, 2014b) za Srbiju.

"Podatak za Srbiju se odnosi na 2014. godinu.
DISKUSIJA | PREDLOZI RESENJA

Hvatanje u koStac sa strukturnom nezaposlenoséu je posebno vaino zato Sto se
povecava sa rastom dugorocne nezaposlenosti, uzrok je deprecijaciji znanja i
vestina, gubitku samopouzdanja i osiromasenju, te vodi ka trajnoj iskljucenosti sa
trziSta rada i produbljuje socijalnu krizu. Bududéi da su sve tri ciljne grupe, ciji smo
status na trZiStu rada analizirali, pod rizikom da zapadnu u dugorocnu
nezaposlenost, potrebno je kreirati takve mere koje ¢e im obezbediti vecu
prohodnost na trZiStu rada. Stoga, predlaze se intenzivniji obuhvat ovih lica
merama aktivne politike zaposljavanja.
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lako se strukturna nezaposlenost u EU-28 ubrzano smanjivala sve do sredine 2011.
godine, ponovo je prisutan rastuéi trend (European Commission, 2014). Za
prevazilazenje ovog problema predlazu se mere fokusiranog ulaganja u znanja i
vestine aktivnih ucesnika na trZistu rada, kao i efikasnijeg odgovora na potrebe
poslodavaca. Medutim, Cinjenica je takode da ¢lanicama EU stoje na raspolaganju
znacajna sredstva koja se mere prosec¢nim uceséem od 0,5% u BDP (bez usluga
koje javne sluzbe zaposljavanja pruzaju na trZistu rada) i Siroka lepeza mera
aktivne politike trzista rada (ICF GHK, 2014), kao i da implementaciju tih mera
prati procena njihove efektivnosti, ali takode i to da se cela ekonomija EU vec
dugo bori sa velikom recesijom (European Commission, 2012). Nasuprot tome,
izdvajanja za mere aktivne politike zaposljavanja u Srbiji iznose manje od 0,2%
BDP-a (Vlada Republike Srbije, 2014a), a smanjenje izdvajanja za ove namene je
rezultat redistribucije budzZetskih sredstava (Nacionalna sluzba za zaposljavanje,
2012).

U uslovima kada privatni sektor ne kreira dovoljno poslova a zaposlenost u
javnom sektoru je ogranicena, jedno od izglednih resenja za visoku nezaposlenost
je novo zaposljavanje kroz promociju privatnog preduzetnistva. U srpskoj
ekonomiji, postoje brojne prepreke koje deluju destimulativno na kreiranje novih
poslova (Ognjenovi¢ & Brankovié¢, 2012). Medutim, poreske inicijative koje se
predlazu za oporezivanje dohotka od rada, kao i skorasnje izmene Zakona o radu u
smislu smanjenja troskova i lakSeg zaposljavanja, ali i jednostavnijeg raskidanja
ugovora o radu (Sluzbeni glasnik RS, 2014), mogu da budu te koje ¢e u narednom
periodu biti izglednije za smanjenje ukupne, pa time i strukturne nezaposlenosti.

Na osnovu rezultata empirijskih studijama (Kluve, 2010), dalo bi se zakljuciti da
mere aktivne politike zapoSljavanja, daju vele efekte ako postoje i
zadovoljavajuc¢e stope kreiranja novih poslova u ekonomiji, a ukoliko ne, one
nemaju ili imaju samo kratkoro¢ne efekte. Cak ni EU ne predlaZe znadajnije
korekcije svojih politika zaposljavanja, da bi im se ostavilo dovoljno vremena da
pokaZzu svoje efekte, kao i da bi se do kraja fokusiralo na njihovu implementaciju
(Council of the European Union, 2012). Srbija tek uspostavlja sistem pracenja i
evaluacije efektivnosti mera aktivne politike zaposljavanja (Vlada Republike Srbije,
2014a), te je potrebno nastaviti pazljivo i kontinuirano pracenje njihovih efekata,
jer je bez toga tesko prejudicirati opredeljenost za njihovu implementaciju.
Postoje tek sporadicne studije koje se bave evaluacijom uticaja mera aktivne
politike zaposljavanja na ucesnike iz odabranih ciljnih grupa, primera radi, mladih i
ukazuju na njihove pozitivne efekte (Zubovi¢ & Nikoli¢, 2013).
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Ostaju jos brojni institucionalni izazovi na trzistu rada na koje se nismo fokusirali u
ovom istraZivanju, a Ciji uticaji mogu imati itekako znacajne efekte na kretanje
strukturne nezaposlenosti.

ZAKLJUCAK

Ovaj rad je posvecen analizi strukturne nezaposlenosti u Srbiji. Osnovni nedostaci
ove analize proizlaze iz Cinjenice da je kretanje strukturne nezaposlenosti
posmatrano u kratkom vremenskom periodu, kao i da su podaci o broju slobodnih
poslova preuzeti iz evidencije o prijavljenim potrebama poslodavaca koja se
susrece sa izvesnim metodoloskim izazovima. Medutim, i pored ovih ogranicenja,
uocava se trend smanjenja strukturne nezaposlenosti. Cinjenica je takode da taj
trend nije rezultat bolje uskladenosti izmedu ponude i traznje na trzistu rada, veé
brzeg pada broja slobodnih poslova od rasta nezaposlenosti. Stoga, tek kada se
usklade dinamika porasta broja slobodnih poslova i aktivnosti stanovnistva radnog
uzrasta, a uz smanjenje ukupne nezaposlenosti, moZe da se ocekuje i
nepokolebljivi pad strukturne nezaposlenosti. Nadalje, u radu smo izucavali i
polozaj tri ranjive grupe ucesnika na trzistu rada, mladih, Zena i starijih radnika, na
Cije aktivnije ucesce se usmeravaju znacajni ukupni napori (Vlada Republike Srbije,
2014a), da bismo utvrdili da li i u kojoj meri njihov status moZe da utie na
strukturnu nezaposlenost. Zapazene su sledece tendencije: raste dugorocna
nezaposlenost, produbljuju se rodne razlike u zaposlenosti, raste nezaposlenost
mladih, kao i aktivnost starijeg stanovnistva, ali jos bez znacajnijih efekata na
porast zaposlenosti i smanjenje nezaposlenosti. Takode, produbljuje se i jaz
izmedu Srbije i EU-28 u klju¢nim indikatorima za pracenje uspeha politika
zaposljavanja (Vlada Republike Srbije, 2014); (Vlada Republike Srbije, 2014b);
(Council of the European Union, 2014). Ovakve tendencije nisu ohrabrujuée, jer bi
u predstoje¢cem periodu mogle da uticu na porast strukturne nezaposlenosti.
Pravovremene mere aktivne politike zapoSljavanja, u sadejstvu sa Ciniocima koji
utiéu na brzu dinamiku kreiranja novih poslova, mogle bi kona¢no da uti¢u na
smirivanje strukturnih pritisaka na trzistu rada.
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SUMMARY

STATE AND DIRECTIONS FOR RESOLVING STRUCTURAL
UNEMPLOYMENT ISSUE IN SERBIA

The Serbian labour market is characterized by a declining trend of structural
unemployment. However, this is not the result of truly filled job vacancies, i.e. of
better adjustment between labour supply and demand, but it has happened
because of a faster decline in the number of job vacancies compared with the rise
in unemployment. Therefore, only when the dynamics of the increasing number of
job vacancies and labour force are adjusted, together with the fall in total
unemployment, one may expect an unhesitating decline of structural
unemployment. The focus of this paper was also directed towards the three target
groups, the youth, women, and older workers. The main tendencies that were
perceived over the analysed period are the following: an increasing trend of long-
term unemployment, deepening the gender gaps, an increasing trend of youth
unemployment, as well as an increase in older workers’ activity, but without a
significant influence on the rise in employment. These tendencies are not
encouraging, because during the upcoming period they may eventually turn into a
rise in structural unemployment. Duly realized active labour market policies, in
conjunction with the other factors that affect the faster dynamics of job creation,
may prevent future structural tensions in the labour market.

Key words: European Union, labour market, Serbia, structural unemployment
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Apstrakt

Aktivne mere zaposljavanja su u najrazvijenijim zemljama primenjuju vise od 50
godina. Vel tokom 70-ih godina obim izdvajanja za finansiranje ovih mera je
dostigao nivo od preko 1% BDP. Posto mere nisu imale iskljucivo socijalni efekat
kao Sto imaju druga davanja koja se isplacuju preko nacionalnih sluzbi za
zaposljavanje, vec pre svega ekonomski, time je bilo potrebno proceniti analizu
uticaja navedenih mera. Preko 40 godina se primenjuju brojni metodi evaluacije, a
najpreciznije rezultate su dala istraZivanja zasnovana na ekonometrijskim
metodima. Opsti zakljucak starijih radova je bio da su najefektivnije mere javnih
radova, dok u novije vreme programi obuke na radnom mestu daju najbolje
rezultate. U poslednje vreme postoje neke indicije da subvencije za zaposljavane
daju dobre rezultate, ali nema opsteg konsenzusa po tom pitanju. U ovom radu ce
se dati pregled istraZivanja sprovedenih u Srbiji tokom prethodnih pet godina.
Istovremeno Ce je sprovedena analiza efektivnosti mera na razlicitim ucesnicima
po stepenu strucne spreme. Rezultati pokazuju neocekivan ishod u kome se
efikasnost aktivnih mera znacajno uveéava ukoliko se povecava strucna sprema
ucesnika.

Kljuéne reci: Aktivne mere zaposljavanja, TrZiste rada Srbije
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UvoD

Tokom proteklih pola veka primenjivane su mnoge razli¢ite vrste drzavnih
intervencija na trzistima rada Sirom sveta. Neke od njih su imale za cilj da
podstaknu traznju za radom, dok su ostale trebale da poboljsaju kvalitet ponude
rada. U periodima krize znacaj ovakvih mera je uvek rastao. Kriza koja je zapocela
2008. godine je pokazala da ima dugotrajne efekte na trZiste rada Sirom sveta. Za
razliku od prethodnih kriza, u vecini zemalja sa rastuéom stopom nezaposlenosti
javlja se i problem visoke stope javnog duga. |z tog razloga postoji veéi pritisak na
kreatore politike da smanje javnu potrosnju, koja je do sada bila jedini izvor
finansiranja aktivnih mera na trzistu rada (NBS, 2013). U Srbiji je primera stopa
javnog duga porasla sa 28,3% u 2008. godini na 70,9% krajem 2014. godine (MF
RS, 2014). Zbog toga postaje jos vaznije da se efikasno izaberu politike koje treba
finansirati i koje ¢e doneti najbolje odrZive rezultate. U isto vreme, kao Sto su
Sredojevié, Jelo¢nik i Subi¢ (2011) primetili, postoji potreba da se unapredi sistem
trziSta rada, jer aktuelni sistem nije doneo ocekivane rezultate.

Rad predstavljen u ovom poglavlju je rezultat viSegodisnjeg istraZzivackog rada
autora u oblasti aktivnih mera zaposljavanja. U periodu od 4 godine autor je u pet
radova analizirao teoriju i praksu aktivnih mera kako u svetu tako i u Srbiji. U
prethodnim radovima, autor je sproveo meta-analizu istraZivanja iz ove oblasti
(Zubovi¢, 2011). U narednom radu su predstavljena ulaganja u aktivnhe mere u
zemljama OECD, EU, kao i u Srbiji (Zubovi¢, Subi¢, 2011). Posle toga, testirana je
nova metodologija za evaluaciju uticaja aktivnih mera primenom koncepta analize
isplativosti (Zubovi¢, 2012). U daljem istraZivanju je testirano da li postoji razlicit
uticaja aktivnih mera na dve najugorZenije grupe na trzistu rada u Srbiji, a to su
mladi i Zene (Zubovi¢ & Domazet, 2013; Zubovi¢ & Nikoli¢ 2013). Aktivhe mere
zaposljavanja u Srbiji se sprovode u skladu sa brojnom regulativom, a nosilac
sprovodenja programa je Nacionalna sluzba za zaposljavanje (NSZ). NSZ sprovodi
veli broj mera pre svega sa ciljem poveca traznja za radnom snagom. Ovakve
mere su imali razli¢ite uticaje na kretanje nivoa nezaposlenosti u Srbiji u razli¢itim
vremenskim intervalima.

U ovom radu je cilj da se pokaZe da postoje i znacajne razlike u zavisnosti od nivoa
obrazovanja ucesnika u merama. Na taj nacin ¢e biti kompletirano istraZivanje u
ovoj oblasti na velikom setu podataka koji obuhvata oko 60.000 ucesnika u
realizaciji mera u periodu 2010-2012 godina. U narednom delu se predstavlja
metodologija koja je primenjena za obradu podataka. Nakon toga se predstavlja
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deskriptivna statistika i agregirani rezultati istraZivanja. Diskusija i zakljuci se
nalaze na kraju predstavljenog materijala.

METODOLOGIA

Metodologija u ovom radu se zasniva na velikom skupu primarnih podataka sa
trziSta rada u Srbiji. Podaci o kretanju nezaposlenosti iz zemalja EU koris¢eni su iz
sekundarnog izvora Eurostat, i za Srbiju iz Republi¢kog zavoda za statistiku Srbije.

U cilju sprovodenja prirodnog eksperimenta u ovom radu koriséen je veliki skup
podataka iz Nacionalne sluzbe za zaposljavanje za lica koja se nalaze u evidenciji
nezaposlenih lica u trenutku posmatranja. Primenjen je metod prirodnog
eksperimenta sa paralelnim grupama. Polazna premisa u proceni je bila da se
uporede podaci iz ciljne grupe (lica koja su ucestvovala u aktivnim merama) i
kontrolne grupe ljudi za razli¢ite zavisne promenljive. Uzevsi u obzir ¢injenicu da
eksperiment nije bio kontrolisan, odnosno da su koris¢eni podaci iz proslosti,
procena se obavljala na grupama lica koja su formirana nakon eksperimenta.
Ciljnu grupu su Cinili korisnici koji su ucestvovali u tretmanu (aktivha mera) za koje
su koris¢eni odredeni podaci nakon napustanja tretmana, dok su u kontrolnoj
grupi ukljuceni nezaposleni sa evidencije NZS koji su imali jednaku priliku da budu
uklju€eni u tretman, ali ipak nisu ucestvovali u njemu. Poredenjem rezultata ovako
dobijenih grupa dobija se prosecan efekat aktivnih mera, koji se definiSe kao
razlika izmedu stope zaposljavanja u dve grupe ljudi. U skladu sa Ognjenovic
(2007) i Zubovi¢ & Domazet (2013) u istrazZivanju je koris¢en princip odgovarajuéih
parova (matched pair design) koji je pokazao najbolje rezultate u prethodnim
istrazivanjima.

Kako je navedeno, uzorak u naSem istraZzivanju se sastoji od dve grupe pojedinaca
(eksperimentalna i kontrolna grupa), koji su u uparivani u odgovarajuce parove na
osnovu pet posmatranih varijabli (pol, region, obrazovanje, starost, zanimanje)
koje su merene pre uceséa u tretmanu za 2011. i 2012. godinu. U oba zapaZanja
postoje veliki uzorci sa 17.943 i 42.433 ucesnika. Efikasnost mere je procenjivana
na osnovu realizovanih vrednosti o kretanju zaposlenja na dnevnoj osnovi u
periodu od Sest meseci nakon izlaska iz tretmana. Podaci iz baze podataka
Nacionalne sluzbe za zaposljavanje u Srbiji koja je povezana sa bazom podataka
Zavoda za socijalno osiguranje, su omogucili pronalaZzenje i distribuciju svih ljudi iz
eksperimentalne i kontrolne grupe u 21 privrednoj oblasti po NACE Rev.2
klasifikaciji. Klasifikacija aktivnih mera je usaglasena sa metodologiju EU u skladu
sa Zubovi¢ & Domazet (2013).
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DESKRIPTIVNA STATISTIKA

U Srbiji su izdvajanja za aktivne mere stabilno rasla do 2011 godine. U tom
periodu je konvergancija ka proseku EU, a posebno medu novim ¢lanicama bila
ubrzana. Medutim, nakon 2012 godine izdvajanja su znacajno smanjena, pre
svega iz razloga neophodnosti smanjenja javnih rashoda. lako je vlada usvojila
plan da se izdvajanja za aktivne mere povecaju na 0,4 % GDP do 2015. godine,
danasnja stopa od 0,1% deluje kao da se plan ne¢e modi skoro realizovati.

Tabela 1. Izdvajanja za aktivne mere u Srbiji 2008-2015

Godina Izdvajanja za aktivne mere Ucesce u BDP (%)
(mil. €)

2008 34,6 0,11

2009 36,8 0,12

2010 36,6 0,12

2011 55,5 0,17

2012 20,1 0,07

2013 28,3 0,08

2014 51 0,02
2015* 33,3 0,10

* Plan za 2015. godinu; Izvor: Ministarstvo privrede, NSZ

Poredenjem izdvajanja za aktivne mere u EU28 kao i u novim ¢lanicama EU, moze
se videti da trendovi u Srbiji nemaju isti smer kao i u drugim zemljama. Dok je u
periodu do 2011 godine trend u Srbiji bio konvergencija ka proseku EU 10
tranzicionih zemalja, nakon tog perioda dolazi do znacajnog udaljavanja. Jedina
zemlja koja ima manja izdvajanja od Srbije je Rumunija. Ukoliko se uporedi sa
prosecnim izdvajanjima u svim zemljama EU moZe se primetiti da je u¢esce u Srbiji
veé u 2012. godini bilo 7 puta manje.

Tabela 2. Izvajanja za aktivne mere u EU i Srbiji (2008-2015)

Zemlja/Godina 2008 2009 2010 2011 2012
EU 27 0,47 0,54 0,54 0,47 -
EU 10 (tranzicione zemlje)* 0,16 0,23 0,30 0,22 0,21
- Bugarska 0,25 0,22 0,09 0,13 0,20
- Cedka 0,15 0,17 0,22 0,18 0,15
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Zemlja/Godina 2008 2009 2010 2011 2012
- Estonija 0,04 0,15 0,14 0,15 0,20
- Letonija 0,08 0,27 0,51 0,33 0,19
- Litvanija 0,14 0,20 0,23 0,18 0,18
- Madarska 0,19 0,36 0,53 0,35 0,61
- Poljska 0,47 0,53 0,60 0,34 -
- Rumunija 0,06 0,04 0,03 0,02 0,03
- Slovenija 0,09 0,23 0,40 0,26 0,18
- Slovacka 0,15 0,15 0,23 0,22 0,19
Srbija 0,11 0,12 0,12 0,17 0,07

* neponderisani prosek 10 zemalja; 1 - nepotpuni podaci; Izvor: Eurostat, RZS

REZULTATI | DISKUSLJA

Nacionalna sluzba za zaposljavanje u Srbiji je znacajno unapredila svoje baze
podataka u prethodnih nekoliko godine, pre svega zahvaljuju¢i uceséu na
projektima EU. Povezivanjem te baze sa drugim bazama podataka, vezujuéi se
maticni broj gradana omogudio je da se prate podaci o pojedincima nakon
napustanja evidencije nezaposlenih, odnosno kada pronadu zaposlenje. Uz pomoc¢
tih alata pripremljene su detaljne baze podataka o zaposljavanju lica koja su
registrovana u NSZ na pocetku eksperimenta. U tabeli 4 je moguce videti ukupan
broj ucesnika iz populacije svih nezaposlenih na kraju 2010. i 2011. godine (na
datum 31.12) koji su u toku kalendarske godine 2011., 2012. i do sredine 2013.
godine bili zaposleni na makar jedan dan.

Tabela 3. Broj lica i ukupan broj dana rada sa evidencije NSZ Srbije

2011 2012
Aktivna | Broj zaposlenih Dana rada Broj zaposlenih Dana rada
mera* lica lica

Bez 107.717 16.881.759 125.610 19.541.051
Sa 20.600 5.640.819 12.007 2.683.335
2.1-2.3 1.499 428.190 1.246 288.675
2.4 6.048 1.904.092 1.797 452.324
4 7.083 2.338.293 3.394 1.094.122
5 1.279 257.782 1.665 312.035
6 4.320 597.329 3.583 435.449
7 102 31.291 84 22.919
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2011 2012
Aktivna | Broj zaposlenih Dana rada Broj zaposlenih Dana rada
mera* lica lica
Komb.** 269 83.842 238 77.811
Ukupno 128.317 22.522.578 137.617 22.224.386

* Klasifikacija aktivnih mera po metodologiji Eurostat; ** Korisnici vise od 1 mere u toku
godine; Izvor: Obrada autora na osnovu NSZ

Na osnovu deskriptivnih podatak iz Tabele 3, mogucde je primetiti da postoje velike
razlike u podacima izmedu dve godine. U 2012. godini je ostvarena znacajno veca
zaposlenost kod osoba koje nisu bile obuhvacene merama aktivne politike. Ipak,
ovakvi pokazatelji nisu dovoljni da bi se moglo doci do pravih zakljucaka.

Iz tog razloga ¢e se primeniti princip odgovarajucéih parova iz dva seta podataka
(u€esnici u merama nasuprot neucesnika) koji ¢e se upariti na osnovu pet varijabli
i to: pol, region, nivo obrazovanja, starost i zanimanje za uzorak iz 2012. godine.
Na taj nacin ée se obezbediti uslovi za eksperiment u kome ¢ée zavisna varijabla biti
broj zaposlenih osoba, odnosno broj dana rada. U tabeli 4 su dati podaci korisceni
u uparivanju.

Tabela 4. Uparivanje odgovarajucih parova kontrolne i eksperimentalne grupe u
2012. godini

Rang Promenljiva Broj .. Pc?.k Iap.anje Nep.oklavp.anje
podkategorija | varijabli (u%) | (brojslucajeva)
1 Pol 2 100,0% 0
2 Region 30 100,0% 0
3 Nivo obrazovanja 10 99,9% 61
4 Starost 10 100,0% 0
5 Zanimanje 19 97,0% 1195
Svihpet 97,0% 1287
promenljivih

Posto su uzorci iz kojih su generisani parove veoma veliki, bilo je za ocekivati da
dode do nepoklapanja u odredenom broju slucajeva. Ukupno preklapanje je
ostvareno na 97,0% uzorka $to obezbeduje visok nivo pouzdanosti. Ukupan broj
kreiranih parova za 2012. godinu je 42.433.
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Kao Sto je prethodno navedeno u ovom radu ce se analizirati uticaj starosti
ucesnika u merama, kao i nivoa obrazovanja. Iz tabele 4 se moZe videti da postoji
po 10 podkategorija za navedene dve varijable. Kod nivoa obrazovanja kategorije
su sledece: I, I, Il IV, V, VI/1, VI/2, VII/1, VII/2 i VIII. Starosne grupe su sledede:
15-19, 20-24, 25-29, 30-34, 35-39, 40-44, 45-49, 50-54, 55-59, 60-65.

Iz tabele 5 se mozZe videti da postoje znacajne razlike u efektima mera u zavisnosti
od nivoa obrazovanja uc€esnika. Mogu se uociti dve grupe razlika. Jedna je vezana
za razlike unutar grupa (eksperimentalne i kontrolne) dok je druge izmedu grupa.

Tabela 5. Prosecan broj dana provedenih na radu u periodu od 6 meseci nakon
izlaska iz tretmana u 2012. godini

Starosna Broj Dana Procenat Uticaj
Grupa

grupa slucajeva Z* N** Z N tretmana
| 5956 E' 92,3 90,7| 50,4% 49,6%

K? 46,6 136,4| 25,5% 74,5% 98,0%
" 9307 E 104,4 78,6 57,0% 43,0%

K 62,6 120,4| 34,2% 65,8% 66,7%
E 105,7 77,3| 57,8% 42,2%

. 12008 K 77,1 105,9| 42,1% 57,9% 37,1%
E 94,8 88,2 51,8% 48,2%

v 4065 K 59,0 124,0| 32,2% 67,8% 60,7%
v 5773 E 102,3 80,7| 55,9% 44,1%

K 45,8\ 137,2| 25,0% 75,0% 123,4%
E 99,6 83,4| 54,4% 45,6%

Vi1 2348 K 38,3| 144,7| 20,9% 79,1% 160,0%
E 105,0 78,0 57,4% 42,6%

vif2 3474 K 38,3| 144,7| 20,9% 79,1% 174,2%
E 103,3 79,7 56,4% 43,6%

vii/a 3652 K 29,7| 153,3| 16,2% 83,8% 247,8%
E 89,3 93,7| 48,8% 51,2%

viij2 2122 K 18,01 165,0 9,8% 90,2% 396,1%
vill 478 E 72,0 111,0f 39,3% 60,7%

K 10,3 172,7 5,6% 94,4% 599,0%
E 101,65 81,35 55,5% 44,5%

Uk : 42433 ’ ! ! ’

upno K 5548 127,52| 30,3%| 69,7%

1 - Eksperimentalna grupa; 2 — Kontrolna grupa; * Zaposleni, ** Nezaposleni
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Ako posmatramo samo eksperimentalnu grupu, moZe se primetiti da postoje
znacajna odstupanja u broju dana u kojima je lice bilo zaposleno u periodu od 6
meseci nakon izlaska iz tretmana. Interesantno je da najvedi broj ucesnika ima
struéni spremu nivoa lll. U isto vreme najbolji rezultati su dobijeni ba$ kod te
grupe u kojoj su ucesnici tretmana u periodu od 6 meseci nakon izlaska bili
zaposleni 57,8% vremena. Podjednako visoka efektivhost je pokazana kod
uéesnika sa VI/1 stepenom struéne spreme koji su bili zaposleni 54,4% vremena.
Zanimljivo je primetiti da za najviSe kategorije struc¢ne spreme efektivnost opada
tako da je za VII/2 48,8%, dok je za VIIl samo 39,3% prosecan broj dana u kojima
su ucesnici bili zaposleni.

Ukoliko poredenje vrsimo izmedu kontrolne i eksperimentalne grupe podaci se
znacajno razlikuju. Bez obzira $to su neke grupe po nivou strucne spreme bile
efektivnije, to nije istovremeno znacilo da je efekat ucesc¢a u aktivhoj meri, meren
kao razlika u poredenju sa parom iz kontrolne grupe podjednako visok. U koloni
uticaj tretmana je prikazano za koliko procentnih poena je ostvaren veéi broj
radnih dana u posmatranom periodu od 6 meseci kod ucesnika u tretmanu u
poredenju sa kontrolnom grupom. Kao Sto se moZe videti iz tabele jasno je da
najmanja efektivnost tretmana se zapravo postize bas kod one grupe (Il stepen)
koja je pokazala najbolje rezultate unutar eksperimentalne grupe. U toj grupi je
ostvaren porast od samo 37%. Istovremeno se moZe videti da se efektivnost
znacajno povecava sa stepenom strucne spreme iznad lll stepena.

ZAKLJUCAK

Rad je rezultat viSegodisnjeg istraZivackog napora autora koji je pokusao da
primenom modernih baza podataka dode do do sada neobjavljenih rezultata. Cilj
ovog rada je bio da kompletira analizu efektivnosti aktivnih mera trzista rada u
Srbiji u periodu 2008-2012. Konkretno, u ovom radu je prikazana analiza
uticajnosti aktivnih mera na grupe pojedinaca u zavisnosti od nivoa obrazovanja.
Ukoliko se efektivnost posmatra iskljuivo poredenjem rezultata unutar
eksperimentalne grupe, moze se zakljuiti da se najpozitivniji rezultati dobijaju u
obrazovnoj grupi lll stepena gde ucesnici u periodu od Sest meseci nakon izlaska iz
tretmana u proseku ostaju zaposleni za preko 58% radnih dana. Medutim ako se
dobijeni pokazatelji uporede sa kontrolnom grupom dolazi se do znacajno
razlicitih pokazatelja. Navedena obrazovna grupa lll spreme pokazuje najmaniji
napredak u odnosu na kontrolnu grupu koja nije bila izloZzena tretmanu i gde se
ostvaruje poboljsanje od svega 37%. Nasuprot tome kod ucesnika sa visokom
stru¢nom spremom (VII/1, VII/2 i VIII) efektivnost raste preko 200%. Na ovaj nacin
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je dokazano da ukoliko je cilj da aktivnhe mere ostvare dugoroc¢ni ekonomski cilj, a
ne da sluze iskljucivo kao socijalna kategorija, neophodno je voditi racuna o tome
koji se ucesnici izlazu tretmanu, i usmeriti sredstva pre svega na kvalifikovanije
ljude koji se nalaze na evidenciji NSZ.
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SUMMARY

COST BENEFIT ANALYSIS OF ACTIVE LABOUR MARKET POLICIES
IN SERBIA

Active labour market policies have been applied in majority of developed countries
for over 50 years. As quick as in the 70’s total amount of funds used for financing
these policies has reached the level of 1% of GDP in developed countries. Since
these policies did not only have social impact like other benefits paid through the
National Employment Service, but they rather need to have primarily economic
impact, it became necesary to assess evaluation of their effectiveness. Over the
period of over 40 years there have been applied numerous methods of evaluation,
and the most precise results are given by research based on econometric methods.
The general conclusion of older papers was that the most effective measures were
public works. More recent papers emphasize that apprenticeship training
programs provide the best results. Lately, there are some indications that
employment subsidies give good results, but there is no general consensus on this
issue. This paper will provide an overview of research conducted in Serbia during
the previous five years. At the same time the there has been conducted evaluation
of ALMP effectiveness on participants with different educational levels. The results
show an unexpected outcome in which efficiency has significantly increased by the
level of participants’ education.

Key words: Active labour market policies, Serbian Labour Market
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RAST PREDUZETNICKIH POSLOVA MARGINALIZOVANIH GRUPA
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Apstrakt

Obrazovanje nesumnjivo dobija sve vazniju ulogu, s obzirom da je promenjeno
trziste rada u svetu u odnosu na pre desetak i vise godina. Shodno tome, u novoj
ekonomiji znanja, nedostatak vestina moZe dovesti jos viSe do marginalizacije i
iskliucenosti. Napredak u jacanju ovih ciljeva treba posmatrati u okviru
mogucnosti svake zemlje ponaosob. U skladu s tim,postoje mnoge nacionalne,
regionalne i globalne inicijative za poboljSanje kvaliteta obrazovanja i broja
obrazovnih programa i institucija. Ovaj rad je orijentisan na istraZivanje usmereno
u pravcu utvrdivanja uticaja obrazovanja na mogucnosti zaposljavanja
marginalizovanih grupa kroz pokretanje sopstvenih preduzetnickih biznisa ili rad u
socijalnim preduzec¢ima. Uzorak je obuhvatio 104 ispitanika, a istraZivanje je
sprovedeno u 10 nevladinih organizacija i udruZenja Roma, lica sa invaliditetom i
raseljenih lica sa teritorije Republike Srbije. Na osnovu dobijenih rezultata, autorka
rada zakljucuje da ispitanici nisu pokazali ocekivano interesovanje za
samozaposljavanje i pokretanje vlastitog biznisa, niti za zaposljavanje u socijalnim
preduzecima. Razlog tome moZe se naci u nedostatku preduzetnickih vestina i
znanja, koje ih Cesto osujecuju u preduzetnickim namerama. Shodno tome, ova
saznanja mogu da budu veoma podsticajna za obrazovne institucije da investiraju
u ove programe i vrse obuku na svim nivoima obrazovanja — u formalnoj i
neformalnoj edukaciji. Osim toga, istraZivanje je pokazalo da su ispitanici prednost
dali zaposljavanju u javnim preduzec¢ima u odnosu na socijalno preduzetnistvo. To
se objasnjava cinjenicom da nisu dovoljno informisani o mogucnostima koje im
ono pruZa, ali i u njegovoj nedovoljnoj razvijenosti u Srbiji.

Kljuéne reci: ekskluzija, diskriminacija, socijalna inkluzija, preduzetnistvo,
obrazovanje, zaposljavanje, marginalizovane grupe

! prof. dr Mirjana Radovié-Markovi¢, redovan profesor, Institut ekonomskih nauka,

Beograd; emai: mradovic@gmail.com.
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UvoD

Merenje ljudskog razvoja i blagostanja se zasniva na velikom broju indikatora
socijalne inkluzije (Lelkes, 2006). Medu najvaznije indikatore blagostanja ubrajaju
se zaposlenost, zdravlje i obrazovanje. Kada je bilo koji pojedinac ili grupa
iskljucena iz procesa obrazovanja ili zaposlena ispod nivoa strucnosti, moze se
govoriti o "marginalizaciji". Grupe ili pojedinci mogu biti marginalizovani i
iskljuceni iz drustva na rodnoj,verskoj i nacionalnoj osnovi ili na bazi statusa
izbeglica. Takode, ekskluzija ili isklju¢enost postoji i kod fizickih i mentalnih bolesti.
Mnogobrojni su uzroci socijalne isklju¢enosti. Pre svega, ekonomsko
restrukturiranje i transformacija sistema istiskuju pojedine grupe sa trzista rada
usled toga Sto njihove kvalifikacije ne odgovaraju potrebama novog sistema. Osim
toga, pojedine grupe stanovnistva mogu biti diskriminisane zbog raznih stereotipa,
stigmi i predrasuda. Ona dovodi do njihove ekonomske i socijalne ugrozenosti,
koja ih najcesce prati tokom celog Zivota. Stoga, postizanje jednakosti medu svim
grupama stanovniStva i odsustvo diskriminacije predstavlja u savremenom
drustvu moralni imperativ. U skladu s tim, strategija Evrope 2020 posebnu paznju
poklanja socijalnim programima za najranjivije drustvene grupe i njihovoj inkluziji
u inovativne programe obrazovanja (Radovi¢-Markovi¢, et. al. 2014). Ovi programi
treba da im omoguce brZe i lakSe zaposljavanje. Takode, inovativni programi su
usmereni i na borbu protiv diskriminacije (starosne, rodne, rasne i druge).
Resavanje ovog pitanja je od posebnog znacaja i za Srbiju na putu njene
integracije u EU. lako je donet Zakon protiv diskriminacije 2009. godine, Srbija je
jo$ daleko od tolerantnog drustva u kome se poStuju razliCitosti, a svi gradani
neometano ostvaruju svoja prava (EurActiv, 2013). Dostupnost obrazovanja i
reforma programa edukacije prema potrebama ove grupe stanovnika, direktno
uti€u na smanjenje diskriminacije. Stoga, obrazovne institucije moraju da postanu
odgovornije u smislu pruzanja podrske Romima, invalidima i svima onima koji su
izopsteni i ne nalaze se u jednakom polozaju sa drugim grupama. U tome se
mozda i nalazi klju¢ za prevazilazenje nejednakosti i diskriminacije, koja se nosi jos
iz Skole (Furlong, Ferguson i Tilleczek, 2011).

Cilj ovog rada je da se ukaZe na kauzalitet izmedu obrazovanja, zaposlenosti i
preduzetnickih inicijativa, koji zdruZeno poboljsavaju polozaj marginalizovanih
grupa. U skladu s tim, u ovom radu posebna paZnja je posvecena sledeéim
pitanjima. To su: (a) karakteristike koncepta socijalne ekskluzije i diskriminacije;
(b) pitanja odredivanja oblika socijalne ekskluzije, koji je najvise zastupljen u Srbiji;
(c) utvrdivanja uzroka brZeg napustanja obrazovnog procesa marginalizovanih
grupa u poredenju sa drugim grupama stanovnistva; (d) definisanja pravaca
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razvoja (oblika i vrsta) edukacije, koji bi podstakli ucenje i vecu inkluziju ovih
grupa; (e) identifikovanja uzroka oteZzanog zaposljavanja marginalizovanih grupa u
Srbiji i (f) sagledavanja mogucnosti za brze zaposljavanje kroz pospesivanje
preduzetnickih aktivnosti i rad u socijalnim preduzecima.

PREGLED LITERATURE

Socio-ekonomska uklju¢enost (integracija) marginalizovanih zajednica ima za
krajnji cilj da osigura za takve zajednice jednak (ili barem poboljSana) pristup
poslovima, obrazovanju, i zdravstvenim uslugama (Ekonomska komisija, 2011). Za
razli¢itosti u pogledu moguénosti ostvarivanja jednakih prava ljudi u mnogome su
odgovorni kreatori socijalne i ekonomske politike i neadekvatnost programa koji
se sprovode, misljenje je jednog broja naucnika (Hastings, 1998). Pregled
literature pokazuje da u svim drZzavama se ne prepoznaje korelacija izmedu
marginalizovanih grupa i diskriminacije. Iz tih razloga ne postoje ni odgovarajuce
strategije koje ¢e pruziti podrsku diskriminisanim licima. Marginalizacija
stanovniStva se moze utvrditi na osnovu kombinacije relevantnih pokazatelja, kao
Sto su pokazatelji visoke dugoroCne nezaposlenosti, niskog nivoa obrazovanja,
diskriminacije, velike izloZenosti zdravstvenim rizicima ili nedostatka pristupa
zdravstvenoj nezi (Ekonomska komisija, 2011). Zaposlenje je bitno ne samo za
postizanje ekonomske sigurnosti pojedinca nego i za njegovo fizicko i mentalno
zdravlje, licnu dobrobit i oseéaj identiteta. Brojne studije pokazale su da
relevantno obrazovanje moZe dovesti do poboljSanja samopouzdanja (Carlton &
Soulsby, 1999; Dench i Regan, 1999), sposobnosti komuniciranja (Emler i Fraser,
1999; Radovié-Markovi¢, 2011a), osecaj pripadnosti drustvenoj grupi (Emler i
Fraser, 1999; Jarvis i Walker, 1997), kao i ostvarivanje licnog identiteta (Radovi¢—
Markovi¢ i dr., 2012b). Takode, obrazovanje koje prati potrebe pojedinca,
podstice kreativno i logicko misljenje (Radovi¢—Markovi¢, 2012c). Shodno tome,
mozZe se zakljuciti da odgovarajuce obrazovanje dovodi do poboljSanja unutar
socijalnog, ekonomskog i licnog Zivota. Naime, stepen kvalifikacija i posedovanje
poslovnih vestina su direktno povezani sa stepenom zaposljivosti (UNDP, 2006).
Stoga, prepoznavanje podskupa mladih koji su izvan formalnog obrazovanja i
razumevanje njihovih potreba i situacije u kojoj se nalaze, jedan je od najvaznijih
zadataka svakog drustva. Za marginalizovane i one mlade koji su napustili-Skole,
nedostatak pismenosti i osnovnih Zivotnih vestina smanjuje njihove Zivotne Sanse,
ukljuCujuci pristup zaposljavanju. Osnovne Zivotne vestine mogu ukljucivati
sposobnosti poput razvoja sposobnosti komuniciranja, postovanja radne etike,
razvoja sposobnosti za resavanje konfliktnih situacija ili donosenja odluka. Mogu
se ukljuciti i veStine upravljanja koje podrzavaju razvoj poslovanja, s naglaskom na
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razvoj preduzetnickih sposobnosti. Medutim, jedan od problema sa kojim se
suoCavaju mnoge zemlje je obezbedivanje mehanizama finansiranja koji
olak$avaju edukaciju marginalizovanim grupama. Programi prilagodeni njihovim
potrebama su vrlo skupi, te u mnogim zemljama u razvoju, drZavno finansiranje je
nedovoljno da zadovolji visoke troSkove opreme, materijala, infrastrukture i
osposobljavanja instruktora za rad sa ovim grupama. Ovim grupama je Cesto
pristupacniji neformalni oblik obrazovanja od formalnog, koji organizuju nevladine
organizacije. Medutim, neformalni oblik edukacije ¢esto ne zadovoljava osnovne
kriterijume kvaliteta. Imajuéi to u vidu,potrebno je definisati standarde kvaliteta
neformalnih programa osposobljavanja i wvrsiti njihov nadzor u pogledu
zadovoljavanja ovih standarda. To ¢e olaksati integraciju ovih grupa na trzistu rada
i celoZivotnog ucenja (Bessette, 2011). U skladu s tim, promocija socijalne inkluzije
podrazumeva, pre svega, ukljudivanje svih marginalizovanih grupa u celoZivotno
ucenje i pladenu zaposlenost (IFSW, 2012). Ona ¢e na dugi rok doprineti
smanjenju nejednakosti i postizanju inkluzivnhog rasta (UNDP, 2010). Studija
Svetske banke (2006), pokazala je da veda inkluzija marginalizovanih grupa
posledi¢no dovodi do inkluzivnog rasta i poboljSava ekonomski i socijalni razvoj
neke zemlje. 1z tih razloga kreatori politike viSe nego ikada se bave pitanja
socijalne inkluzije.

KONCEPT | OBLICI SOCJALNE EKSKLUZIJE

U poslednjih desetak i vise godina, socijalna ekskluzija (isklju¢enost) postaje jedna
od najviSe razmatranih tema. Pojam socijalna ekskluzija pocinje da se pojavljuje u
akademskoj literaturi tek krajem osamdesetih godina, da bi od devedesetih
godina zauzeo centralno mesto u socijalnoj agendi (Lelkes, 2006, str. 138). Naime,
ovaj pojam postao je 1989. godine deo Evropske povelje, koja se odnosi na
socijalna prava. Ne postoji jedinstvena precizna definicija ovog koncepta,tako da
svaka zemlja koristi svoju formulaciju. Tokom 2001. godine su utvrdeni
standardizovani indikatori za merenje socijalne isklju¢enosti poznati kao
Leakenovi indikatori, kojih ima 18. Ovi indikatori pokrivaju cetiri dimenzije
socijalne ekskluzije:

a) siromastvo;

b) zaposlenost;

c) obrazovanjei

d) zdravstvene aspekte (UNDP, 2006).

Ovaj koncept se koristi da opise grupu ljudi ,koji su isklju¢eni od uobicajenih
aktivnosti u ekonomskoj, socijalnoj i politickoj sferi (UNDP, 2010). Pojam 'socijalne
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ekskluzije' uglavhom je povezan sa statusom kod zaposljavanja u evropskim
zemljama - nedostatak posla (nezaposlenost), niske zarade i zaposlenost u
neformalnom sektoru privredivanja bez socijalne zastite i penzionog osiguranja
(Paugam, 1995).

Vrste i forme socijalne ekskluzije variraju od zemlje do zemlje u pogledu njihove
percepcije i razvoja. Debata o socijalnoj ekskluziji u evropskom kontekstu dovela
je do razvoja koncepta u dva smera:a) fokus na faktore koji dovode do siromastva
i b) razvoj multidimenzionalnog koncepta koji se ne dovodi u direktnu vezu sa
prihodima (Berghman, 1995). Posledice socijalne ekskluzije (NGEC, 2011),
odrazavaju se na:

— Siromastvo;

— Politi¢ku iskljucenost i diskriminaciju;

— Ogranicen pristup obrazovnim mogucnostima;

— Problem identiteta;

— Negativne stereotipe.

POJAM | VRSTE DISKRIMINACIJE

Pojam diskriminacije se razlikuje od pojma socijalne ekskluzije, iako mnogi izmedu
ova dva pojma stavljaju znak jednakosti. U drustvenom sistemu diskriminacija se
najcesce javlja u oblasti rada i zaposljavanja, postupka pred organima javne vlasti,
obrazovanju i stru¢nom usavrSavanju, zdravstvu, pruZanju javnih usluga,
koriséenju objekata i povrsina, i stanovanju (EurActiv, 2013).

Mnoga istrazivanja pokazuju da postoji veliki broj vrsta diskriminacije u evropskim
zemljama, koja je posebno dosla do izrazaja tokom ekonomske krize. U najvecoj
meri se diskriminacija odrazava na Rome, tj. izmedu 70 i 80 posto Evropljana se
prilikom anketiranja izjasnilo protiv. Roma (VOA, 2009). Prema nekim
pokazateljima, najveéi stepen diskriminacije prema Romima dolazi do izrazaja
prilikom njihovog zaposljavanja. Ona je posebno ispoljena u Rumuniji i Bugarskoj,
gde su Romi procentualno najviSe zastupljeni u strukturi ukupnog stanovnistva
pomenutih zemalja (Kirova, 2014). Ovakav stav Evropljana im onemogucava da se
u vecoj meri integrisu u ekonomski, socijalni i politicki Zivot zemalja u kojima Zive.
Pored toga, diskriminacija je u velikoj meri prisutna i kod zaposljavanja lica starijih
od 55 godina. Novija literatura navodi da starosna diskriminacija nastaje kada se
uzimaju u obzir godine kod donosenja odluke kod zaposljavanja, umesto da se ta
odluka donosi na bazi zasluga pojedinca,iskustva i kvaliteta kod obavljanja poslova
(Gutek, Cohen, i Tsui, 1996; Ngo, Tang & Au, 2002; Riger i Galligan, 1980) su istakli
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vidljive socio-psiholoske i fizioloske razlike koje se uzimaju u obzir kod starosne
diskriminacije (Radovi¢-Markovi¢, 2012).

DISKRIMINACIJA KOD ZAPOSLJIAVANJA U SRBUJI

U Srbiji se mogu primetiti razliciti oblici diskriminacije kod zaposljavanja. Ona
posebno dolazi do izrazaja kod zaposljavanja mladih Zena u njihovom
reproduktivnom periodu. Njima se najcesé¢e nude kratkoroc¢ni poslovi i poslovi na
odredeno vreme, kako bi se smanijili troSkovi placanja porodiljskog odsustva ili
odsustva zbog brige oko dece. Starija lica imaju takode veliki rizik od
marginalizacije, kao i starije Zene od 55 godina Sto potvrduju i nedavna
istrazivanja. Naime, prema sprovedenim istraZivanja, u Srbiji joS postoji
diskriminacija lica izmedu 55 i 64 godine starosti u pogledu zaposljavanja, koja se
ogleda kroz njihovu nedovoljnu traznju na trZistu rada (Radovi¢-Markovié¢, 2011).
Razlozi tome su viSestruki. Pre svega, misli se da su stariji radnici manje
produktivni, nemaju odgovarajuca znanja, sporije prihvataju promene i nisu
spremni da se usavrsavaju i prilagodavaju savremenim zahtevima radnog mesta
(Radovi¢-Markovi¢, 2012a). Naime, posmatranjem strukture nezaposlenih lica po
godinama starosti u Srbiji, uoCava se da je u kategoriji lica izmedu 50 i 64 godina
bilo 192.408 lica ili 25,9% od ukupnog broja nezaposlenih (NSZ, oktobar 2014).
Analizom kretanja stope nezaposlenosti lica radnog uzrasta (55 - 64 godina), u
periodu od 2004. do 2014., primetan je stalni rast stope njihove nezaposlenosti, tj.
sa 7,8 odsto u 2004 na 12,2 odsto u 2010 (Radovi¢-Markovi¢ 2011) i 14,2% u 2014
(NSZ, oktobar 2014). Drugim recima, stopa nezaposlenosti starijih lica od 55
godina se skoro udvostrucila za poslednjih deset godina (Grafikon 1).

Medu nezaposlenim licima u ovoj starosnoj grupi,zene su Cinile 42% (NSZ, oktobar
2014). Ovako visoka zastupljenost Zena u strukturi nezaposlenih lica starijih od 55
god. objasnjava se postojanjem stereotipima, koji se manifestuju kod poslodavaca
prilikom njihovog zaposljavanja. Po njima, Zene u ovoj starosnoj dobi nisu
dovoljno spremne da odgovore svojim radnim zadacima, nisu dovoljno fizicki
atraktivne, nemaju savremena znanja i nisu spremne da se usavrSavaju. Uprkos
ovakvim stereotipima, novije istraZivanje je pokazalo da su radnici oba pola
spremni da se usavrSavaju i uce, zasta im potrebna odgovarajuéa podrska
(Radovi¢-Markovi¢, 2012). Ta podrska je vazna istovremeno od strane drzave i
obrazovnih institucija. U zemljama gde zbog postojanja stereotipa Zene tesko
dobijaju posao u formalnoj ekonomiji, liSene su sredstava za Zivot (Hill i Macan,
1996). To ih prisiljava da rade u neformalnom sektoru, Sto je slucaj i sa
diskriminisanim licima u Srbiji. 1z tih razloga, ukljucivanje starijih lica u razvoj
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drustva doprinosi njihovoj dobrobiti, kao i dobrobiti drustva u celini. Stoga je
neophodna inkluzija starijih lica kroz promociju njihovog socijalnog, ekonomskog i
intelektualnog doprinosa drustvu i kroz pruzanje im mogucnosti da donose odluke
na svim nivoima.

Grafikon 1. Kretanje stope nezaposlenosti lica starijih od 55 god . u Srbiji,
(2004-2014)

0 0Nos _—-—-—t

Izvor: Autor uradio na osnovu podataka NZS-a

Takode, premalo ljudi s invaliditetom je u mogucnosti da nadu zaposlenje u Srbiji.
U Srbiji je na posao ¢ekalo oko 15.500 osoba s invaliditetom (31. juna 2014), od
kojih je oko 5.000 Zena, dok je u Vojvodini bez posla bilo oko 5.300 osoba s
invaliditetom, a medu njima je 1.500 Zena. Diskriminacija nastaje u onim
slucajevima kada se kandidat za posao, i pored potrebnih kvalifikacija, ne uzima u
obzir zbog svoje invalidnosti.

Zaposljavanje osoba sa invaliditetom, a posebno osoba sa intelektualnim
teSko¢ama, veoma je vaino, s obzirom na to da je re¢ o grupi ljudi koja je
decenijama bila iskljucena iz svih drustvenih tokova, Sto je rezultiralo
nedostatkom vestina i nedostatkom mogucnosti da se nadu na trzistu rada. U
Zakonu o profesionalnoj rehabilitaciji i zaposljavanju lica sa invaliditetom
Republike Srbije (SI. glasnik RS 36/2009), invalidi su prepoznati kao grupa na koju
posebno treba obratiti paznju s obzirom na krajnje nisku stopu zaposlenosti. Ovaj
Zakon je nastao kao pokusaj da se odgovori na visoku stopu nezaposlenosti, ali i
nemogucnosti zaposljavanja osoba sa invaliditetom u Srbiji (Milanovié, et. al.
2012). Uprkos donetom Zakonu, on se dosledno ne sprovodi u praksi. Daleko
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najvecu prepreku zaposljavanju predstavlja stav poslodavaca prema licima sa
invaliditetom. Mera kojom osoba sa invaliditetom ostvaruje pravo na obrazovanje
i zapoS$ljavanje, predstavlja meru u kojoj moZe razviti svoje potencijale i postati
aktivni ¢lan drustva (Odovi¢, Rapaic i Nedovi¢, 2008, str. 189).

Drustveni poloZaj Roma u Srbiji je takode veoma nepovoljan. To pokazuju stope
zaposlenosti Roma i raseljenih osoba,koje su izmedu 5 i 10 posto niZe od prosecne
stope ukupne zaposlenosti (Radovi¢-Markovi¢ & Chair, 2010). Najnoviji podaci
pokazuju (31. juna 2014), da je u Srbiji bez posla bilo oko 23.706 Roma, od kojih
10.800 Zena, a u Vojvodini je nezaposleno 6.150 Roma, a medu njima je oko 2.900
Zena (Centar za razvoj sindikalizma, 2014). Radnici koji pripadaju tim grupama
stanovniStva su siromashni i viSe je verovatno da ¢e biti angazovani u neformalnom
sektoru privredivanja (Radovi¢-Markovi¢, 2010).

Postoji misljenje da bi se ovaj problem znatno umanjio primenom ostrih kazni za
one poslodavce koji kod raspisivanja konkursa za nova radna mesta odreduju
starosne granice, pol, versku ili eticku pripadnost (Radovi¢ Markovié¢, 2012).
Medutim, Srbija joS nema razvijene pravne mehanizme protiv diskriminacije, sto
odlikuje mali broj procesuiranih dela. Takode, propisi se ¢esto pogresno razumeju
i tumace. Stoga se mnogo ocekuje od sprovodenja Strategije prevencije i zastite
od diskriminacije, koja je doneta u Srbiji za period 2013-2018. Ona pruZa presek
stanja na planu sprecavanja diskriminacije i prepoznaje devet osetljivih drustvenih
grupa (Rome, izbeglice i interno raseljena lica, osobe sa invaliditetom, ruralno
stanovnistvo, ruralno stanovnistvo u jugoistocnoj Srbiji, ruralno stanovnistvo koje
ne poseduje zemlju, neobrazovane, kao i Zene, mlade (15-24 godine) i starija lica
(50-64 godina) i daje mere za unapredenje njihovog polozZaja (EurActiv, 2013).

METODOLOGIA

IstraZzivanje je sprovedeno u 10 nevladinih organizacija i udruzenja Roma, lica sa
invaliditetom i raseljenih lica sa teritorije Republike Srbije.

Uzorak je obuhvatio 104 ispitanika, medu kojima je ucesée uzelo 62% Zena i 38%
muskaraca u obe grupe ispitanika (Grafikon 2).

U istrazivanju se poslo od hipoteza:
— H1: Nedostatak odgovaraju¢ih obrazovnih programa prema potrebama
marginalizovanih grupa u Srbiji je glavni uzrok njihove socijalne
iskljucenosti i nemoguénosti zaposljavanja;
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— H2: Marginalizovane grupe stanovnistva u Srbiji vide najvecu Sansu kod
zaposljavanja u socijalnom preduzetnistvu;

— H3: Lica sa invaliditetom ne mogu da se zaposle zbog stereotipa da imaju
nedostatak radnih sposobnosti i da kao takva predstavljaju trosak za
poslodavca,a ne resurs.

Grafikon 2. Struktura ispitanika prema polu

lzvor: Autor
Za svako pitanje u upitniku ponuden je odgovor pomocu kojeg su ispitanici
procenjivali koliko se slazu sa navedenom tvrdnjom u obliku cetvorostepene

Likertove skale (1- mali, 2-srednji 3-znacajan, 4-veoma znacajan).

Tabela 1. Anketirani prema godinama starosti

Godine <30 30-40 41-50 51-60 >60
Broj 7 27 15 42 9

Izvor: Autor

Medu ispitanicima ,najvise je bilo lica u starosnoj dobi izmedu 51 i 60 godina
(tabela 1). U strukturi anketiranih lica prema uce$¢u pojedinih kategorija
marginalizovanih lica ,najviSe uces$c¢a su imali invalidi (54%), zatim izbegla lica
(21%) i Romi (15%). Medu ostalim se ubrajaju lica koja se nisu deklarisala kojoj
grupi pripadaju. Posmatrano po polu, Zene su jedino prednjadile medu
ispitanicima koje pripadaju grupi invalida sa 43% uceséa, dok su u ostalim
grupama muskarci bili viSe zastupljeni od Zena (grafikon 3).
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Grafikon 3. Struktura anketiranih prema polu i ucescu pojedinih kategorija

marginalizovanih i drugih lica
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Izvor: Autor

REZULTATI ISTRAZIVANJA | DISKUSIJA

Istrazivanje je pokazalo da ispitanici smatraju da je najmanja eskluzija na bazi
ekonomskog statusa (1), a najveca na osnovu godina starosti i obrazovanja (3) i
(4). Odmah zatim dolazi eskluzija na bazi zdravstvenog hendikepa (2). (Grafikon 4).

Grafikon 4. Ekskluzija marginalizovane grupe stanovnistva na osnovu ekonomskog
statusa, godina starosti,obrazovanja i zdravstvenog hendikepa

N
NN

Izvor: Autor
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Eksluzija na bazi obrazovanja i godina starosti je po misljenju ispitanika
najzastupljenija. To se objasnjava zbog Cinjenice da je re¢ najvise o mladim licima
koja napustaju proces obrazovanja, kao i o starijim licima od 50 godina koja su
pretezno nisko kvalifikovana. Medu licima koja napustaju Skole, najviSe je Roma.
Razlozi za napustanje obrazovnog procesa mogu da budu mnogostruki (oster i
Norton, 2012):

(i) nacin na koji se nastavnici ophode prema njima (bez postovanja);

(ii) u€enici reaguju na rasno uznemiravanje, koje skole ne resavaju adekvatno;

(iii) neuspesno zavrsavaju domade zadatke;

(iv) nedostatak roditeljske saradnje i podrske deci da se Skoluju rezultira
napustanjem skole.

Njima treba dodati i razloge druge prirode,kao sto su :

(v) Nedostatak kvalitetnog obrazovnog programa za Rome i druge
marginalizovane grupe;

(vi) nizak nivo samopostovanija i Zelje za sticanjem novih znanja;

(vii) nedostatak materijalnih uslova da se obrazuju;

(viii) nedovoljna drustvena podrska ili nemoguénost da uce, s obzirom da su
prinudeni da se snalaze kako bi preziveli.

Za predmet nasSeg istraZzivanja u ovom radu su uzeta Cetiri faktora od (v) do (viii),
¢iji su rezultati prikazani u grafikonu 5.

Grafikon 5. Zasto marginalizovane grupe stanovnistva brZe napustaju obrazovni
proces u poredenju sa drugim grupama stanovnistva?

68%

15%
10%

[
- - B

nema kvalitetnog Zelja za sticanjem nedaostatak moraju da rade kako
obrazovnog Znanja jc niska mat.sred. | bi sc izdrzavali
programa drustvene podrike

Izvor: Autor
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Na pitanje, “zbog ¢ega marginalizovane grupe najvise napustaju proces redovnog
obrazovanja?“, najvedi broj ispitanika smatra (68%) da su nedostatak materijalnih
uslova i nedovoljna drustvena podrska glavni uzroci ovakvom stanju. Na drugom
mestu je nedostatak obrazovnih programa (15%), a potom po svom znacaju
zauzimaju nemogucénost da se obrazuju, s obzirom da moraju da rade kako bi se
izdrzavali (10%) i nedostatak Zelje za sticanjem novih znanja (7%) (Grafikon 6).

Grafikon 6. U kom pravcu treba da se menjaju programi edukacije kako bi se
podstaklo ucenje i inkluzija marginalizovanih grupa stanovnistva?

37%
3% i

259

5%

LiCia Ga pOGsariniu Li€ida Ga Goprincsu

kreat. | kog.sposobnosti  briem zaposljavanju

ya Gia i Ginioguce

sticanje pred. Veétina

Izvor: Autor

Analiza vrSena na osnovu odgovora ispitanika na pitanje,” u kom pravcu treba
menjati obrazovne programe u cilju podsticanja ucenja i inkluzije marginalizovanih
grupa?”, pokazala je da su ispitanici gotovo podjednaku vaznost dali programima
koji ¢e da odgovaraju njihovim potrebama (37%) i onima koji doprinose briem
zaposljavanju (33%). Po znacaju je na treéem mestu sticanje preduzetnickih
vestina (25%), dok po njima podsticanje kreativnosti i kognitivnih sposobnosti ne
treba da se nade medu prioritetima (5%) (Grafikon 7). Iz predoéenih podataka
mozZemo videti da su ispitanici potpuno svesni Cinjenice da bez odgovarajucih
programa prilagodenih njihovim potrebama ne mozZe se ocekivati i njihovo brze
zaposljavanje, koje predstavlja jednu od osnovnih dimenzija iskljuenosti i
siromastva. , Iskljuenost iz sfere rada ne uslovljava samo deprivaciju u postizanju i
odrzavanju adekvatnog nivoa primanja i finansijsku sigurnost, ve¢ uzrokuje i
ozbiljnu iskljucenost iz socijalnih mreza koje se pletu na radnom mestu” (Cvejic,
Babovi¢, Pudar, 2010).
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Grafikon 7. Zbog cega je oteZano zaposljavanje marginalizovane grupe
stanovnistva u Srbiji ?
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Izvor: Autor

Da bi se proverilo zbog Cega je oteZano zaposljavanje marginalizovanih grupa
stanovniStva u Srbiji, ponudili smo ispitanicima cetiri moguc¢a odgovora: 1.
Nepravovremenost donosenja odgovarajucih zakonskih propisa; 2. Negativan
uticaj stavova poslodavaca prema ovoj grupi stanovnistva; 3. Stereotipi u pogledu
njihovog teskog prilagodavanja i uklapanja u radni kolektiv od strane drugih
zaposlenih i 4. Nedovoljni mehanizmi zastite od njihove diskriminacije kod
zaposljavanja. Najvedi broj anketiranih se izjasnilo da zbog postojanja stereotipa,
tesko se dobija posao u formalnoj ekonomiji (50%).

Grafikon 8. Gde treba svoju sansu kod zaposljavanja da nadu marginalizovane
grupe stanovnistva?
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Izvor: Autor
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Osim toga, nase istrazivanje je pokazalo da iako postoje odgovarajuci zakoni ,oni
se ne postuju dovoljno. Imajuéi to u vidu,osecaju se nedovoljno zasticeni u
pogledu njihovog diskriminisanja kod zaposljavanja (Grafikon 8).

Nasi ispitanici najvecu Sansu kod zaposljavanja vide u javhom sektoru, pri cemu
smatraju da bi on trebao da bude bolje iskoriS¢en za njihovo ukljucivanje u proces
rada (41%). Ovako visoku opredeljenost za zaposljavanje u javhom sektoru moze
se objasniti ¢injenicom da generalno nezaposleni u Srbiji, ukljucujuéi i
marginalizovane grupe, vise preferiraju trajno zaposlenje i biraju za poslodavca
drzavne firme, nego rad u neformalnom sektoru ili po ugovoru. Naime,drzava se
smatra pozeljnim poslodavcem zbog redovnosti mesecnih prihoda. Takode, vedi
broj ispitanika smatra da bi i socijalno preduzetnistvo moglo da apsorbuje znatan
broj nezaposlenih invalida, starijih i izbeglih lica, kao i svih ostalih koji su socijalno
isklju€eni ili 35%. Cinjenica je da socijalno preduzetni$tvo moze u velikoj meri da
posluzZi kao sredstvo, koje treba da kanaliSe socijalnu transformaciju drustva kroz
zaposljavanje lica sa invaliditetom i ostalih marginalizovanih grupa. Ona mogu da
ponude nove programe za zaposljavanje i saradnju izmedu drustvenih i privatnih
firmi. Na taj nacin socijalna preduzeca predstavljaju efikasan model poslovanja,
kojim se smanjuje siromastvo. Pored izraZzenog socijalnog segmenta, svoje prihode
ostvaruju na ekonomskim principima poslovanja, ¢ime imaju i znacajnu ulogu u
povecanju BDP-a (NZS, 2014). U socijalno preduzetnistvo se pored neprofitnih
organizacija, u€vrséuju i hibridne organizacije koje kombinuju profitne i neprofitne
elemente, kao Sto su na primer “sigurne kuce” ,koje pocinju biznis obuke i
zaposljavanja svojih sti¢enika (Radovié-Markovi¢, 2009). Medutim, po misljenu
mnogih stru¢njaka, potencijal koji nudi socijalno preduzetnistvo se ne koristi u
dovoljnoj meri u Srbiji (Radovi¢-Markovié, 2009; Milanovi¢, 2012). Razlog tome se,
pre svega, moze naci u nepostojanju jasno definisanog zakonskog okvira za razvoj
socijalnog preduzetnistva. Pored mogucnosti nalaZenja zaposlenja u socijalnim
preduzec¢ima, marginalizovane grupe mogu da se orijentiSu na zaposljavanje u
javnim preduzecima ili da pokrenu vlastiti biznis i samozaposle se. Za privatan
biznis se opredelilo 20% anketiranih, dok svega 8% je bilo onih koji su dali kod
zaposljavanja prednost porodi¢nom biznisu.

Razlog tome S$to se maniji broj ispitanika opredelio za pokretanje vlastitog biznisa
moZe se objasniti nedostatkom preduzetnickih vestina i znanja koje ih cesto
osujecuju u preduzetnickim namerama. Naime, pomenuto i slicha istraZivanja
zakljucuju da obuka u domenu preduzetnistva i sticanje prakti¢nih znanja direktno
imaju uticaj na preduzetnicke kompetencije. Shodno tome, ova saznanja mogu da
budu veoma podsticajna za obrazovne institucije da investiraju u ove programe i
vrse obuku na svim nivoima obrazovanja, pocevsi joS od najranijeg uzrasta dece.
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Na duZi rok to moZe da ima vrlo pozitivne efekte na ekonomski razvoj, preko
razvoja preduzetnicke kulture medu mladima (Radovi¢-Markovié, 2012).

Grafikon 9. Na kome leZi najveca odgovornost za poboljsavanje poloZaja ove grupe
stanovnistva?

Izvor: Autor

Na pitanje ko je najviSe odgovoran za poboljSanje poloZaja ove grupe
stanovnistva, ispitanici su se u najvecem broju opredelili za vladina tela i institucije
(57%). Pre svega,misli se na osnivanje posebnog fonda za finansiranje obuke ovih
lica, zatim da drZava treba da omogudi fleksibilnije uslove rada (rad od kuce,
fleksibilnije radno vreme i dr.). Odmah iza vladinih tela su po znacaju obrazovne
institucije (33%), koje moraju da rade u sadejstvu sa vladinim institucijama u radu
na programima koji treba da ubrzaju inkluziju marginalizovanih grupa (Grafikon 9).
Medutim, iako su ispitanici uglavhom zanemarili znacaj nevladinog sektora,
njegova uloga u borbi protiv diskriminacije je od izuzetnog uticaja. U cilju
iskorenjivanja te pojave, grupa nevladinih organizacija u Srbiji, osnovala je tokom
2005. Koaliciju protiv diskriminacije. Ona se od osnivanja bavila pripremom
zakona o zabrani diskriminacije i zakona protiv diskriminacije osoba sa
invaliditetom, i lobirala za usvajanje oba zakona (EurAktiv, 2013).

Najveéi broj ispitanika smatra da se u Srbiji sporo poboljSava polozaj
marginalizovanih grupa zbog nedostatka finansijskih sredstava (64%) i zbog toga
S$to nisu izdvojeni kao prioritetni problem za resavanje, dok ostali razlozi su gotovo
zanemarljivi (Grafikom 10).
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Grafikon 10. Iz kojih razloga se sporo poboljsava poloZaj marginalizovanih grupa u
Srbiji?

° 1%

nedostatak fin. Sred. nisu na listi drustv. Zajed. Nije iz drugih razloga

Izvor: Autor

ZAKLJUCAK

Ekspanzija obrazovnih institucija ne dovodi sama po sebi do smanjenja
nejednakosti u pogledu dostupnosti obrazovanja zasnovanoj na socijalnom
poreklu (Desai i Kulkarni, 2008). Rezultati naSih istraZivanja su pokazali da
obrazovanje nedovoljno prati potrebe marginalizovanih grupa. Takode, na osnovu
dobijenih rezultata moZzemo videti da su ispitanici potpuno svesni Cinjenice da bez
odgovarajucih programa prilagodenih njihovim potrebama ne moZe se ocekivati i
njihovo brze zapoSljavanje, koje predstavlja jednu od osnovnih dimenzija
iskljuenosti i siromastva. Osim toga, ispitanici nisu pokazali ocekivano
interesovanje za samozaposljavanje i pokretanje vlastitog biznisa. Razlog tome
moze se naci u nedostatku preduzetnickih vestina i znanja, koje ih ¢esto osujecuju
u preduzetnickim namerama. Shodno tome,ova saznanja mogu da budu veoma
podsticajna za obrazovne institucije da investiraju u ove programe i vrse obuku na
svim nivoima obrazovanja — u formalnoj i neformalnoj edukaciji. IstraZivanje je
pokazalo da marginalizovane grupe ocekuju veéu odgovornost drzave i pogledu
reSavanja njihovog poloZaja. Pre svega, u nedostatku materijalnih uslova i
nedovoljne drustvene podrske, marginalizovane grupe najviSe napustaju proces
obrazovanja i ostaju bez potrebnih kvalifikacija i znanja potrebnih za ekonomsku i
socijalnu inkluziju. Ovakvo misljenje je izrazilo ¢ak 68% nasih ispitanika. Da bi stekli
odgovarajucée obrazovanje koje bi bilo u funkciji njihovog zaposljavanja, ocekuje se
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osnivanje posebnog fonda za finansiranje obuke ovih lica i monitoring kvaliteta
programa obuke u skladu sa wunapred postavljenim standardima. U
protivhom,obrazovanje i dalje neée biti podjednako dostupno svima, $to ée uticati
na njihovu iskljucenost. Ispitanici takode ocekuju da im driava omogudi
fleksibilnije uslove rada (rad od kuce,fleksibilnije radno vreme i dr.), kao i da
koristi sve mehanizme za njihovu zastitu od marginalizacije kod zaposljavanja.

Na osnovu naSih razmatranja, hipoteza H1 je delimi¢no potvrdena. Naime,
nedostatak  odgovaraju¢ih  obrazovnih  programa  prema  potrebama
marginalizovanih grupa u Srbiji nije jedini i glavni uzrok njihove socijalne
iskljucenosti i nemogucnosti zaposljavanja. Pored nedostatka odgovarajuéih
obrazovnih programa, razloge visokoj stopi nezaposlenosti maginalizovanih grupa
treba traZiti u velikom broju faktora koji su tesno povezani. Tu se ubrajaju , pad
bruto-drustvenog proizvoda, smanjenja produktivnosti, visoka ukupna
nezaposlenosti, postojanje budZetskog deficita, nedovoljna drustvena podrska i
izostanak problema marginalizovanih grupa medu prioritetna pitanja drustva,
zatim postojanje stereotipa vezanih za njihove radne i druge sposobnosti,
nedovoljno primenjivanje mera i mehanizama njihove zastite, nedovoljna
zainteresovanost poslodavaca da investira u njihovu obuku i drugih. Shodno svim
ovim razlozima koji se nalaze u osnovi visoke stope nezaposlenosti, ekonomski
razvoj Srbije bi bio osnova za vece investicije u obrazovanje ovih grupa i podizanje
nivoa njihovog znanja i kvalifikacija. Kao glavna rezultanta svega toga bi bila i
njihova veéa zaposlenost, pad siromastva i socijalna inkluzija. Stoga, moze se
zakljuciti da pitanja socijalne iskljuenosti treba da reSavaju zajednicki vlada,
poslovni i obrazovni sektor, kako bi se pomoglo marginalizovanim grupama na
putu njihovog socijalnog ukljucivanja

Hipoteza H2 da marginalizovane grupe stanovnisStva u Srbiji preferiraju da nadu
svoju Sansu kod zaposljavanja u socijalnom preduzetniStvu, nije potvrdena od
strane nasih ispitanika. Naime, oni su prednost dali javhom sektoru u odnosu na
socijalno preduzetnistvo. To se objasnjava Cinjenicom da nisu dovoljno informisani
o moguénostima koje im ono pruZa, ali i u njegovoj nedovoljnoj razvijenosti u
Srbiji. Prema pokazateljima nedavnog istraZivanja, socijalna preduzeéa u Srbiji
doprinose sa 0,2% bruto domacem proizvodu (BDP) i ucestvuju sa 0,6% u
zaposlenosti (EurActiv, 2014).

Hipoteza H3 da lica sa invaliditetom ne mogu da se zaposle zbog stereotipa da
imaju nedostatak radnih sposobnosti je u potpunosti potvrdena ovim
istrazivanjem. Posebnu ekskluziju imaju lica sa ve¢im stepenom invaliditeta i Zene
s obzirom da dominira stereotip kod poslodavaca da oni predstavljaju trosak jer



Uticaj obrazovanja na smanjenje nezaposlenosti i rast preduzetnickih poslova 411

nemaju radne sposobnosti. To je opredeljujuée kod njihovog angaZovanja.
Medutim, invalidna lica mogu kroz odgovarajucu obuku i zapoSljavanje koje
odgovara njihovim kompetencijama i radnim sposobnostima da budu korisna kako
za sebe i svoje porodice, tako i za drusStvo u celini. U skladu s tim, potrebno je
podsticati poslodavce da se opredeljuju za zaposljavanje osoba sa invaliditetom
umesto za uplacivanje penala u fond i posebno pomagati velikim firmama i
sistemima koji unutar svoje organizacije mogu imati ¢itave radionice u kojima rade
osobe sa invaliditetom. Takode, potrebno je praviti partnerstva sa NSZ i sa
lokalnim samoupravama kako bi se poslodavcima bolje plasirale informacije o
zakonskim mogucnostima i radnim sposobnostima osoba sa invaliditetom.
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SUMMARY

THE ROLE OF EDUCATION IN REDUCING UNEMPLOYMENT OF
MARGINALIZED GROUPS AND ITS IMPACT ON THE GROWTH OF
THEIR ENTREPRENEURIAL ACTIVITIES IN SERBIA

Education undoubtedly gets increasingly important role with regard to the
changed labor market in the world for the last ten or more years .In line with this,
in the new knowledge economy, lack of skills can lead to even more
marginalization and exclusion. Progress in strengthening these objectives should
be viewed within the possibilities of each country. Accordingly, there are many
national, regional and global initiatives to improve the quality of education and
the number of educational programs and institutions. This work is focused on the
impact of education on employment opportunities for marginalized groups
through starting their own business or entrepreneurial work in social enterprises.
The sample included 104 respondents. A survey was conducted in 10 non-
governmental organizations linked to people with disabilities, immigrants and
Roma organisations in Serbia. Based on research results, the author of the work
concludes that the respondents did not show the expected interest in self-
employment and business start-ups, as well as employment in social firms . In
addition, the survey showed that respondents gave priority to employment in
public enterprises . It can be explained by the fact that they are not enough
informed about the possibilities which provides entrepreneurial dimension of
social enterprises, but also in insufficient development of social entrepreneurship
in Serbia.

Key words: exclusion, discrimination, social inclusion, entrepreneurship, education,
employment, marginalized groups
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ANALIZA USKLADENOSTI VISOKOG OBRAZOVANIJA SA
TRZISTEM RADA UZ PRIMENU STRATEGIJE EVROPA 2020

Andrea Andrejevi¢ Pani¢'

Apstrakt

Predmet rada je identifikacija i analiza trendova u sektoru visokog obrazovanja
Republike Srbije i njihova uskladenost sa potrebama na trZistu rada. U radu ce se
analizirati povezanost sektora visokog obrazovanja sa trZistem rada i mogucnosti
njihove modernizacije radi povecavanja ,Sansi za zaposljavanje mladih”. Prema
strateskim smernicama strategije ,Evropa 2020” harmonizacija njihovog odnosa
moZe da utice na zadovoljenje traZnje i ponude na trZistu rada. Istovremeno, drugi
cilj inicijative Evropske Komisije ,Agenda za nove vestine i poslove: evropski
doprinos punoj zaposlenosti” se odnosi na povecanje vestina i znanja radne snage,
kako bi se ona uspesno prilagodavala brZoj dinamici radnog okruZenja. Cilj ovog
rada je da ispita odnose i utvrdi veze izmedu ponude iz sektora visokog
obrazovanja i traZnje sa trZista rada. Znacaj ove teme je podsticanje modernizacije
rada visokoobrazovnih institucija radi osiguranja kvaliteta obrazovnih profila kako
bi se podstaklo sticanje znanja i vestina koja su traZena na trZistu rada, Sto
povecava potrebu za kreiranjem novih radnih mesta. U prvom delu radu
predstavijaju se kvantitativni ciljevi i analiza indikatora postojeceg stanja na
trzistu Evropske unije prema strateskim smernicama strategije ,,Evropa 2020”. U
drugom delu rada analizira se aktuelno stanje u sektoru visokog obrazovanja i
trziste rada Republike Srbije.

Kljuéne reci: Visoko obrazovanje, TrZiste rada, Zaposlenost mladih, Strategija
Evropa 2020, Republika Srbija.

! Andrea Andrejevi¢ Pani¢, MA, istraziva¢-saradnik, Univerzitet Edukons, Sremska

Kamenica, andrea.andrejevic@educons.edu.rs
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UvoD

Vedina strateskih smernica Strategije razvoja obrazovanja u Srbiji do 2020. godine,
u pogledu razvoja i finansiranja sektora visokog obrazovanja u Srbiji proisticu iz
strategije , Evropa 2020“ i opisuju nacine na koje sistem obrazovanja moZe da
postane kompetetivan deo Evropskog prostora visokog obrazovanja kako bi
postao privlatdan za medunarodnu saradnju. Takode, strategija ,Evropa 2020”
naglasava da put kompletnog ekonomskog oporavka mora da bude zasnovan na
kreiranju novih radnih mesta. Modernizacija sektora visokog obrazovanja direktno
uti¢e na rad visokoobrazovnih institucija i njihovo poslovanje u celini. Sa jedne
strane, one formiraju visokoobrazovne profile dok sa druge strane, one
odgovaraju na potrebe radne snage na trziStu rada. Sistematizacija potreba trzista
rada i njihova harmonizacija sa sektorom visokog obrazovanja omogucava
izbalansiranu privrednu aktivnost i podsticanje rasta stope zaposlenosti. Saradnja
izmedu visokobrazovnih institucija i privrede se namece kao ocigledan i
neminovan proces. Efikasnost ovog sektora je direktno povezana sa efektivnoscu
na trzistu rada. Ipak, obrazovne usluge postaju tesko priustite u zemljama koje se
bore sa visokim procentima siromastva i recesijom uz visok procenat
nezaposlenosti, s toga se broj studenata koji odustaju od studija moze dalje
povecavati. Shodno takvoj ekonomskoj atmosferi, vrlo je vazno pratiti ovaj trend
smanjenja diplomiranih studenata. lako strateSske smernice strategije ,Evropa
2020“, koje se ti¢u visokog obrazovanja kao jedan od kvantitativnih ciljeva isticu
povecavanje broja upisanih studenata na visokoobrazovne institucije, isto tako se
podvladi znacaj stvaranja Sansi na trzistu rada za mlade kroz povezivanje ovih
institucija sa akterima trzista rada. Medutim, usled promene dinamike u traznji na
trziStu rada podstice se proces smanjivanja visokoobrazovane radne snage i pad
kompetencija. Usled usporavanja ekonomskih aktivnosti posle ekonomske krize,
trziSte Republike Srbije se suocava sa negativnim pritiscima na realna ekonomska
kretanja i sa padom stope zaposlenosti, Sto izmedu ostalog smanjuje Sanse za
zaposljavanje mladih. S toga, multidisciplanirni pristup na trzistu rada se zahteva i
sve CeSce se obrazovni profili moraju prilagoditi novonastalim promenama. U
prvom delu rada, predstavljaju se osnovni ciljevi strategije ,Evropa 2020“ i
rezultati koji su postignuti primenom strateskih smernica. Analiziraju se nacini
njihove implementacije u nacionalne ekonomije zemalja ¢lanica Evropske unije, sa
fokusom na sektor visokog obrazovanja i trZista rada i njihove uskladjenost kada je
u pitanju zaposljavanje mladih. U drugom delu rada, predstavljaju se osnovni
parametri sektora visokog obrazovanja i kapaciteta trZista rada Republike Srbije,
kao i njihova uporedna analiza. Identifikuju se i uocavaju osnovni nedostaci u
odnosu na strategiju ,,Evropa 2020“. Osnovni cilj ovog rada je uspostavljanje veza i
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utvrdivanja predloga i nacina za povezivanje ova dva sektora kako bi se uticalo na
stopu zaposlenosti mladih. Dopunski ciljevi ovog istraZivanja podrazumevaju
ispitivanje odnosa postojeéeg stanja i trendova na trzistu rada i u sektoru visokog
obrazovanja kako bi se identifikovali metodoloski pristupi uredivanja ovog odnosa,
s osvrtom na smernice strategije ,Evropa 2020“. Znacaj ovog istraZzivanja je
podsticaj uskladivanju obrazovnih profila i potreba sa trziSta rada kao i doprinos
razvoju kapaciteta trzista rada koji bi u perspektivi olaksali zaposljavanje mladih i
na taj nacin uticali na povecanje stope zaposlenosti i omogucili zajednicki doprinos
razvoju privrede.

POVEZIVANJE SEKTORA VISOKOG OBRAZOVANIJA | TRZISTA RADA UZ SMERNICE
STRATEGIJE EVROPA 2020

Evropska unija je izlazak iz ekonomske krize osigurala jakim i efikasnim
ekonomskim upravljanjem i jasnom koordinacijom izmedu Evropske unije i
nacionalnih ekonomija zemalja clanica. Kroz strategiju , Evropa 2020”, Evropska
unija podstice konkurentnost privrede uz vece zaposljavanje. Osnovne smernice
ove strategije definisane su kroz pametan i inkluzivan rast i kroz povedanje
investicija u obrazovanje, istraZivanje i inovacije, zatim kroz ekonomiju odrzZivog
razvoja koja obuhvata zastitu Zivotne sredine od klimatskih promena i odrzivosti
energetskih izvora i smanjenje siromastva. Medutim, poseban akcenat se tice
otvaranja novih radnih mesta i pospesivanje zaposljavanja kod mladih. Strategija
je fokusirana na pet glavnih ciljeva u oblasti: zaposljavanja (75% starosne grupe
izmedu 20 i 64 godine da bude zaposljeno); inovacija i razvoja (3% bruto domaceg
proizvoda Evropske unije da bude investirano u tu oblast); klimatskih promena i
energetske odrZivosti (smanjenje emisije gasova koji izazivaju efekat staklene
baste na 20%, zatim 20% ukupne energije da bude iz obnovljivih izvora i 20%
povecanja energetske efikasnosti); obrazovanja (smanjenje stope ranog
napustanja obrazovanja ispod 10% i povecanje broja zavrSavanja studija starosne
grupe od 30 do 34 godine na 40%) i smanjivanja siromaStva i socijalne
iskljucenosti (tako da se broj ljudi ugrozenih siromaStvom smanji za barem 20
miliona ljudi).” Medutim, inicijativa Evropske Komisije koja treba da podri
strategiju ,,Evropa 2020” u dostizanju prvog targeta koji se ti¢e zaposlenosti je
donosenje ,Agende za sticanje novih vestina i radnih mesta”, u okviru koje
Evropska Komisija posebno skrece paznju na targete Evropske unije koji se ticu
zaposljavanja ali i smanjivanja ranog napustanja obrazovanja ispod 10% i
podsticanje upisivanja mladih na visokoobrazovne institucije ili viSe Skole

2 http://ec.europa.eu/europe2020/europe-2020-in-a-nutshell/priorities/index_en.htm



Analiza uskladenosti visokog obrazovanja sa trZistem rada 419

(najmanje 40%) kao i borbu protiv siromastva i socijalnog isklju¢ivanja. U Tabeli 1.,
mozemo pogledati uporedni pregled smernica i kvantitativnih ciljeva strategije
»,Evropa 2020” koji su vezani za ove targete. Agenda posebno podvlaci znacaj
reformi koje se ti€u povecanja fleksibilnosti i sigurnosti na trziStu rada i sticanja
novih vestina i znanja koja korespondiraju promenama u poslovnom okruzenju
zatim poboljanja uslova i kvaliteta radnih mesta.> Ovo direktno implicira
povezivanje visokoobrazovnih institucija i aktera na trziStu rada, Sto omogucuje
efikasnost u sektoru visokog obrazovanja i utiCe na stvaranje radnih mesta i
smanjivanje napustanja studija medu mladima dok se time povedava procenat
visokoobrazovne radne snage.

Tabela 1. Pregled smernica i kvantitativnih ciljeva ,, Evropa 2020“

Smernica Kvantitativni cilj
Povecéanje participacije na trziStu rada i | Povecanje stope zaposlenosti
smanjenje strukturne nezaposlenosti stanovnistva starog od 20 do 64 godine

na najmanje 75%

Razvoj obucene radne snage koja

odgovara potrebama trzista rada,
promovisanje kvalitetnih poslova i
dozZivotnog ucenja

Smanjenje stope ranog napustanja Skole
na ispod 10%, uz istovremeno povecanje

procenta stanovnistva sa fakultetskom

PoboljSanje ucinka sistema obrazovanja i diplomom na 40%

obuka na svim nivoima, kao i povecanje
ucesca osoba sa visokim obrazovanjem

Promovisanje socijalnog ukljucivanja i Smanjenje broja ljudi koji Zive ispod
borbe protiv siromastva linije siromastva za 25%

Izvor: Fondacija za razvoj ekonomske nauke-FREN (2013) Procena uticaja politika u oblasti
zaposljavanja, Beograd.

Naime, jacanje ljudskog kapitala je kljucna tacka i kriticni faktor pametnog,
odrzivog i inkluzivnhog rasta. Ujedno, to je jedan od glavnih razloga zbog cega
Evropska unija insistira na doprinosu obrazovanja buduéoj kompetentnosti
evropske privrede. Drzave clanice moraju da usaglase svoje nacionalne target i
Programe nacionalnih reformi sa okvirom strategije ,Evropa 2020“ kako bi se
dostigli evropski ciljevi. U tom smislu neke drzave ¢lanice moraju vise neke manje
da prilagode svoju obrazovnu politiku kako bi postigli odredenu stopu obrazovne
strukture stanovnisStva koja mora da bude oko 37-40% do 2020. godine. Progres ka
ostvarenju ovog cilja Evropska unija meri sa dva najvaznija indikatora:*

® http://ec.europa.eu/social/main.jsp?langld=en&catld=958
4 European Commission. DG Education and Culture. (2014) Management Plan.
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1)

2)

smanjenje broja uéenika/studenata u starosnoj grupi od 18-24 godina koji
rano napustaju Skolovanje na ispod 10% , do 2020. godine

povecanje broja diplomiranih studenata, tj. visokoobrazovanih, u
starosnoj grupi od 30-34 godine na najmanje 40%, do 2020. godine

Generalni Direktorat za Obrazovanje i Kulturu pri Evropskoj Komisiji (DG EAC) je u
MenadZment Planu za 2014. god., naglasio da za postizanje ovih ciljeva i dalje kao
glavni prioritet ostaje povecavanje radnih mesta na trzistu rada, posebno Sansi za
mlade sa posebnim fokusom na nezaposlenost mladih. Ukoliko analiziramo
podatke iz Tabeli 2., mozemo zakljuciti da se u proteklih par godina, Evropska
Komisija uspesno nosila sa uskladivanjem nacionalnih ciljeva drzava clanica sa
evropskim ciljevima strategije ,Evropa 2020“, posto osnovni indikatori beleze
uglavnom pozitivne pomake ili vrlo mala odstupanja. Medutim, indikator koji je
stagnirao je upravo stopa zaposlenost koja usporava progres i evropsku privredu a
odraZava se i na nezaposlenost mladih, koja sve viSe pogada sve drzave Clanice ali
i susedne zemlje.

Tabela 2. Pregled glavnih indikatora strategije ,,Evropa 2020“

.. Evropska unija
Evropska unija .
. . e (28 zemalja
Indikator/godina (28 zemalja ¢lanica) .
¢lanica)
2012 2013 *2020

Stopa zaposlenosti za lica radnog 68,4 68,4 75,0
uzrasta (20-64), ukupno
Deo BDP koji se investira u nau¢no 2,01 2,02 3,00
istrazivanje i razvoj, procenat BDP
Emisija gasova koji izazivaju efekat 82,14 82 80
staklene baste, pocetna godina 1990
Osnovna energetska potrosnja, 1.583,9 1.566,5 1.483
Milion TOE (ekvivalentno toni nafte)
Stopa ranog napustanja Skolovanja, 12,7 11,9 10,0
ukupan procenat
Tercijarni nivo obrazovanja za starosnu 35,9 36,9 40,0
grupu (30-34), ukupan procenat
Ljudi ugrozeni siromastvom i socijalnom 124.060 122.897 -
isklju¢enoséu, u hiljadama

Izvor:website:http://ec.europa.eu/eurostat/web/europe-2020-indicators/europe-2020-

strategy/headline-indicators-scoreboard

*projekcija za ciljeve definisane strategijom ,Evropa 2020“
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Ipak, u okviru novog radnog programa za 2015. godinu, Evropska Komisija
predlaze Novu inicijativu za ponovni rast, koja obuhvata nove prioritete za
investiranje. Na listi prioriteta, odmah pored podsticanja stvaranja novih radnih
mesta se nalazi i ulaganje u obrazovanje kao i istrazivanje i inovacije, kako bi se
osigurao napredak u zaposljavanju i fleksibilnost na trZistu rada. Nova inicijativa
predlaZe tri osnovne stavke®, koje obuhvataju novi plan za investiranje u vrednosti
od 315 milijarde evra, zatim reviziju strategije ,Evropa 2020 i promovisanje
integracije trziSta rada i mogucnosti zaposljavanja. U susret ostvarivanju tog plana,
donesen je i paket mera i akcija koje podrzavaju izmene legislative koja se odnosi
na prosirivanje moguénosti zaposlenja i integracija trzista rada i odnosi se najvise
na resSavanje problema kao Sto su dugorona nezaposlenost i nezaposlenost
mladih, u svrhu pospesivanja obucene radne snage koja poseduje potrebna znanja
i vestine na trzistu rada. Dalje, ovo ukljuCuje i implementaciju Inicijative za
zaposljavanje koja treba da obezbedi razvoj vestina i znanja i razvoj nacina za
integraciju i prevazilazenje dugorocne nezaposlenosti u Evropskoj uniji. U susret
ovoj inicijativi a posebno delu koji se odnosi na razvoj potrebnih vestina i znanja
radne snage, predlaZzu se i nove smernice u obrazovanju koje Unesco predlaZe u
svojoj Agendi za obrazovanje posle 2015. godine i kojom se iniciraju ciljevi za
bududi period u obrazovanju do 2030. godine.® Agenda poseban fokus stavlja na
razvoj pristupa celoZivotnog ucenja i sticanje znanja i vestina, posebno kod
mladih, kroz povezivanje institucija i omogucavanje brzeg zaposljavanja nakon
zavrsenih studija. Isto tako, ona naglasava vaZnost finansiranja ovog razvoja. Ona
sugeriSe da bi do 2030. godine, trebalo poveéati udeo BDP koji se ulaze u
obrazovanje, kako bi se ojacao finansijski okvir za dostizanje nacionalnih ciljeva
koji bi obuhvatao sve ucesnike i stejkholdere u obrazovanju ali i obezbedivanje
razvoja kvaliteta i definisanje parametara u obrazovanju koji bi se pratili i
razvijanje metodologije za postizanje istih.

Uporedna analiza sektora visokog obrazovanja i trziSta rada u Republici
Srbiji

Prema strateSkim smernicama strategije ,Evropa 2020“ harmonizacija potreba
trziSta rada sa sektorom visokog obrazovanja omogudava sistematizaciju kreiranja
traznje i izbalansiranu privrednu aktivnost i podstiCe rast stope zaposlenosti.
Poveéanje zaposlenosti, zahteva uredeno trziste rada i ekonomiju znanja koja je
povezana sa proizvodnjom i produktivnosti. Ovo ukljuéuje jasno ucvrséivanje veza
izmedu istraZivanja i inovacija, koje kao uslov namecu stvaranje novih vestina i

> http://ec.europa.eu/atwork/pdf/cwp_2015_new_initiatives_en.pdf
6 http://unesdoc.unesco.org/images/0022/002273/227336E.pdf
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povecanje visokoobrazovane radne snage. Dalje, saradnja visokoobrazovnih
institucija sa privredom i dalje ostaje centralni cilj u postizanju ekonomskog
napretka, stvaranju vise radnih mesta i prosperiteta. Prema tome, neefikasnost na
trziStu rada otezava i zavrSetak studija i produZava rok studiranja Sto se ogleda u
smanjenju stope zaposlenosti i dodatnom povecanju stopu nezaposlenosti.
Shodno, povecava se i broj studenata koji napustaju studije. Takode, usled sporih
promena u traznji na trzistu rada i neelasti¢nosti u sektoru visokog obrazovanja
pravi se jaz na trZistu rada i nastaje proces ,odliva mozgova“ koji usporava
privredne aktivnosti i time Steti ekonomiji nase zemlje. S toga, strategija
privrednog rasta i razvoja, povezana je sa povecavanjem potreba na trziStu rada i
kreiranju novih Sansi za zaposljavanje mladih kroz stvaranje jacih i funkcionalnijih
veza izmedu Vlade, privrede i visokoobrazovnih institucija. Na taj nacin, stvorila se
mogucénost bliske saradnje izmedu sektora visokog obrazovanja i privrede, kako bi
se osigurala kompetetivna prednost i zadovoljile potrebe sa trzista rada, Sto bi
pozitivno uticalo i na stopu zaposlenosti. U tom smislu, socijalna dimenzija
obrazovanja je postala tema koja je nezaobilazna. Kvalitet upravljanja u sistemu
visokog obrazovanja se ogleda u monitoringu ulaznih parametara tj. samog
studenta i njegovih potreba ali je takode potrebno ispratiti i izlazne parametre,
ostvarene rezultate studenta ili visokoobrazovne institucije na medunarodnom ili
nacionalnom nivou.

Ukoliko pogledamo Tabelu 3., moZemo zakljuditi da je ukupna stopa zaposlenosti
zabelezila rast tokom 2014. godine da bi u poslednjem kvartalu stagnirala i blago
opala sa 40,6% na 40,4%. Medutim, stopa zaposlenosti mladih je u istom kvartalu
zabelezila najvedi pad u odnosu na druge starosne grupe za taj period u iznosu od
1%, Sto ukazuje na nepovoljan poloZaju mladih i osetljivosti ove starosne grupe na
trziStu rada krajem prosle godine. Istovremeno, stopa nezaposlenosti za radna lica
u starosnoj grupi od 15-64 se smanjila sa 18,4% na 17,6% dok je stopa
nezaposlenosti mladih porasla sa 41,7% na 41,9%, Sto opet ukazuje na negativan
trend pri zaposljavanju mladih. Najveci pad u ovom period, beleZi stopa aktivnosti
mladih koja je iznosila 27,2% u poslednjem kvartalu 2014. godine, dok stopa
aktivnosti starosne grupe (15-64) u istom periodu iznosi ¢ak 61,2%. S toga, se
moze zakljuciti da postoji negativan trend u zaposljavanju mladih na trzistu rada i
da postoji ocigledan jaz izmedu mladih koji su zavrsili svoje studije i poslovnih
Sansi na trZistu koje odgovaraju njihovim stecenim znanjima i vestinama. Upravo
taj jaz snizava i stopu aktivnosti mladih na trZistu rada i povecava mogucnosti za
mlade ljude da nastave sa radom u inostranstvu.
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Tabela 3. Stope nezaposlenosti i zaposlenosti u 2014. godini, kvartalno

Stopa/kvartal I kvartal | Il kvartal Il kvartal | IV kvartal
Stopa nezaposlenosti 20,86 20,3 17,6 16,8
Stopa zaposlenosti 38,4 39,5 40,6 40,4
Stopa nezaposlenosti (15-64) 21,6 21,2 18,4 17,6
Stopa zaposlenosti (15-64) 48,0 49,3 50,8 50,4
Stopa nezaposlenosti mladih 51,8 52,8 41,7 41,9
(15-24)
Stopa zaposlenosti mladih 13,1 13,5 16,8 15,8
(15-24)

Izvor: Republika Srbija. Republicki zavod za statistiku. (2015). Anketa o radnoj snazi, IV
kvartal 2014. god., Beograd.

U istraZivanju koje je FREN sproveo u saradnji sa Medunarodnom organizacijom za
rad, o proceni uticaja postojecih programa za pomo¢ mladima na trzistu rada’,
spominje se nekoliko razloga koji se ticu drasti¢nog pogorsavanja uslova na trzistu
rada za zaposljavanje mladih. lzmedu ostalog, jedan od razloga se upravo tice
problematike mladih koji ve¢inom imaju srednju stru¢nu spremu, Sto na trzistu
rada karakterise radno mesto na odredeno vreme, ¢esto sa malo radnih sati, a
nasuprot tome, odrasli su uglavnhom zaposleni na neodredeno sa punim radnim
vremenom. Sa druge strane, takav poloZzaj mladih u uslovima ekonomske krize,
prolongira njihovo $kolovanje i snizava dodatno njihovu stopu aktivnosti. lako bi
prioritizacija povedavanja stope zaposlenost mladih trebala da se ogleda u
kvalitetnoj strukturi obrazovnog sistema, upravo jedna od slabosti sektora visokog
obrazovanja u Srbiji jeste upravo ,diskonekcija izmedu obrazovanja i radnog
mesta“”. Upravo, nedovoljna saradnja izmedu ekonomije i obrazovanja izaziva
nepodudaranje znanja i vedtina koje se traZe na trZistu rada.® Nepostojanje
institucionalne povezanosti izmedu sektora visokog obrazovanja i aktera na trzistu
rada, smanjuje mogucnosti rasta stope zaposlenosti medu mladima. Stvaranje
jasnih veza izmedu funkcionisanja trziSta rada i njegova povezanosti sa sektorom
visokog obrazovanja mora pocivati na osnovama razvoja moderne ekonomije.

’ Foundation for the Advancement of Economics-FREN and ILO (2012) Impact Evaluation
of active labour market programmes targeting disadvanatged youth in Serbia, Belgrade.

8 Arandarenko, M. and Ognjanov, G. (2012) Skills Surveys in Serbia: An Overview and a
Case Study, Labour Market and Skills in the Western Balkans, Foundation for the
Advancement of Economics-FREN, Belgrade, pp. 37-63.
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Moderna ekonomija se zasniva na znanju i mora da sadrzi najmanje tri osnovne
smernice razvoja, i to:’

1. ProSirivanje granice obrazovanja, kako bi visoko obrazovanje bilo
dostupno svim socijalnim grupama i to na jednakim osnovama.

2. Smanjivanje stope napustanja studija i nemogucnost istih da diplomiraju,
kako bi se povecala efikasnost obrazovnog sistema i omogudilo povecanje
investicija javnog i privatnog sektora.

3. Pospesivanje kvaliteta visokog obrazovanja i njegovog znacaja, kako bi se
osiguralo buduée zaposljavanje diplomiranih studenata kao kvalitetne
radne snage, Sto bi na dug rok obezbedilo ujedno i atraktivnost sektora
visokog obrazovanja u nasoj zemlji za potencijalne investicije i povezivanje
na globalnom nivou.

Akcioni plan za sprovodenje Strategije razvoja obrazovanja u Srbiji do 2020.
godine predlaZe ciljeve dugoroc¢nog razvoja obrazovanja koji su obavezujuéi za
obrazovni sistem u celini i za svaki njen deo, a Strategijom su definisani kao:*°
1) povecdanje kvaliteta procesa i ishoda obrazovanja do maksimalno
dostiZznog nivoa -onog koji proisti¢e iz nauc¢nih saznanja o obrazovanju i
ugledne obrazovne prakse;
2) povecanje obuhvata stanovnistva Republike Srbije na svim obrazovnim
nivoima, od predskolskog vaspitanja i obrazovanja do celozivotnog ucenja;
3) dostizanje i odrZavanje relevantnosti obrazovanja, posebno onog koje se
potpuno ili delimi¢no finansira iz javnih izvora, tako $to ¢e se struktura
sistema obrazovanja usaglasiti sa neposrednim i razvojnim potrebama
pojedinaca, ekonomskog, socijalnog, kulturnog, istrazivackog, obrazovnog,
javnog, administrativnog i drugih sistema;
4) povecanje efikasnosti upotrebe svih resursa obrazovanja, odnosno
zavrSavanje obrazovanja u predvidenom roku, sa minimalnim
produZetkom trajanja i smanjenim napustanjem skolovanja.

Dopuna Akcionog plana iz novembra 2014. god., predlaZe da se za obrazovanje do
2020. god., bruto izdvoji 6.0 % od Cega je 1.20% za visoko obrazovanje i definise
zajednicke akcije koje obuhvataju i smanjenje stope napustanja studija i uvodenje
indikatora kvaliteta u visoko obrazovanje pri finansiranju obrazovanja, isto tako
predlaze modernizaciju upravljanja i unapredenje upravljackog procesa
visokoobrazovnih institucija, medutim, joS uvek nema jasno definisanih nacina niti

? http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/themes/28_tertiary_education.pdf
10 Republika Srbija. Ministarstvo prosvete, nauke i tehnoloskog razvoja. (2014). Akcioni
Plan za sprovodenje Strategije razvoja obrazovanja u Srbiji do 2020. god., Beograd.
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metodologije upravljanja visokoobrazovnim institucijama niti jasnog plana za
finansiranje obrazovanja. Naime, evropski cilj je 40% visokoobrazovnih ljudi a kako
bi se Srbija priblizila tom cilju ona mora da se suoci sa efikasnos¢u sistema visokog
obrazovanja. Sa jedne strane, javno finansiranje studenata (subvenconisani
smestaj i hrana za studente, tkz. studentski domovi, drzavni krediti i stipendije,
zatim Skolarine, tj. drZzavni budZet, namenjeni su iskljucivo studentima drzavnih
visokoobrazovnih institucija), je vrlo cesto neefikasno rasporedeno i samo
delimi¢no obuhvata sve zainteresovane studente i njihove izbore a pored toga
procenat onih koji napustaju studije i dalje ostaje visok. S druge strane,
modernizacija rada univerziteta je neminovna (metode transfera znanja,
inoviranje nastavnog procesa, informaciona podrska...itd.) kao i akcentovanje
naucnog rada univerziteta i podsticanje istraZivackog rada profesora i asistenata.
Takode, povezivanje univerziteta sa privredom i saradnja sa drugim
visokoobrazovnim institucijama iz nase zemlje i Sireg regiona, doprinosi razvoju
inovacija i podizanju kompetentnosti ukupnog poslovanja visokoobrazovnih
institucija.

Statisti¢ki godisnjak Republike Srbije za 2014. god., pokazuje da je 2011/12. god.,
ukupni broj upisanih studenata u visokoobrazovne institucije iznosio 231.661
studenata (od toga na budZet Republike Srbije 102.102 studenata) dok je 2012/13.
god., taj broj skocio na 238.945 studenata (od toga na budZet Republike Srbije
106.484 studenata), ovde se uocava trend povecanja upisanih studenata.
Medutim, strategija ,,Evropa 2020“, nalaze da kljuc¢ni faktor razvoja nije povecanje
broja upisanih studenata koji ve¢ prelazi 50% starosne grupe, nego efikasnost
studiranja, tj. smanjenje broja studenta koji odustaju od studiranja. Statisticki
kalendar Srbije za 2014. god., takode pokazuje da je za 2011/12. god., ukupni broj
diplomirani studenata sa visokoobrazovnih institucija iznosio 47.523 studenata
(od Cega sa drzavnih univerziteta 29.268 studenata a sa privatnih univerziteta
8.362 studenata dok sa drzavnih visokih Skola 9.192 studenata a sa privatnih
visokih Skola 701 student) dok je taj isti broj za 2012/13. god., iznosio 47.797
studenata (od cega sa drZavnih univerziteta 29.240 studenata dok sa privatnih
univerziteta 7.563 studenata dok sa drzavnih visokih Skola 9.666 studenata a sa
privatnih visokih Skola 1.328 studenata), ovde se uocava da je prekinut trend
povecanja onih koji odustaju od studiranja i ukupno povecanje diplomirani
studenata se uocava, medutim i dalje ostaje smanjenje broja diplomirani studenta
koji dolaze sa univerziteta, naspram broja diplomiranih studenata sa drzavnih i
privatnih visokih skola, koji se u oba slucaja povecao.
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Tabela 4. Broj upisanih studenata u visokom obrazovanju* (u hiliadama)

Stepen studija/godina 2011/12.god. 2012/13. god. 2013/14. god.
| stepen 18.4106 19.3255 19.5686
Il stepen 33.351 37.133 38.397
Il stepen 5.550 6.281 7.721
Stari program 8.654 2.276 1.044
Ukupno 231.661 238.945 242.848

Izvor: Republicki zavod za statistiku, Beograd; *obuhvata akademske i strukovne studije

Tabela 5. Broj diplomiranih studenata u visokom obrazovanju* (u hiljadama)

Stepen studija/godina 2010. god. 2011. god. 2012. god.
| stepen 15.243 15.502 16.502
Il stepen 24.415 27.319 27.557
Il stepen 596 561 750
Stari program 5.908 4.141 2.988
Ukupno 46.162 47.523 47.797

Izvor: Republicki zavod za statistiku, Beograd,; *obuhvata akademske i strukovne studije

Analizirajuci Tabelu 1. i Tabelu 2., moZzemo da zaklju¢imo da postoje i dalje velike
razlike izmedu ukupnog broja upisanih i ukupnog broja diplomiranih studenata u
toku jedne godine, npr. u skolskoj 2011/12. godini, taj broj je iznosio 184.160
studenata i 16.502 studenata, respektivno. Isto tako, uo¢avamo da je velika razlika
izmedu ukupnog broja upisanih studenata na | stepen studija i onih koji su zavrsili
| stepen studija, iste godine i iznosi 195.686 studenata i 16.502 studenta,
respektivno, Sto ukazuje na povecanju inicijativu mladih za upis studija a
nezainteresovanost mladih za zavrSavanje istih u predvidenom roku. Shodno
tome, postoji tendencija rasta ukupnog broja upisanih studenta u 2013/14. god. u
odnosu na prethodne godine, no, ipak i dalje broj novoupisanih studenata (onih
koji upisuju studije prvi put), koji je u 2013/14. god. iznosio 53.564 studenata,
ostaje u padu, i za 2014/15. god. taj broj iznosi 52.741 studenata, $to ukazuje na
pad interesovanja mladih za upis na visokoobrazovne institucije. Dakle, ostaje
pitanje neelasti¢nosti u sektoru visokog obrazovanja koje uti¢e i na neefikasnost
na trziStu rada, koja oteZava i zavrSetak studija i produZava rok studiranja a
shodno tome, povecava se i broj studenata koji napustaju studije. Na taj nacin, se
podstice smanjivanje visokoobrazovane radne snage i pad kompetencija na trzistu
rada, Sto usporava promene i u visokom obrazovanju i negativho utie na
privredne aktivnosti Sto se ogleda u i smanjenju stope zaposlenost a posebno kod
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mladih. Konacno, dalja ulaganja u izgradnju privredne infrastrukture i podrske
mladima pri zaposljavanju, svakako ubrzava proces rasta stope zaposlenosti na
trziStu rada ali i razvoja sektora visokog obrazovanja. Dalje, mehanizmi
povezivanje Vlade, aktera na trziStu rada i visokoobrazovnih institucija se moraju
definisati. Takode, kao i ostali stejkholderi u oba sektora koji bi omogucavali
dodatnu finansijsku podrsku i na taj nacin privukli investicije i moguénosti saradnje
na regionalnom i globalnom nivou. Takode, neophodno je povecati finansijsku
potporu studenata (domovi, ishrana, stipendije, krediti, budZet) ali isto tako i
prosiriti  moguénosti za efikasniju raspodelu stipendija, domova, kredita,
besplatnih skolarina/budzZeta itd., medu studentima i time stvoriti jednake $anse
pri upisu na visokoobrazovne institucije, bilo da su privatnog ili drzavnog karaktera
ali i razradu i drugih instrumenata podrske npr. utvrdivanje skolarina, studentskih
knjiga...itd., koje bi omogudile jednake uslove Skolovanja na svim
visokoobrazovnim institucijama i stvaranje istih Sansi za uspesno zavrSavanje
studija, Sto bi ubrzalo pronalaZenja zaposlenja na trZiStu rada a posebno medu
mladima.

ZAKLJUCAK

Shodno smernicama strategije ,, Evropa 2020, sinergetski efekat koji bi povecao
mogucénosti za stvaranje novih Sansi za zaposljavanje mladih, treba da se stvori
harmonizacijom odnosa potreba i traznje sa trZiSta rada i kreiranja novih
visokoobrazovnih profila. Strategija ,,Evropa 2020“ nalaze da kljucni faktor razvoja
sektora visokog obrazovanja, nije samo povecavanje broja upisanih studenata ve¢
i smanjivanje broj studenta koji odustaju od studiranja. Neophodno je postiéi
efikasnost sektora visokog obrazovanja, posSto ona direktno utice na privredu, tako
Sto stabilizuje oscilacije na trzistu rada i podsti¢e stvaranje novih Sansi za
zaposlenje mladih. Sa jedne strane, ublaZavanje procesa napustanja studija
posebno medu mladima uti¢e na smanjivanje stope nezaposlenosti i oCuvanje
privrednih kretanja. Sa druge strane, povecavanje visokoobrazovne radne snage
omogucava i povecanje privrednih aktivnosti i produbljivanje trziSta rada Sto
sprecava proces ,odliva mozgova” u nasoj privredi i stopa zaposlenosti smanjuje
svoj pad. Medutim i pored toga, procenat onih koji napustaju studije je i dalje
ostaje visok. Najznacajniji predlog mera bi mora da obuhvata redefinisanje i
dodatno finansiranje visokog obrazovanja i modernizaciju rada univerziteta Sto bi
neminovno ukljucivalo institucionalno povezivanje sa privredom. Takode,
povezivanje univerziteta sa privredom i saradnja sa drugim visokoobrazovnim
institucijama iz nase zemlje i Sireg regiona, doprinosi razvoju inovacija i podizanju
kompetentnosti nase privrede. Moderna ekonomija i odrZivi rast se ogleda kroz
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investiranja na trzistu rada posebno u izgradnju infrastrukture u i sisteme podrske
pri zapoSsljavanju mladih, kao i kroz osiguranje kvaliteta upravljanja sistemima
visokog obrazovanja. S toga, harmonizacija potreba sa trziSta rada i kreiranja
obrazovnih profila, mogu da uticu da se potrebne kompetencije na trziStu rada
zadovolje i time omoguce stabilizaciju rasta stope zaposlenosti, a dalje
uskladivanje sektora visokog obrazovanja i trziSta rada, moZe uticati na
stabilizaciju privredne aktivnosti u zemlji, na dugi rok. Ograni¢enja u ovom
istrazivanju se odnose na osnovnu analizu postojeéeg stanja i aktuelnih trendova
koji su ustanovljeni u ovom radu. Zakljucci i predlozi ovog rada, mogu da postanu
osnova za ispitivanje moguénosti razvoja metodologije u pogledu nastajanja i
finansiranja trajnih i odrzivih veza izmedu sektora visokog obrazovanja i trzista
rada kako bi se promovisalo njihovo povezivanje kao i znacajni potencijal njihove
uskladenosti.
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SUMMARY

ANALYSIS OF CONFORMITY OF HIGHER EDUCATION WITH THE
LABOUR MARKET ALONG THE IMPLEMENTATION OF EUROPE
2020

The case study is the identification and analysis of trends in the higher education
sector of the Republic of Serbia and their compliance with labor market
requirements. This paper will analyze the association of the higher education
sector with the labor market and the possibility of their modernization in order to
increase "opportunities for youth employment". According to the strategic
guidelines of the "Europe 2020", harmonization of their relationship may affect
the satisfaction of demand and supply in the labor market. At the same time,
another goal of the initiative of the European Commission's "Agenda for new skills
and jobs: a European contribution to full employment" refers to increasing the
skills and knowledge of the workforce, so that it can successfully adapt to a faster
pace work environment. The aim of this paper is to examine the relationships and
to establish the links between supply of the higher education sector and demand
from the labor market. The importance of this theme is to encourage the
modernization of the higher education institutions to ensure quality in educational
backgrounds to encourage the acquisition of knowledge and skills that are
requested on the labor market, which increases the need for creating new jobs.
The first part of this paper represents the quantitative targets and indicators
analysis of the current situation in the EU market under the strategic guidance of
the "Europe 2020". The second part of the paper analyzes the current situation in
the higher education sector and the labor market of the Republic of Serbia.

Key words: higher education, labor market, youth employment, The Europe 2020
strategy, The Republic of Serbia.
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REFORMA RADNOPRAVNIH PROPISA U REPUBLICI SRBUI

Puro Duri¢!

Apstrakt

Poslednje izmene radnopravnih propisa u Republici Srbiji predstavljaju jednu
sveobuhvatnu reformu u ovoj oblasti. S jedne strane, ovim izmenama u velikoj
meri prihvaceni su zahtevi stranih investitora, ¢cime se ohrabruju nova ulaganja u
srpsku privredu. Sa druge strane, ucinjen je korak dalje u harmonizaciji domacih
propisa sa zakonodavstvom Evropske unije. Ova reforma, kao i prethodne,
nesumnjivo odslikava interese kljucnih Cinilaca stabilnosti danasnje srpske
ekonomije. Odredene izmene predstavijaju napredak u poloZaju zaposlenih u
Srbiji. Ipak, sindikati su u velikoj meri kritikovali nove propise. Zaposleni sa pravom
strahuju od gubitka radnih mesta, Sto je posledica prilagodavanja novim
privrednim okolnostima, ali i lose prethodne politike zaposljavanja. Posebno
pitanje je uredenje zaposljavanja stranaca, Sto je jedan od vaznih segmenata
harmonizacije sa EU propisima. Cilj ovog rada je da predstavi novine u radnom
zakonodavstvu Republike Srbije, da kriticki sagleda njihove potencijalne prednosti i
nedostatke. Rezultati analize treba da posluze zakonodavcu kao putokaz u daljim
reformama, a Siru javnost treba da upoznaju sa radnim zakonodavstvom na snazi.

Kljuéne reci: Republika Srbija, radnopravni propisi, reforma propisa, EU
integracije.

UvoD

Rad je rezultat analize poslednje reforme radnopravnog zakonodavstva Republike
Srbije. Prethodne reforme, pocev od 2001. godine, nisu resile klju¢ne probleme sa
kojima se suocava srpska privreda. Nedostatak velikih ulaganja strani investitori su
objasnjavali nedostacima u propisima o radu i zaposljavanju. Osim toga, rastuéa

! Puro M. burié¢, MA, istrazivac¢-saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd, e-mail:
djuro.djuric@ien.bg.ac.rs.
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nezaposlenost nametnula je kao jedan od prioriteta izmene zakona. Nezavisno od
toga, Republika Srbija se na svom putu integracije u Evropsku uniju, obavezala
kroz Sporazum o stabilizaciji i pridruZivanju®, da uskladi domace zakonodavstvo sa
pravnim tekovinama Evropskih zajednica (acquis communautaire). Zakonodavac je
propustio nekoliko prilika da radno zakonodavstvo prilagodi novonastalim
nepovoljnim privrednim okolnostima, ali i da hrabrije stane pred strane
investitore, koji su Cesto diktirali pravce reformi propisa u Srbiji. Nedovoljan
dijalog sa socijalnim partnerima, pre svega sa sindikatima, rezultirao je njihovom
relativno slabom podrskom za usvajanje izmena zakona.

U ovom radu analiziraju se osnovne novine u radnopravnoj regulativi. Osim toga,
ukazuje se na prednosti i nedostatke koje novi propisi donose, kako za zaposlene
tako i za poslodavce. Ciljevi reforme bi trebalo da budu omogucavanje
sprovodenja fiskalne politike, povecanje stranih i domadih ulaganja, smanjenje
ysrada na crno“ i podsticanje zaposljavanja i povecanje zaposlenosti. Za
sprovodenje utvrdenih ciljeva, zakonodavac e predvideo mere nadzora, inspekcije
i kaznene politike. Zakonske izmene bi trebalo da poboljsaju i ekonomsko-socijalni
poloZaj zaposlenih. Konac¢no, njima se izvrSavaju obaveze prema medunarodnim
finansijskim institucijama, te nastavlja postupak harmonizacije nacionalnih propisa
sa propisima Evropske unije.

Radno zakonodavstvo ureduje jedan veoma vazan deo privrednog Zivota zemlje,
sa efektima koji se odslikavaju na poloZaj svih gradana. Zbog toga je i neophodno
da svaka nova reforma tih propisa bude prac¢ena analizom i kritikom struke.

Osnovni i najopstiji propis koji reguliSe oblast radnog prava u Srbiji — Zakon o radu
(u daljem tekstu: Zakon) je, uz znacajnu medijsku paznju koja je prethodila i pratila
ovaj dogadaj, izmenjen donoSenjem Zakona o izmenama i dopunama Zakona o
radu®, koji je Narodna skupstina Republike Srbije usvojila 18. jula 2014. godine.
Najavljeno priblizavanje pocetka pregovora o pristupanju Evropskoj uniji, kao i
notorni i hroni¢ni problemi u privredi Srbije, pre svega velika nezaposlenost,
nalagali su pristupanje izmenama radnopravne regulative koje ¢e i¢i dublje od
kozmetickih promena. U samom obrazloZenju zakona, nadleZzno ministarstvo kao
predlagac, navelo je da pristupanje izmenama i dopunama Zakona nalaZzu
»potreba unapredenja radnopravnih instituta, potpunija zastita prava zaposlenih i

2 buri¢, . M., Vasiljevi¢, M. (2012), ,,Harmonization of legislation with the EU standards”,
Managing Structural Changes Trends and Requirements, Faculty of Economics of the
University of Coimbra, Coimbra, str. 61-93.

® Zakon o izmenama i dopunama Zakona o radu, ,,Sluzbeni glasnik RS“ br. 75/2014.
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uskladivanje Zakona o radu sa medunarodnim standardima, a pre svega
potvrdenim konvencijama Medunarodne organizacije rada i propisima Evropske
unije”, a osim toga , potrebno je da se preciziraju pojedine odredbe Zakona koje
su se u praksi razli¢ito tumacile i primenjivale od strane poslodavaca, a ponekad
dovodile do razlicite sudske prakse, Sto je sve imalo za posledicu pravnu
nesigurnost.“*

Donosenju zakona prethodili su protesti sindikata, Zustre rasprave i obrazloZenja
predlagaca, iz kojih proizlazi da se izmenama i dopunama Zakona pretezno tezila
ostvariti veca fleksibilnost trziSta rada, odnosno omoguditi lakse zaposljavanje
(ukljucujudi i neke alternativne modele klasicnom radnom odnosu na neodredeno
vreme), kao i lakSe otpustanje zaposlenih. Javni diskurs predstavnika izvrsne i
zakonodavne vlasti ukazuje da se teZilo iza¢i u susret potrebama investitora,
odnosno aktuelnih ili potencijalnih poslodavaca, i to pre svega stranih investitora.
Iz toga je jasno da je privlaenje stranih investicija i dalje preferirani model
ekonomskog razvoja zemlje, kome se prakti¢no i ne vide bilo kakve alternative’.

U radu ¢e najpre biti prikazane klju¢ne izmene maticnog propisa u radnom
zakonodavstvu, Zakona o radu. U narednom delu bice predstavljena regulativa u
vezi sa zaposljavanjem stranaca. Nadalje, analizirace se reZzim ostvarivanja prava
na starosnu penziju. Konacno, bice izneta zakljuna razmatranja, nalazi i
preporuke.

KLJUCNE IZMENE RADNOPRAVNIH PROPISA

Izmenama clana 3 Zakona regulisana je situacija kada poslodavac ne prihvati
inicijativu reprezentativnog sindikata (ili udruzenja sindikata koje ispunjava uslov
reprezentativnosti u skladu sa odredbama ¢l. 218-220 Zakona) za pristupanje
pregovorima za zakljucenje kolektivnog ugovora. Takav poslodavac ne mozZe da
uredi prava i obaveze iz radnog odnosa pravilnikom o radu. Ova odredba
prakti¢no znaci da poslodavac ne moZe da ignoriSe inicijativu sindikata, ve¢ je
duZan da pregovara o zakljucenju kolektivhog ugovora, pa ukoliko u roku od 60
dana od otpodinjanja pregovora ne bude postignut sporazum, tek tada je
poslodavac ovlaséen da pravilnikom o radu uredi materiju koja bi inace bila

4 Predlog Zakona o izmenama i dopunama Zakona o radu,
http://www.parlament.gov.rs/upload/archive/files/
lat/pdf/predlozi_zakona/2344-14Lat.pdf, 01/02/2015.

> Bela knjiga, Predlozi za poboljSanje poslovnog okruzenja u Srbiji (2014), Savet stranih
investitora, Beograd, str. 35-48.
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regulisana kolektivnim ugovorom. | tada za poslodavca, kao i za sindikat, stoji
zakonska obaveza da nastave pregovore u dobroj veri (umesto ranije zakonske
formulacije ,u dobroj volji“). Odredbe koje ovlas¢uju poslodavca da donese
pravilnik o radu u slucajevima kada ne postoji reprezentativni sindikat, kada
nijedan ucesnik ne pokrene inicijativu za zapocinjanje pregovora i kada
reprezentativni sindikat ne prihvati poziv poslodavca za zapocinjanje pregovora
nisu izmenjene.

Izmenama c¢lana 24 Zakona precizirana je sadrzina pravilnika o unutrasnjoj
organizaciji i sistematizaciji poslova, tako $to je propisano da se ovim pravilnikom
utvrduju organizacioni delovi kod poslodavca, vrsta poslova, vrsta i stepen strucne
spreme, odnosno obrazovanja i drugi posebni uslovi za rad na tim poslovima, a
mozZe da se utvrdi i broj izvrSilaca. Predvideno je i da za rad na odredenim
poslovima, izuzetno, mogu da se utvrde najvise dva uzastopna stepena strucne
spreme, odnosno obrazovanja. Obaveza donosenja ovog pravilnika predvidena je
za poslodavca koji ima vise od 10, umesto kao ranije 5, zaposlenih.

Clan 30 Zakona sada jasno utvrduje obavezu poslodavca da preda zaposlenom
primerak ugovora o radu, nakon njegovog zakljuCenja, s tim Sto poslodavac
zadrZava dva primerka.

Izmenama ¢lana 33 precizirana je sadrZina ugovora o radu, s tim $to je novost da
ugovor o radu ne mora da sadrZi elemente koji su propisani kao njegova obavezna
sadrzina ukoliko su ti elementi ve¢ predvideni zakonom, kolektivhim ugovorom,
pravilnikom o radu ili drugim aktom poslodavca u skladu sa zakonom, u kom
slucaju postoji samo obaveza da ugovor o radu upudéuje na taj akt. Ovim se
donekle pojednostavljuje procedura zaklju¢enja i sadrzina ugovora o radu, ali i
postupak u slucaju njegovih izmena i dopuna, ukoliko se menjaju samo elementi
koji su utvrdeni nekim drugim aktom, Sto eliminiSe potrebu za posebnim
izmenama svakog pojedina¢nog ugovora o radu koji upuéuje na taj drugi akt®.

Clanom 35 izri¢ito je propisana i obaveza poslodavca da ugovor o radu ili njegovu
kopiju drzi u svom sedistu, odnosno drugom mestu gde zaposleni radi, Sto je mera
koja bi trebalo da olaksa inspekcijski nadzor i kontrolu primene Zakona, odnosno
pre svega sprecavanje tzv. rada na crno.

e Bogdanovic¢ S., Savicevi¢ I. (2014), Strucni komentar Zakona o izmenama i dopunama
Zakona o radu, Prikaz klju¢nih novina u Zakonu, Pravni instruktor, br. 72, Beograd.
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Noveliranom odredbom clana 36 Zakona predvidena je mogucénost obavljanja
probnog rada odjednom za jedan ili viSe povezanih i srodnih poslova, utvrdenih
ugovorom o radu. Probni rad i dalje moZe da traje najduZe Sest meseci, ali je
izmenama Zakona uvedena obaveza za poslodavca da, ukoliko otkazuje ugovor o
radu za vreme trajanja probnog rada, obrazloZi otkaz.

Krupnije izmene uvedene su u reZim radnog odnosa na odredeno vreme (¢lan 37
Zakona). Maksimalno trajanje radnog odnosa na odredeno vreme u opstem
reZimu (za zasnivanje radnog odnosa cCije je trajanje unapred odredeno
objektivnim razlozima koji su odredeni rokom ili izvrSenjem odredenog posla ili
nastupanjem odredenog dogadaja) produzeno je sa 12 na 24 meseca. Medutim,
izuzetno se ugovor o radu na odredeno vreme mozZe zakljuciti u jos nekoliko
sluajeva: 1) radi zamene privremeno odsutnog zaposlenog, do njegovog
povratka; 2) za rad na projektu cije je vreme unapred odredeno, do zavrsetka
projekta; 3) sa stranim drzavljaninom najduZe do isteka trajanja njegove dozvole
za rad; 4) za rad kod novoosnovanog poslodavca ciji upis u registar kod nadleznog
organa u momentu zakljucenja ugovora o radu nije stariji od jedne godine, na
vreme cCije ukupno trajanje nije duZze od 36 meseci; 5) sa nezaposlenim kome do
ispunjenja jednog od uslova za ostvarivanje prava na starosnu penziju nedostaje
do pet godina, najduze do ispunjenja uslova za penzionisanje. Osim toga, po isteku
radnog odnosa zasnovanog na odredeno vreme po nekom od ovih osnova,
poslodavac moze ponovo da zasnuje radni odnos na odredeno vreme sa
zaposlenim po istom ili nekom drugom osnovu. Propisano je i da ako je ugovor o
radu na odredeno vreme zakljucen suprotno odredbama Zakona ili ako zaposleni
ostane da radi kod poslodavca najmanje pet radnih dana po isteku vremena za
koje je ugovor zaklju¢en, smatra se da je radni odnos zasnovan na neodredeno
vreme’.

Upravo je izmena prethodno navedenog ¢lana najavljena kao jedna od
najznacajnih zakonskih novina, koja bi trebalo da pokrene trZiste rada
omogucavanjem fleksibilnijeg zapoSljavanja, davanjem Sirih mogucnosti
poslodavcima da angaZuju radnike na odredeno vreme i u periodu duZzem od do
sada predvidenih maksimalnih 12 meseci trajanja takvog radnog odnosa, kao i
moguénoséu zasnivanja radnog odnosa na odredeno vreme nakon isteka
prethodnog ugovora o radu zaklju¢enog na odredeno vreme. Ove izmene trebalo
bi da omoguce poslodavcima vecu slobodu pri odludivanju za investiranje,
odnosno zapocinjanje novih i Sirenje postojecih poslovnih aktivnosti, mogucnoséu
da se radna snaga angaZuje bez strogih uslova i obaveza koje proizlaze iz

7 Ibid.
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zaposljavanja na neodredeno vreme. Sa druge strane, polazi se i od logike da je
licima koja traZe posao rigidna zakonska regulativa radnog prava Cesto i prepreka
za pronalaZenje zaposlenja, a da ¢e otvaranje Sirih mogucnosti zaposljavanja na
odredeno vreme podstaci novo zaposljavanje.

Fleksibilnost je ratio i odredbe noveliranog ¢lana 40 Zakona, koja izmedu ostalog
propisuje obavezu poslodavca da razmotri zahtev zaposlenog koji radi nepuno
radno vreme za prelazak na puno radno vreme, kao i obrnuto.

Odredene izmene unete su i u regulativu radnog odnosa za obavljanje poslova van
prostorija poslodavca (¢lan 42 Zakona), Sto obuhvata rad na daljinu i rad kod kuce.
Zakonom su utvrdeni elementi koje, pored opstih, mora da sadrZi ugovor o radu
za ovakav rad, a propisano je i da osnovna zarada zaposlenog koji radi na daljinu ili
kod kuce ne moze biti utvrdena u manjem iznosu od osnovne zarade zaposlenog
koji radi na istim poslovima u prostorijama poslodavca. Takode, zasti¢eno je i
pravo zaposlenog koji radi na daljinu ili kod kué¢e na odmor u toku dnevnog rada,
dnevni, nedeljni i godi$nji odmor®.

Novina ¢lana 45 Zakona je da ugovor o radu sa kuénim pomoénim osobljem ne
moze da se zakljuci sa srodnikom do odredenog stepena srodstva.

Izmenama ¢lana 50 Zakona data je potpunija definicija radnog vremena, tako Sto
je isto opisano kao vremenski period u kome je zaposleni duzan, odnosno
raspoloZiv da obavlja poslove prema nalozima poslodavca, na mestu gde se
poslovi obavljaju. Poslodavac i zaposleni mogu ugovoriti da zaposleni deo radnog
vremena obavlja rad kod kudée, a izricito je propisano i da se vreme koje zaposleni
provede ,u pripravnosti“ (pripravan da se odazove pozivu poslodavca ukoliko se
ukaZe potreba) ne ra¢una u radno vreme, izuzev vremena koje zaposleni po pozivu
provede obavljajuéi rad. Vreme pripravnosti i visina naknade za pripravnost
ureduju se posebno.

Izmenjena je i regulativa rasporeda radnog vremena (cl. 55-56 Zakona). Propisano
je da radna nedelja, po pravilu (dakle ne iskljucivo, kao do sada) traje pet radnih
dana. Radni dan traje, po pravilu, osam casova, s tim Sto je predvideno da
poslodavac kod koga se rad obavlja u smenama, nocu, kao i drugi poslodavac kod
koga priroda posla i organizacija rada to zahtevaju moze radnu nedelju i raspored
radnog vremena urediti i drugacije, ukljuCujuci i klizno radno vreme: pocetak i
zavrsetak radnog vremena ne u fiksnom casu, ve¢ u odredenom vremenskom

® Bela knjiga, str. 39.
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intervalu. Poslodavac je duZan da obavesti radnike o promeni rasporeda radnog
vremena najkasnije pet dana unapred, osim u sluéaju nepredvidenih okolnosti,
kada se taj rok skraéuje na 48 casova. U svakom slucaju, zaposleni ne moze da radi
duZze od 12 casova dnevno, odnosno 48 casova nedeljno, S$to ukljucuje i
prekovremeni rad.

Izmenom ¢lana 68 Zakona propisano je da zaposleni sti¢e pravo na godiSnji odmor
posle mesec dana od zasnivanja radnog odnosa, umesto tek nakon Sest meseci,
Sto je bilo dosadasnje zakonsko resenje. Takode, predvideno je da se zaposlenom
pravo na godis$nji odmor ne mozZe uskratiti niti zameniti novéanom naknadom,
izuzev u slucaju prestanka radnog odnosa.

Izmenjeni ¢lan 73 Zakona propisuje da se godisnji odmor moZe Kkoristiti
jednokratno ili u dva ili vise delova, umesto dosadasnjeg zakonskog resenja da se
isti moze koristiti samo u dva dela. Ako se odmor koristi u delovima, prvi deo se
koristi u trajanju od najmanje dve nedelje (umesto kao do sada tri nedelje), dok se
ostatak koristi najkasnije do 30. juna sledece godine.

Noveliranim ¢lanom 77 Zakona ukupan broj dana placenog odsustva u toku
kalendarske godine na koje zaposleni ima pravo u slucaju sklapanja braka,
porodaja supruge, teZe bolesti Clana uZe porodice (i u drugim slucajevima
utvrdenim opstim aktom i ugovorom o radu) smanjen je sa sedam na pet dana, s
tim Sto se opStim aktom i ugovorom o radu moZe ugovoriti i duze vreme trajanja
plac¢enog odsustva.

Odredbe ¢l. 89-90 Zakona teZe pruzanju vede zastite zaposlenoj Zeni i zaposlenoj
Zeni koja doji dete, time Sto obavezuju poslodavca da obezbedi ovim Zenama
obavljanje poslova koji nisu Stetni za zdravlje Zene i njenog deteta, a ako takvih
poslova nema, da ih uputi na plaéeno odsustvo. Takode, zaposlena trudna Zena
ima pravo na pla¢eno odsustvo sa rada u toku dana radi zdravstvenih pregleda u
vezi sa trudno¢om, o ¢emu je duzna da blagovremeno obavesti poslodavca.

Jedna od izmena Zakona o kojoj je najvise diskutovano u periodu koji je prethodio
usvajanju Zakona jeste izmena u vezi sa obracunom minulog rada — ¢lan 108.
Naime, u zaradu zaposlenog ulazi i minuli rad u iznosu od najmanje 0,4% od
osnhovice zarade po godini radnog staZza, ali samo kod poslodavca, njegovog
pravnog prethodnika ili povezanog lica, a ne kod bilo kog poslodavca, kakvo je bilo
dosadasnje zakonsko resenje. Ovakvo zakonsko reSenje efektivho umanjuje
zaradu mnogim zaposlenima, pre svega onima koji imaju veci broj godina radnog
staza, ali su kod trenutnog poslodavca tek nedavno zasnovali radni odnos.
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Clanom 111 Zakona detaljnije je regulisana minimalna zarada. Minimalna zarada
odreduje se na osnovu minimalne cene rada (koja se utvrduje u skladu sa
Zakonom), vremena provedenog na radu i poreza i doprinosa koji se placaju iz
zarade. Razlozi za uvodenje minimalne zarade od strane poslodavca utvrduju se
opstim aktom, odnosno ugovorom o radu. Po isteku Sest meseci od donosenja
odluke o uvodenju minimalne zarade, poslodavac je duZzan da obavesti
reprezentativni sindikat o razlozima za nastavak isplate minimalne zarade.
Zaposleni ima pravo na propisane dodatke na zaradu i u slucajevima kada mu se
isplacuje minimalna zarada.

Zadrzana je odredba (u ¢lanu 112 Zakona) da minimalnu cenu rada, ukoliko je ne
utvrdi Socijalno-ekonomski savet (sada u roku od 15 dana od pocetka pregovora),
utvrduje Vlada Republike Srbije, u daljem roku od 15 dana. Umesto za period od
Sest meseci, minimalna cena rada odreduje se za kalendarsku godinu, i to do 15.
septembra prethodne godine. Propisani su odredeni nacelni kriterijumi od kojih se
polazi pri utvrdivanju minimalne cene rada: egzistencijalne i socijalne potrebe
zaposlenog i njegove porodice, izrazene kroz vrednost minimalne potrosacke
korpe, kretanje stope zaposlenosti na trzistu rada, stopa rasta bruto drustvenog
proizvoda, kretanje potrosackih cena, kretanje produktivnosti i kretanje prosecne
zarade u Republici. Minimalna cena rada ne mozZe biti utvrdena u nizem iznosu od
iznosa utvrdene minimalne cene rada za prethodnu godinu.

Radi sprecavanja eventualnih zloupotreba, u svim slu¢ajevima kada se zaposlenom
isplacuje naknada zarade (¢l. 114-116 Zakona) propisano je da se naknada
odreduje u odnosu na prosecnu zaradu zaposlenog u prethodnih 12 meseci,
umesto kao do sada, u prethodna tri meseca’.

Izmenjenim ¢lanom 118 Zakona potvrdeno je pravo zaposlenog na naknadu
troskova prevoza, odnosno dolaska i odlaska sa rada, ukoliko poslodavac nije
obezbedio sopstveni prevoz. Odredeno je i da promena mesta prebivalista
zaposlenog nakon zaklju€enja ugovora o radu ne uti¢e na visinu naknade koju je
poslodavac duzan da isplati za prevoz, bez saglasnosti poslodavca.

Clanom 119 Zakona otpremnina koju poslodavac ispla¢uje zaposlenom pri odlasku
U penziju smanjena je sa tri na dve prosecne zarade.

? Popovi¢ M. (2015), Stru¢ni komentar Praksa Vrhovnog kasacionog suda u vezi sa radnim
odnosima uz osvrt na nova resSenja nakon izmena i dopuna Zakona o radu, Pravni
instruktor, br. 83, Beograd.
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Noveliranim ¢lanom 121 Zakona ureden je obracun zarade, odnosno isprava koju
poslodavac izdaje zaposlenom pri svakom obracunu zarade. Propisano je da
obracun zarade i naknade zarade predstavlja izvrSnu ispravu. SadrZaj obracuna
zarade blize ureduje ministar nadlezan za rad.*

U vezi sa potrazZivanjem neisplacenih zarada zaposlenih od poslodavca nad kojim
je otvoren stecajni postupak, ¢lan 124 Zakona upuduje na odredbe Zakona o
ste€aju. Pravo potrazZivanja neispladenih zarada nema zaposleni kod poslodavca
nad kojim je otvoren stecaj, ali je potvrden plan reorganizacije. Odredbe o Fondu
solidarnosti (€l. 127-146 Zakona) ostale su preteZzno neizmenjene, s tim $to je rok
za podnosenje zahteva za ostvarivanje prava Fondu solidarnosti produzen sa 15 na
45 dana.

Izmenama c¢lana 158 Zakona detaljnije nego do sada uredeno je pitanje isplate
otpremnine zaposlenom za Cijim radom je prestala potreba usled tehnoloskih,
ekonomskih ili organizacionih promena ili zbog smanjenja obima posla (tzv.
tehnoloski visak). Ta otpremnina ne moZe biti niza od zbira treéine zarade
zaposlenog za svaku navrSenu godinu radnog staza kod poslodavca kod koga
ostvaruje pravo na otpremninu (najduZe, posto je izri¢ito propisano i da se opstim
aktom ili ugovorom o radu ne moze ugovoriti duzi period koji se uzima za obracun
otpremnine). Dakle, kao i kod obracuna zarade, kao relevantan radni staZ za
obra¢un uzima se u obzir samo radni staZz kod poslodavca, odnosno njegovog
pravnog prethodnika ili povezanih lica. Jos jedna odredba koja bi trebalo da spredi
eventualne zloupotrebe je i odredba koja propisuje da zaposleni ne moZe da
ostvari pravo na otpremninu za isti period za koji mu je vec ispla¢ena otpremnina
kod istog ili drugog poslodavca. Javno je poznato da su se ovakve zloupotrebe
dogadale, i to u javnom sektoru, odnosno onom njegovom delu kod koga su radni
odnosi uredeni Zakonom o radu, te se ovim izmenama Zakona Zele spreciti
zloupotrebe sa jedne strane, a sa druge strane podstaéi zaposljavanje,
olakSavanjem otpustanja zaposlenih u slucaju prestanka potrebe za njihovim
radom, odnosno pojeftinjenjem te operacije za poslodavce.

Odredbe c¢lana 165 Zakona koje se odnose na udaljenje zaposlenog sa rada
unekoliko su izmenjene zbog izmenjene koncepcije krivicnog postupka u Srbiji, koji
sada zapocinje aktom javnog tuZioca, a ne suda. Udaljenje zbog pokretanja

10 ol v_ . v . . .
Pravilnik o sadrzaju obraduna zarade, odnosno naknade zarade objavljen je u

,Sluzbenom glasniku Republike Srbije” broj 90/2014 od 27. avgusta 2014. godine.
1 Bogdanovi¢ S., Savicevi¢ I. (2014), Stru¢ni komentar Zakona o izmenama i dopunama
Zakona o radu, Prikaz klju¢nih novina u Zakonu, Pravni instruktor, br. 72, Beograd.
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krivicnog postupka zbog krivicnog dela ucinjenog na radu ili u vezi sa radom moze
da traje do pravnosnaznog okoncanja krivicnog postupka (¢lan 167 stav 2 Zakona),
Sto je potencijalno period znatne duzine trajanja.

Novim ¢lanom 172a Zakona uvedena je moguénost da, u slucaju potrebe da se
odredeni posao izvrsi bez odlaganja, zaposleni moze biti privremeno premesten
na druge odgovarajuée poslove na osnovu resenja poslodavca, bez sprovodenja
procedure zakljuenja aneksa ugovora o radu. U slucaju premestaja, zaposleni
zadrZava pravo na zaradu za posao koji je obavljao pre premestaja, ukoliko je to
povoljnije za njega. Odredbama ovog ¢lana precizirani su i odredeni slucajevi kada
je moguce izmeniti ugovor o radu bez sprovodenja propisane procedure
zakljuc¢enja aneksa ugovora o radu: zakljuéenje aneksa na inicijativu zaposlenog,
kod izmena li¢nih podataka zaposlenog, podataka o poslodavcu i dr.

U slucaju prestanka radnog odnosa otkazom od strane zaposlenog, ¢clanom 178
uvedena je mogucénost da opstim aktom poslodavca ili ugovorom o radu bude
ugovoren duzi otkazni rok od 15 dana, ali najduze 30 dana.

Novelirani ¢lan 179 Zakona propisuje razloge zbog kojih poslodavac moze da
otkaze zaposlenom ugovor o radu. Odredba o otkazu zbog krivicnog dela
ucinjenog na radu ili u vezi sa radom precizirana je tako Sto se sada kao uslov za
otkaz zahteva da je zaposleni pravnosnaZzno osuden za krivicno delo na radu ili u
vezi sa radom. Medutim, ponasanje zaposlenog koje predstavlja radnju izvrSenja
krivicnog dela ucinjenog na radu ili u vezi sa radom propisano je i kao povreda
radne discipline i osnov za otkaz, nezavisno od pokretanja krivicnog postupka.
Osim toga, precizirani su slucajevi otkaza zbog povreda radne obaveze i
nepostovanja radne discipline, Cija je detaljnija regulativa ranije bila u potpunosti
prepustena aktima poslodavca ili ugovoru o radu. Naime, povrede radne obaveze
definisane su kao: nesavesno i nemarno izvrSavanje radnih obaveza; zloupotreba
poloZaja ili prekoracenje ovlaséenja; necelishodno i neodgovorno koriS¢enje
sredstava rada; nekoriséenje ili nenamensko koriséenje sredstava ili opreme za
licnu zastitu na radu; druge povrede radne obaveze utvrdene opstim aktom,
odnosno ugovorom o radu. Nepostovanje radne discipline od strane zaposlenog
definisano je kao: neopravdano odbijanje obavljanja poslova i izvrSavanja naloga
poslodavca; nedostavljanje potvrde o privremenoj sprecenosti za rad u
propisanom roku; zloupotreba prava na odsustvo zbog privremene sprecenosti za
rad; dolazak na rad pod dejstvom alkohola ili drugih opojnih sredstava, odnosno
upotreba alkohola ili opojnih sredstava u toku radnog vremena, koje ima ili moze
da ima uticaj na obavljanje posla; ako je zaposleni dao netacne podatke koji su bili
odlucujuéi za zasnivanje radnog odnosa; odbijanje zaposlenog koji radi na
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poslovima sa povecanim rizikom, na kojima je kao poseban uslov za rad utvrdena
posebna zdravstvena sposobnost, da se podvrgne oceni zdravstvene sposobnosti;
drugi slucajevi nepoStovanja radne discipline propisani aktom poslodavca,
odnosno ako je ponaSanje zaposlenog takvo da ne moZe da nastavi rad kod
poslodavca.

MoZe se zakljuciti da je novelirani ¢lan 179 donekle izvrSio preciziranje povreda
radne obaveze, odnosno radne discipline, dok je njihovo eventualno blize
uredenje i dalje prepusteno nizim aktima (opStem aktu poslodavca i/ili ugovoru o
radu), Sto se pokazuje nuznim, usled specifinosti razli¢itih radnih okruzenja i
radnih mesta, te nije ni moguce sve slucajeve predvideti i enumerativno regulisati
direktno Zakonom.

Novi clan Zakona, c¢lan 179a, stavlja poslodavcu na raspolaganje odredene
disciplinske mere prema zaposlenom Koje su blaZe od otkaza ugovora o radu, a
mogu se izreéi zbog povreda radne obaveze ili radne discipline. Te mere su:
privremeno udaljenje sa rada bez naknade zarade, u trajanju od jednog do
petnaest radnih dana; nov¢ana Kazna u visini do 20% osnovne zarade zaposlenog
Za mesec U Kome je Kazna izrecena, u trajanju do tri meseca; opomena sa najavom
otKaza u Kojoj se navodi da ¢e, u slucaju da zaposleni ponovi istu povredu radne
obaveze ili radne discipline, zaposlenom otkazati ugovor o radu bez novog
upozorenja.

Izmenom ¢lana 180 Zakona, rok za izjaSnjenje zaposlenog povodom obavestenja
poslodavca o postojanju razloga za otkaz ugovora o radu (Koje je poslodavac
duZan da pre otkaza dostavi zaposlenom) produZen je sa najmanje pet na
najmanje osam radnih dana.

Clan 180a Zakona propisuje da ukoliko je poslodavac veé dao pisano obavestenje
o nedostacima u njegovom radu zaposlenom koji ne ostvaruje rezultate rada ili
nema potrebna znanja i sposobnosti za obavljanje poslova na kojima radi, i u tom
obavestenju mu dao uputstva i primeren rok za poboljsanje rada, a zaposleni u
tom roku ne poboljsa svoj rad, poslodavac mu moze otkazati ugovor o radu ili
izre¢i neku od drugih mera iz ¢lana 179a Zakona.

Izmenjenim ¢lanom 182 Zakona propisano je da poslodavac ne mozZe da zaposli
drugo lice na poslovima na kojima je radio zaposleni kome je ugovor o radu
otkazan jer je za njegovim radom prestala potreba (,tehnoloski visak“) u roku od
tri meseca, umesto dosadasnjih Sest meseci.
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Izmenama clana 184 Zakona produZeni su rokovi u kojima poslodavac moze
zaposlenom otkazati ugovor o radu, i to subjektivni rok sa tri meseca na Sest
meseci od saznanja za Cinjenice koje su osnov za davanje otkaza, a objektivni rok
sa Sest meseci na godinu dana od nastupanja tih ¢injenica.

Clan 188 Zakona predvida izmenjenu formulaciju posebne zastite od otkaza koju
uziva predstavnik zaposlenih, odnosno ¢lan sindikata. Poslodavac ne moze
zaposlenog koji je predstavnik zaposlenih, ¢lan sindikata ili ucesnik u sindikalnim
aktivnostima da stavi u nepovoljniji poloZaj ili da mu otkaZe ugovor o radu zbog
tog statusa ili aktivnosti. U slu€aju spora, teret dokazivanja da otkaz ili stavljanje u
nepovoljan poloZaj nije posledica statusa ili aktivnosti zaposlenog prebacen je na
poslodavca.

Izmenama ¢lana 189 Zakona skracen je otkazni rok za zaposlenog kome je ugovor
o radu otkazan jer ne ostvaruje potrebne rezultate rada, odnosno nema potrebna
znanja i sposobnosti. Otkazni rok utvrduje se opstim aktom ili ugovorom o radu, u
zavisnosti je od duZine staza osiguranja i ne moze biti krac¢i od osam, niti duZi od
trideset dana. Ranijim resenjem ovaj rok je bio utvrden na jedan do tri meseca, u
zavisnosti od duZine staZa osiguranja.

Clan 191 Zakona dobio je novi naziv: ,Pravne posledice nezakonitog prestanka
radnog odnosa“. U slucaju da sud utvrdi da je zaposlenom radni odnos prestao
bez pravnog osnova, zaposleni ima pravo da bude vra¢en na rad (ukoliko to Zeli),
pravo na naknadu Stete i uplatu pripadajuc¢ih doprinosa za obavezno socijalno
osiguranje za period u kome nije radio. Precizirano je da se naknada Stete na koju
zaposleni ima pravo utvrduje u visini izgubljene zarade, ali u koju ne ulazi naknada
za ishranu tokom rada, regres za koris¢enje godisnjeg odmora, bonusi, nagrade i
druga primanja po osnovu doprinosa poslovhom uspehu poslodavca. Na ovaj
iznos obracunavaju se i porez i doprinosi za obavezno socijalno osiguranje koji se
imaju uplatiti. Kao reakcija na ceste slucajeve iz sudske prakse da se odluke
poslodavaca o otkazu ugovora o radu poniStavaju samo zbog odredenih
proceduralnih nepravilnosti, uvedena je odredba kojom je propisano da ako sud u
postupku utvrdi da je postojao osnov za otkaz ugovora o radu, ali da je poslodavac
postupio suprotno zakonskim odredbama o postupku za prestanak radnog
odnosa, sud ¢e odbiti zahtev zaposlenog za vracanje na rad, a dosudi¢e mu
naknadu Stete u iznosu do Sest zarada, pri ¢emu se pod zaradom podrazumeva
zarada koju je ostvario u mesecu koji prethodi mesecu u kome mu je prestao radni
odnos.
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Izmenom clana 195 Zakona rok za pokretanje sudskog postupka zbog povrede
prava zaposlenog skraéen je sa 90 na 60 dana od saznanja za povredu prava,
odnosno dostavljanja resenja.

U delu Zakona koji reguliSe organizacije zaposlenih, ¢lanom 210 obaveza
poslodavca da sindikatu obezbedi tehnicko-prostorne uslove za rad uslovljena je
,prostornim i finansijskim moguénostima“ poslodavca™.

Izmenom ¢lana 211 Zakona dosadasnje bezuslovno pravo predstavnika sindikata
na plac¢eno odsustvo radi obavljanja sindikalne funkcije pretvoreno je u uslovno,
jer je propisano da se takvo pravo moZe ugovoriti kolektivnim ugovorom ili
sporazumom poslodavca i sindikata zaposlenih kod poslodavca, srazmerno broju
¢lanova sindikata. Isklju¢ena je mogucénost da se ugovori da sindikalni predstavnik
bude u potpunosti osloboden obaveze obavljanja poslova za koje je zakljucio
ugovor o radu.

Novi ¢lan 256a Zakona predvida moguénost da poslodavac ili udruZenje
poslodavaca, koje nije potpisnik odredenog kolektivnog ugovora, naknadno
pristupi tom kolektivnom ugovoru. Izmenama clana 257 Zakona dosadasnje
ovlascéenje nadleznog ministra da moze odluciti da se kolektivni ugovor ili pojedine
njegove odredbe primenjuju na poslodavce koji nisu clanovi udruZenja
poslodavaca koje je potpisnik kolektivnog ugovora, preneto je na Vladu Republike
Srbije. Jedan od uslova je da taj kolektivni ugovor obavezuje poslodavce koji
zaposljavaju vise od 50% (umesto dosadasnjih 30%) zaposlenih u odredenoj grani,
grupi, podgrupi ili delatnosti. Vlada ovakvu odluku moZe doneti na zahtev jednog
od ucesnika u zakljucivanju kolektivhog ugovora, na obrazlozeni predlog
ministarstva koje je nadleZzno za delatnost u kojoj je kolektivni ugovor zakljucéen,
po pribavljenom misljenju Socijalno-ekonomskog saveta. Isto tako, Vlada mozZe
odluciti da se pojedini poslodavac ili udruzenje poslodavaca izuzme od primene
kolektivnog ugovora u delu koji se odnosi na zarade, ukoliko taj poslodavac ili
udruzenje poslodavaca zbog finansijsko-poslovnih rezultata nisu u mogucnosti da
ispunjavaju obaveze predvidene tim kolektivnim ugovorom (¢lan 258 Zakona).

Clanom 268a Zakona, koji je dodat poslednjim izmenama i dopunama, detaljnije
su uredena ovlaséenja inspektora u postupku inspekcijskog nadzora, u teznji da se
ovaj nadzor ucini efikasnijim, kao i obaveze poslodavaca da obezbede
inspektorima uslove za nesmetano vrsenje inspekcijskog nadzora.

2 Bela knjiga, str. 40-41.
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U skladu sa izmenama Zakona, izmenjene su i njegove kaznene odredbe, pri cemu
su i nov€ane kazne koje se mogu izreci poslodavcima za prekrsaje uvecane.

DONOSENJE NOVOG ZAKONA O ZAPOSLIAVANJU STRANACA

U okviru ove reforme, donet je i novi Zakon o zaposljavanju stranaca®, kojim je
zamenjen ranije vazeci Zakon o uslovima za zasnivanje radnog odnosa sa stranim
drzavljanima (,Sl. list SFRJ“, br. 11/1978... ,Sl. glasnik RS“, br. 101/2005 — dr.
zakon). Kao razlozi za donosenje novog zakona u ovoj oblasti mogli bi se navesti
slededi: potreba usaglasavanja regulative sa drugim propisima u oblasti rada,
zaposljavanja, socijalnog osiguranja i dr.; obaveze u procesu pristupanja Evropskoj
uniji, pa i one vec¢ preuzete Sporazumom o stabilizaciji i pridruZivanju; obaveze u
postupku pristupanja Svetskoj trgovinskoj organizaciji; stvaranje poslovnog
ambijenta povoljnijeg za strana ulaganja; prevazidenost ranijeg zakona koji potice
iz jednog sasvim drugacijeg ekonomskog i politickog perioda™.

Zakon o zaposljavanju stranaca u c¢lanu 4 proklamuje jednak poloZaj, odnosno
jednaka prava i obaveze stranaca u pogledu rada, zaposljavanja i
samozaposljavanja, kao i u slucaju nezaposlenosti sa drzavljanima Republike
Srbije, ako su ispunjeni zakonski uslovi®.

Posebni uslovi propisani su za zaposljavanje stranaca — drzavljana Evropske unije,
ali je primena ovih zakonskih odredaba (¢l. 5-8) odloZena do dana pristupanja
Republike Srbije Evropskoj uniji.

Stranac se u Republici Srbiji moZe zaposliti pod uslovom da poseduje odobrenje za
priviemeni boravak, bez obzira na njegovo vremensko trajanje, ili za stalno
nastanjenje, kao i dozvolu za rad.

Predvideno je postojanje dve vrste dozvola za rad: licne radne dozvole i radne
dozvole. Li¢na radna dozvola omogucava strancu koji je dobije slobodno
zaposljavanje, samozapopsljavanje i ostvarivanje prava za slu¢aj nezaposlenosti,
dok radna dozvola omogudava strancu koji je dobije samo obavljanje poslova za
koje je izdata radna dozvola.

B zakon o zaposljavanju stranaca, ,,Sluzbenom glasniku Republike Srbije” broj 128/2014.

1 Miletié¢ S. (2014), Strucni komentar Zakona o zaposljavanju stranaca, Prava i obaveze
stranaca i domadih drzavljana izjednadeni su u pogledu rada, zaposljavanja i
samozaposljavanja, Pravni instruktor, br. 81, Beograd.

 Bela knjiga, str. 41-42.



Reforma radnopravnih propisa u Republici Srbiji 445

U postupku izdavanja, produZenja, poniStavanja i prestanka vazenja dozvola za rad
odlucuje se po pravilima upravnog postupka, s tim $to je prvostepeni organ mesno
nadleZna organizaciona jedinica organizacije nadleZne za poslove zaposljavanja
(Nacionalne sluzbe za zaposljavanje), a drugostepeni organ je ministar nadlezan za
poslove zaposljavanja. Izricito je propisana i moguénost vodenja upravnog spora
protiv konacnog upravnog akta ministra.

POCETAK PRIMENE PRELAZNOG REZIMA OSTVARIVANJA PRAVA NA STAROSNU
PENZIJU

Zakonom o izmenama i dopunama Zakona o penzijskom i invalidskom osiguranju
(,Sluzbeni glasnik Republike Srbije“ broj 75/2014 od 21. jula 2014. godine)
izvrseno je izjednacavanje uslova za sticanje prava na starosnu penziju muskaraca
i Zena: sa 65 godina starosti i najmanje 15 godina staza osiguranja. Medutim,
ustanovljen je prelazni rezim po kome ¢e se u narednim godinama vrsiti
poostravanje uslova za penzionisanje Zena sve do potpunog izjednacenja sa
navedenim uslovima 2032. godine, pa je tako za 2015. godinu predvideno da Zena
stice pravo na starosnu penziju sa 60 godina i Sest meseci Zivota.

Isto tako, uslovi za prevremenu starosnu penziju utvrdeni su na najmanje 40
godina staZza osiguranja i najmanje 60 godina Zivota, a prelazni rezim je
ustanovljen za naredne godine, sve do 2024. godine. U 2015. godini, pravo na
prevremenu starosnu penziju ostvaruju muskarac sa 40 godina staZa osiguranja i
najmanje 55 godina Zivota, odnosno Zena sa 36 godina i Cetiri meseca staza
osiguranja i najmanje 54 godine i Cetiri meseca Zivota. U slucaju ranijeg odlaska u
prevremenu starosnu penziju, propisano je umanjenje iznosa penzije za 0,34% za
svaki mesec koji se korisnik prava penzionise pre navrSenih 65 godina Zivota,
najvise do 20,4%.

Poostreni su i uslovi za ostvarivanje prava na racunanje radnog staza sa uveéanim
trajanjem i penzionisanje takvih lica — pripadnika Vojske, policije i bezbednosnih
sluzbi.

ZAKLJUCAK

Poslednje zakonske izmene, kao i druge najavljene i planirane zakonske izmene
odrazavaju realnost drzave pogodene prvenstveno domacom ekonomskom
krizom koja je odavno poprimila razmere hronic¢ne, ali i krizom koja je pogodila
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ceo svet i Sto je najvaZnije, najblize okruzenje i najvaZznije ekonomske partnere
Republike Srbije: drzave regiona, drzave ¢lanice Evropske unije i Rusku Federaciju.
Na mere poput produZenja radnog veka i napustanja nekih tekovina ,drzave
blagostanja“ prinudene su i mnogo ekonomski jace i stabilnije drzave.
Nesumnjivo, drZava je njihovim sprovodenjem izasla u susret zahtevima spolja, $to
medunarodnih organizacija, $to velikih i potencijalnih investitora. Cini se da
poslednjim merama Republika Srbija napusta koncept socijalne drzave, koji je u
vedini aspekata i postojao samo na papiru, te se teZi prilagoditi novonastalim sve
tezim ekonomskim okolnostima i povecati sopstvenu konkurentnost u ocajnickoj
teznji za privlacenjem stranih investicija, koje i dalje predstavljaju ,transfuziju”
kojom se, koliko-toliko, odrZava privreda sa duboko ukorenjenim strukturalnim
deficitima.

O efektima reformi ucinjenih 2014. godine modi Ce se sa viSe osnova govoriti tek
posto budu poznati njihovi prvi rezultati. Medutim, izmene radnopravnog
zakonodavstva samo su jedan od nekoliko ,frontova” reformi, te je vrlo realno
oCekivati da same nece imati znacajniji domasaj ukoliko ne budu pracene
reformama u drugim oblastima: javnog sektora, suzbijanja ,sive ekonomije”,
prilagodavanja sektora obrazovanja potrebama trzista rada, poboljSanja naplate
poreza i poboljSanja naplate potraZivanja uopste, medu privrednim subjektima i
gradanstvom. Reakcije socijalnih partnera domadeg zakonodavca, pre svih
sindikata, ne ulivaju nadu da ¢e novi propisi imati Siroku podrsku u primeni. Osim
toga, mogu se ocekivati protesti zaposlenih i lica koja se u dolaze¢em periodu
mogu suociti sa gubitkom radnih mesta.

Osim toga, u okviru sveukupne (i sada ve¢ konstantne) reforme pravosuda,
potrebno je posvetiti posebnu paznju skraéenju trajanja radnih sporova, ¢ime bi se
doprinelo pravnoj sigurnosti kako poslodavaca, tako i zaposlenih, pri ¢emu se neka
od usvojenih zakonskih reSenja ¢ine kao korak u pravom smeru, poput odredbe o
slu¢aju kada se ustanovi da je ugovor o radu otkazan opravdano, ali uz
proceduralne nepravilnosti.
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SUMMARY

REFORM OF LABOR REGULATIONS IN REPUBLIC OF SERBIA

Recent changes introduced in labor law in the Republic of Serbia represent a
comprehensive reform in this area. On the one hand, these changes largely
accepted the demands of foreign investors, encouraging new investment in the
Serbian economy. On the other hand, there a further step has been made in the
process of harmonization of national legislation with EU legislation. This reform,
as well as the previous, undoubtedly reflects the interests of the key factors of
stability of today’s Serbian economy. Certain changes represent progress for the
position of employees in Serbia. However, trade unions largely criticized the new
regulations. Employees have rightully fear of losing jobs as a result of adjustment
to new economic circumstances and bad previous employment policy. A separate
issue is the regulation of employment of foreigners, which is one of the important
segments of harmonization with EU requlations. The aim of this paper is to present
new regulations in the labor legislation of the Republic of Serbia and to critically
examine their potential advantages and disadvantages. Results of the analysis
should serve as a guideline to the legislator in further reforms and to familiarize
the general public with the labor legislation in force.

Key words: Republic of Serbia, labor regulations, law reform, EU integrations.
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BIVARIJANTNA ANALIZA KAUZALITETA OUTPUTA |
NEZAPOSLENOSTI U SRPSKOJ PRIVREDI

Sa$a Obradovi¢!

Apstrakt

U radu se ispituje veza izmedu nezaposlenosti i BDP, odnosno traZi se odgovor
kako promene u jednoj varijabli uticu na drugu. Ispitivanje je vrSeno na bazi
kvartalnog uzorka kretanja varijabli u toku vremena. U osnovi, svaka promena
koja ima odraza na makroekonomske varijable od strane kreatora ekonomske
politike ima za krajnji cilj, stvaranje efikasne i efektivne trZiSne ekonomije. Krajnji
cilj ovih promena jeste podizanje performansi rasta i fleksibilnosti i efikasnosti na
trzistu rada, sto smanjuje nezaposlenost. Visoka nezaposlenost prisutna je kao
hroni¢an problem sa kojim se suocava ekonomija Srbije. Ima poraZavajuci efekat
ne samo u smislu odricanja od potencijalnog outputa, vec¢ i u smislu razliCitih
negativnih pratecih fenomena. Na bazi rezultata testiranja, odrZivo uvecanje BDP
je kljucno za smanjenje nezaposlenosti. U radu je primenjena metodologija Todo-
Yamamoto modela u cilju analize kauzaliteta outputa i nezaposlenosti.

Kljucne reci: Nezaposlenost, BDP, razvoj, Todo-Yamamotomodel, Test kauzalnosti.
UvoD

Od pocetka procesa pristupanja Srbije u EU prisutne su transformacije privrede i
suocavanje sa velikim strukturnim promenama. Pri tome je direktan uticaj na
output i nezaposlenost. Glavni zahtev i cilj politike restrukturiranja je u krajnjoj
liniji, podizanje ekonomske efikasnosti. Ovaj tip promena ima velike konsekvence
na relacije odnosa izmedu outputa i nezaposlenosti, s obzirom na ispoljavanje
strukturne neuskladenosti unutar nacionalne privrede i ¢injenicu da se kao zemlja
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u prethodnoj deceniji, Srbija stalno suocavala sa velikim brojem nezaposlenih
radnika.

Cilj ovog rada je ispitati i utvrditi da li postoji kauzalitet i kakav je pravac veze
izmedu dve klju¢ne makroekonomske varijable u srpskoj privredi. Glavna hipoteza
jeste da li rast BDP uopste, ima uticaja na smanjenje nezaposlenosti ili takvog
uticaja nema, s obzirom na relativno visoke stope nezaposlenosti u posmatranom
periodu i pored ostvarenog ekonomskog rasta. Na drugoj strani prisutna je i
hipoteza suprotnog karaktera, odnosno da li kretanja u nezaposlenosti kao
varijabli utiCu na ekonomski rast u posmatranom modelu na datom uzorku. Veza
izmedu posmatranih varijabli na bazi primenjenog ekonometrijskog postupka
moze biti unidirekciona, bidirekciona ili takve veze nema.

Nezaposlenost se narocito pri strukturnim promenama javlja kao rezultat
realokacije. Realokacija kao takva moZe biti efikasna i tada vodi ka uvecanju
outputa i takav vid kreiranja nezaposlenosti u krajnjoj liniji dovodi do uvecéanja
outputa, ali moZe biti i neefikasna kada se vrsi transfer radne snage ka
neproduktivnoj upotrebi (npr. kreiranje nezaposlenosti u javhom sektoru koje ne
potpomaZe uvedanju outputa, vec¢ ima efekat na uvecanje birokratije). Jedan od
najvecih problema sa kojima se suocava srpska ekonomija u sadasnjem trenutku
jeste usporeno smanjenje visoke nezaposlenosti i prisustvo visokog udela
dugoro¢no nezaposlenih lica u odrzavanju tih stopa. ReSenje ovako sloZenog
problema nisu uspele da nadu ni mnoge c¢lanice EU koje su na mnogo visem
stupnju razvoja u odnosu na ekonomiju Srbije. To samo po sebi nije ogranicenje za
implementaciju razlicitih politika, kojima bi se stanje poboljsalo za zemlju u celini.
U radu se daje prikaz osnovnih podataka i analiza vezanih za output i
nezaposlenost, a u posebnom delu zakljucka, i prikaz kauzaliteta izmedu
posmatranih varijabli.

PREGLED DOSADASNJIH ISTRAZIVANJA

Kakav je trend nezaposlenosti u srpskoj privredi? Ocigledno je na bazi pregleda u
datoj tabeli da postoji opsti porast u stopi nezaposlenosti i da takav razvoj
dogadaja ima permanentnost u trajanju. Posmatrano po godinama, ova stopa je
usled dejstva recesionih kretanja u svetskoj privredi, na malu i otvorenu
ekonomiju kao Sto je Srbija, oStro rasla. Takav slucaj je bio prisutan i u ostalim
zemljama, jer je podrucje Zapadnog Balkana, istorijski posmatrano, od perifernog
ekonomskog znacaja za EU kao celinu. Niska stopa nezaposlenosti u procesu
pristupanja EU mozZe biti ostvarena kroz uticaj aktivne politike na trziStu rada
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povecanim prilivom stranih direktnih investicija, ubrzanim rastom privatnog
sektora, koris¢enjem geografske prednosti poloZaja zemlje i stvaranjem projekata,
s tim u vezi.

Na drugoj strani parametri vezani za ekonomski rast su kljuéne makroekonomske
varijable koje su uvek u fokusu paZnje javnosti. Uz stopu inflacije, devizni kurs i
stopu nezaposlenosti kreira se opsSta slika razvoja i pregleda ekonomije. Za
merenje ekonomskog rasta obi¢no se upotrebljavaju podaci za bruto domadi
proizvod, s obzirom da se tako kvantifikuje ukupan prihod ekonomije kao celine.
Razlike u stopama rasta BDP sluZze kao aproksimacija razlika u Zivotnom standardu
posmatrane ekonomije. U ovom delu rada je dat prikaz pregleda istraZivanja date
teme na bazi postojece literature i ekonometrijska metodologija uz podatke,
izveStaj i empirijske rezultate. U poslednjem delu rada data su zaklju¢na
razmatranja.

Tabela 1. Republika Srbija - Stopa nezaposlenosti, %

Godina 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Stopa 185 | 20.8 | 209 | 18.1 | 13.6 | 16.1 | 19.2 | 23.0 | 23.9 22.1
nezaposle-
nosti, %

Izvor: Republicki zavod za statistiku

Osnov za analizu nezaposlenosti i rasta u Srbiji jesu rezultati iz ranijih istraZivanja,
jer oni kao takvi dozvoljavaju simulaciju i izvodenje empirijskog modela i time
indirektnu kvantifikaciju uticaja ekonomskih i pre svega, strukturnih reformi na
ekonomski rast. Veza izmedu realnog BDP rasta i nezaposlenosti je veoma vazna
za kreatore ekonomske politike, jer se na taj na¢in moze obezbediti odrzZivi porast
Zivotnog standarda, kroz odgovarajuée mere i reSenja. U radu su koriséeni
kvartalni podaci za BDP i nezaposlenost za period od pocetka 2005. do kraja 2014.
godine. Prvo je izvrSeno uklanjanje sezonskih i kalendarskih oscilacija iz
odgovarajucih vremenskih serija primenom metoda X-12-ARIMA. Algoritam kojim
su sezonski i kalendarski prilagodeni ekonomski podaci u vidu vremenskih serija,
preduslov je za njihovu kvalitetnu analizu i ekonometrijsku simulaciju. Potom je
izvrSeno utvrdivanje regresijskog modela sa ARIMA odstupanjima u cilju
prepoznavanja ekstremnih oscilacijskih vrednosti i potom prilagodavanje serija za
odgovarajuée ucinke. Na bazi programske iteracije dobija se pouzdana procena i
identifikacija kretanja odgovarajucih varijabli uz zamenu ekstremnih vrednosti. Na
slikama 1i 2 (x osa - godine i y osa — odgovarajuce parametarske vrednosti) jasno
se vidi kretanje sezonski prilagodjenih vremenskih serija podataka, kojima se
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ukazuje da su vise vrednosti ekonomskog rasta povezane sa niZzom
nezaposleno$¢u. Ocigledno je da se tokom perioda uveéanja veli¢ine BDP,
nezaposlenost dramati¢no snizava u srpskoj privredi.

Grafikon 1. Bruto domacdi proizvod
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Grafikon 2. Nezaposlenost
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Sli¢ni rezultati potvrdeni su i kod drugih autora. Tako na primer, po jednom od
istrazivanja, nagib po osnovu nezaposlenosti je oko 0,5, dok je potencijalni BDP
oko 5.7%, pri ¢emu su varijable u negativnoj korelacionoj vezi, kao $to je i
predvideno baznim teorijskim postavkama. Ove vrednosti su znacajne u
postizanju optimalne relacije izmedu nezaposlenosti i realnog BDP rasta
(Dumitrescu et al., 2009). Razliciti faktori uticu na BDP i nezaposlenost. Istorijski
posmatrano 1% pada BDP je povezan sa nesto manje od 2% porasta u stopi
nezaposlenosti. Ova relacija definisana je teorijskim okvirom Okunovog zakona.
Tokom poslednje recesije, utvrdeni pad BDP korespondira, ¢ak i viSem porastu
stope nezaposlenosti nego, Sto bi po osnovu prethodne zakonitosti bilo
predvideno (Sanchez and Liborio, 2012). U ovoj analizi utvrdene su promene u
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vezama izmedu BDP rasta, promena u stopi nezaposlenosti, kao i promena ove
stope u odnosu na druge parametre, pre svega, racio zaposlenosti i stanovnistva.
Promene su takvog tipa da dovode u sumnju, moguénost tacnog predvidanja
promena u nezaposlenosti na osnovu promena u BDP. Rezultati dobijeni
istrazivanjem rumunske ekonomije za period od 2000. do 2006. godine, potvrduju
validnost teorijskog postulata (Okunovog zakona) u manjoj meri (Savulea, 2008).
Ova situacija objasSnjava se c¢injenicom da se stopa rasta BDP moZie samo
parcijalno objasniti evolucijom stope nezaposlenosti, jer koeficijent korelacije ima
prilicno malu vrednost, Sto protezira zaklju¢ak u pravcu drugih faktora koji deluju
na stopu nezaposlenosti. Nezaposlenost, nivo zarada i troskovi rada ne uti¢u samo
na ekonomiju posmatrane zemlje, vec i na Zivot svakog radno aktivnog pojedinca.
U jednom od istraZivanja praceno je kretanje BDP i stope nezaposlenosti u
pojedinim evropskim zemljama od 2005. do 2011. godine (Cornelia, 2013).U
posmatranom uzorku od 17 zemalja primecen je porast stope nezaposlenosti na
kraju u odnosu na pocetni period posmatranja. Obracunavanjem koeficijenta
korelacije izmedu BDP i stope nezaposlenosti ukazano je da korelacija postoji, ali
da ona nije jaka. 1z toga sledi zakljucak da postoje mnogi drugi faktori koji vise
uticu na BDP (npr. tehnoloski razvoj, pravna i institucionalna regulativa,
oporezivanje, stanja na sektorskim trzistima od znacaja, itd.).

Da li ¢e odredeni indikator biti koris¢en ili ne, znacajno zavisi od odgovora na
pitanje da li je isti medunarodno uporediv. Niko sa sigurno$¢u ne moze tvrditi da
je odredeni parametar u nekoj zemlji bolji u poredenju sa ostalima, ukoliko nisu
uspostavljeni jasni kriteriji i evidenciona baza za mere ekonomske politike.
Vrednost posmatranih indikatora narocito je delikatna i predstavlja osetljivo
pitanje unutar EU, jer se eksplicitno teZi ujednacavanju razlika koje postoje u
(stope nezaposlenosti) proucava ekstenzivno u nizu studija i istrazivackih radova
(Vatter, 2012). Po pitanju jacine i trajnosti uticaja nezaposlenosti na individualnom
nivou ne postoje kontroverze (Clark and Oswald, 1994). Nezaposlenost je bila
predmet istraZivanja za 12 evropskih zemalja za period od 1975. do 1992. godine,
pri ¢emu je njena vaznost manja u poredjenju sa BDP u pogledu regionalnih
varijacija (DiTella et al. 2003). Studija bazirana na panelnoj regresiji sa
instrumentalnim varijablama sugerise kompletiranu tranziciju trzista rada, Sto
drugim recima znaci da nezaposlenost reaguje na promene outputa, a ne na
promene institucionalnog okruZenja sa ciljem stimulacije zaposlenosti. Koeficijenti
regresije ukazuju na visok porast stopa produktivnosti, tako da rigidnosti trZista
rada ne igraju znacajnu ulogu u objasnjenju visokih stopa nezaposlenosti. BDP rast
je dominantno ostvaren kroz porast produktivnosti, dok komponente agregatne



454 DEO IV.

traznje bazirane na zaposlenosti imaju malu snagu da bi redukovale znatno visoku
nezaposlenost (Gabrisch and Buscher, 2005).

Kreishan (2011) istraZuje relaciju izmedu nezaposlenosti i ekonomskog rasta u
Jordanu kroz implementaciju Okunovog zakona. U analizi upotrebljava godisnje
podatke za period 1970-2008. Empirijski rezultati ukazuju da na primeru Jordana
ne moZe biti potvrdena ova teorijska zakonitost. Nedostatak ekonomskog rasta ne
objasnjava problem nezaposlenosti u ovoj zemlji. Arshad (2010) upotrebljava
tehnike Hodrick-Prescott filtera (HP) za kratkorocnu analizu prisustva Okunove
relacije na primeru Svedske ekonomije, dok je model kointegracije koris¢en da se
testira i dokazZe prisustvo veze izmedu nezaposlenosti i BDP u kratkom i dugom
roku. U studiji Moosa (2008) prikazuje se neprimenljivost ovih relacija na primeru
arapskih zemalja (AlzZir, Egipat, Maroko i Tunis), jer se stopa nezaposlenosti ne
smanjuje u slucaju visokog ekonomskog rasta. Driouche (2013) potvrduje
prethodne rezultate koriste¢éi ARDL pristup da testira relaciju izmedu
nezaposlenosti i rasta u AlZziru. Po dobijenim rezultatima nema prisustva
dugorocnog ekvilibrijuma u pravcu potvrde veze nezaposlenosti i ekonomskog
rasta. Javed (2005) upotrebljava vremenske serije godisnjih podataka za period od
1981-2005 za Pakistan, kako bi istrazio vezu izmedu ove dve varijable. Upotrebom
Engle-Granger tehnike kointegracije i mehanizma korekcije greske (ECM)
istrazivano je kratkoroc¢no prilagodavanje BDP rasta u odnosu na dugorocnu
vrednost. Rezultati pokazuju negativhu povezanost izmedu BDP rasta i stope
nezaposlenosti, pri ¢emu u dugom roku obe varijable imaju uzajamnu kauzalnost.
U istrazivanju Ting and Loi (2011) ispituje se prisustvo Okunove relacije na primeru
ekonomije Malezije. Povezanost je merena koris¢éenjem gep modela sa HP
filterom, sa daljim ARDL pristupom kako bi se utvrdila kointegracija izmedu
varijabli i njihov kauzalitet. Upotrebljeni su godisnji podaci od 1980. do 2011.
godine za ove varijable. ARDL metodom utvrdeni su konzistentni i ¢vrsti rezultati
za dugorocne i kratkorocne relacije izmedu realnog BDP rasta i nezaposlenosti.
Ovom metodom ne zahteva se predtestiranje varijabli, tako da se mogu utvrditi
tacni rezultati bez obzira na red integracije. ARDL se pokazao kao koristan, jer
omogucava opis prisutnosti ravnoteznih relacija uz ukljuenje oba tipa rocne
dinamike varijabli u modelu.

Kauzalna relacija ispitivana je kroz proveru vaznosti Okunovog zakona za period
od 1980. do 2011. godine, gde je za ekonomiju Jordana utvrdeno da sa svakim
porastom BDP za 1% dolazi do pada stope nezaposlenosti za svega 0.007%. To
ukazuje na slabu povezanost uticaja stope rasta na stopu nezaposlenosti, u
kratkom i dugom roku (Alamro and Al-dalaien, 2014). Efekat rasta na stopu
nezaposlenosti ispitivan je na primeru Pakistana, koris¢enjem godisnjih podataka
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za period 1960-2005. Porast stope od 1% iznad nivoa od 5.99 %, redukuje
nezaposlenost za 0.63%. Za redukovanje nezaposlenosti za 1%, 2% i 3%, stopa
rasta realnog BDP mora biti 7.25%, 8.84% i 10.43% (Khan et al., 2008). U jednom
od istraZivanja ukazuje se da se stopa nezaposlenosti moze predvideti visokom
preciznosc¢u koriséenjem realnog BDP per capita umesto ukupnog BDP na primeru
visokorazvijenih zemalja. Dinamika nezaposlenosti moZe se pouzdano pratiti
demonstracijom teorijske zakonitosti, pri cemu se trenutno visoka nezaposlenost
ne moZe redukovati bez uvecanja ekonomskog rasta daleko iznad prosecnih 2 %
(Kitov, 2011).

METODOLOGUA | REZULTATI

Vremenski period u okviru kojeg se posmatraju varijable od znacaja obuhvata
raspon od prvog kvartala 2005. godine zaklju¢no sa Cetvrtim kvartalom 2014.
godine (2005Q1-2014Q4). Podaci o varijablama su raspoloZivi na websajtovima
Narodne banke Srbije (NBS) i Republickog zavoda za statistiku (RZS). Za potrebe
istrazivanja koriscen je softver “Eviews 8.0”. Podaci mogu posluZiti kao relevantni
uz ogranicenje da se zakljucci uzimaju s dozom opreza buduci da se odnose na
razdoblje od deset godina, s relativno nestabilnom ekonomskom aktivnosc¢u koja
je delom uslovljena globalnom ekonomskom recesijom.

Za ispitivanje uzro¢ne veze izmedu nezaposlenosti i BDP koristimo proceduru
testa kauzalnosti. Naime, najceSée upotrebljavana operativna definicija uzro¢nosti
u ekonometriji je Grangerova definicija (Granger, 1969), koja glasi: x uzrokuje y u
Grangerovom smislu (x=y), ako se sadadnja vrednost varijable y moZe predvideti
sa veéom precizno$éu na osnovu poznavanja proslih vrednosti varijable x, uz
nepromenjene ostale uslove (ceteris paribus). Da bi primenili bilo koji metod
testiranja uzrocnosti, prvo je potrebno testirati stacionarnost i odrediti red
integracije vremenskih serija. Testiranje se vrsi na logaritmovanim varijablama
(LUN i LGDP), tj. vrednosti vremenskih serija su transformisane u logaritamski
oblik, kako bi se eliminisala heteroskedasticnost.

Za ispitivanje stacionarnosti vremenskih serija razmatranih varijabli koristimo
proSireni Dickey-Fuller (ADF) (Dickey and Fuller, 1979) i Philips-Perron (P-P)
(Phillips and Perron, 1988) test jedini¢nog korena. U prvom testu testira se nulta
hipoteza da vremenska serija poseduje jedini¢ni koren, nasuprot alternativnoj da
vremenska serija ne poseduje jedini¢ni koren. Alternativna hipoteza da je
vremenska serija stacionarna se prihvata za dovoljno malu vrednost statistike
testa (negativna vrednost koja je u apsolutnom iznosu dovoljno velika). Radi
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robustnosti dobijenog rezultata u analizi koristimo joS jedan test jedini¢nog
korena. P-P test testira Hy: varijable su nestacionarne, nasuprot alternativnoj
hipotezi H;: varijable su stacionarne. Nakon testiranja varijabli u nivoima, iste se
testiraju i u prvoj diferenci (D(LGDP) i D(LUN)).

Testiranje prisustva jedinicnog korena vrsi se na bazi modela, gde je uklju¢ena
samo konstanta i modela kada su ukljuéeni konstanta i trend. Rezultati ADF i P-P
testova jedini¢nog korena prikazani su u Tabeli 2 i ukazuju da se moZe prihvatiti
hipoteza da je vremenska serija LGDP stacionarna u nivoima i u prvoj diferenci u
prikazanim testovima. Po ADF testu, na primer, vremenska serija LGDP ne
poseduje jedini¢ni koren u nivoima kada je uklju¢ena samo konstanta i u slucaju
kada su ukljuceni konstanta i trend, pri nivou od 5% kriticne vrednosti testa. Druga
varijabla (LUN) po rezultatima ADF i P-P testa nije stacionarna u nivou, ali je
stacionarna u prvoj diferenci.

Tabela 2. Rezultati testova jedinicnog korena

ADF P-P
Varijable Konstanta Konstanta sa Konstanta Konstanta sa

trendom trendom

LGDP -3.992690** -3.490682 -4.099705 -3.390581
(0.0039) * (0.0556) (0.0029) (0.0503)

D(LGDP) -6.185983 -6.467467 -6.229524 -6.582127
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

LUN -1.561669 -1.387923 -1.256148 -1.128671
(0.4911) (0.8470) (0.6390) (0.9098)

D(LUN) -3.504589 -3.565530 -3.422218 -3.542055
(0.0137) (0.0478) (0.0168) (0.0402)

** Vrednosti t statistike testa
*vrednosti u zagradama su pripadajucée verovatnoce (p-vrednosti)

Na osnovu rezultata sprovedenih testova jedinicnog korena zaklju¢ujemo da su
razmatrane vremenske serije razli¢itog reda integracije. Po rezultatima ADF i P-P
testa imamo dva razli¢ita reda integracije, jer je jedna varijabla (LGDP) stacionarna
u nivoima i u prvoj diferenci 1(0), a druga (LUN) nestacionarna u nivou, a
stacionarna u prvoj diferenci tj. ima red integracije I(1). Na bazi takve situacije
moguce je raditi ARDL modeliranje, ili $to je jednostavnije razviti i formirati VAR
model na bazi Todo-Yamamoto procedure (Todo and Yamamoto, 1995). U tom
pravcu, neophodno je specificirati VAR model u nivoima, koji se u opstem slucaju
za dve varijable mozZe zapisati kao:
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k k
Yo=a,+D.aY D X, te (1)
i=1 i=1
k k
X, =G+ X+ dyY  +e (2)
i=1 i=1

Gde su: ap i co konstante, X i Y odgovarajuce varijable, ay;, by, ¢y;i dy; su parametri
modela, k je optimalni pomak, dok su ey i ey slu¢ajna greska sa odlikama belog
Suma. Nakon toga, u modeliranju se k prosiruje i odreduje (k+dmax), gde je dmax
— maksimalni red integracije. S obzirom da rezultati testa kauzalnosti mogu biti
osetljivi u odnosu na strukturu pomaka (lagova) to je odredivanje optimalnog
pomaka od klju¢nog znacdaja za tacnost i kvalitet istrazivanja. U odredivanju
optimalnog pomaka postoji nekoliko kriterijuma. Na narednoj tabeli dat je prikaz
vise razli¢itih kriterijuma i njihovih rezultata o optimalnoj veli¢ini pomaka
(prikazani su zvezdicama). S obzirom da je maksimalni red integracije (dmax) jednak
1, sledeée Sto odredujemo je optimalni broj pomaka (lag length) (k). Za
odredivanje optimalnog broja pomaka uzima se pre svega, Akaike informacioni
kriterijum (AIC). Vecina informacionih kriterijuma ne daje jednoznacni odgovor. U
takvoj situaciji, u daljoj analizi, primenjen je AIC, gde optimalan broj pomaka treba
da bude jednak 2.

Tabela 3. Kriterijumi za odredivanje pomaka (laga)

Endogene varijable: LGDP LUN

Egzogene varijable: ¢

Broj opservacija: 31

Uzorak: 2005Q1 2014Q4

Pomak LoglL LR FPE AIC SC HQ
0 123.6413 NA 1.34e-06 -7.847828 -7.755313 -7.817670
1 177.7812 97.80104  5.28e-08 -11.08266 -10.80511* -10.99218*
2 182.2985 7.577494 5.13e-08* -11.11604* -10.65346 -10.96525
3 184.1976 2.940438 5.93e-08 -10.98049 -10.33288 -10.76939
4 185.8960 2.410656  7.01e-08 -10.83200 -9.999362 -10.56058
5 187.3469 1.872098  8.52e-08 -10.66754 -9.649872 -10.33581

6 196.9205 11.11777* 6.22e-08 -11.02713 -9.824431 -10.63508

Napomena: * pokazuju izbor pomaka prema razli¢itim kriterijumima

LR: sekvencijalna modifikovana LR test statistika (svaki test pri 5% nivoa)
FPE: Finalna predikciona greska

AIC: Akaike informacioni kriterijum

SC: Svarc informacioni kriterijum

HQ: Hannan-Quinn informacioni kriterijum
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Drugo, neophodno je uraditi minimum dijagnostike modela tj. oceniti model kroz
stabilnost i ispitivanje pretpostavke o nepostojanju autokorelacije u njemu. Na
bazi tabele 4, moZe se zakljuciti da je VAR model stabilan (stacionaran) jer svi
koreni imaju apsolutne vrednosti manje od jedan i nalaze se u okviru jedinicnog
kruga. U slucaju da je VAR model nestabilan, vrednosti ovih varijabli bile bi izvan
jedini¢nog kruga tj. izvesni rezultati ne bi imali validnost. U pogledu dijagnostike
prisustva serijske korelacije, VAR model takode ispunjava uslov validnosti
dobijenih rezultata (tabela 5). Pripadajuce verovatnoée ukazuju da nultu hipotezu
ne treba odbaciti (nema autokorelacije), odnosno da je odgovarajué¢i model
ispravan.

Tabela 4. Koreni karakteristicnog polinoma
Endogene varijable: LGDP LUN

Egzogene varijable: C
Lag specification: 1 2

Koren Modul
0.793585 0.793585
0.590643 0.590643
0.452975 0.452975

-0.090408 0.090408

Nema korena koji lezi izvan jedini¢nog kruga.
VAR zadovoljava uslov stabilnost

Tabela 5. VAR Rezidual serijske korelacije LM testovi
Nulta hipoteza: nema serijske korelacije pri pomaku reda h

Uzorak: 2005Q1 2014Q4
Uklju¢ene opservacije: 36

Pomak LM-Stat. Verovatnoda
1 5.650479 0.2268
2 2.019652 0.7321
3 1.222032 0.8745
4 2.153011 0.7076
5 3.357653 0.4998
6 5.264543 0.2612
7 3.958405 0.4117
8 3.882176 0.4222
9 0.246342 0.9930
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10 2.973393 0.5623
11 1.218836 0.8750
12 3.059759 0.5479

Tabela 6. Todo-Yamamoto Model (za prva 2 pomaka)

Varijable c LGDPt-1 LGDPt-2 LUNt-1 LUNt-2
LGDP 2.645431 0.649476 0.124122 | -0.165522 | 0.502224
LUN 5.401862 | -0.282132 | -0.213425 1.171038 -
0.323125

Na kraju, sprovodimo test kauzalnosti. Naime, na bazi prvobitno postavljene
jednacine (1) testiramo hipotezu “ X ne uzrokuje Y u smislu GrendZera” tj. Ho: by; =
0 nasuprot Hy: by # 0, (i=1...k). Sliéno, iz jednacine (2), testiramo hipotezu “Y ne
uzrokuje X u smislu GrendZera” tj. Hy: dy = 0 nasuprot Hy: dy # 0, (i=1...k).
Postojanje kauzaliteta potvrdujemo odbacivanjem nulte hipoteze u slu¢aju kada je
vrednost testa statisticki znacajna. Rezultati testiranja Todo-Yamamoto modela
prikazani su u Tabeli 7.

Tabela 7. Test kauzalnosti

Uzorak: 2005Q1 2014Q4

Stepeni
Nulta hipoteza: Ops. slobode Verov.
LUN ne uzrokuje LGDP u smislu Grendzera 35 2 0.0832
LGDP ne uzrokuje LUN u smislu Grendzera 2 0.0282

Nultu hipotezu da LUN ne uzrokuje LGDP ne odbacujemo, $to znaci da uzroc¢na
veza u GrendZerovom smislu iz pravca nezaposlenosti ka privrednom rastu ne
postoji. U suprotnom, rezultati ukazuju da postoji jednosmerna uzro¢na veza koja
ide iz pravca privrednog rasta ka nezaposlenosti na bazi rezultata testiranja.

ZAKLJUCAK

Osnovni cilj rada je bio da se analizira relacija outputa i nezaposlenosti i time
indirektno prikaze efekat primene strukturne politike na bazi utvrdivanja da li
postoji uzro¢no posledi¢na veza izmedu nezaposlenosti i privrednog rasta u
sluaju Srbije na osnovu datog uzorka i vremenskog perioda. U nameri da
obuhvatim klju¢ne aspekte relacije, u analizi su uklju¢ena ova dva pokazatelja
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razvijenosti ekonomije. Meduzavisnost izmedu pokazatelja razvoja nezaposlenosti
i privrednog rasta istrazena je koriS¢enjem koncepta testa kauzalnosti.

Sprovedena empirijska istraZivanja za veliki broj zemalja Sirom sveta pokazala su
da uzroéno posledi¢na veza izmedu nezaposlenosti i privrednog rasta moze biti
jednosmerna ili dvosmerna, kao i da navedena povezanost po pravilu, treba da
postoji. Rezultati analize ukazuju na postojanje jednosmerne uzro¢nosti koja ide iz
pravca privrednog rasta ka nezaposlenosti, Sto predstavlja potvrdu osnovnih
teorijskih stavova u vezi ovog pitanja. Analiza pokazuje da u slucaju Srbije, ne
postoji sigurnost u stavu da je manja nezaposlenost pokretac privrednog rasta ili
obrnuto, da veca nezaposlenost utiCe na smanjenje performansi rasta, ali treba
imati u vidu da uzrocno posledi¢na veza zavisi i od toga koji se pokazatelj razvoja
posmatra. Na drugoj strani, relativno niski BDP ima veoma limitirani doprinos
rastu zaposlenosti u Srbiji. U pogledu bududih istraZivanja interesantno bi bilo
ispitati u kakvom je odnosu kretanje BDP sa pojedinim komponentama
nezaposlenosti.
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SUMMARY

BIVARIATE CAUSALITY ANALYSIS BETWEEN OUTPUT AND
UNEMPLOYMENT IN SERBIAN ECONOMY

This paper examines the relationship between unemployment and GDP,
respectively seeks to answer how changes in one variable affects another. The test
was performed on the basis of the quarterly sample movement variables over
time. Basically, any change that has an impact on macroeconomic variables by
economic policy makers has the ultimate goal of creating an efficient and effective
market economy. The ultimate goal of these changes is to raise the growth
performance and flexibility and efficiency in the labor market, reducing
unemployment. High unemployment is present as a chronic problem facing the
economy of Serbia. It has a devastating effect, not only in terms of waiver of
potential output, but also in terms of the various negative side of the
phenomenon. Based on the test results, sustainable increase of GDP is the key to
reducing unemployment. In this paper, Todo-Yamamoto model has been applied in
order to analyze the causality of output and unemployment.

Key words: unemployment, GDP, development, Todo-Yamamoto model, test of
causality
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POGLAVLIJE 1

KONKURENTNOST PRIVREDE REPUBLIKE SRBIJE U KONTEKSTU
PROCESA EU INTEGRACIJA

Slavica Penev’

Apstrakt

Rad se bavi nivoom konkurentnosti privrede Republike Srbije i uticajem evropskih
integracija na taj nivo. Analiza nivoa konkurentnosti je bazirana na Izvestaju o
globalnoj konkurentnosti Svetskog ekonomskog foruma, i IzveStajima Svetske
banke o Lakodi poslovanja i o Indikatorima upravljanja. Kao glavne gepove niskog
nivoa konkurentnosti, autor identifikuje, makroekonomsku stabilnost, nedovoljan
stepen izgradjenosti institucija i njihov neefikasan nacin funkcionisanja, prisustvo
velikog broja administrativnih barijera za poslovanje privatnog sektora, kao i nizak
nivo inovativnosti. Autor navodi da je globalna ekonomska kriza dovela do
sveopsteq pada ekonomske aktivnosti i priliva kapitala, produbljivanja budZetskog
deficita, rasta nezaposlenosti, javnog i inostranog duga, a samim tim i do
pogorsanja makroekonomske stabilnosti, kao vaZnog faktora medjunarodne
konkurentnosti Srbije, Stagnacija rasta BDP-a u post-kriznom periodu, kao
posledica izostanka strukturnih i institucionalnih reformi, rezultirala je
pogorsanjem medjunarodne konkurentnosti Srbije, i njenim sve vecéim
zaostajanjem kako za zemljama clanicama EU, tako i za zemljama Zapadnog
Balkana. Autor zakljucuje da je preduslov za ostvarivanje odrZivog i uravnoteZenog
rasta i porasta nivo konkurentnosti privrede Srbije, ve¢a baziranost rasta na
proizvodnji i izvozu, sprovodjenje strukturnih i institucionalnih reformi,
makroekonomska stabilnost, unapredenje poslovnog i investicionog okruZenja, i
nastavak procesa evropskih integracija. Ukazujudi da proces evropskih integracija
pruZa podsticaj politickim i ekonomskim reformama i da je njegov znacaj jos veci u
post-kriznom periodu, autor zakljuCuje da bi ispunjenje Kopenhagenskih
kriterijumima pozitivno uticalo na sprovodjenje institucionalnih i ekonomsko
pravnih reformi u Srbiji, unapredjenje poslovnog i investicionog ambijenta,

1 . ey, v . . . . .
Dr Slavica Penev, viSi naucni saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd, e-mail:
spenev@ecinst.org.rs
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povecanju uloge inovativnosti u ekonomskom rastu zemlje, a time i na podizanje
nivoa njene medjunarodne konkurentnosti.

Kljucne reci: Republika Srbija, konkurentnost, evropske integracije, Kopenhagenski
kriterijumi, Zapadni Balkan, ekonomski rast, strukturne reforme.

UvoD

Koncept konkurentnosti je tokom poslednjih decenija beleZio rastuéi znacaj u
globalizovanom svetu. Nedavna globalna ekonomska kriza je samo dodatno
potencirala znacaj konkurentnosti i uticaja povoljnog poslovnog okruZenja na nju,
kao preduslova da nacionalne privrede lakSe apsorbuju Sokove ekonomske krize i
ostvare povoljne ekonomske performanse (WEF, 2010).

Konkurentnost se moZze posmatrati kako sa aspekta preduzeca, ili privredne grane,
tako i sa nacionalnog aspekta. Postoji Citav niz definicija nacionalne
konkurentnosti. OECD definiSe medunarodnu konkurentnost kao meru prednosti
ili nedostataka zemlje sa aspekta plasmana svojih proizvoda na medunarodnom
trzistu (http://stats.oecd.org/glossary), dok je Svetski ekonomski forum definise
kao sposobnost zemlje da ostvari odrZive visoke stope rasta BDP-a per capita
(WEF, 1996:19). Scott i Lodge je definiSu kao sposobnost zemlje da stvori,
proizvede i plasira proizvode u medunarodnoj trgovini, ostvarujuci pri tom rastuce
prihode od svojih resursa (Scott, B. R. i G. C. Lodge, 1985:3), dok je Haque definise
kao sposobnost zemlje da proizvede dobra i usluge koji mogu da prodju test na
medjunarodnom trzistu, kao i da simultano odrzavaju i povecavaju realne prihode,
i dobrobit gradjana (Haque, I. 1995:1). Dugoroc¢na sposobnost privrede da bude
medunarodno konkurentna utvrduje se kroz brojne unutrasnje i spoljasnje
faktore, kao Sto su: ljudski i prirodni resursi, infrastruktura, menadZment, kapital,
intervencije vlade i tehnoloska sposobnost kompanija. Efikasna raspodela ovih
resursa dovodi do razliitih nivoa produktivnosti, obima i strukture medunarodne
trgovine proizvodima i uslugama, i sposobno$¢u da se generiSu, prilagode i
rasprostrane inovacije (Rojec & al. 2010:15).

Postoji vise razlicitih pristupa merenju konkurentnosti, medju kojima su
najistaknutiji 1zvestaj o globalnoj konkurentnosti, u izdanju Svetskog ekonomskog
foruma, i izvestaji Svetske banke o uslovima poslovanja i indikatori upravljanja.
Merenje nivoa konkurentnosti zemlje upotrebom vecéeg broja indikatora
omogucava realnije sagledavanje faktora koji odreduju ekonomski uspeh i
unapreduju kvalitet Zivota.
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Cilj ovog rada je da utvrdi nivo medjunarodne konkurentnosti Republike Srbije (u
daljem tekstu Srbije), i da ukaZe na znadaj ispunjavanja Kopenhagenskih
kriterijumama, kao preduslova za pristupanje Srbije EU, za podizanje ovog nivoa.
Rad se bazira na dve hipoteze: (i) da je nivo konkurentnosti Srbije relativno nizak,
prvenstveno kao posledica jednog broja gepova ukljucuju¢i makroekonomsku
stabilnost i investiciono poslovnu klimu, i nizak stepen inovativnosti, i (ii) da je
vazan preduslov za ispunjenje Kopenhagenskih kriterijuma, a time i ubrzanje
procesa pristupanja Srbije EU, upravo podizanje nivoa konkurentnosti Srbije i
smanjenje ovih gepova.

Analiza konkurentnosti Srbije je bazirana na nekoliko medjunarodnih izvestaja,
ukljuCujuci lzvestaj o globalnoj konkurentnosti Svetskog ekonomskog foruma,
Izvestaj Svetske banke o Lakoci poslovanja, i Izvestaj Svetske banke o Indikatorima
upravljanja.

MEDJUNARODNA KONKURENTNOST SRBUJE

Kao zemlja u tranziciji, koja je svoj proces politicke stabilizacije i obnove procesa
tranzicije otpocela pocetkom 2000-ih, Srbija je u prethodnoj deceniji, ostvarila
znacajan ekonomski rast, uz relativno visoke godisnje stope rasta u pretkriznom
periodu (Tabela 1.). Napredak u procesu tranzicije i ostvareni ekonomski rast su se
povoljno odraZzavali na konkurentnost Srbije na medjunarodnom planu. Taj rast
nije bio dugoro¢no odrziv, jer se prvenstveno bazirao na intenzivnom prilivu
inostranog kapitala, visokoj domacoj potrosnji baziranoj na rastu kredita, kao i na
visokom deficitu platnog bilansa, pa je globalna ekonomska kriza, koja je pogodila
i Srbiju, dovela do sveopsSteg pada ekonomske aktivnosti i priliva kapitala,
produbljivanja budZetskog deficita, kao i istovremenog rasta nezaposlenosti,
javnog i inostranog duga (Tabela 1.) (viSe o tome: Uvali¢ 2010, Penev 2012).
Ovakva kretanja su se negativno odrazila na makroekonomsku stabilnost Srbije,
kao jednog od vaznih segmenata njene medjunarodne konkurentnosti.
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Tabela 1. Ostvareni nivo makroekonomske stabilnosti u Srbiji, 2006 -2014. godina

2006 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Stopa rasta DBP (u %) 5.2 5.5 -3.1 0.6 14 -1 2.6 -2
BudZetski deficit (u %
DBP) -1.6 -2.6 -4.3 -4.5 -4.7 -6.1 -4.7 -5.8
Deficit platnog bilansa
(u % DBP) -11.7 | -20.1 -7 | -154 -16 | -17.8 | -12.1 | -11.4
Opésti javni (drzavni)
dug (u % DBP) 36.2 | 25.6 | 313 | 418 | 454 | 56.2 | 59.6 | 68.8
Strane direktne
investicije (u % DBP) 13.8 5.7 4.7 2.9 5.5 2.2 3.7 | n.a.
Stopa nezaposlenosti
(u %) 209 | 136 | 16.1 | 19.2 23 | 239 | 221 | 20.2
Inflacija (u %) 6.6 8.6 6.6 | 10.2 7.0 | 12.2 2.2 2.2

Izvor: Ecowin/Reuters

Izvestaj o globalnoj konkurentnosti Svetskog Ekonomskog Foruma, baziran na
sveobuhvatnom godiSnjem istraZivanju sprovedenom u vise od 140 zemalja,
koristi se za merenje konkurentnosti nacionalnih privreda i zasnovan je na
istrazivanjima koja ukljucuju Sirok spektar parametara koji uti¢u na konkurentnost
jedne zemlje®. Na osnovu pokazatelja ovog lzvestaja, Srbija je 2008. godine bila
povoljnije rangirana u odnosu na prosek zemalja Zapadnog Balkana za 6 pozicija,
dok je za zemljama EU-13 zaostajala za 33 pozicije. Tokom ekonomske krize, kao i
u post kriznom periodu, Srbija je u znacajnoj meri pogorsala svoju konkurentnost
u odnosu na prose¢nu konkurentnost zemalja regiona, jer je sa 85. pozicije u 2008.
godini, 2009. godine pala na 93. poziciju, 2013. godine na 101. poziciju, a 2014.
godine, ostvarivsi izvestan napredak zauzela je 94. poziciju. Njen zaostatak u
odnosu na EU-13 je 2014. godine iznosio 43 pozicije, a u odnosu na zemlje
Zapadnog Balkana 14 pozicija (Grafikon 1.).

leveétaj je baziran na oceni razli¢itih indikatora medju 4 grupe i 12 stubova, i meri
preduslove potrebne za konkurentno okruzenje. Indikatori su sacinjeni kao kombinacija
empirijskih podataka i rezultata ankete sprovedene medju menadzZerima preduzeca, koja
kombinuje zapaZanja menadZera o pitanjima vezanim za drzavne institucije, korupciju,
infrastrukturu i okruienje.2 Znacaj pojedinacnih stubova konkurentnosti zemlje zavisi od
stepena njenog razvoja. Prema metodologiji WEF-a, zemlje se razvrstavaju u tri faze
razvoja : (i) faza koju pokreéu faktori, (ii) faza koju pokrece efikasnost, i (iii) faza koju
pokrecu inovacije. Kriterijumi koji se koriste za utvrdivanje razvojne faze privrede su BDP
po stanovniku i uce$¢e mineralnih sirovina u ukupnom izvozu. Srbija, kao i sve zemlje
Zapadnog Balkana se nalazi u drugoj fazi razvoja, koju pokrece efikasnost.
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Grafikon 1. Indeks Globalne konkurentnosti, Svetskog ekonomskog foruma,
rangiranje, 2008-2014

120

100
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W Srbija  ®ZapadniBalkan WEU13

Izvor : lzvestaji o globalnoj konkurentnosti, u izdanju Svetskog ekonomskog foruma za
period od 2005. do 2014. godine; Napomena 1: Rangiranjem 2014. godine obuhvacdeno je
144 zemlje, 2013. godine 148 zemalja, 2012. godine 140 zemalja, 2011. godine 146
zemalja, 2010. godine 139 zemalja, 2009. godine 133 zemlje i 2008. godine 134 zemlje. Sto
je nizi rang to je bolje.

Na opsti indeks konkurentnosti Srbije je u znacajnoj meri uticalo nekoliko stubova
konkurentnosti. U prvoj podgrupi faktora konkurentnosti, pod nazivom osnovni
zahtevi, institucije i makroekonomska stabilnost u 2014. godini su stubovi koje
karakteriSu najvece slabosti u ovoj podgrupi, i oni su u odnosu na predkriznu
2008. godinu ostvarili znacajno smanjenje vrednosti. Posebno zabrinjava spor
napredak u institucionalnim reformama, kao vaznom preduslovu za uspostavljanje
trzisne privrede. Oba ova stuba su oblasti u kojima Srbija u najvecoj meri zaostaje
kako za zemljama regiona, tako i za zemljama ¢lanicama EU (Tabela 2.).

Druga podgrupa faktora konkurentnosti, tzv. Faktori poveéanja efikasnosti, je
najvaZznija za Srbiju, kao i za zemlje Zapadnog Balkana, jer se sve ove zemlje nalaze
u fazi razvoja koju pokreée efikasnost. U okviru ove podgrupe Srbija najvise
zaostaje za zemljama Zapadnog Balkana i EU-13 u pogledu efikasnosti robnog
trzista i sofisticiranosti finansijskog trzista. Veli¢ina trzista Srbije, kao najvece
zemlje regiona, je najve¢a komparativha prednost u odnosu na zemlje regiona
(Tabela 2.).
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Tabela 2. Globalni indeks konkurentnosti Svetskog ekonomskog foruma

Indeks Indeks 2::5:; Indeks Indeks Indeks
Srbija Srbija Srbija Zapadni Srbija/EU | Srbija/EU | Srbija/EU
T | o | et || o | e
2014
Indeks globalne
konkurentnosti - 3.9 | 103% | 100% 95% 89% 77% 82%
Osnovni zahtevi 4.1 | 103% | 100% 94% 84% 75% 79%
| stub: Institucije 3.2 | 100% 94% 86% 81% 65% 72%
Il stub: Infrastruktura 39 | 111% | 144% 103% 86% 68% 76%
Il stub: Makroekonomska
stabilnost 3.5 | 103% 74% 84% 71% 73% 72%
IV stub: Zdravlje i osnovno
obrazovanje 5.8 | 102% | 100% 99% 95% 90% 92%
Faktori efikasnosti 3.9 | 103% | 103% 100% 87% 77% 82%
V stub: Visoko obrazovanje i
obuka 43 | 108% | 110% 97% 87% 79% 82%
VI stub: Efikasnost robnog
trZista 3.8 | 106% | 103% 90% 85% 78% 81%
VIl stub: Efikasnost trZiSta rada 3.7 95% 84% 92% 86% 83% 85%
VIII stub: Sofisticiranost
finansijskog trzista 3.5 | 100% 90% 89% 84% 79% 81%
IX stub: Tehnoloska spremnost 4.4 | 113% | 126% 110% 91% 76% 83%
X stub: Veli¢ina trzista 3.7 | 100% | 103% 126% 99% 77% 86%
Faktori inovativnosti i
sofisticiranosti 3.1 | 103% 94% 94% 82% 64% 71%
Xl stub: Poslovna sofisticiranost 3.2 | 100% 91% 90% 78% 63% 69%
Xll stub: Inovacije 2.9 | 100% 94% 94% 84% 62% 70%

Izvor : lzvestaji o globalnoj konkurentnosti, u izdanju Svetskog ekonomskog foruma 2008,
2013, i 2014. godine; * Zapadni Balkan se odnosi na Albaniju, Bosnu i Hercegovinu, Crnu
Goru, Makedoniju, i Srbiju; **EU13 se odnosi na nove ¢lanice EU; *** EU15 se odnosi na
stare Clanice EU ; **** EU28 se odnosi na sve Clanice EU; Napomena 1: Ocene Globalnog
indeksa konkurentnosti Svetskog ekonomskog foruma se krecu u rasponu od 1 = najniza
do 7 = najvi$a. Sto je veca ocena to je bolji rezultat; Napomena 2 : Vrednosti iznad 100%
pokazuju povoljniju poziciju Srbije u 2014. godini u odnosu na ostale grupe zemalja sa
kojima se uporedjuje, i u odnosu na Srbiju u prethodnom periodu, dok vrednosti ispod
100% ukazuju na nizi stepen konkurentnosti Srbije u odnosu na druge grupe zemalja i u
odnosu na Srbiju u prethodnom periodu.

Prema trecoj podgrupi faktora konkurentnosti — faktora inovativnosti i
sofisticiranosti, Srbija pokazuje relativno nizak nivo konkurentnosti, sa vrednoséu
od svega 3.1, Sto predstavlja pogorSanje od 6% u ovoj oblasti u odnosu na
predkrizni period. Za isti procenat Srbija zaostaje i za zemljama regiona. Njen
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najveci zaostatak je svakako za prosekom EU-15, imajuci u vidu ¢injenicu da se
vecina ovih tzv. starih ¢lanica EU nalazi u grupi zemalja koje pokrece inovativnost i
sofisticiranost. Zaostatak Srbije za zemljama EU je najveci u pogledu ove podgrupe
u odnosu na ostale podgrupe faktora konkurentnosti. U narednim godinama se
ocekuje jos vedi znacaj ove podgrupe faktora konkurentnosti u svim zemljama
¢lanicama EU, jer je jasno opredeljenje u Strategiji EU 2020, koja se odnosi na
pametni, odrZivi i sveobuhvatan razvoj, da Evropska unija postane pametna,
odrziva i sveobuhvatna privreda. Poseban akcenat u toj strategiji se stavlja na
investiranje u istraZzivanje i razvoj, prvenstveno putem poboljSanja uslova za
istrazivanje i razvoj u privatnom sektoru. Strategija predvidja uvodjenje novog
indikatora za pracdenje inovacija (http://ec.europa.eu/europe2020/documents/related-
document-type/index_en.htm).

Indikator lakoée poslovanja "Doing Business-a" Svetske banke® je na izvestan nacin
komplementaran WEF-ovom indikatoru globalne konkurentnosti, jer predstavlja
sveobuhvatnu analizu regulative i biznis barijera za poslovanje, kao i za
otpocinjanje i zatvaranje poslovne delatnosti.

Grafikon 2. Rang Lakoce poslovanja "Doing Business-a" Svetske banke, 2008-2015.
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Izvor:  Svetska banka rangiranje po lako¢i poslovanja (Doing  Business);
http://www.doingbusiness.org.; Napomena 1: Rangiranjem iz 2015. i 2014. godine
obuhvaéeno je 189 zemalja, 2013. 185 zemalja, 2010, 2011. i 2012. 183 zemlje, 2009. 181
zemlja, a 2008. 178 zemalja.

lzvestaj Lakoée poslovanja "Doing Business-a" Svetske banke uporeduje lakocu
poslovanja u vise od 180 zemalja Sirom sveta. Njen indeks lakoce poslovanja predstavlja
prosek 10 razlic¢itih indikatora i koristi se u velikoj meri za poredjenja medju zemljama.
Osnovna pretpostavka Doing Business-a je da obavljanje ekonomskih aktivnosti
pretpostavlja postojenje kvalitetnih propisa. Osnovni cilj Doing Business-a je da stvori
propise koji ¢e biti efikasni, dostupni svima koji ih koriste i jednostavni za implementaciju.
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Prema rang listi Lakoce poslovanja ,Doing Business-a” za period od 2008-2015.
godine, Srbija je pogorSala svoju poziciju u odnosu na 2008 godinu, koja je
prethodila krizi, za 6 pozicija, za razliku od proseka Zapadnog Balkana, koji je u
istom periodu poboljSao svoj poloZaj za 31 poziciju, svodedi svoj zaostatak za EU-
13 u izvestaju za 2015. godinu na svega 15 pozicija. Srbija znacajno zaostaje za
prose¢nim rangom ne samo zemalja EU, nego i za prose¢nim rangom zemalja
Zapadnog Balkana (Grafikon 2. i Tabela 3.), Sto ukazuje na daleko nepovoljnije
pravno i administrativno okruzenje, pa samim tim i nepovoljnije uslove poslovanja
u Srbiji kako u odnosu na region, tako i u odnosu na zemlje ¢lanice EU. Prema
rangiranju ‘Doing Business-a’ 2015 po dimenzijama, dobijanje gradevinskih
dozvola i pla¢anje poreza predstavljaju najozbiljnije administrativne barijere za
preduzetnike u Srbiji, dok je najveéi napredak u Srbiji ostvaren u oblasti zastite
investitora i zatvaranja poslovanja.

Tabela 3. Lakoca poslovanja "Doing Business-a" Svetske banke

Indeks
) Indeks Indeks | Zapadni Indeks Indeks Indeks
Srbija EU 13/ EU 15 EU 28
2045/ 2008/ Balkan/ .. . .
2015 2015 2015 srbija Srbija, Srbija, /Srbija,
2015 2015 2015
2015

Ocena lakoce
poslovanja 91 102% 95% 73% 50% 30% 39%
Zapocinjanje
poslovanja 66 68% 136% 95% 92% 70% 80%
Dobijanje
gradevinskih
dozvola 186 98% 80% 81% 55% 35% 44%
Dobijanje
elektricne energije 84 101% - 131% 124% 64% 92%
Registracija
imovine 72 61% 160% 122% 73% 97% 86%
Dobijanje kredita 52 81% 25% 63% 89% 119% 105%
Zastita (manjinskih)
investitora 32 250% 200% 116% 170% 135% 151%
Plaé¢anje poreza 165 98% 73% 67% 37% 32% 34%
Spoljna trgovina 96 102% 60% 90% 51% 22% 35%
Sprovodenje
ugovora 96 121% 105% 108% 60% 40% 50%
Zatvaranje
poslovanja 48 215% 215% 81% 98% 42% 68%
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Izvor:  Svetska banka rangiranje po lako¢i poslovanja  (Doing  Business);
http://www.doingbusiness.org.; Napomena 1: Rangiranjem iz 2015. i 2014. godine
obuhvaéeno je 189 zemalja, a 2008. 178 zemalja; Napomena 2 : Vrednosti iznad 100%
pokazuju povoljniju poziciju Srbije u 2015. godini u odnosu na ostale grupe zemalja sa
kojima se uporedjuje, i u odnosu na Srbiju u prethodnom periodu, dok vrednosti ispod
100% ukazuju na nizi stepen konkurentnosti Srbije u odnosu na druge grupe zemalja i u
odnosu na Srbiju u prethodnom periodu.

Indikatori upravljanja Svetske banke®, obuhvataju 6 dimenzija upravljanja u preko
200 zemalja sveta, medju kojima se poseban znacaj daje vladavini prava i kontroli
korupcije, kao vaznim preduslovima za primenu zakona i kvalitetno funkcionisanje
institucija. Ova dva indikatora beleZe niZe vrednosti u odnosu na ostale indikatore
upravljanja Svetske banke koje je ostvarila Srbija (Tabela 4). Njihove vrednosti u
znatnoj meri zaostaju za ostvarenim vrednostima indikatora koji meri kvalitet
zakona i zakonske regulative, zbog toga Sto je sprovodenje regulatorne reforme i
procesa EU harmonizacije rezultiralo izradom velikog broja zakona koji ispunjavaju
trziSne standarde, ali njihova implementacija jo§ uvek predstavlja ozbiljan
problem, kako zbog neadekvatnog funkcionisanja postojecih institucija, tako i
zbog nepostojanja jednog broja institucija. Indikator vladavine prava je
istovremeno i indikator koji u najvecoj meri zaostaje za njegovim vrednostima u
zemljama EU, $to ukazuje na ozbiljan problem sa kojim se Srbija suocava, Sto je u
velikoj meri posledica neadekvatnog funkcionisanja institucija (Tabela 4.) (vise o
tome (Penev, S. i A. Marusic, 2012). Indikator politicke stabilnosti u Srbiji
permanentno beleZi rast, Sto je posledica reSavanja kako unutrasnjih, tako i
regionalnih problema. Vrednost indikatora koji meri efikasnost rada vlade belezi
pad u odnosu na prethodni period, i mada je u pogledu ovog indikatora Srbija
nesto bolje rangirana u odnosu na regionalni prosek, ona daleko zaostaje za
zemljama EU, ukazujuci za veoma opsezan prostor za njegovo poboljsanje.

* Indikatori upravljanja Svetske banke kombinuju stavove velikog broja preduzeda,

gradana, eksperata kao i eksperata koji su dali odgovore na upitnike kako u razvijenim
zemljama, tako i u zemljama u razvoju. Kao izvori podataka agregatnih indikatora su
koriséeni razli¢ita istraZivanja/upitnici sprovedeni od strane ‘tink tenk-ova, NVO i
medunarodnih organizacija.
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Tabela 4. Indikatori upravljanja Svetske banke

Indeks
.. Indeks Indeks Srbija/ Indsks Indsks Indsks
Srbija . Srbija/ Srbija/ Srbija/
2013/ 2013/ Zapadni
2013 2012 2009 Balkan EU 13 EU 15 EU 28
2013 2013 2013 2013
Sloboda govora i
odgovornost 0.29 104% 99% 109% 84% 73% 78%
Politicka
stabilnost -0.1 105% 120% 98% 75% 73% 74%
Efikasnost vlade -0.1 100% 97% 102% 73% 61% 66%
Kvalitet zakona -0.07 100% 102% 94% 71% 63% 66%
Vladavina prava -0.34 102% 105% 96% 68% 55% 60%
Kontrola
korupcije -0.27 102% 102% 101% 76% 56% 64%

Izvor: Baza podataka Indikatora upravljanja Svetske banke; Napomena 1: Vrednosti
pokazatelja se krecu od -2.5 do 2.5, gde veéa vrednost oznacava bolji rezultat; Napomena
2: Vrednosti iznad 100% pokazuju povoljniju poziciju Srbije u 2013. godini u odnosu na
ostale grupe zemalja sa kojima se uporedjuje, i u odnosu na Srbiju u prethodnom periodu,
dok vrednosti ispod 100% ukazuju na niZi stepen konkurentnosti Srbije u odnosu na druge
grupe zemalja i u odnosu na Srbiju u prethodnom periodu.

KONKURENTNOST SRBIJE U KONTEKSTU EVROPSKIH INTEGRACIJA

Proces evropskih integracija predstavlja instrument za sprovodjenje i ubrzavanje
procesa tranzicije, i ovi se procesi medjusobno prepliéu i podrzavaju. Proces
evropskih integracija je sustinski faktor uspesne transformacije zemalja u procesu
pridruZivanja, i on pruza jedinstven podsticaj politickim i ekonomskim reformama
u zemljama prosirenja (European Commission, 2010). Njegov znacaj je joS veci u
post kriznom periodu, imaju¢i u vidu da zahtevi koje EU postavlja pred
potencijalne budude ¢lanice, su sadrzani u tzv. Kopenhagenskim kriterijumima, ¢ija
bi implementacija pozitivho uticala na sprovodjenje institucionalnih i ekonomsko
pravnih reformi, kao i na unapredjenje poslovnog i investicionog klimata zemalja u
procesu pristupanja EU, te podizanje nivoa njihove medjunarodne konkurentnosti.

Za podizanje nivoa konkurentnosti Srbije, od posebnog znacaja je ispunjavanje
drugog Kopenhagenskog kriterijuma — tzv. ekonomskog kriterijuma, koji zahteva
da zemlja kandidat obezbedi (i) postojanje funkcionalne trZiSne privrede i (ii)
sposobnost odolevanja pritiscima konkurencije i trZziSnim silama na jedinstvenom
trziStu EU. Ova dva ekonomska pod-kriterijuma su medjusobno povezana i
medjusobno se dopunjuju. Oni su istovremeno usko povezani sa tzv. ne-
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ekonomskim kriterijumima, tj. sa politickim kriterijumom i sa acquis kriterijumom,
koji se odnosi na harmonizaciju domaceg zakonodavstva sa pravnim tekovinama
Evropske unije.

Iz gore navedene analize konkurentnosti Srbije bazirane na njenom rangiranju u
okviru Indeksa globalne konkurentnosti Svetskog ekonomskog foruma, evidentno
je da nizak nivo makroekonomske stabilnosti, stepen izgradjenosti institucija i
kvalitet knjihovog funkcionisanja, postojanje velikog broja biznis barijera, kao i
nizak nivo inovativnosti predstavljaju najvece gepove u konkurentnosti Srbije.
Ispunjavanje ekonomskog i acquis Kopenhagenskog kriterijuma pretpostavlja
zna€ajno smanjenje ovih gepova konkurentnosti privrede, a samim tim i
poboljsanje medjunarodne konkurentnosti Srbije.

Pametan rast baziran na inovativnosti i sofisticiranosti predstavlja jedan od ciljeva
Evropske strategije 2020 - za pametan, odrziv i sveobuhvatan rast, koji
pretpostavlja investiranje u istrazivanje i razvoj od 3% BDP-a, i fokusiranost na
poboljsanje uslova za istraZzivanje i razvoj u privatnom sektoru. U toj strategiji je
postavljen zahtev da se ustanovi novi indikator za pracenje inovacija u zemljama
EU. Jedan od ciljeva Strategije razvoja Jugoistocne Evrope 2020, Ciji su ciljevi
izvedeni iz Strategije razvoja EU, predstavlja rast zasnovan na inovativnosti i
znanju (Regional Cooperation Council, 2013). Kako je jedan od gepova
konkurentnosti Srbije upravo oblast inovativnosti i sofisticiranosti, u pogledu koga
Srbija se nalazi ispod proseka Zapadnog Balkana, i u velikoj meri zaostaje za
prosekom EU. Napredak u ovoj oblasti, priblizio bi Srbiju ispunjavanju ciljeva
regionalne strategije razvoja, koja pretpostavlja ubrzanje procesa pristupanja EU,
zemalja regiona.

Indikatori Svetske banke lako¢a poslovanja ,Doing Business-a“ i Indikatori
upravljanja, se odnos prvenstveno na zahteve treceg Kopenhagenskog kriterijuma,
tzv. acquis kriterijuma, jer predstavljaju sveobuhvatnu analizu kvaliteta zakonske
regulative i institucija za njihovu implementaciju, biznis barijera za poslovanje,
vladavine prava, funkcionisanja institucija i ostalih indikatora upravljanja. Otuda bi
ispunjavanje acquis kriterijuma u velikoj meri uticalo na izgradnju i kvalitet
funkcionisanja institucionalne infrastrukture, kao i na unapredjenje zakonodavno
pravnog ambijenta u zemlji, kao vainih preduslova podizanja konkurentnosti
srpske privrede.

Oblasti koje predstavljaju najvece gepove medjunarodne konkurentnosti Srbije,
ukljuCujuc¢i makroekonomsku stabilnost, izgradjenost institucija, administrativne
barijere za poslovanje preduzeda, vladavinu prava, i inovativnost, su istovremeno
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oblasti u kojima Srbija najviSe zaostaje ne samo za EU-13, tzv. novim clanicama
EU, nego i za zemljama Zapadnog Balkana. Zaostatak za zemljama regiona je
posebno velik u odnosu na Makedoniju i Crnu Goru. Makedonija je, kao zemlja
koja je prva u regionu postala kandidat za pristupanje EU, ostvarila znacajan
napredak u ispunjavanju Kopenhagenskih kriterijuma, ali zbog neresenih politic¢kih
relacija sa Grékom, jo$ nije otvorila pregovore o pristupanju EU. Crna Gora je pre
Srbije otpocela je pregovore za punopravno ¢lanstvo u EU, i otvorila je nekoliko
poglavlja, Sto je pozitivno uticalo na ispunjavanje Kopenhagenskih kriterijuma, a
time i na rast konkurentnosti Crne Gore.

ZAKLJUCAK

Nizak nivo medjunarodne konkurentnosti Srbije, koja poslednjih godina belezZi
dodatno pogorsanje, kao posledica ekonomske krize i zastoja u strukturnim i
institucionalnim reformama, prvenstveno je uzrokovana makroekonomskom
nestabilnoséu  zemlje, nedovoljnom  izgradjenos¢u i  neadekvatnim
funkcionisanjem institucionalne infrastrukture, velikim brojem administrativnih
barijera za poslovanje preduzeca, kao i niskim stepenom inovativnosti.

U cilju podizanja medjunarodnog nivoa konkurentnosti privrede Srbije, potrebno
je:

— Obezbediti makroekonomsku stabilnost i odrZiv ekonomski rast, sto
pretpostavlja sprovodjenje strukturnih reformi, koje bi rezultirale vecom
baziranoscu rasta na proizvodniji i izvozu.

— Unaprediti poslovno investicioni ambijent, Sto pretpostavlja ukidanje
administrativnih i drugih formalnih barijera, koje predstavljaju ozbiljnu
smetnju za uspesno poslovanje privatnog sektora.

— Intenzivirati proces institucionalnih reformi, $to pretpostavlja ne samo
uspostavljanje novih, nedostajucih institucija, nego i povecanje efikasnosti
rada postojecih institucija.

— Povecati ucesce ekonomskog rasta baziranog na inovativnosti i znanju, sto
pretpostavlja povecanje ulaganja, a time i poboljSanje uslova za
istraZivanje i razvoj u privatnom sektoru.

Direktan uticaj na ubrzanje sprovodjenja gore navedenih aktivnosti, u cilju
podizanja nacionalne konkurentnosti, bi imalo ubrzanje procesa ispunjavanja
Kopenhagenskih kriterijuma. Ispunjavanje Kopenhagenskih kriterijuma, u procesu
pristupanja Srbije EU, pozitivnho bi se odrazilo na postizanje makroekonomske
stabilnosti, sprovodjenje institucionalnih i ekonomsko pravnih reformi, na
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unapredjenje poslovnog i investicionog ambijenta, a samim tim i na podizanje
nivoa njene medjunarodne konkurentnosti. U tom smislu, je znacajno pored
intenziviranja reformskih procesa u Srbiji, intenzivirati proces pristupanja EU,
ubrzanim procesom ispunjavanja Kopenhagenskih kriterijuma.
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SUMMARY

COMPETITIVENESS OF SERBIAN ECONOMY IN THE CONTEXT OF
EU INTEGRATION

This paper looks at the competitiveness of Serbian economy and the influence of
European integrations upon t. The analysis is based on WEF Global
Competitiveness Report, World Bank Doing Business and World Bank Governance
Indicators. The author identifies, macroeconomic stability, poor functioning of the
institutional infrastructure, administrative barriers for private businesses, and low
level of innovation, as major geps of Serbian competitiveness.

The author emphasizes that the global economic crisis led to widespread decline in
economic activity and capital inflows, increase of budget deficit, unemployment,
public and foreign debt, and consequently the level of international
competitiveness of Serbia. Economic stagnation in the post-crisis period, due to
lack of structural and institutional reforms, resulted in deterioration of
international competitiveness of Serbia, and its lagging behind the EU member
states, and Western Balkan countries. The author concludes that the prerequisite
for achieving the sustainable growth, and increase of the competitiveness of
Serbian economy, should be more production-based and export-led economic
growth. The priority should be given to structural and institutional reforms,
improvement of macroeconomic stability, business environment, and continuation
of the European integration process, which provides a unique incentive for political
and economic reform in the enlargement countries. The author concludes that the
importance of this process is even greater in the post-crisis period, and that the
fulfillment of the Copenhagen criteria would have positive impact on institutional,
economic and legal reforms in Serbia, improvement of the business environment,
innovation based economic growth, and consequently the improvement of its
international competitiveness.

Key words: Republic of Serbia, competitiveness, European integrations,
Copenhagen criteria, Western Balkans, economic growth, structural reforms.
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NACIONALNI BREND SRBIJE KAO FAKTOR UNAPREDENJA
KONKURENTNOSTI ZEMLIE

Ivana Domazet!

Apstrakt

Nacionalni brend predstavlja jedinstven, privlacan i zanimljiv paket nacionalnih
vrednosti, dok se proces izgradnje jakog nacionalnog brenda zasniva na
pronalaZenju, izgradnji i prezentovanju skupa vrednosti koje jedna drZava Zeli da
promovise kao sopstveni nacionalni brend. Kao takav, moZe predstavljati znacajan
faktor konkurentnosti pri ostvarenju ekonomskih ciljeva (povecanja izvoza, veci
priliv stranih direktnih investicija, povec¢anje obima turistickog promet). Uz to, jak
nacionalni brend doprinosi kreiranju pozitivne percepcije sveta o datoj drZavi te
unapredenju ekonomske i politicke pozicije zemlje, a posledicno i unapreduje
nacionalnu konkurentnost. Otuda je i cilj ovog rada da afirmise znacaj procesa
nacionalnog brendiranja i analizira poziciju Srbije kao nacionalnog brenda u
svetskim razmerama. Akcenat u radu bice stavljen na nekoliko krucijalnih podrucja
kao sto su: koncept nacionalnog brendiranja, nacionalni identitet kao temelj
nacionalnog brenda, pozicioniranost Srbije na svetskoj mapi nacionalnih brendova;
preporuke i instrumenti za unapredjenje nacionalnog brenda Srbije.

Kljuéne reci: Nacionalni brend, Srbija, unapredenja konkurentnosti, brendiranje,
pozicioniranje, komunikacione strategije

UvoD

Nacionalno brendiranje predstavlja kompleksan proces, implementiran u vise
faza, koji se zasniva na pronalaZenju, izgradnji i prezentovanju jedinstvenog, i za
trziSte privlatnog paketa nacionalnih vrednosti. Rezultati uspeSnog procesa
brendiranja jedne nacije su njena prepoznatljivost i pozitivna diferenciranost od

1 iy v . . . . .
Dr Ilvana Domazet, viSi naucni saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd, e-mail:
ivana.domazet@ien.bg.ac.rs
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ostatka sveta. Posledi¢no, uspesno nacionalno brendiranje kumulira i ekonomske
rezultate koji se odgledaju u: povedanju izvoza i vedéoj prodaji; intenziviranju
stranih direktnih investicija; razvoju turizma jer obicaji i tradicija postaju privlacniji
i interesantniji stranim posetiocima; unapredjenju diplomatskih odnosa, politicke
pozicije zemlje kao i u uspesnijem vodenju medunarodne politike (Domazet, 2013,
str. 370).

Cilj nacionalnog brendiranja je kreiranje jasne, jednostavne i jedinstvene ideje,
koja je i vizuelno i verbalno kao takva shvadena od strane razli¢itih nacija u
razli¢itim situacijama (Fan, 2006). Prepoznatljiv nacionalni brend znadi jedinstvenu
celinu koja je na trziStu diferencirana od drugih svojom jedinstvenosScu i
razlicitos¢u od drugih. Proces nacionalnog brendinga je u direktnoj vezi sa
imidZom, koju drzava ima u svetu. Drugim recima, imidZ jedne drZave je percepcija
sveta o toj drzavi. LoS imidZ drZave mozZe se povezati sa loSim misljenjem naroda
(nacije) o sebi, jer ukoliko nacija ne vrednuje dovoljno svoje kvalitete dolazi do
stvaranja negativnog internog brenda. Vremenom se negativni efekti procesa
internog brendinga prelivaju na proces nacionalnog brendiranja. Za razliku od
nacionalnog imidza koji predstavlja dozZivljaj ili percepciju koju svet ima o nama,
nacionalni identitet predstavlja skup vrednosti koje mi kao nacija posedujemo
(Domazet, Hanic, 2012, str. 590).

Nacionalni identitet se kreira na temelju vlastitih vrednosti i Cinjenica (Skoko,
2009, str. 15). ldentitet moZemo definisati kao karakteristiku, osecanje ili
verovanje koje pravi razliku medu ljudima. Siber (Siber, 1988, str. 14) nacionalni
identitet definiSe kao osecaj pripadnosti odredenoj grupi, koji je stecen tokom
procesa socijalizacije. Jeli¢ (1999, str. 42) tvrdi kako nacionalni identitet polazi od
nacionalne ideje, ideje pripadnosti. Huntigton (2004, str. 110), ukazuje da razli¢iti
narodi razli¢éito cene nacionalne identitete u poredenju s njihovim ostalim
identitetima,te da se relativna vaznost i intenzitet nacionalnog identiteta naroda
menja tokom vremena, dok Anhlot (2007, str. 119) smatra da se drZave snaznog i
specificnog ugleda isti€u i zadrZavaju svoj nacionalni identitet i napreduju kao
istaknuti deo celine. U svakom slucaju zemlje moraju biti svesne nacina na koji su
percipirane u globalnoj javnosti, te je vazno investirati u istraZivanje percepcija o
njihovim nacionalnim karakteristikama i drugim znacajnim elementima brenda. Uz
to, treba biti svestan Cinjenice da promena slike o jednoj zemlji nije brz niti lak
posao. Takva slika se u nekim slucajevima formira decenijama, oblikuje ratovima,
religijom, diplomatijom, sportskim pobedama ili porazima, poznatim “sinovima i
kéerima” nacije i na kraju tu su i proizvodi koje ta drzava izvozi (Anholt, 2003).
Brend jedne drZave je kao supertanker, kome treba osam kilometara da promeni
kurs i trinaest da se zaustavi. Upravo ova konstatacija nalaze da “drZave i nacije
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danas moraju postati svesne svog zahtevnog okruzenja te jasno definisati ko su i
Sta Zele, Sta mogu ponuditi svetu, zbog ¢ega bi nekome bile vazne i zasto bi ih se
postovalo. Jednostavno moraju pronaci na¢in na koji ¢ée privuéi paznju drugih i
ispricati im pri¢u o sebi na nacin na koji ¢e medu njima stvoriti postovaoce, kupce,
lobiste, prijatelje ili barem uticati na smanjenje broja neprijatelja” (Skoko, 2009,
str. 10).

Srbija, uprkos vidnih pomaka u odnosu na stanje iz devedesetih godina prosloga
veka, znacajno zaostaje u procesu nacionalnog brendiranja, imajuéi u vidu realne
potencijale. Naime, rezultati istraZivanja relevantnih svetskih agencija, koje se
bave nacionalnim brendom zemalja, ali i indikatori konkurentnosti Svetskog
ekonomskog foruma, ukazuju da Srbija nije povoljno pozicionirana u kategoriji
nacionalnog brenda, $to znacajno umanjuje Sanse za razvoj turizma, povecani
priliv stranog kapitala i rast izvoza — kljuénih preduslova za dinamiziranje
privredne aktivnosti. S tim u vezi, tim Instituta ekonomskih nauka (Ciji je ¢lan bio
autor rada) je za potrebe Ministarstva trgovine i usluga Republike Srbije, tokom
perioda 2009-2011. godine, uradilo dve studije: 1. Studiju o mogucénostima
pozicioniranja nacionalnog brenda Srbije i 2. IstraZivanja i razvoj u oblasti
izgradnje i pozicioniranja nacionalnog brenda Srbije, koje predstavljaju vaZan
element strateskog okvira za razvoj brenda Srbije, a Ciji su klju¢ni nalazi bili
smernice prilikom kreiranja ovog rada.

S obzirom na Cinjenicu da Srbija, shodno svojim potencijalima, nije dovoljno dobro
pozicionirana na globalnoj mapi nacionalnih brendova i da postoji realan okvir za
znacajno unapredjenje globalnog pozicioniranja koncipirana je i struktura ovoga
rada. Nakon uvoda, u kom je inkorporiran i pregled relevantne literature na temu
nacionalnog identiteta i brendiranja, sledi deo posvecen konceptu razvoja
nacionalnog brendiranja. Tre¢i deo rada je posveéen analizi pozicije Srbije na
globalnoj mapi nacionalnih brendova zasnovanoj na relevantnim istraZivanjima
agencija u oblasti nacionalnog brendiranja, ali i na globalnom indeksu
konkurentnosti (Global Competitiveness Index - GCl) Svetskog Ekonomskog
foruma. Nakon toga sledi analiza potencijala Srbije koji bi mogli unaprediti
nacionalno brendiranje i preporuke o sistemskom, i po misljenju autora,
optimalnom pristupu nacionalnom brendiranju Srbije.

KONCEPT NACIONALNOG BRENDIRANJA

,,Nacionalno brendiranje” kao termin prisutan je tokom poslednje decenije u
naucnoj literaturi a zacetnicima ove oblasti smatraju se Simon Anholt i Wally
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Olins. Uz njih kao pionire nacionalnog brendiranja, znacajan doprinos dao je i Fan
(2006) koji ukazuje na razlike prilikom definisanja procesa nacionalnog brenda
(nation brand) i termina interni brend (national brand). Naime, nacionalni brend
je visedimenzionalni entitet sastavljen od sledeéih vrednosti (Brand Magazin,
2010): kvalitet proizvoda i usluga, inventivnost, kreativnho preduzetnistvo,
poslovna dinamika, obrazovanu i kvalifikovanu radnu snagu, optimalne kapacitete
za odmor, rekreaciju i zabavu, kvalitetnu infrastrukturu i prirodno okruzenje.

Slika 1. Identitet i komunikatori nacionalnog brenda

Izvor: Dinnie K. 2008, str. 112

Razvojne faze procesa nacionalni brendinga su razlicitog stepena kompleksnosti za
brendiranje, sto je i prikazano tabelom 1. Nivo 1 predstavlja najjednostavniji oblik
nacionalnog brenda koji je prikazan ili kao vizuelni simbol ili kao slogan. Nivo 2
obuhvata veci broj brendova objedinjenih u kiSobranu brendova koji (npr. turizam
i/li izvoz) i komplikovaniji je za brendiranje od vizuelnih simbola. Razvoj
nacionalnog brenda na nivou 3 je najsli¢niji korporativnhom brendiranju i bavi se
reputacijom, pozicijom i brendom drzave i predstavlja poslednji jednostavan nivo
za brendiranje. Proces nacionalnog brendiranja od faze pozicioniranja drzave
postaje slozeniji i kompleksniji. Na nivou 7 teZi se izgradnji konkurentne nacije i
njenoj odrzivosti na trzistu dok se na nivou 8 nacionalni brend izjednacava sa
nacionalnim identitetom. Tabelom 1. je prikazana sloZenost podnivoa u procesu
nacionalnog brendiranja i pokazuje genezu nacionalnog brendinga kao i sloZzenost
celokupnog procesa.
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Tabela 1. Razvoj nacionalnog brendinga

Nivo razvoja Jednost:cwn(? za Komple'ksn(? za
brendiranje brendiranje
1. Vizuelni simbol <>
2. Slogan <>
3. KiSobran brendova <>
4. ImidZ drzave X
5. Reputacija drZave <>
6. Pozicioniranje drzave <>
7. Konkurentska prednost <>
8. Nacionalni identitet X

Izvor: Fan 2006, str. 5-14

Nacionalni brend, za razliku od komercijalnog brenda, ne sme se zasnivati na
materijalnim proizvodima ili uslugama vec iskljuivo na neopipljivim entitetima
sacinjenim od atributa i preferencija potrosaca, koji zajedno uticu da brend drzave
bude jedinstven. Drugim rec¢ima, nacionalni brend ne sme da nudi materijalne
proizvode ili usluge, ve¢ treba svet da upoznaje sa: geografskim i turistickim
lokacijama, istorijskim nasledem, kulturom, naukom, jezikom i mentalitetom,
politickim sistemom, ekonomskim sistemom, poznatim i istaknutim licnostima iz
oblasti nauke, kulture, sporta, politike.

Nacionalni brend je izuzetno jak pokreta¢ ekonomskog razvoja i konkurentnosti.
Takodje, predstavlja snazan instrument spoljne politike, inspiriSe nacionalni ponos
i pozitivna osecanja gradjana. MoZe obuhvatiti sledece vaZne elemente:
pojedinacne proizvode i usluzne (korporativne) brendove, poslovne i tehnoloska
reSenja i procese, institucije drustva, kulture, sport, umetnost, prirodna bogatstva,
turizam, investicije, imigracije, manifestacije, festivale, dogadaje, ljude, obicaj i
moral, mentalitet, arhitekturu, umetnicko stvaralastvo, kulturno-istorijske
spomenike. Kompletan proces nacionalnog brendiranja mora biti jedinstven,
odnosno drzava prilikom svog brendiranja mora koristiti jedinstvenu kampanju (sa
dozvoljenim malim odstupanjima u zavisnosti od toga Sta se u procesu
nacionalnog brendiranja stavlja u fokus). Sustina nacionalnog brendiranja je da se
kompletna nacija potrudi da svetu pokaZe targetirane vrednosti, da stvara
kompatibilne nove vrednosti i ucini sve da drzava bude pozicionirana kao
inspirativna destinacija, kako turisti¢ka tako i ekonomska.
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POZICIONIRANIJE BRENDA SRBUE

Postoji veliki broj svetskih agencija i istraZzivanja koje se, koristeci razlicite
metodologije, bave pozicioniranjem pojedinih zemalja u globalnoj javnosti. U
ovom radu analiziraéemo pozicioniranost brenda Srbije na osnovu istraZivanja
sledec¢ih kompanija:

—  World Economic Forum;

— Bloom Consulting;

— FutureBrands;

— GfK Roper (The Nation Brand Index) i

— East West Comms — Country Branding Global Index 200.

World Economic Forum - Svetski ekonomski forum (WEF) je Srbiju u 2014. godini
rangirao na 94. poziciju, na listi globalne konkurentnosti koja obuhvata 144
zemalja. Ta pozicija predstavlja rast za sedam mesta u odnosu na proslu 2013.
godinu kada je Srbija bila na 101. poziciji. Srbija je u 2014. godini imala vrednost
Indeksa globalne konkurentnosti (IGK) od 3,90 koja je u odnosu na prethodnu
godinu porasla za 0,23 sto je dovelo do znacajno poboljSane pozicije ukupne
konkurentnosti privrede Srbije rangirane WEF u 2014. Tokom 2013. godine
pozicija Srbije je bila blizu vrednosti IGK 3,77, sto predstavlja najniZzu vrednost IGK
Srbije analizirano u sedmogodisnjem periodu od 2007. do 2013. godine. Srbija je,
pre 2014. godine, najvecu vrednost IGK od 3,90 dostigla pre prvog talasa krize
(tokom 2008. godine), ali je njegova vrednost veé¢ naredne, 2009. godine,
primetno opala na 3,77. Sledi postepeni oporavak, da bi se u 2013. vrednost IGK
ponovo spustila na nizak nivo iz 2009. Otuda indeks globalne konkurentnosti IGK
3,90 Srbije ostvaren u 2014. godini predstavlja znacajan napredak i daje realne
osnove za nadu u konsolidaciju ekonomije Srbije.

Bloom Consulting Country Brand Ranking je rangiranje nacionalnih brendova koje
svrstava zemlje po efikasnosti njihovih strategija brendiranja i njegov posredni
efekat na drustveni proizvod zemlje. Takode, agencija Bloom Consulting uzima u
obzir varijable koje definiSu ekonomske performanse zemlje i trZiSnu efikasnost
implementirane strategije. Pri rangiranju se koriste ekonomski indikatori, zvani¢ne
strategije nacionalnog brendiranje kao i sekundarni podaci koji mere uticaj
strategije brendiranja na ekonomske performanse drzave. Bloom Consulting je
kreirao odvojene rankinge za trgovinu i turizam, i ukljucuje analizu 161 zemlje.
Svetska banka, Ujedinjene nacije i Svetska turisticka organizacija su izvori
analiziranih podataka. Srbija je prema izvesStaju ove agencije rangirana u oba
segmenta (trgovina i turizam) rangom BB ili opisno vrlo dobro (very good). Ovaj
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izveStaj pozicionira Srbiju relativno pozitivno, ako ga poredimo sa drugim
izvestajima relevantnih agencija.

Future Brands Country Brand Index (CBI) - Country Brand Index (CBI) kreira
organizacija Future Brand na osnovu percepcija oko 3 000 medunarodnih
poslovnih i turistickih putnika iz devet zemalja (SAD-a, Velike Britanije, Kine,
Australije, Japana, Brazila, UAE-a, Nemacke i Rusije). Country Brand Index (CBI) je
globalna studija koja se koristi relevantnim statistickim podacima i stavovima
eminentnih lidera u ovoj oblasti i koja se od 2005. godine izdaje svake godine The
Country Brand Index koristi razlicite aspekte rangiranja drzava: autenticnost,
istorija, umetnost i kultura, infrastruktura, jednostavnost putovanja, bezbednost,
smestaj, odmor i relaksacija, prirodne lepote, plaza, no¢ni Zivot, kupovina, hrana,
zabava i sport, gostoprimstvo, Zivotni standard, privlacnost za biznis, politicka
situacija, kvalitet proizvoda/usluga, napredne tehnologije, Zivotna sredina i Zelja
da posete ili ponovo obidu odredenu zemlju. Medu 102 obradene zemlje nasla se
i Srbija koja je poslednji put rangirana u 2012. kada je zauzela, nimalo laskavo,
108. mesto. To predstavlja regresivan trend jer je 2010. godine Srbija zauzimala
84. mesto. Na Zalost, nakon 2012. godine Srbija nije rangirana ovom
metodologijom a jedan od najznacajnijih uzroka takvom nazadovanju je
pozicioniranost Srbije u kategoriji Kvalitet Zivota. PocCetak bolnih privrednih
reformi tokom 2013. ogleda se u smanjivanju penzija i plata u javhom sektoru,
povecanju nezaposlenosti i neadekvatnoj zdravstvenoj zastiti a to su kategorije
koje direktno uti¢u na analizu kategorije Kvalitet Zivota ove agencije.

Tabela 2. CBI - rang Srbije u periodu 2010 -2014. godinu

Godina 2010 | 2011 2012 2013 2014
Srbija 84 97 108 Nema rang Nema rang

Izvor: Future Brands, Country Brand Index 2010-2014.

GfK Roper (The Nation Brand Index) - Nemacka kompanija GFK Roper Pubic
Affairs & Media, jedna je od najveéih kompanija za istraZivanje trziSta u svetu.
Simon Anholt (koji je jedan od vodecih teoretiCara u oblasti brendiranja
nacija/drzava) je u saradnji sa GfK grupom razvio koncept Nation Brand Index-a i
konstruisao jedinstven, racionalan i sveobuhvatan sistem za merenje reputacije
nacionalnog brenda. The Nation Brand Index razvijen je 2005. godine sa ciljem da
se izmeri imidZ i ugled nacija u svetu i smatra se za jedan od najreferentnijih
istrazivanja iz ove oblasti. Pomoc¢u Anholtovog Nation Brand Hexagon-a porede se
razliciti faktori i vrednosti koje drZzave poseduju, a koje uti¢u na ugled jedne nacije
u svetu. Anholt-GfK Roper nacionalni brend indeks meri snagu i kvalitet brend
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imidza svake zemlje, kombinuju¢i narednih Sest dimenzija: 1. lzvoz, 2.
Management, 3. Kultura i naslede, 4. Reputacija stanovnistva, 5. Turizam, 6.
Investicije i imigracije. GfK Indeks je za 2012. godinu napravio analizu 118 zemalja
na osnovu ovih Sest dimenzija, a Srbija se nasla na 108. mestu. Od 2013. godine
GFK index je promenio metodologiju rangiranja i analizira samo 50 izabranih
drZzava sveta, medju kojima se ne nalazi Srbija.

East West Comms — Country Branding Global Index 200 (EWNBPI) - East West
Comms grupa se bavi pruzanjem komunikacionih usluga i usluga brendiranja koja
objavljuje Country Branding Global Index 200 (CBI) rang listu putem Perception
Metrics sistema, kojim se na kvartalnom nivou uporeduje pozitivne i negativne
vesti o drzavama u svetskim vodeéim medijima. Jedan od glavnih razloga
udruzivanja kompanije East West sa Perception Metrics-om je naucna osnova za
analizu medunarodne percepcije brenda drzava. Indeks se kreira putem
Perception Metrics sistema kojim se uporeduju pozitivne i negativne vesti
odredenih drZzava u svetskim vodec¢im medijima. East West Nation Brand
Perception Index analizira stotine hiljada novinskih c¢lanaka iz velikog broja
zemalja. Ovaj indeks pokazuje da je Srbija u svetskim medijima jako lose kotirana.
Od ukupno 200 rangiranih zemalja (od kojih su 192 ¢lanice UN-a) Srbija je u 2010.
godine zauzela 151. mesto, dok je na kraju 2011. godine bila na nimalo
ohrabruju¢em 169. mestu. East West Nation Brand Perception Index je prestao da
objavljuje rezultate 2011. godine.

Tabela 3. EWNBPI - rang Srbije u periodu 2008 -2011. godinu

Godina 2008 2009 2010 2011
Srbija 183 180 151 169

Izvor: East West Nation Brand Perception Index 2011

Pozicioniranost Srbije u inostranim (pre svih evropskim) stampanim medijima, kao
i najznacajnijim globalnim tv mreZama je analizirana kroz c¢lanke uticajnih
evropskih Stampanih medija (Guardian, Times, Independent, Le Mond, Die Presse,
Deutche Welle, El Pais, El Mundo) objavljenih na njihovim sajtovima i analizom
sajtova globalnih medijskih servisa CNN, Euronews, BBC, RT, TV5, CBS, Al-Jazeera,
Sky news i RTL. Ovde je primenjena analiza sekundarnih podataka, odnosno
analiza izveStavanja o Srbiji na sajtovima najznacajnijih medijskih kuéa koje
najdirektnije uticu na formiranje globalne percepcije o nacionalnom brendu jedne
zemlje. Naime, autor rada je kabinetskim istraZivanjem pokusao da istrazi karakter
(pozitivno/neutralno/negativno) objavljenih ¢lanaka o Srbiji u gore pomenutim
medijima, odnosno na njihovim sajtovima tokom perioda 2012-2014. A rezultati
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analize sajtova u navedenim medijima za 2014. godinu pokazuju da je Srbija bila
zastupljena u objavljenim izveStavanjima na sledeéi nacin: 55% neutralno; 40%
pozitivno; 5% negativno. Rezultati sprovedeni za 2013. pokazuju sledece rezultate:
59% neutralno; 36% pozitivnho; 6% negativno. Dok je zastupljenost clanaka po
karakteru izveStavanja o Srbiji tokom 2012. godine, u navedenim medijima bila
slede¢a: 60% neutralno; 33% pozitivho; 7% negativno.

Grafikon 1. Struktura ¢lanaka po tematskim oblastima
u izabranim medijima u 2014. godini

M Sport

= Politics

B Economy

B War Crimes
W Society

Others

Vedina analiziranih ¢lanaka tokom 2014. odnosi se na sport (37%), zatim na
politiku (28%), ekonomiju (15%), i nesSto manje na drustvo (7%) i ratne zlocine (po
6%), Clanci koji se odnose na ostale tematske oblasti zbirno ne prelaze
zastupljenost od 7% (Grafikon 1.).

Shodno dobijenim rezultatima ove analize u periodu 2012-2014. moZemo
zakljuciti da postoji tendencija inkrementalnog ali konstantnog unapredjenja
nacionalnog brenda Srbije u vode¢im medijima. Ovaj trend bi se znac¢ajno brze
razvijao u pozitivnom smeru da Srbiju nije pratio vrlo negativan imidZ, kao
posledica skorih ratova i bombardovanja nase zemlje, a shodno tome i znacajne
negativne kampanje velikih svetskih medija tokom devedesetih godina proslog
veka. Medutim, to je i rezultat viSedecenijskog zanemarivanja promotivnih i
komunikacionih strategija koje nasa zemlja nije primenjivala u svojoj borbi za
mesto na svetskoj sceni. Bazni problem je Sto se nasa drzava tek pre par godina
okrenula strategijskom pristupu kada je u pitanju unapredjenje nacionalnog
brenda i intenzivnije krenula u pravcu razvoja strategije nacionalnog brenda.
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POTENCIUJALI ZA UNAPREDJENJE NACIONALNOG BRENDA SRBIJE

Srbija je do sada ucinila odredene, ali nedovoljne, korake u cilju unapredenja svog
nacionalnog brenda. Postoje institucije koje su ve¢ angaZovane na razvoju
pojedinih elemenata nacionalnog brenda Srbije, kao $to su: Savet za promociju
Srbije, Privredna komora Srbije i Beograda, TuristiCka organizacija Srbije i
Beograda, Agenciji za strana ulaganja i promociju izvoza, Drustvo lobista Srbije, ali
efekat njihovog dejstva je malo primetan. Osim toga kreiran je i postavljen
nacionalni internet portal Srbija brend na kome se nalazi Program Nacionalnog
brenda Srbije koji sadrzi sledeée klju¢ne grupe aktivnosti, koje su usmerene ka
ostvarenju cilja da brend Srbije bude prepoznatljiv i povoljno pozicioniran u
globalnoj javnosti (Srbija brend portal, 2011):
— uspostavljanje efikasnog i odrZivog institucionalnog okvira za nacionalni
brend Srbije
— sprovodenje sveobuhvatnih istraZivanja u oblasti nacionalnog brenda
— izrada potrebnih strateskih dokumenata za nacionalni brend Srbije
— kreiranje vizuelnog identiteta nacionalnog brenda
— pozicioniranje nacionalnog brenda Srbije u svetu i domacoj javnosti
— pruzanje strucne i finansijske podrske izgradnji pojedinacnih brendova u
Srbiji
— podrska inicijativama i sprovodenje projekata kojima se afirmisu vrednosti
Srbije.

Uprkos brojnosti institucija koje se u odredjenoj meri bave pojedinim pitanjima iz
oblasti nacionalnog brendiranja, moZe se konstatovati da rezultati sprovedenih
istrazivanja i analiza ukazuju na postojanje veéih slabosti nacionalnog brendiranja
Srbije medu kojima su najznacajnije (Domazet, Hani¢, 2012, str. 600-605):
— Nepostojanje sistemskog pristupa vezanog za razvoj nacionalnog brenda
Srbije;
— Nepostojanje strategije za unapredjenje nacionalnog brenda Srbije;
— Neodostatak marketing i komunikacione strategije nacionalnog brenda
Srbije;
— Potcenjivanje znacCaja nacionalnog brendiranja za unapredjenje
ekonomskih potencijala zemlje (izvoz, priliv stranih investicija, turizam);
— Nizak nivo finansijskih ulaganja u proces nacionalnog brendiranja;
— Neefikasna institucionalna struktura i koordinacija izmedu pojedinih
institucija zaduZenih za izgradnju nacionalnog brenda;
— Nedovoljna saradnja privatnog i javnog sektora na razvoju nacionalnog
brenda.



492 DEO V.

U procesu izgradnje i pozicioniranja nacionalnog brenda Srbije, vazno je imati u
vidu sledeée Cinjenice:

— Mnogi domaci proizvodi visokog kvaliteta joS uvek nisu postali snazni
brendovi, ali je ohrabrujuce to $to se razvija svest o potrebi intenzivnije
primene marketinga i brendinga u poslovaniju.

— Brojni tradicionalni proizvodi, narocito u prehrambenom sektoru i
tekstilnom, i pored evidentnog kvaliteta nisu na pravi nacin valorizovani
kroz brending.

— Ono Sto znatno oteZava prodor kvalitetnih domacih brendova na
medunarodna trziSta je nedovoljna prepoznatljivost zemlje, Sto se
relativno brzo moZze otkloniti snaznijom promocijom Srbije.

— U strukturi izvoza Srbije nedovoljno su zastupljeni proizvodi visih faza
obrade, proizvodi i usluge sa ve¢om dodatom vrednoséu, te je jacCanje
konkurentnosti kroz brending i efektno komuniciranje ojacane
konkurentnosti srpskih proizvoda i usluga od klju¢ne vaznosti.

— Nedovoljno je iskoriséen kapacitet koji sektori drustva poput kulture,
umetnosti, sporta, nauke, obrazovanja, nasleda i obicaja ili prirodnih
lepota imaju u domenu promocije pojedinacnih brendova i brenda Srbije
kao krovnog brenda.

U cilju Sto boljeg pozicioniranja nacionalnog brenda, Srbija treba da koristi
koncept integrisanog marketing komuniciranja ali i sistemskog drZavnog pristupa
promociji, pre svega na nacin da se na nivou drZave Srbije oformi jedna krovna
agencija koja bi upravljala kompletnim projektom unapredenja naseg nacionalnog
brenda kroz konzistentnu promotivnu aktivnost (Domazet, 2012, str. 146). Da bi
se neka drzava mogla efektivno boriti za svoje mesto na globalnoj sceni, ona po
neCemu mora biti prepoznatljiva (po vrednostima, ljudima, proizvodima,
prirodnim potencijalim, ambicijama, kulturi, istoriji, sportistima, nacinu Zivota ili
kombinaciji svega navedenog) Sto Cini njen nacionalni brend. Sledeéi korak je
formulisanje efektivne strategije nacionalnog brendiranja i kreiranje vizuelnog
identiteta brenda. Nakon toga sledi analiza razli¢itih modela komunikacije, gde je
primarni cilj integrisanja marketing komunikacija da se poveca efikasnost
komunikacija i bolja pozicioniranost nacionalnog brenda Srbije.

Osnovni koraci u razvoju efektivnih komunikacija nacionalnog brenda Srbije bi
trebalo da budu (Domazet, Hani¢, 2012, str. 600-606): situaciona analiza i identi-
fikovanje ciljnog auditorijuma (ciljnih javnosti); odredivanje komunikacionih cilje-
va, koji mogu biti svesnost, znanje, dopadanje, preferencija, ubedivanje i
prihvatanje; kreiranje generalne strategije nacionalnog brendiranja: odredivanje
budZeta za implementaciju komunikacione strategije; dizajniranje komunikacija,
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odnosno kreiranje poruke u smislu sadrzaja, strukture, formata i sl.; izbor kanala
komunikacije, koji bi prevashodno trebali biti masovni, uz kreiranje interaktivnog
sajta u skladu sa vizuelnim identitetom nacionalnog brenda Srbije; odlucivanje o
miksu medija, odnosno kreiranje komunikacionog medija plana; upravljanje i
koordiniranje komunikacijama; merenje rezultata kampanje i poredenje
ostvarenih rezultata sa definisanim ciljevima, nakon ¢ega se prema potrebi vrsi
repozicioniranje brenda.

ZAKLJUCAK

Pozicioniranost nacionalnog brenda Srbije je danas na nedovoljno dobrom nivou i
svakako daleko ispod nasih ocekivanja, sudeci prema relevantnim pokazateljima
konkurentnosti Svetskog ekonomskog foruma, ali i prema rezultatima svetskih
agencija koje se bave rangiranjem nacionalnih brendova. Osnovni uzrok pozicije
brenda Srbije u svetskim razmerama je Sto i dalje ne postoji jasna strategija
nacionalnog brendiranja koja treba da bude deo globalne marketing i
komunikacione strategije. Otuda je prvi korak definisanje bazi¢ne vrednosti kojom
Srbija Zeli da se pozicionira na ciljnom trzistu. Naime, nepostojanje sistemskog
pristupa vezanog za razvoj nacionalnog brenda Srbije, i posledi¢no nepostojanje
strategije za unapredjenje nacionalnog brenda Srbije, potcenjivanje znacaja
nacionalnog brendiranja za unapredjenje ekonomskih potencijala zemlje,
neefikasna (nejasna) institucionalna struktura i nizak nivo finansijskih ulaganja u
proces nacionalnog brendiranja uz nedostatak informacija i neodgovarajuca
komunikacija su osnovni uzroci nedovoljno dobrog pozicioniranja Srbije u svetskoj
javnosti. Unapredjenje pozicioniranja nacionalnog brenda treba usmeriti pre
svega na izgradnju infrastrukture, odnosno institucionalnog okvira, a nakon toga i
na kreiranje strategije nacionalnog brenda, vizuelnog identiteta brenda te
implementaciju komunikacione strategije nacionalnog brenda Srbije.

Dobro pozicioniran nacionalni brend ¢e doprineti znacajnom unapredjenju
konkurentnosti zemlje kao i ekonomskih indikatora. Takodje, jak nacionalni brend
predstavlja snazan instrument spoljne politike, inspiriSe nacionalni ponos i
pozitivna oseéanja gradjana. Nacionalni brend doprinosi prestizu zemlje u
inostranstvu, projektuje pozitivan imidZz zemlje, a time postaje pravo mesto za
privlacenje turista i kreiranje nezaobilaznih turistickih ali i investicionih destinacija,
jer dobro pozicioniran nacionalni brend favorizuje nacionalnu ekonomiju kod
investitora i stvara pozitivhu sinergiju svojih nacionalnih vrednosti. Nacionalni
brend koji se razvija treba da bude potpomognut znacajnim komunikacionim
aktivnostima, od odnosa sa internom i eksternom javnosc¢u, preko oglasavanja
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turistickih destinacija Srbije, preko sponzorstava relevantnih kulturnih, naucnih i
sportskih skupova, sve do aktiviranja strategije internet marketinga, odnosno
marketinga zasnovanog na drusStvenim mreZzama koji poslednjih godina ima
znacajnog uticaja na procese nacionalnog brendiranja.
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SUMMARY

SERBIAN NATIONAL BRAND AS A FACTOR IMPROVEMENT
THE COUNTRY'S COMPETITIVENESS

National brand presents a unique, attractive and interesting package of national
values, while the process to establish a strong national brand is based on
ascertainment, foundation and presentation of a set of values one country wants
to promote as national brand. As such, it could become an essential
competitiveness factor for accomplishing economic goals (increase of export, FDI,
tourist industry, etc.). Besides, a strong national brand contributes to creating
positive perception towards particular state, thus improving its economic and
political position in the world, and, subsequently, enhancement of national
competitiveness. Therefore, the aim of this paper is to affirm the importance of
national branding process and to analyze position of Serbia as a national brand in
world scale. The accent is placed on several crucial areas such as: national
branding concept, national identity as a foundation of national brand, Serbian
position on a world map of national brands, recommendations and instruments for
improvement of Serbian national brand.

Key words: National brand, Serbia, improvement of competitiveness, branding,
positioning, communication strategies
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STRUKTURNE PROMENE U OKVIRU SPOLINOTRGOVINSKE
RAZMENE PRERADIVACKE INDUSTRIJE SRBIJE

Elena Jovici¢

Apstrakt

Glavni fokus rada je usmeren na analizu spoljnotrgovinskih performansi Republike
Srbije u oblasti preradivacke industrije u periodu od 2003. do 2014. godine, uz
poseban osvrt na sagledavanje strukturnih promena. U cilju kompleksnijeg
sagledavanja osnovnih trendova, kao i nastalih strukturnih promena u okviru
trgovinske razmene dobara preradivacke industrije u navedenom periodu,
posmatra se struktura izvoza i uvoza prema relevantnim medunarodnim
trgovinskim klasifikacijama.

Sprovedena analiza pokazuje da je tokom posmatranog perioda, a narocito tokom
poslednjih par godina, doslo do odredenih poboljsanja nekih pokazatelja
spoljnotrgovinske  razmene. Naime, uolava se tendencija smanjenja
spoljnotrgovinskog deficita, kao i poboljSanje pokrivenosti uvoza izvozom po
pojedinim kategorijama. Uprkos tome, postoje problemi i nedostaci koji sprecavaju
efikasniju realizaciju strukturnih promena u okviru spoljnotrgovinske razmene
proizvoda preradivacke industrije, medu kojima prednjaci niska konkurentnost
srpskih  proizvoda preradivacke industrije, pad industrijske proizvodnje,
nezadovoljavajuca struktura izvoza, kao i neadekvatna drZavna podrska.

Kljuéne reci: spoljnotrgovinska razmena, izvoz, uvoz, preradivacka industrija,
strukturne promene, Republika Srbija
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UvoD

Proizvodi preradivacke industrije ve¢ niz godina dominiraju u srpskom izvozu
uprkos nezadovoljavajuéem poloZaju industrijskog sektora. Medutim, struktura
izvoza preradivacke industrije je nepovoljna, jer su u njoj najzastupljeniji srednje i
nisko tehnolosko intenzivni proizvodi, odnosno proizvodi s niskom dodatom
vrednoscu, pre svega metali, hemikalije i prehrambeni proizvodi (Brankovi¢ A. i
Baranenko E., 2014, str. 567). Sve to namede zaklju¢ak da je neophodno
usredsrediti se na efikasniju implementaciju strukturnih reformi i promena u
okviru preradivacke industrije, usmereno prema tehnoloski intenzivnijim
proizvodima. Na taj nacin bi mogao biti omogucéen rast konkurentnosti i
produktivnosti sektora preradivacke industrije, Sto bi u znacajnoj meri doprinelo
ekonomskom rastu uopste. Usled Ccinjenice da izvozna specijalizacija prati
proizvodnu specijalizaciju (Miéi¢ V., 2013, str. 209), strukturne promene
preradivacke industrije bi pozitivno uticale i na rast izvoza, a samim time i na
smanjenje spoljnotrgovinskog deficita.

Rad je fokusiran na sagledavanje osnovnih tendencija spoljnotrgovinske razmene
u oblasti preradivacke industrije, uz poseban osvrt na analizu strukture razmene.
Cilj rada je determinisanje strukturnih promena, kao i problema koji su
karakterisali razmenu u periodu 2003 — 2014. godine. U svrhu omogucéavanja sto
potpunijeg uvida u promene ucesca pojedinih sektora, respektivho grupa
proizvoda u izvozu i uvozu, Struktura spoljnotrgovinske razmene proizvoda
preradivacke industrije se posmatra prema sektorima SMTK (Standard
International Trade Classificaton - SITC), prema klasifikaciji delatnosti i prema
ekonomskoj nameni proizvoda po metodologiji EU.

Struktura rada je sledec¢a. Na pocetku se daju metodoloske napomene, u kojima
se navode izvori koriséenih podataka kao i preracunavanja koja su autori izvrsili.
Nakon toga, prikazuje se pregled opstih tendencija ukupne spoljnotrgovinske
razmene i razmene proizvoda preradivacke industrije. Sledi analiza promena u
strukturi spoljnotrgovinske razmene proizvoda preradivacke industrije. Na kraju se
daje saZetak najznacajnijih zakljuc¢aka koji proistiCu iz izvrsene analize.

METODOLOSKE NAPOMENE

Izvor podataka o robnom izvozu i uvozu je Republicki zavod za statistiku. Podaci su
preuzeti iz saopstenja pod oznakama ST-12, ST-13, ST-15 i ST-16, i iz on-line baze
podataka (http://webrzs.stat.gov.rs/WebSite/public/ReportView.aspx).
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Koris¢eni podaci su izraZzeni u evrima. Podaci o izvozu i uvozu proizvoda
preradivacke industrije su izdvojeni iz podataka klasifikovanih po Nomenklaturi
statistike spoljne trgovine (NSST) Republickog zavoda za statistiku koris¢enjem
tabela usaglasenosti izmedu Standardne medunarodne trgovinske klasifikacije i
Klasifikacije delatnosti, koje su dostupne na web stranici Evrostata
(http://ec.europa.eu/eurostat/ramon/index.cfm?TargetUrl=DSP_PUB_WELC).

Analiza prema sektorima SMTK ukljucuje samo 5, 6, 7 i 8 sektor. Ovo je ucinjeno
zbog nemoguénosti eliminisanja iz strukture osnovnih sektora, usled
neraspoloZivosti svih neophodnih podataka, podsektora ili grupa proizvoda koji
nisu deo preradivacke industrije.

Kada je u pitanju analiza prema Klasifikaciji delatnosti, usled promene
metodologije u 2009. godini, kao i u cilju omogucavanja neprekidnog pracenja
trendova i promena u strukturi tokom celog posmatranog perioda, izvrSena su
odredena preracunavanja. Takode, radi preglednosti, analizom promene strukture
spoljnotrgovinske razmene su obuhvaceni samo sektori koji su imali najznacajnije
ucesce u 2014. godini.

OPSTE TENDENCUE U UKUPNOJ SPOLINOTRGOVINSKOJ ROBNOJ RAZMENI |
RAZMENI PRERADIVACKE INDUSTRIJE

Ukupna spoljnotrgovinska razmena Srbije, izrazeno u tekué¢im cenama, u 2014.
godini u odnosu na 2003. je porasla 3 puta, dostignuvsi ukupni iznos od 26,7
milijardi evra. Vrednost ukupnog izvoza u 2014. je iznosila 15,5 milijardi evra, Sto
predstavlja poveéanje od ¢ak 4,6 puta u odnosu na 2003. godinu. Ukupan uvoz
dostigao je 11,2 milijardi evra, odnosno porastao je 1,7 puta, $to je znatno
skromniji rezultat u poredenju sa situacijom na izvoznoj strani. Spoljnotrgovinski
deficit sa iznosom od 4,4 milijardi evra se gotovo spustio na nivo iz 2003. godine.
Medutim, treba imati u vidu da je smanjenje deficita posledica ne samo brzih
stopa rasta izvoza u odnosu na uvoz, ve¢ i smanjenja stopa rasta ukupne
spoljnotrgovinske razmene usled uticaja ekonomske krize.

Proizvodi preradivacke industrije su tokom celog posmatranog perioda ucestvovali
u vrednosti ukupne spoljnotrgovinske razmene, u proseku sa znacajnih 80%.
Smanjenje ucesca je bilo zabelezeno samo u 2008. i 2009. godini, kada je usled
uticaja ekonomske krize udeo proizvoda preradivacke industrije iznosio 71%, 73%
respektivno. Pri tome, u izvozu su proizvodi preradivacke industrije ucestvovali u
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proseku sa 90%, dok je u uvozu njihov udeo iznosio oko 80% (u 2008. i 2009.
ucesce u ukupnom uvozu je bilo 62%, respektivno 65%).

Analiza trendova spoljnotrgovinske razmene proizvoda preradivacke industrije
pokazuje da one u mnogome korespondiraju sa trendovima u ukupnoj razmeni.
Naime, ukupna spoljnotrgovinska razmena proizvoda preradivacke industrije u
periodu 2003-2014, izuzev 2008, 2009 i 2014. godine, iskazuje pozitivhu dinamiku
rasta (Grafikon 1.).

Grafikon 1. Spoljnotrgovinska razmena proizvoda preradivacke industrije u
periodu 2003-2014, mil. EUR
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U 2014. godini vrednost spoljnotrgovinske razmene preradivacke industrije,
mereno u tekuéim cenama, bila je 3 puta veca u odnosu na 2003. godinu; pri cemu
je izvoz porastao 4,5 puta, dok je uvoz gotovo 2,5 puta. Zanimljiva karakteristika je
to da je vrednost uvoza tokom celog posmatranog perioda u proseku skoro duplo
visa od vrednosti izvoza, ali ohrabruje Cinjenica da se disproporcija izmedu
vrednosti uvoza i izvoza usled visih izvoznih stopa rasta smanjuje. U 2014. godini,
na primer, vrednost uvoza je visa od vrednosti izvoza za samo 16%. Zahvaljujudi
brzim stopama rasta izvoza u odnosu na uvozne stope rasta, aktuelan je trend
smanjenja spoljnotrgovinskog deficita, ¢ija je vrednost u proteklih nekoliko godina
inaCe bila na prilicno visokom nivou. Osim toga, doSlo je i do poboljsanja
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koeficijenta pokrivenosti uvoza izvozom. Naime, pokrivenost uvoza izvozom je u
2014. godini dostigla 86,3%, dok je u 2003 koeficijent iznosio svega 44,2%.

STRUKTURA SPOLINOTRGOVINSKE RAZMENE PROIZVODA PRERABIVACKE
INDUSTRUE PO ODABRANIM SEKTORIMA SMTK

Posmatrano prema sektorima SMTK? u 2014. najvaznije ucesée u izvozu imaju
masine i transportni uredaji (30%), slede proizvodi svrstani po materijalu (21%),
razni gotovi proizvodi (13%) i hemijski proizvodi (8%), a ova Cetiri sektora zajedno
¢ine 72% ukupnog izvoza. Kao sto je prikazano na grafikonu 2, u poredenju sa
2003. godinom, doslo je do promene kako redosleda, tako i uce$¢a pojedinih
sektora SMTK u ukupnom izvozu. Naime, proizvodi svrstani po materijalu su
smanijili svoj udeo i ustupili vodedéu poziciju masinama i transportnim uredajima,
Cije je ucesée sa druge strane poraslo. Ucesce raznih gotovih proizvoda se
smanijilo, dok je ucesé¢e hemijskih proizvoda ostalo na gotovo istom nivou.

Grafikon 2. Ucesce proizvoda preradivacke industrije u ukupnoj vrednosti izvoza,
po odabranim sektorima SMTK, u %
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Ukoliko se posmatra citav period od 2003. do 2014, mogu se uociti oscilacije
ucesca proizvoda svrstanih po materijalu, kao i masina i transportnih uredaja

2 v . , V.. . , . .
Kao Sto je veé¢ navedeno u metodoloskim napomenama, analizom su obuhvaceni 5, 6, 7 i
8. sektori
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tokom vremena. Naime, proizvodi svrstani po materijalu od 2003. do 2006. su
belezili rastuci trend svog ucesca, koji je bio prekinut u periodu privredne krize. Do
blagog povecanja uce$ca doslo je u 2010-2011, ali od 2012. pa nadalje udeo
proizvoda svrstanih po materijalu se smanjivao. Kod masina i transportnih uredaja
evidentno je naglo smanjenje uce$éa u 2004. godini, nakon ¢ega u naredne dve
godine udeo sektora u izvozu se nije menjao. Pocev od 2007, izuzev 2010. godinu,
ucesSce masina i transportnih uredaja se kontinuirano povecava.

Kad je uvoz u pitanju, u 2014. u odnosu na 2003. nije doslo do primetnih promena
ni u redosledu, niti u u¢eséu najznacajnijih sektora SMTK. Dominantan sektor jesu
2014. bilo na nivou od oko 1/4. Na drugom mestu po znacaju, sa uces¢em od oko
1/5, jesu proizvodi svrstani po materijalu. Treci su hemijski proizvodi, Cije je u¢esée
iznosilo 13%, a gotovi proizvodi su na cetvrtoj poziciji sa uceséem od 8%.
Posmatrano u celini, ucesée svih odabranih sektora u uvozu je iznosilo gotovo
60%.

Grafikon 3. Ucesce proizvoda preradivacke industrije u ukupnoj vrednosti uvoza,
po odabranim sektorima SMTK, u %
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Na strani uvoza, u¢esSc¢a odabranih sektora SMTK se nisu znac¢ajno menjali tokom
posmatranog perioda. lzuzetak su prve dve godine po izbijanju svetske
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ekonomske krize, 2008. i 2009, kada se ucesc¢e svih odabranih sektora znatno
smanjilo, a narocito kod masina i transportnih uredaja i proizvoda svrstanih po
materijalu. U 2010. godini sva Cetiri sektora su zabeleZila rast uces¢a, a nakon
toga, tendencija skromnog rasta je sve do 2013. godine bila nastavljena kod
masina i transportnih uredaja. Kod proizvoda svrstanih po materijalu je uocljiva
dinamika neznatnog smanjenja uces$ca, a isto to vazi i za hemijske proizvode.
Ucesce raznih gotovih proizvoda u ukupnom uvozu ostaje u protekle etiri godine
na istom nivou.

Tabela 1. Deset grupa proizvoda SMTK sa najvecim uceséem u izvozu, u %

2003 2013
Grupa proizvoda SMTK Ucesce | Grupa proizvoda SMTK UceSce
Vazduhoplovi i oprema 9,0 Putnicki automobili 13,3
:]/:g?antlirp;rrzlzvodl, 4,8 Oprema za distribuc. el. energ. 39
Gume za automobile i sl. 3,7 Gume za automobile i sl. 2,8
Obuca 3,1 Bakar 2,8
Proizvodi od plastike, nn 2,8 Proizvodi od plastike, nn 2,2
Lekovi 2,5 Elek. i neelek. oprema za domacé. 2,0
Bakar 2,1 Pribor za odecu od tekstila 1,9
Muski kaputi,jakne i sl. 2,0 Namestaj i delovi 19
Namestaj i delovi 2,0 Obuca 1,9
Aluminijum 1,9 Rotacione elektricne masine 1,7

Izvor: Proracun autora na osnovu podataka RZS

Kada se analiziraju podaci na nizem nivou agregacije, odnosno prema grupama
proizvoda®, mogu se primetiti odredene promene u strukturi kako na strani izvoza,
tako i na uvoznoj strani. Kao Sto se vidi iz Tabele 1, samo cCetiri od 10 najznacajnijih
grupa proizvoda iz 2003. su prisutne i na spisku iz 2013, pri ¢emu je uodljivo
smanjenje njihovog znacaja, izuzev u slucaju bakra, koji je dospeo sa sedme na
¢etvrtu poziciju. Zanimljivo je da su prvo i drugo mesto u strukturi izvoza zauzeli
proizvodi koji nisu prisutni na listi iz 2003. godine - putnicki automobili i oprema za
distribuciju elektri¢ne energije. Uzimajuci u obzir to da ove grupe proizvoda nose
visi nivo dodate vrednosti, moZe da se zakljuci da je u strukturi izvoza doslo do
kvalitativnog poboljSanja. Takode, vaZzna strukturna promena jeste drasti¢no
smanjenje proizvoda Celi¢ne industrije, koji su sredinom 2000-ih imali dominantno

3 . ; . . . . 7.
Analizom su obuhvacdeni deset grupa proizvoda u okviru 5-8. sektora SMTK, sa najve¢im
ucescem u izvozu i uvozu.
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ucesce u izvozu. Ova situacija je pre svega posledica smanjenja traznje za celikom
na svetskom trziStu do koje je doslo nakon eskalacije svetske ekonomske krize, a
tokom poslednjih par godina se javile i dodatne komplikacije zbog nedovrsenog
procesa privatizacije Zelezare u Smederevu.

Kad je uvoz u pitanju, moZe se dodi do zakljucka, da Cetiri grupe koje su 2003.
imale najvece ucesce u izvozu su prisutne medu pet najvaznijih u 2013, i njihovo
ucesce se nije znacajnije promenilo (kumulativno na nivou od oko 10% u ukupnom
uvozu) (Tabela 2.). Takode se moZe uociti da je u poslednjih nekoliko godina
porastao znacaj obojenih metala i lekova, a sa proSirenjem proizvodnje
automobila i uvoz odgovaraju¢ih komponenti. S druge strane, usled pada
proizvodnje celika doslo je do znacajnog smanjenja uvoza koksa, koji je do pre par
godina spadao medu najdominantnije uvozne proizvode (Brankovi¢ A. i Baranenko
E., 2014, str. 575).

Tabela 2. Deset grupa proizvoda SMTK sa najve¢im uc¢es¢em u uvozu, u %

2003 2013
Grupa proizvoda SMTK Ucesce | Grupa proizvoda SMTK Ucesce
Tkanine od pamuka 4,2 Delovi, pribor za motor. vozila 8,0
Putnicki automobili 4,0 Lekovi 3,2
Masine za AOP i jedinice 2,6 Putnicki automobili 2,7
Hartija i karton 2,6 Hartija i karton 1,9
Telekomunikaciona oprema 1,9 Telekomunikaciona oprema 1,7
Lekovi 1,6 Aluminijum 1,6
Oprema za zagrevanje, —
hladenje 15 Oprema za distribuc. el. energ. 16
Motorna vozila za prevoz . . .
robe 14 Proizvodi od plastike,nn 15
Elek. i neelek. oprema za . .
domac. 14 Pubriva(sem sirovih) 14
Mas. za pojedine ind. gr. . Y ..
ostale 14 Rotacione elektricne masine 11

Izvor: Proracun autora na osnovu podataka RZS

Uporedenje podatka iz Tabela 1 i 2 pokazuje da nekoliko grupa proizvoda
preradivacke industrije su medu najzastupljenijim kako na strani izvoza, tako i na
strani uvoza. U pitanju su bakar, oprema za distribuciju elektricne energije,
putnicki automobili, proizvodi od plastike.
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STRUKTURA SPOLINOTRGOVINSKE RAZMENE PO KLASIFIKACIJI DELATNOSTI

Posmatrano prema Klasifikaciji delatnosti (KD), vrednost kako izvoza tako i uvoza u
2014. u odnosu na 2013. godinu porasla je kod svih sektora. Na strani izvoza,
natproseéno povecanje su ostvarili duvanski proizvodi (17 puta), metalni
proizvodi, osim masina (12 puta) i koks i derivati nafte (9 puta), dok su u uvozu
najveci nivo rasta zabelezZili koks i derivati nafte (7 puta) i proizvodi od gume i
plastike (4 puta).

Dominantan sektor u izvozu u 2014. godine, sa u¢esé¢em od 19% jesu saobracajna
sredstva, slede masine, uredaji i elektriéna oprema (15%) i prehrambeni proizvodi
(15%). U uvozu prednjace masine, uredaji i elektricna oprema (19%), hemikalije,
hemijski proizvodi i osnovni farmaceutski proizvodi (19%) i saobracajna sredstva
(15%).

Grafikon 4. Struktura izvoza po klasifikaciji delatnosti, u %
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Kada se uporede 2014. i 2003. godina, evidentno je da na strani izvoza nisu bile
zabeleZzene znacajnije promene, kada je uces¢e sektora u pitanju. Blago
procentualno povecdanje u uceSéu su ostvarili saobrac¢ajna sredstva, masine,
uredaji i elektricna oprema, i metalni proizvodi, osim masina, dok je kod
preostalih sektora, osim odevnih predmeta, Ciji udeo nije promenjen, doslo do
neznatnog smanjenja u uces¢u. Promene su, medutim, nastale u redosledu —
prehrambeni proizvodi su ustupili prvu poziciju saobrac¢ajnim sredstvima, drugu
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poziciju, na kojoj se u 2003. godini nalazile saobradajna sredstva, podelili su
masine, uredaji i elektricna oprema i prehrambeni proizvodi, dok su se na treéem
mestu nasli osnovni metali i proizvodi od gume i plastike.

Grafikon 5. Struktura uvoza po klasifikaciji delatnosti, u %

100
90 - 4_]_5_1 (= 4_]_3_]_ O Ostalo
80 - 9 ]—5—5—5—8 O—l-—]_ @ Saobracajna sredstva
0 L _7 L 31 93 21 [ ] OMasine, uredaji i elektrigna
60 +99—99— 71— E—-E—M—— 20— oprema
50 - . . - - 9 9 8 8 O Osnovni metali
40 H7 8 B Proizvodi od gume i plastike
i g | I !
30 7 17 19 |7 19 19 @Hemikalije, hem. priozvodi i
20 - osnovni farmaceutski proizvodi
B Koks i derivati nafte
10
0 - O Papir, proizvodi od papira,
MmN g NN O N 0O O O «H N o < Stampanje
o o o o o o o — — — — — .
© &6 &6 &6 & & & o o o o o DOTekstl
N N NN N N N N N N N §
Izvor: RZS

Na strani uvoza, u odnosu na 2003. godinu primetna promena je ostvarena jedino
u okviru sektora masine, uredaji i elektricna oprema, gde je doslo do smanjenja
uceséa sa 29% na 19%. Takode, smanjen je udeo papira, proizvoda od papira,
$tampanja i tekstila, dok ostali sektori beleze skromno povedanje uce$ca. Sto se
redosleda tiCe, on se nije znacajno menjao.

Kad se sagledavaju promene tokom vremena, vidi se da je ucesée nekih sektora,
naroCito na strani izvoza primetno variralo. Naprimer, udeo saobracajnih
sredstava se znacajno smanjio u 2004. godini i bio je nizak sve do 2007. godine.
Nakon toga, sledi period blagog porasta ucesca, a od 2012. je uocljiva intenzivnija
dinamika rasta, usled ¢ega saobradajna sredstva postaju najvazniji sektor u izvozu
preradivackih proizvoda. Sektor osnovnih metala, odnosno njegovo ucesée u
izvozu tokom posmatranog perioda takode karakterisu velike oscilacije. Pocev od
2004. pa sve do 2008. godine, ovaj sektor je imao dominantno ucesce u izvozu. U
2009. sektor smanjuje ucesSc¢e da bi u naredne dve godine ponovo dobio vodecu
poziciju u strukturi izvoza. Medutim, od 2012. godine osnovni metali pokazuju
tendenciju smanjenja svog udela, koji je u 2014. godini bio svega 8 % (u 2004.
godini njihovo ucesée je iznosilo 21% ).
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Za razliku od izvoza, na strani uvoza tokom celog posmatranog perioda nisu
primeéene znacajnije promene ucesSc¢a. Kao izuzetak moze biti naveden sektor
masine, uredaji i elektricna oprema, koji pokazuje tendenciju kontinuiranog
smanjenja svog uceséa.

STRUKTURA SPOLINOTRGOVINSKE RAZMENE PREMA NAMENI INDUSTRISKIH
PROIZVODA

Metodologija koja omoguéava posmatranje strukture i dinamike spoljnotrgovinske
razmene iz drugacijeg ugla jeste Nomenklatura namene industrijskih proizvoda.
Nomenklatura sve proizvode svrstava u Sest grupa: energija, intermedijarni
proizvodi, kapitalni proizvodi, trajni proizvodi za Siroku potrosnju, netrajni
proizvodi za Siroku potrosnju i ostali proizvodi, od kojih ¢e, obzirom da je rad
fokusiran na preradivacku industriju, analizom biti obuhvaceni samo kapitalni
proizvodi, proizvodi za $iroku potro$nju® i intermedijarni proizvodi.

Posmatranjem tendencija spoljnotrgovinske razmene u okviru tri gore navedene
grupe proizvoda, moZe se doci do zakljucka da je u periodu 2003 — 2014. doslo do
nominalnog povecanja izvoza kod svih grupacija. Pri ¢emu, u 2014. godini u
odnosu na 2003. godinu, mereno u tekuéim cenama, izvoz kapitalnih proizvoda se
nominalno povecao gotovo 6 puta, izvoz proizvoda za Siroku potrosnju 3,6 puta,
dok kod intermedijarnih proizvoda obim izvoza je bio 4 puta veci. Na strani uvoza
takode je doslo do povecanja, ali u znatno manjoj meri. Naime, obim uvoza kod
intermedijarnih proizvoda porastao je 2 puta, kod kapitalnih proizvoda 1,9 puta i
kod proizvoda za Siroku potrosnju 1,8 puta.

Analiza strukture izvoza zasnovana na komparaciji podataka iz 2003. i 2014.
godine pokazuje da su u 2014. intermedijarni proizvodi sa uce$¢em od 34%
zadrzali dominantan polozaj, dok su drugu poziciju koja je u 2003. pripadala
netrajnim proizvodima za Siroku potrosnju, zauzeli kapitalni proizvodi, ¢iji je udeo
u 2014. iznosio 27%. Ucesée netrajnih proizvoda se smanjilo na 24%, dok je kod
trajnih proizvoda za Siroku potrosnju ostalo isto.

U slucaju kada se posmatraju promene strukture tokom celog perioda 2003 —
2014, moze se uociti da je dolazilo do primetnih oscilacija. Naime, intermedijarni
proizvodi su pocev od 2004. sve do krize ucestvovali u izvozu u proseku sa oko
45%. Nakon pada u 2009. godini, u 2010. ucesce intermedijarnih proizvoda u

* Proizvodi za giroku potrosnju ukljucuju trajni i netrajni proizvodi za Siroku potrosnju
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izvozu se gotovo vrada na predkrizni nivo, ali od 2011 je ponovo na silaznoj
putanji. Udeo kapitalnih proizvoda u izvozu, periodu od 2004. do 2011. godine se
gotovo nije menjao i bio je u proseku na nivou od 13%, dok je od 2012. uodljiv
trend povecanja ucesca, Cija je vrednost u 2014. godini dostigla 27%. Kada su
proizvodi za Siroku potroSnju u pitanju, i to kako trajni tako i netrajni, u
predkriznom periodu takode nisu bile zabeleZene znacajnije promene u ucesc¢u.

Grafikon 6 . Struktura izvoza po ekonomskoj nameni proizvoda, u %
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Na uvoznoj strani, kad se uporedi ucesée pojedinih sektora u 2014 i 2003. godini,
moze se doci do zaklju¢ka da se struktura nije zna¢ajno menjala. Intermedijarni
proizvodi Cije je uce$ée u 2014. dostiglo 38%, su zadrzali dominantan poloZaj.
Kapitalni proizvodi uprkos smanjenju na 26% su ostali na drugoj poziciji, dok treée
mesto u strukturi uvoza, sa u¢eséem od 17% su ponovo zauzeli netrajni proizvodi
za Siroku potrosnju.

ZAKLJUCNA RAZMATRANJA

Na osnovu analize glavnih trendova, kao i strukturnih promena u okviru
spoljnotrgovinske razmene proizvoda preradivacke industrije mogu da se izdvoje
nekoliko zakljucka. Najpre, kada su opste tendencije u pitanju, moze se uociti da je
tokom perioda 2001-2014. godine spoljnotrgovinsku razmenu proizvoda
preradivacke industrije je karakterisala viSa stopa rasta vrednosti izvoza u odnosu
na vrednosti uvoza. Rezultati izvrSene analize pokazuju da je tokom posmatranog
perioda vrednost izvoza pomenutih proizvoda realno porasla 4,5 puta, a vrednost
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uvoza gotovo 2,5 puta. Zahvaljujuéi tome aktuelna je dinamika smanjenja
spoljnotrgovinskog deficita, Cija je vrednost u 2014. godini dostigla svoj minimum
od 1,6 milijardi evra. lzvesna poboljSanja pojedinih pokazatelja spoljnotrgovinske
razmene proizvoda preradivacke industrije se posebno uocavaju nakon izbijanja
svetske ekonomske krize, a razlog se, izmedu ostalog, krije u pretpostavci da je
ona imala izraZeniji negativni efekat na uvoznu nego na izvoznu traznju.

U strukturi spoljnotrgovinske razmene dolazi do vazne kvalitativhe promene, a to
je povecanje u izvozu uceséa proizvoda visSih faza prerada, pre svega proizvoda
masinske industrije pored smanjenja uceséa poluproizvoda (metalske industrije) i
radno-intenzivnih gotovih proizvoda. Usled toga, od 2011. godine ucesce
kapitalnih proizvoda takode belezi kontinuirani rast.

Medutim, neke karakteristike razmene proizvoda preradivacke industrije mogu se
oceniti kao nepovoljne. Naime, uprkos pozitivnoj dinamici promena u strukturi
spoljnotrgovinske razmene, u izvozu joS uvek visoko ucesée imaju proizvodi koji
nose nizu dodatnu vrednost. To ukazuje na postajanje dubokih strukturnih
problema, medu kojima najvazniji jeste nedovoljna specijalizacija preradivacke
industrije, usled cega nije moguce da se razvije efikasna distributivha mreza,
proizvodnja diferenciranih proizvoda, kao ni da se koriste drugi pozitivni efekti
eksterne ekonomije obima. Drugi vaZzan problem jeste visoka zastupljenost u
strukturi izvoza pojedinih grupa proizvoda, kao Sto su, na primer, putnicki
automobili ili bakar, $to moZe dovesti do toga da promene u inostranoj traznji za
ovim proizvodima znacajno poremete nivo ukupne spoljnotrgovinske razmene
Srbije.

Osim viSe pomenutih, strukturni problemi koji su takode negativno uticali i jo$
uvek uti¢u na spoljnotrgovinske performanse republike Srbije jesu niska
konkurentnost srpskih proizvoda preradivacke industrije, kao i neprilagodenost
proizvoda novim medunarodnim standardima i tehni¢kim normama; tehnolosko i
kadrovsko zaostajanje; niska ulaganja u nauku i tehnoloski razvoj; brojne
administrativne prepreke i nedovoljna podrska izvozu. Posebno bi moglo biti
istaknuto nedovoljno efikasno angaZovanje od strane drzave, kao glavnog
kreatora ukupne ekonomske i industrijske politike. Naime, uprkos odredenim
poboljsanjima kao Sto je smanjenje javnih rashoda, smanjenje administrativnih
prepreka u nekim oblastima (pre svega u gradevinarstvu), intenziviranje realizacije
strukturnih reformi, povecanje ulaganja u infrastrukturu, jo$ uvek nisu uloZeni
dovoljni napori koji bi vodili sprovodenju efikasnije antimonopolske politike,
poboljsanju zakonske regulative, a samim time i stvaranju konkurentnijeg
poslovnog ambijenta. Izmedu ostalog, klju¢ni elementi koji danas nedostaju a koji
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bi mogli doprineti ubrzanju strukturnih promena u okviru spoljnotrgovinske
razmene proizvoda preradivacke industrije jesu izvozno orijentisana strategija
industrijalizacije, jasnije definisana politika podrske izvoza, kao i zavrSetak procesa
pristupanja Srbije Svetskoj trgovinskoj organizaciji.
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SUMMARY

STRUCTURAL CHANGES IN SERBIAN TRADE IN MANUFACTURED
GOODS

The paper is focused on the analysis of the trade performance of manufactured
goods in the Republic of Serbia during the 2003-2014 period, with special
emphasis on the observation of structural changes. In order to provide more
complex analysis of the main tendencies, as well as structural changes that have
appeared during the observed period, the structure of export and import has been
examined according to the relevant international trade classifications.

The conducted analysis shows that over the observed period, especially during the
last few years, improvements in certain indicators of trade of manufactured goods
have occurred. Namely, the trade deficit has decreased and the export/import
ration has improved in some categories. Nevertheless, the crucial problems and
weaknesses that hamper more effective structural changes in trade in
manufactured goods include low competitiveness of Serbian manufacturing
industry, the decline in industrial production, inadequate export structure, as well
as inadequate support measures.

Key words: international trade, export, import, manufacturing, structural changes,
Republic of Serbia
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Apstrakt

Razvijen sistem ekonomske diplomatije podrazumeva strateski pristup u
sprovodenju aktivnosti Ciji je cilj ostvarenje drZavnih ekonomskih interesa.
Aktivnosti ekonomske diplomatije posebno su znacajne za zemlje niZeg i srednjeg
nivoa dohotka kao i tranzicione zemlje kakva je Srbija. Razvijen sistem ekonomske
diplomatije bi trebalo da doprinese povecanju izvoza, privliacenju investicija,
unapredenju bilateralnih ekonomskih odnosa sa drugim drZzavama i uspostavljanje
kvalitetnije ekonomske saradnje sa medunarodnim organizacijama. Cilj ovog rada
je da utvrdi kakav je trenutni institucionalni okvir za sprovodenje aktivnosti
ekonomske diplomatije Republike Srbije i Sta je potrebno uciniti da bi se on
unapredio. Da bi se to ucinilo potrebno je utvrditi: da li postoje strateski prioriteti u
sprovodenju ekonomske diplomatije, ko su kljucni akteri u tom procesu i na koji
nacin oni saraduju i da li su dosadasnje aktivnosti dale odgovarajuce rezultate.
Radi utvrdivanja preporuka za razvoj odgovarajuceg sistema ekonomske
diplomatije izvrSicemo analizu aktivnosti ekonomske diplomatije u zemljama
okruZenja i razvijenim zemljama EU. Konacan rezultat ovog rada trebalo bi da
ukaZze kakav sistem ekonomske diplomatije bi trebalo Srbija da sprovodi u
narednom periodu.

Kljucne reci: ekonomska diplomatija, izvoz, strane direktne investicije, Republika
Srbija
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UvoD

Procesi globalizacije u velikoj meri usloZnjavaju odnose izmedu zemalja koje sve
vise ekonomski zavise jedne od drugih i povezane su ekonomskim, politickim,
socijalnim i drugim interesima. Ta €injenica pred zemlje postavlja nove izazove u
pogledu koncipiranja strategija spoljne politike i diplomatskih aktivnosti. Takode,
dolazi do povecanja broja aktera koji u¢estvuju u razli¢itim tipovima odnosa i veza,
poput aktera koji nisu predstavnici Vlada ili Ministarstava spoljnih poslova
(Hocking, 2005). Ukoliko posmatramo ekonomske odnose, zemlje se sa jedne
strane suocavaju sa rastu¢om konkurencijom po pitanju plasmana proizvoda
svojih kompanija i privlaCenja stranih direktnih investicija, pokusavajudi
istovremeno na razli¢ite nacine da zaStite svoje trZiSte. Sa druge strane, one su
prinudene da tesno saraduju i stoga nalaze interes u kreiranju razlicitih
nadnacionalnih institucija poput Svetske trgovinske organizacije (STO), ili
regionalnih ekonomskih aranZmana kao $to su primera radi NAFTA? (Saner & Yiu,
2003), AFTA?, GAFTA* i drugih ugovora o slobodnoj trgovini i carinskih unija. lako,
aktivnosti koje se ticu ekonomske diplomatije nisu novina, postoji veoma mali broj
istrazivanja na ovu temu (Kostecki & Naray, 2007).

Ekonomska diplomatija predstavlja specifican vid diplomatskih aktivnosti
usmerenih na ostvarivanje ekonomskih interesa zemlje koja ih sprovodi.
Ekonomska diplomatija bavi se pitanjima ekonomske politike, ukljucujuéi rad
delegacija koje prisustvuju dogadajima koje organizuju medunarodne ekonomske
organizacije (npr. STO), i prate i izveStavaju o ekonomskim politikama zemalja u
koje su poslati, savetujuc¢i na koji nacin je najbolje na njih uticati ili im se
prilagodavati. Ti procesi podrazumevaju angaZovanje ekonomskih resursa u vidu
nagrada ili sankcija sa ciljem ostvarivanja odredenih ciljeva spoljne politike
(Berridge & James, 2001). Mada se Cesto upotrebljava kao sinonim, komercijalna
diplomatija predstavlja nesto drugaciji koncept koji se prvenstveno odnosi na
aktivnosti promocije investicija i izvoza. Ona podrazumeva aktivnosti diplomatskih
misija u zemljama domadina koje se obavljaju sa ciliem podrske poslovnih i
finansijskih interesa subjekata iz zemlje koja ih Salje (Saner & Yiu, 2003). U
mnogim zemljama aktivnosti komercijalne diplomatije uklju¢uju promociju
turistickih potencijala kao primarnu aktivnost. Diplomatska predstavnistva pruzaju
u tom procesu poslovnu pomoé, informacije, reklamiranje turistickih potencijala,
trazenje kontakata i poslovnih partnera (Hocking, 2005). Ovakav pristup

2 Ugovor o slobodnoj trgovini izmedu SAD, Kanade i Meksika
3 Asocijacija o slobodnoj trgovini 6 zemalja jugoistocne Azije
4 Pan-arapska zona slobodne trgovine koja ukljucuje koja ukljucuje 18 zemalja ¢lanica



514 DEO V.

podrazumeva organizacionu mrezu u kojoj osim predstavnika Ministarstva
spoljnih poslova ucestvuju i predstavnici Ministarstava ekonomije, trgovine,
turizma, kao i predstavnici agencija za promociju trgovine i izvoza, te predstavnici
poslovnih udruzenja.

U teoriji je razvijeno jo$S nekoliko razli¢itih koncepata koji se u nacelu mogu
svrstati u aktivnosti ekonomske diplomatije. Primera radi, trgovinska diplomatija
(engl. trade diplomacy), kao deo komercijalne diplomatije (engl. commercial
diplomacy) ima u fokusu spoljnu politiku i regulativu koja utice na globalnu
trgovinu i investicije. Nakon nastanka STO 1995. godine, kada trgovina izmedu
zemalja postaje u velikoj meri uredena medunarodnim pravilima o kojima treba
pregovarati, javlja se potreba za ovim tipom diplomatskih aktivnosti. Takode, tu je
i Citav niz pitanja koja se odnose na bilateralne trgovinske ugovore (Ciji je broj
porastao u prethodnoj deceniji. Finansijska diplomatija predstavlja koncept koji se
temelji na ideji proaktivnijeg pristupa drZzave u pogledu pregovaranja o
finansijskim aranZmanima i ¢esto se bavi aktivnostima koje drzave sprovode u cilju
sprecavanija finansijskih kriza.

Republika Srbija je u periodu tranzicije imala veliku potrebu da unapredi svoje
diplomatske aktivnosti. U periodu pre politickih promena tokom 90-ih, zemlja je
vodila rudimentiranu ekonomsku diplomatiju koja je imala brojna ogranicenja. Pre
svega treba imati u vidu ekonomske sankcije uvedene Saveznoj Republici
Jugoslaviji, koje su ogranicile trgovinu sa velikim brojem zemalja. Osim toga,
prioriteti spoljne politike nisu bili jasno definisani pa je stoga bilo tesko i odrediti
jasan pravac ekonomske diplomatije i odrediti prioritetne aktivnosti, cak i da je za
to postojala Zelja. U periodu sankcija, obustavljeni su i odnosi sa svim vaznijim
medunarodnim institucijama, a deo ekonomskih odnosa i veza koji se odrzao bili
su odnosi sa pojedinim tradicionalno prijateljskim zemljama jo$ iz doba SFRJ.
Nakon 2000. godine se ponovo uspostavljaju ekonomski odnosi sa vecinom
razvijenih zemalja sa susednim zemljama. U Srbiji se sprovode ekonomske
reforme, a pristupanje Evropskoj Uniji (EU) se definiSe kao spoljno politicki
prioritet u procesu tranzicije slicno kako su to pocetkom 90-tih Cinile zemlje
Centralne i Isto¢ne Evrope. U periodu 2001-2003. godina je uspostavljena
makroekonomska stabilnost. Makroekonomske politike koje su u tom periodu
sprovedene dovele su do smanjenja inflacije i odgovornije monetarne politike
(Petrovi¢, 2004). Ponovo su uspostavljeni odnosi sa medunarodnim finansijskim
institucijama (MMF, Svetska banka, Evropska banka za obnovu i razvoj), a zemlja
strateski teZi da postane deo Svetske Trgovinske Organizacije. Srbija 2006. godine
potpisuje sporazum CEFTA kojim se uspostavlja zona slobodne trgovine.
Potpisnice sporazuma, osim Srbije, bile su Albanija, Bosna i Hercegovina,
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Bugarska, Hrvatska, Makedonija, Moldavija, Rumunija, Crna Gora i Misija
Ujedinjenih Nacija (UNMIK) na prostoru Kosova.

Nakon 2008. godine kreatori ekonomske politike otpocinju aktivnosti na kreiranju
sistema ekonomske diplomatije. Na bazi dogovora Ministarstva ekonomije i
regionalnog razvoja (MERR) i Ministarstva spoljnih poslova, u diplomatske misije u
zemljama procenjenim kao najznacajnija trziSta Salje se 29 ekonomskih savetnika.
U prethodnoj deceniji i ostale zemlje regiona sistematizuju aktivnosti ekonomske
diplomatije i definiSu strateski koncept Cciji je cilj unapredenje izvoza i porast
stranih ulaganja. S obzirom da se u buduénosti ne mogu vise ocekivati znacajniji
prilivi kapitala iz inostranstva po osnovu privatizacije, i da su zahvaljujuéi padu
inostrane traznje izvoz i koli¢ina stranih direktnih investicija niZi nego u periodu
pre krize, aktivnosti ekonomske diplomatije u poslednjim godinama dobijaju na
znacaju. Osim toga, visoki budZetski deficiti, koji su nastali u godinama finansijske
krize, ugrozili su odrzivost javnog i spoljnog duga i samim tim su sve neizvesnije
mogucénosti koris¢enja spoljnog duga kao izvora kapitala. Na kraju, u narednom
periodu jedan od najvecih problema zemalja regiona, ali i Citave EU, bice kako
obezbediti ekonomski rast koji jedini moZe doprineti stabilnosti i razvoju.

Cilj ovog rada je da utvrdi na koji nacin je Srbija sprovodila aktivnosti ekonomske
diplomatije u prethodnom periodu i koje su mogucnosti za njeno unapredenje. U
prvom delu analiziraée se institucionalni okvir sprovodenja ekonomske
diplomatije u Srbiji u periodu nakon 2000. godine. U drugom delu, fokus ¢e biti na
znacaju koji ekonomska diplomatija moZe imati na poboljSanje konkurentnosti
malih tranzicionih zemalja. U narednom delu rada, bi¢e prikazana dosadasnja
praksa u sprovodenju aktivnosti ekonomske diplomatije u EU i zemljama regiona.
Na kraju, bi¢e dat pregled osnovnih preporuka za kreatore ekonomske politike.

INSTITUCIONALNI OKVIR SPROVODENJA EKONOMSKE DIPLOMATIJE U SRBUI

U prvim godinama nakon 2000. godine, aktivnosti ekonomske diplomatije
sprovodila je skoro iskljuc¢ivo Vlada Republike Srbije, konkretnije, Ministarstvo
spoljnih poslova i Ministarstvo za ekonomske odnose sa inostranstvom. U tom
periodu glavni izazovi ekonomske diplomatije bili su odmrzavanje odnosa sa
medunarodnim finansijskim institucijama, pregovori sa Pariskim i Londonskim
klubom poverilaca oko otpisa spoljnog duga i upravljanje programima
medunarodne pomoci i donacija, te proces liberalizacije spoljne trgovine.
Istovremeno, ulagani su napori da se privuce Sto vecéa koli¢ina stranih investicija
koje bi dale zamah razvoju, doprinele ekonomskom rastu i rastu izvoza. Aktivnosti
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na tom polju su sprovodene ad hoc, prvenstveno od strane Ministarstva za
ekonomske odnose sa inostranstvom i Privredne Komore Srbije (PKS) i mreZe
njenih predstavnistava. Kada je u pitanju izvoz, 2005. godine osnovana je Agencija
za osiguranje i finansiranje izvoza Republike Srbije (AOFI) i zvani¢na izvozno
kreditna agencija Republike Srbije. Ministarstvo za ekonomske odnose sa
inostranstvom ukida se 2007. godine i njegove ingerencije se prenose na
Ministarstvo ekonomije i regionalnog razvoja. Agenciju za strana ulaganja i
promociju izvoza (SIEPA) Vlada Republike Srbije osniva 2007. godine. SIEPA je bila
vodeda institucija za implementaciju ekonomske diplomatije Srbije u uzem smislu.
Glavni zadaci su bili vezani za bilateralnu i multilateralnu ekonomsku saradnju,
administrativne aktivnosti u kontekstu privlaéenja SDI, promociju izvoza,
administrativne aktivnosti vezane za medunarodne donacije, integrisanje u
medunarodne ekonomske organizacije kao Sto su STO i CEFTA (Udovic, et al.,
2014).

Od 2008. godine pocinje primena novog koncepta koji nastaje na bazi sporazuma
Ministarstva spoljnih poslova i Ministarstva ekonomije i regionalnog razvoja
(MERR) kojim se u diplomatska predstavnistva Republike Srbije Salje grupa od 29
ekonomskih savetnika (3 u Nemacku, 2 u Italiju i 24 na ostala vazna trzista). Od
2010. godine oni sprovode poslove koji se ticu iniciranja kontakata sa inostranim
kompanijama, prezentacije potencijala srpske ekonomije, pruzaju pomoc
izvoznicima i saraduju u pregovorima i aktivnostima koje sprovode resorno
Ministarstvo, SIEPA, PKS i druge institucije. Za svoj rad odgovorni su MERR i
kasnije Ministarstvu trgovine i telekomunikacija (MTTR). Rad ekonomskih
savetnika bio je, od samog zacetka te ideje, pracen kontinuiranim medijskim
pritiscima i osporavanjem. Sa jedne strane, pritisci su bili politicke prirode
argumentovani ¢injenicom da njihovo angaZovanje zahteva dodatne budZetske
izdatke. Druga vrsta pritisaka bili su od strane onih koji su novim konceptom gubili
deo neformalnog uticaja (PKS i Ministarstvo spoljnih poslova). Na osnovu
anketnog upitnika i istraZivanja radenog u saradnji sa MTTR (Udovi¢ et al., 2014.)
nalaze da su ekonomski savetnici zadovoljni uspostavljenim sistemom, ali navode
veliki broj primera neadekvatne saradnje sa drzavnim institucijama kada je u
pitanju pomo¢ u dostavljanju podataka, te zanemarivanje njihove pozicije u
procesu pregovaranja. Na osnovu iznetih nalaza, jasno se vidi da ekonomske
diplomate u periodu 2010-2013. godine sustinski nisu deo ekonomske politike
Vlade, niti sa njihovim radom racuna u usvojenim Vladinim strategijama i
planovima. Stoga je logicna posledica i povlacenje 6 ekonomskih savetnika iz
zemalja okruzenja 2013. godine.
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Ukoliko posmatramo strateska dokumenta Vlade, niti u jednom od tih
dokumenata (Strategija podsticaja i razvoja stranih ulaganja, Strategija privrednog
razvoja i Strategija povecanja izvoza) ne spominje se de facto uloga ekonomskih
savetnika. U Strategiji povecanja izvoza navodi se da srpska diplomatija do sada
nije bila u funkciji promocije interesa srpskih kompanija u inostranstvu (Strategija
povecanja izvoza, 2008, str. 24). Pri tome se samo deklarativno navodi uloga
MERR i MSP u tom procesu, ali se nigde ne navode indikatori i kriterijumi merenja
uspesnosti ostvarenja ciljeva. Na kraju, jasno se moZe uociti da ne postoji
sistemska povezanost izmedu aktivnosti koje je MERR sprovodilo u oblasti
ekonomske diplomatije, i pod cijom su ingerencijom zapravo i bili ekonomski
savetnici, i ostalih dokumenata Vlade, srodnih Ministarstava i Vladinih tela.

Moderan sistem ekonomske diplomatije podrazumeva ukljucivanje velikog broja
razlicitih institucija. Pri tome se ne misli samo na Ministarstva i Vladine agencije i
organizacije poput Turisticke organizacije Srbije (TOS), SIEPA, regionalnih razvojnih
agencija, itd. Komplementarna uloga Privrednih komora i njihovih resursa, te
uloga privatnog sektora u vidu poslovnih alijansi, udruzenja privrednika,
sektorskih udruzenja i zadruga, takode mora biti prepoznata u jednom takvom
sveobuhvatnom sistemu. Sve bi to naravno moralo biti definisano Strategijom koja
bi definisala ulogu i mesto svake institucije u sistemu, te posebnih mera i
aktivnosti, i Sto je posebno vazno kriterijuma merenja uspesnosti i odgovornosti
za sprovodenije ciljeva. Posebno je bitno da Strategija u sebi sadrZi jasno definisan
plan implementacije i odgovornosti, imajuéi u vidu veliki broj strategija koje su
donesSene u prethodnom periodu a Cije mere nisu bile implementirane na
odgovarajuci nacin.

ZNACAJ EKONOMSKE DIPLOMATIJE ZA UNAPREDENJE KONKURENTNOSTI

Aktivnosti ekonomske diplomatije mogu imati veliki uticaj na unapredenje
ekonomskih performansi jedne privrede. Primera radi, kada je u pitanju
spoljnotrgovinska razmena, brojne studije ukazuju na to da postoji pozitivna
korelacija izmedu instrumenata ekonomske diplomatije (promocija izvoza, posete
na drZzavnom nivou, itd.) i medunarodne trgovine (Veenstra, Yakop, & Bergeijk,
2010). Razli¢iti su uticaji koje pojedine aktivnosti ekonomske diplomatije mogu
imati na razvoj spoljne trgovine. Rezultati dobijeni analizom koja je obuhvatila 36
zemalja podeljenih u 3 grupe prema nivou razvijenosti merenom iznosom GDP po
glavi stanovnika, ukazuju da efekti ekonomske diplomatije zavise od nivoa
razvijenosti obe zemlje. Efikasnost pojedinih tipova aktivnosti ekonomske
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diplomatije se znacajno razlikuju da li je zemlja koja ih sprovodi razvijena i na kom
je stupnju razvoja zemlja koja je targetirana. Dobijeni su sledeci zakljucci (Ibid.):

— Za oko 10% ,veéa” konzularna i diplomatska predstavnistva uti¢u na 0,5 —
0,9% vedi obim izvoza u datu zemlju.

— Agencije za promociju izvoza su korisno sredstvo promocije izvoza za
zemlje u razvoju, ne i za zemlje OECD. U nacelu, aktivnosti ekonomske
diplomatije imaju veci efekat ako ih sprovode manje razvijene zemlje. Pri
tome, efekat aktivnosti ovih agencija je pozitivan bez obzira na nivo
razvoja zemlje ,,domacdina“.

— Uticaj ambasada i konzularnih predstavnistava u sprovodenju aktivnosti
ekonomske diplomatije je veéi kod razvijenijih zemalja. | kod ovih zemalja,
veli je efekat ambasada i konzularnih predstavniStava koje se nalaze u
manje razvijenim zemljama.

Sustinski, ekonomska diplomatija podrazumeva koris¢enje politickih sredstava
kako bi se ostvarili ekonomski ciljevi. Ukoliko posmatramo podrsku izvozu, tipi¢an
argument koji neoklasi¢na teorija upotrebljava je da ukoliko je kompanijama
potrebna pomoc¢ drzave, to znaci da njihovi proizvodi nisu dovoljno dobri. Takode,
uplitanje drzave ometa efikasnu alokaciju resursa i kao takvo predstavlja uzaludno
troSenje resursa poreskih obveznika. Ipak, postoji i veliki broj argumenata koji
pobijaju ovakve teze. Primera radi, drzavna podrska je neophodna kod
izvodenja/ugovaranja infrastrukturnih projekata. Dalje, podrska driave moize
uciniti da se prevazidu ponekad izraZzene kulturne barijere. Na kraju, podrska
najvisih drzavnih organa moze biti signal koji ukazuje da se u zemlji postuju fer
trgovinski odnosi i pruziti garanciju da ¢e saradnja proci bez uplitanja negativnih
politickih uticaja (Yakop & Van Bergeijk, 2011). U svakom slucaju, svaka proaktivna
uloga drzave, da bi bila svrsishodna, treba da odgovori na barem 3 pitanja
(Hoekman & Javorcik, 2004):

— U kojoj oblasti trziste ,,ne funkcionise“?
— Kaoji je cilj proaktivne politike?
— Na koji nacin ¢e se meriti koristi i troSkovi ,,uplitanja“ drzave?

U cilju ostvarivanja dugoro¢nog ekonomskog razvoja i uspostavljanje odrzive
makroekonomske stabilnosti Srbija mora da smanji svoj platnobilansni deficit. U
periodu ekonomskog otvaranja zemlje nakon 2000. godine dolazi do dinami¢nog
rasta izvoza ali i uvoza. U periodu 2001-2008. izvoz i uvoz rastu po prosecnoj stopi
od preko 17% godi$nje. Deficit spoljnotrgovinske razmene u apsolutnom iznosu se
uvecava iz godine u godinu i na kraju 2008. godine dostize vrednost od preko 8,6
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milijardi evra. Nakon prvog udara ekonomske krize dolazi do naglog opadanja
uvoza i nesto blaZeg pada izvoza. Nakon prvog udara krize, izvoz Srbije se
postepeno oporavlja i beleZi rast od oko 3% godisnje u periodu 2009-2014. U
istom periodu, izvoz nakon pada od preko 5 milijardi evra u 2009. raste nesto
sporije i tek u 2014. godini dostize vrednost iz predkrizne 2008. godine. Ipak,
deficit spoljne trgovine joS uvek je znacajan i iznosi oko 11% ukupnog obima
spoljne trgovine. U narednom periodu potrebno je povedati koli¢inu izvezenih
proizvoda, Sto znaci da je potrebno naéi nove partnere u svetu za srpske
kompanije i to je jedan od velikih izazova ekonomske diplomatije. Osnov za
postizanje znacajnijeg rasta izvoza je svakako i poveéanje broja onih kompanija
koje izvoze. Jedan od primarnih zadataka ekonomske diplomatije je da nade nacin
da pokrene sektor MSP i pokusa da podrzi njegove izvozne ambicije pruzajuéi im
vecu informacionu podrsku prilikom pokusaja plasiranja svojih proizvoda na trziste
EU.

Prema podacima uprave carina, Srbija trenutno ima oko 1700 kompanija koje
izvoze, $to je manje od 0,5% ukupnog broja pravnih lica. Poredenja radi, u EU oko
8% kompanija su izvozno orijentisane (Sadzak & Pasi¢, 2013). Izvozna aktivnost je
u velikoj meri rezultat aktivnosti nekoliko veéih kompanija poput FAS, NIS, Tigar i
Gorenje. Sa druge strane, podaci EU pokazuju da je sektor MSP taj koji ¢ini 80%
ukupnog broja izvoznika robe i ucestvuje sa jednom tre¢inom ukupnog izvoza EU
(EU Commission, 2014).

Kada su u pitanju trziSta sa kojima se najvise posluje, kompanije iz Srbije obavljaju
preko 63% razmene sa zemljama EU. Druge po vaznosti su zemlje CEFTA, sa
kojima Srbija ima veoma povoljan spoljnotrgovinski saldo i pokrivenost uvoza
izvozom od preko 300% (RZS, 2015.). Na trzista EU je Srbija upuéena na bazi
prioriteta spoljne politike i kroz proces evropskih integracija. Zadovoljavajudi
rigorozne standarde plasmana robe na trziste EU, istovremeno se ispunjavaju i
zahtevi na svim ostalim trzistima. Medutim, kada je u pitanju ekonomska
diplomatija, pogresno bi bilo zanemariti i ostala trZista, pogotovo ona koja beleze
znacajni rast. Prema jednom od skorijih istraZivanja (Ruél & Lennart, 2012)
ekonomska diplomatija moze biti najefikasnija upravo na onim trzistima o kojima
se najmanje zna, odnosno na kojima je poslovno okruZenje relativnho nepoznato i
postoje kulturne barijere. Stoga se moZe zakljuciti da aktivnosti ekonomske
diplomatije ne bi trebale biti iskljuCivo orijentisane na produbljivanje odnosa sa
razvijenim zemljama EU i susednim zemljama, ve¢ i na zemlje sa kojima smo u
doba SFRJ imali spoljnotrgovinske odnose, te brzorastuéim trzistima kao $to su
zemlje BRIC.
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Grafikon 1. Ukupni uvoz, izvoz i spoljnotrgovinski deficit privrede
Republike Srbije u periodu 2001-2014. godina (u mil. EUR)
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Izvor: Narodna banka Srbije

U tranzicionim zemljama gotovo po pravilu postoji nedostatak Stednje i
posledi¢no nizZi nivo investicija koje su neophodne kako bi se obezbedio dugorocni
razvoj. Nedostatak kapitala obezbeduje se iz inostranstva. Najbolji nacin da se
obezbedi inostrani kapital su direktna inostrana ulaganja. Najvedi priliv stranih
investicija u Srbiju stize iz zemalja EU. Cak 8 od 10 zemalja sa najveéim
kumulativnim direktnim ulaganjima su zemlje EU. Aktivnosti ekonomske
diplomatije u tom segmentu doprinose podrazumevaju direktne kontakte sa
potencijalnim investitorima i promociju domace privrede. Postoji Citav niz mera
koje se sprovode komplementarno sa aktivnhostima ekonomske diplomatije i bez
kojih nije moguce obezbediti ozbiljniji priliv investicija. U ove mere spadaju:
izgradnja  infrastrukture, unapredenje pravosudnog sistema, ukidanje
administrativnih barijera i skraéivanje procedura za dobijanje gradevinskih
dozvola, pojednostavljenje poreskog sistema i snizenje poreskih stopa, ulaganje u
obrazovanje i nau¢no-tehnoloski razvoj.
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Grafikon 2. Kumulativan iznos SDI po zemljama u periodu 2005-2103. godina
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Izvor: Narodna banka Srbije

EKONOMSKA DIPLOMATIJA ZEMALJA U REGIONU | EU

Zemlje EU sprovode veoma intenzivne aktivnosti na polju ekonomske diplomatije.
Te aktivnosti posebno dobijaju na znacaju poslednjih godina u kojima je veoma
tesko ponovo uspostaviti stabilne i odrzive stope rasta. Svaka od zemalja razmatra
svoje prioritete u nastojanju da podstakne izvoznu aktivnost. Na nivou EU postalo
je jasno da postoji potreba da se veéa pazinja posveti proaktivnom delovanju ,na
terenu”. lako na nivou EU jo$S uvek ne postoji jasna strategija i konzistentni
pristup, u prethodnim godinama nastaje nekoliko institucija Ciji karakter je de
facto borba za interese evropskih kompanija na udaljenim trziStima. Primeri takvih
tela su tzv. Evropska privredna komora (engl. The Association of European
Chambers of Commerce and Industry) ili Privredna komora EU u Kini (The
European Union Chamber of Commerce in China). Ova tela nastaju kao posledica
spontane saradnje bilateralnih predstavnistava i predstavnika lokalne poslovne
zajednice (Frontini, 2013). U veoma znacajne aktivnosti EU Delegacija spadaju i
lobiranja na drugim trZistima da se ne usvajaju zakoni koji narusavaju slobodnu
konkurenciju, odrZavanje investicionih simpozijuma, te pripremanje tzv. bele
knjige prepreka za trgovinu sa zemljama EU. Tokom 2011. godine Evropska
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komisija je organizovala 12 ,Misija za rast” na trzistima u razvoju Sirom sveta.
Ovakvi dogadaji predstavljaju svojevrsnu kombinaciju bilateralnih politic¢kih
sastanaka sa lokalnim predstavnicima, sajmova, konferencija i dana ,otvorenih
vrata“, itd.

Velike zemlje poput Nemacke, Francuske i ltalije svesne su cinjenice da bez
snaznijeg prodora na udaljenija trZista ne mogu obezbediti dugorocni rast. Zbog
toga su njihove aktivnosti osim na buduce ¢lanice usmerene i na zemlje BRICS,
SAD i druga udaljena trZista. Uprkos pokusajima da se Lisabonskim sporazumom
dode do jedinstvene pozicije zemalja EU kada je u pitanju medunarodno
pregovaranje, izmedu zemalja jo$ uvek postoji kompetitivnost. Primera radi, Italija
vec¢ duze vreme beleZi deficit u trgovini sa zemljama BRICS (Spigarelli et al., 2011)
navode da je usled geografskih, kulturoloskih, poreskih i administrativnih razloga
Italija u veoma nepovoljnom poloZaju kada je u pitanju trgovina sa zemljama
BRICS. Porededi se sa Francuskom koja je u 2009. samo sa Kinom razmenila robu u
vrednosti od preko 46 milijardi evra®, kompletna italijanska trgovina sa zemljama
BRIC je u 2010. iznosila oko 40 milijardi evra. Uprkos napretku nakon 2000.
godine, autori navode da je sustina problema u Cinjenici da italijanska mala i
srednja preduzeca imaju problem da prodru na trziste zemalja BRIC. Poslednje
aktivnosti koje je Italijanska Vlada sprovela i reforma MSP, imale su za cilj da
promovisu ltaliju kao brend i integriSu sve potencijalne usluge koje se mogu dobiti
u jedan ,paket”, Sto naravno zahteva koordinirano delovanje veéeg broja
Ministarstava.

Izvestaji Irskog Ministarstva spoljnih poslova ukazuju na veoma intenzivne
aktivnosti ekonomske diplomatije u koje se ulazu velika sredstva. Aktivnosti se
sprovode na viSe nivoa pri ¢emu se preklapaju aktivnosti politicke i ekonomske
diplomatije. U najvaZnije aktivnosti spadaju posete na najviSem drzavhom nivou,
podrska kompanijama koje izvoze, promocija turizma, promocija investicija u Irsku
privredu, prenosenje poruke da je Irska ekonomija izasla iz recesije, uticaj na
donosioce odluka u inostranstvu, mobilisanje resursa dijaspore, promocija Irske
kao ,centra inovacija“, promocija irskog modela obrazovanja, promocija irske
kulture i strateski pristup saradnje sa medunarodnim medijima. U brojnim
dogadajima koji su organizovani ucesce je uzelo preko 350.000 ljudi, dok je u
¢itavom procesu sa strane organizatora bilo angaZovano preko 13.000 ljudi

> Pojedini autori kriticki posmatraju razvoj trgovine ove dve zemlje. Vidi: Brunet, A. i
Guichard, J. P. (2011), "Economic Imperialism: China's Hegemonic Ambitions", Institut
ekonomskih nauka.
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(Izvestaj odeljenja za trgovinu i promociju Ministarstva spoljnih poslova i trgovine,
2014.)

Zemlje regiona poslednjih godina takode prepoznaju znacaj sistemskog pristupa
aktivnostima ekonomske diplomatije. Hrvatska Vlada shvatila je znacaj inkluzivnog
pristupa i uklju¢ivanja velikog broja aktera u proces izgradnje sistema ekonomske
diplomatije, ukljucujudi i nevladin sektor. Od leta 2011. godine resursi ekonomske
diplomatije ojacani su slanjem trgovinskih atasea u konzularna predstavnistva u
Ljubljani, Be¢u, Milanu, Minhenu i Cikagu. Drugi nivo aktivnosti podrazumeva
delovanje Privrednih komora i njenih predstavnistava u Sarajevu, Mostaru,
Pristini, Banja Luci, Briselu, Moskvi i Kabulu (Zakljucci Studije Instituta za
medunarodne odnose, (Institut za medunarodne odnose, 2012) ukazuju da je
Hrvatska jos uvek na pocetku izgradnje sistema ekonomske diplomatije. Na bazi
intervjua sa predstavnicima relevantnih institucija autori ukazuju da ne postoji
jasna predstava njihovih predstavnika o tome Sta podrazumeva ekonomska
diplomatija i ko je odgovoran za njeno sprovodenje. Takode, ona se shvata
iskljucivo u uZzem smislu, u kontekstu privlacenja SDI i povecanja izvoza, a postoje
indicije da je nije bilo sistemskog pristupa prilikom odabira trgovinskih atasea i
destinacija, te jasnog definisanja aktivnosti i zaduZenja. Ostale zemlje regiona,
takode su prethodnih godina otpocele aktivnosti na usvajanju seta mera i
zaduZenja kada je u pitanju ekonomska diplomatija, uglavnom se fokusirajuéi na
komercijalnu diplomatiju. Crna Gora sistem ekonomske diplomatije uvodi 2013.
godine i on se nalazi pod ingerencijom Ministarstva spoljnih poslova i Evropskih
integracija. Za koordinaciju aktivnosti zaduZen je direktorat za ekonomsku
diplomatiju i kulturnu saradnju i njegov je zadatak da u proces ukljuci sve
relevantne aktere i mobiliSe resurse za promociju izvoza i privlacenje investicija.
Bosna i Hercegovina je jo§ 2002. godine definisala ekonomsku diplomatiju kao
jedan od prioriteta spoljne politike. Ministarstvo spoljnih poslova poslalo je u SAD
20 diplomata na obuku kako bi stekli specijalisticka znanja iz ove oblasti. U okviru
Ministarstva sada postoje dva odeljenja koja se bave ekonomskom diplomatijom —
sektor za bilateralnu saradnju - 8 diplomata, i sektor za multilateralne ekonomske
odnose i rekonstrukciju - 7 diplomata (SadZak & Pasi¢, 2013). Slicno poput Srbije i
Hrvatske, i u B&H se pojavljuje i Agencija za promociju izvoza, te dolazi do
preklapanja ovlas¢enja i otezane koordinacije, i neadekvatne koordinacije sa
poslovnim sektorom, te ostalim Ministarstvima. Dodatni problem svakako
predstavlja i komplikovana javna administracija.
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ZAKLJUCNA RAZMATRANJA | PREPORUKE

Na osnovu sprovedene analize institucionalnog okvira i potreba razvoja
ekonomske diplomatije, a u skladu sa trendovima u drugim zemljama, moze se
zakljuciti da se Srbija u ovom trenutku suocava sa nekoliko problema u
implementaciji svojih aktivnosti na polju ekonomske diplomatije. Pre svega,
¢injenica je da Srbija nema jasno definisan institucionalni okvir za sprovodenje
ekonomske diplomatije. Ne postoji na nacionalnom nivou usvojena strategija
kojom bi se utvrdilo koje institucije su zaduZene da sprovode pojedine aktivnosti
sa prioritetima definisanim u ostalim strategijama. Ovde se pre svega misli na
strategiju privrednog razvoja, strategiju unapredenja izvoza, strategiju privlacenja
SDI, strategiju razvoja trgovine i strategiju razvoja turizma. Ni u jednoj od
postojecih strategija ne spominju se aktivnosti ekonomske diplomatije, izuzev
delimic¢no u strategiji unapredenja izvoza. Posledice se svakako ogledaju u tome
da ekonomski atasei poslati na ciljana prioritetna trzista nemaju podrsku ostalih
drZavnih institucija. Takode, ne vidi se jasan pristup i plan ukljudivanja institucija
poput Privredne komore, TOS, Regionalnih razvojnih agencija i udruZenja
privrednika. Cinjenica je da razli¢ite institucije parcijalno sprovode aktivnosti u
skladu sa svojim ingerencijama, pa to uzrokuje preklapanje aktivnosti i slabu
koordinaciju.

Nesumnjivo je da je Srbiji u procesu pristupanja Evropskih integracija,
pregovaranja sa medunarodnim institucijama, privla¢enja SDI i promocije izvoza
potrebna jaka ekonomska diplomatija. U skladu sa navedenim, preporuka je da se
kreira Nacionalna strategija ekonomske diplomatije koja bi uvaZavala prioritete
definisane u srodnim razvojnim strategijama i bila prihvaéena kao jedan od
prioriteta spoljne politike. Takva strategija bi morala da sadrzi i definiSe:

— Cilieve i aktivnosti ekonomske diplomatije. Osnovni cilj ekonomske
diplomatije bi trebalo da bude ostvarenje ekonomskih interesa Republike
Srbije, rast izvoza i privlacenje investicija. Kao takva, ona bi trebalo da ukljudi i
strateski pristup sprovodenju bilateralnih i multilateralnih aktivnosti.

— Ukljucivanje veceg broja institucija Vlade, Vladinih tela, nevladinog sektora i
poslovnih udruZenja u aktivnosti sprovodenja ekonomske diplomatije. Tu bi
svakako implicitno ili eksplicitno trebalo da ucestvuju: Ministarstvo spoljnih
poslova, Ministarstvo privrede, Ministarstvo finansija, Ministarstvo trgovine,
turizma i telekomunikacija, Ministarstvo poljoprivrede i zaStite Zivotne
sredine, kao i Vladina tela zaduZena za proces evropskih integracija, te



Razvijanje sistema ekonomske diplomatije 525

Turisticke organizacije, Regionalne razvoje agencije, Privredna komora Srbije,
UdruZenja privrednika i Privredni klasteri.

Ove institucije treba da budu sistemski povezane na nacin da njihove
aktivnosti ne funkcioniSu na principu konkurencije ve¢ saradnje i koordinacije.

— Analizu ciljanih trziSta i strateski pristup u pregovaranju sa medunarodnim
organizacijama. Osim zemalja EU na koje je Srbija upucena geografski i
prirodom procesa EU integracija, utvrditi i prioritetna trZiSta u razvoju i za
svaku zemlju odrediti:

e prioritetne aktivnosti u procesu privlacenja SDI
* prioritetne aktivnosti u procesu pomoci izvozno orijentisanih srpskih
kompanija u proboju na odabrano trziste

— Mobilizaciju resursa dijaspore.
— Aktivnosti kreiranja nacionalnog brenda Republike Srbije.

— Aktivnosti na koordinaciji aktivnosti i nalaZenja zajednickog interesa
kompanija koje su prisutne na pojedinim trzistima i onih koje planiraju proboj
na odredena trzista.

— Sistematizaciju iskustava i najboljih praksi drugih zemalja.
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SUMMARY

DEVELOPMENT OF THE SYSTEM OF ECONOMIC DIPLOMACY AS
A TOOL FOR ENHANCING THE DEVELOPMENT AND
COMPETITIVENESS OF THE SERBIAN ECONOMY

Well developed system of economic diplomacy asuumes strategic approach in
performing activities aimed at fullfulling national economic interests. Economic
diplomacy activities are of special importance for the low and middle income
countries as well as the transition countries such as Republic of Serbia. Developed
system of economic diplomacy should contribute to an increase of exports,
imrovement of bilateral economic relations with other countries and better
economic cooperation with international organisations.

This paper aims to assess current institutional framework for performing economic
diplomacy activities and to determine what could be done for its improvement. In
order to achieve this goal, it is necessary to analyse: whether there are strategic
priorities of economic diplomacy, what are the main actors and what is the quality
of their mutual cooperation, and whether activities performed by Serbian
Government so far have had satisfying results. In order to determine
recommendations for the development of the appropriate system of economic
diplomacy it will be performed comparative analysis of economic diplomacy
activities within the region and developed EU countries. Final results of the paper
should indicate what system of economic diplomacy should be appropriate for
Serbia in the following period.

Key words: economic diplomacy, export, FDI, Republic of Serbia
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PRILAGODAVANJE REGULATIVE O ZIVOTNOJ SREDINI POLITICI
EVROPSKE UNUE

Olja Munitlak lvanovié'

Apstrakt

Rad ukazuje na Cinjenicu da globalni problemi zastite Zivotne sredine prevazilaze
okvire granice bilo koje drZave, te zahtevaju resenja na nadnacionalnom nivou. Cilj
ovog rada je da ukaZe na nuZnost prilagodavanja politike i propisa Evropske unije
o Zivotnoj sredini na zakonodavstvo Srbije sa posebnim akcentom na uticaj ovih
propisa na tokove medunarodne razmene Srbije i shodno tome njenu
konkurentnost. Ovo je bitno iz razloga Sto su sve ekonomske aktivnosti, a time i
medunarodna trgovina, zasnovane na ekoloskim resursima. Propisi Evropske unije
odreduju standarde kvaliteta Zivotne sredine odnosno definisu nacin na koji se
odvijaju procesi proizvodnje i pruZanja usluga, standarde koji se odnose na
proizvode i zahteve koji se odnose na projektovanje i planiranje, i nuzno je da se
Srbija prilagodi ovim propisima. U pregovorima o trgovinskoj liberalizaciji posebna
paznja je posvecena pitanjima trgovine i ekologije. Obzirom na nameru Srbije da
se pridruZi Evropskoj uniji, ona je u obavezi da prilikom preuzimanja
zakonodavstva Unije ne pribliZava samo pravne tekstove, vec¢ da sustinski prilagodi
svoje institucije Sto znaci da sprovede korenite promene u nacionalnom,
administrativnom, sudskom sistemu i privatnom sektoru, Sto ce sigurno imati
pozitivan uticaj na konkurentnost Srbije.

Kljuéne reci: Evropska unija, propisi, direktive, Zivotna sredina, privreda,
medunarodni trgovinski tokovi, odrZivi razvoj

1 . .z . . . .
Prof. dr Munitlak lvanovi¢, vanredni profesor, Univerzitet Educons, Sremska Kamenica, e-
mail: oljaivanovic@eunet.rs
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UvoD

Rad je rezultat viSegodiSnjeg istraZzivackog napora autora koji su za predmet
analiza imali teoriju i praksu vezanu za koncept odrZivog razvoja i njenu primenu u
Srbiji i u svetu. Kako je tema ovog rada vezana za petu oblast Projekta ,lzazovi i
perspektive strukturnih promena u Srbiji: strateSki pravci ekonomskog
uskladivanja sa zahtevima EU”“, koji se odnosi na unapredenje konkurentnosti i
nacionalnog identiteta Srbije u funkciji podsticanja odrzivog privrednog razvoja,
problem rada je fokusiran na razvoj stubova odrZivog razvoja. Privreda Srbije je
suocena sa ozbiljnim problemima koji imaju korene i u neadekvatnoj privrednoj
strukturi i samom konceptu razvoja. Ekonomska kriza koja je pocela 2008. godine,
je ukazala na velike strukturne probleme i postavila nove zadatke ne samo pred
ekonomsku nauku, nego i pred ceo koncept odrzivog razvoja, Ciji je jedan od
stubova ekonomski podsistem odnosno adekvatan ekonomski razvoj. Uskladivanje
nase politike zastite Zivotne sredine i ekologije, a shodno tome uskladivanje i
ekonomskih aktivnosti na adekvatan nacin, je nuzno radi uskladivanja sa
Poglavljem 27 ( prema pregovarackim poglavljima za ¢lanstvo u EU), odnosno sa
Politikom Zivotne sredine i unutrasnjeg trzista EU. Iz samog naziva ove Politike vidi
se direktna povezantost Zivotne sredine sa funkcionisanjem trzista (ukljucujudi i
medunarodnu trgovinu), jer propisi Evropske unije koji normiraju standarde
kvaliteta Zivotne sredine i njima komplementarne ekoloske standarde za
proizvode, industrijske procese proizvodnje i poslovanja jesu pravila unutrasnjeg
trziSta (Centar za Evropske politike).

Rimskim ugovorom iz 1958. godine, nije predvidena nadleZnost niti zajednicka
ekoloska politika, pa su ekoloski problem resavani na nacionalnom nivou. Ekoloski
problem ne poznaju administrativne niti druge granice, te njihovo reSavanje ne
moze adekvatno biti reSeno na nacionalnom nivou. Razli¢ite nacionalne ekoloske
politike vremenom su postajale problem i prepreka za trgovinu u okviru i izvan
zajednickog trzista.

Danasnji propisi Evropske unije sprovode politiku Zivotne sredine Unije u uzem i
Sirem smislu. U uZzem smislu propisi su instrument sprovodenja politike Zivotne
sredine utvrdene na nivou cele Unije. U Sirem smislu, zajednicka pravila Unije su
sredstvo uklanjanja razlika izmedu nacionalnih propisa, odnosno primene
nadnacionalnih propisa i ujednacavanja pravnog reZzima slobode kretanja robe,
kapitala i usluga, na unutrasnjem trZiStu, sa aspekta zastite Zivotne sredine.
Istovremeno, ona odreduju ekoloske i tehnicke zahteve pod kojima se roba moze
staviti u promet i uvoziti na jedinstveno trziste. Navedene karakteristike ovih
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pravila, znacajno uticu na regulativu u Srbiji i nuzno se moraju uzeti u obzir
prilikom proizvodnje i/ili projektovanja proizvoda i usluga namenjenih izvozu na
trziste Unije.

ZAKONODAVSTVO U ZASTITI ZIVOTNE SREDINE U EVROPSKOJ UNUJI - NOSILAC
EKOLOSKIH PROMENA

Obzirom da su ekoloski problemi mahom globalni, oni zahtevaju resenje i politike
na nadnacionalnom nivou. Evropska unija je aktivan ucesnik u izradi i primeni
medunarodnih konvencija i sporazuma u oblasti Zivotne sredine. Jedan od
pokretaca ovakvog stava je svesnost na postoji direktna veza izmedu ekoloskih
propisa i medunarodnih trgovinskih tokova. Srbija se stoga nalazi u situaciji da
svoje ekoloske propise i politiku Zivotne sredine prilagodi Poglavlju 27, ne samo iz
razloga pregovarackih uslova za clanstvo u Evropskoj uniji, nego kako bi svoje
proizvode pripremila za izvoz na ovo ali i druga trzista. Pitanje rasta izvoza je jedno
od najbitnijih ekonomskih ciljeva, ali ono je povezano i sa medunarodnim
ekoloskim propisima, Sto upucuje na sustinu koncepta odrZivog razvoja, a to je da
su ekonomski, ekoloski i socijalni problemi i ciljevi medusobno veoma tesno
povezani. U sustini, ekoloski propisi Unije definisu nivo ispod kojeg se slobodna
medunarodna trgovina moZe odvijati. Shodno tome, politika Zivotne sredine
Evropske unije, Ciji smer Srbija treba da prati, je neodvojiva od ekonomske
politike, politike unutrasnjeg trZiSta i zajednicke trgovinske politike,
konkurentnosti, energetske sigurnosti i efikasnosti i slicno, Sto nas opet upuduje
na primenu odrZivog razvoja u praksi.

Iz navedenih razloga, pocetkom osemdesetih godina XX veka definisana je potreba
za vodenjem zajednicke ekoloske politike na nivou Evropske unije (Dimitrijevig,
Munitlak Ivanovi¢, 2008, str. 97-103). Clanice Evropske unije dobrovoljno i
intenzivno uskladuju odnosno harmonizuju zakonodavstvo u ovoj oblasti, jer je to
uslov za osiguranje kvaliteta Zivotne sredine sa jedne strane i odrzive proizvodnje i
potrosnje sa druge strane. Lisabosnki ugovor isti¢e kao jedan od vaznijih ciljeva u
politici zastite Zivotne sredine — promociju mera na medunarodnom nivou koje se
bave regionalnim ili globalnim ekoloskim problemima. Evropska unija veoma
aktivno ucestvuje ne samo u izradi, veé¢ i u ratifikaciji i implementaciji
multilateralnih sporazuma o Zivotnoj sredini (Stankovié, Glusac, 2012 str. 18-23).

Evropska unija ureduje zakonodavstvo u oblasti Zivotne sredine kroz tri primarna
pravna instrumenta: 1. direktive (obavezuju samo rezultat koji treba realizovati ali
¢lanicama ostavljaju izbor oblika i metode primene), 2. propisi i 3. odluke (one su
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obavezujuce u celosti i direktno se primenjuju na zemlje ¢lanice Evropske unije)
(Cajka, Jovanovi¢, 2014 str. 207-213).

Najvedi deo evropskog zakonodavstva u oblasti ekologije je regulisan direktivama
¢ija implementacija joS uvek predstavlja problem na nivou Unije. Direktive su
obavezuju¢e samo kao rezultat i moraju se formalno preneti u nacionalno
zakonodavstvo. Ova Cinjenica ¢lanicama omogucava znatnu fleksibilnost prilikom
integracije zakonodavstva Unije iz ove oblasti u sistem nacionalnog ekoloSkog
zakonodavstva. Ipak, Evropska komisija se zalaZze za stav da prednost treba dati
direktivama, pri ¢emu bi se propisi primenjivali samo u slu¢ajevima posebnih
potreba (Vukasovi¢, 2005).

ODNOS EKOLOSKE REGULATIVE EVROPSKE UNIJE NA MEDUNARODNE
TRGOVINSKE TOKOVE

Iz prethodno navedenih razloga, vidi se direktna veza izmedu regulative u oblasti
zastite Zivotne sredine i ekologije, koje donosi Evropska unija i intenziteta tokova
medunarodne trgovine izmedu clanica i neclanica Unije, a time i utiCe na
konkurentnost pojedinih privreda. Propisi Evropske unije definiSu standarde
kvaliteta Zivotne sredine, zahteve koji se odnose na procese proizvodnje i pruzanja
usluga, standarde koji se odnose na proizvode i zahteve koji se odnose na
projektovanje i planiranje:

— Standardi kvaliteta koji se odnose na Zivotnu sredinu definiSu poZeljan
nivo stanja Zivotne sredine ili njenog dela (voda, vazduh, zemljiste)
posmatrano u odnosu na fizicke, hemijske i ekoloske parametre, koje
treba dostic¢i, odrZati odnosno unaprediti pravnim ili drugim merama.
Konkretno se mogu navesti sledece direktive: Okvirna direktiva za vode,
CAFE Direktiva, Direktiva o buci i slicno.

— Zahtevi koji se odnose na industrijske procese su razli¢iti oblici zahteva ili
uslova vezanih, za neposredno ili posredno obavljanje konkretnih
proizvodnih aktivnosti. Ovi zahtevi se obi¢no odnose na nacin njihovog
obavljanja. U sustini rec¢ je o stanju u Zivotnoj sredini koje te aktivnosti
moraju ispuniti odnosno tehnike koje moraju biti primenjene posmatrano
u odnosu na standarde kvaliteta Zivotne sredine, zahteve energetske
efikasnosti i intenzivnosti, standarde emisija, industrijske bezbednosti te
odgovornog upravljanja prirodnim resursima. Ovde se mogu navesti
sledec¢e direktive: Direktiva o industrijskim emisijama, Direktiva o
deponijama, Direktiva o komunalnim otpadnim vodama i sli¢ne.
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Standardi koji se odnose na proizvode odreduju minimalne ekoloske
zahteve koje konkretni proizvod i/ili pakovanje trebaju da ispune pre
izlaska na trziste odnosno pre stavljanja u promet takve robe. U sustini re¢
je o direktivama i zahtevima Evropske unije koje se odnose na uklanjanje
riziknog sastava proizvoda i/ili pakovanja, Stetnih emisija ili buke,
moguénost i podobnost materijala za reciklazu, ponovnu upotrebu ili
bezbedno odlaganje i energetsku efikasnost.

U skladu sa nacelima odrzivog razvoja, prevencije i nacelom uceséa
javnosti u donoSenju odluka koje mogu imati znacajan negativan uticaj na
Zivotnu sredinu, direktive Evropske unije definiSu procedure odlucivanja u
oblasti strateskog planiranja i projektovanja. Ovi propisi se donose u
skladu sa ciljem da omoguce nadleznim i rukovodeéim organima da svoje
odluke iz oblasti razvoja, donose u skladu sa posebnom procedurom.
Ovakvim odlukama prethodi analiza svih pozitivnih i negativnih aspekata
uticaja planova, programa i projekata na Zivotnu sredinu. Nakon toga se
vrsi razmatranje najpovoljnijih alternativa koje ukljuc¢uju i odustanak od
prvobitnog plana, programa i projekta u slu¢aju da bi oni imali lose
posledice na zastitu Zivotne sredine, uz istovremeno razmatranje najbolje
dostupnih informacija. Na ovaj nacin propisi su garancija prava da javnost
ucestvuje i da se zakonitost takvih odluka preispituje pred sudom (SEA
direktiva i EIA direktiva).

Tema odnosa izmedu medunarodne trgovine i ekologije datira jos iz
kasnog XVIII veka. VaZzna uloga Unije u ovoj oblasti proizilazi iz njene
vodeée uloge u diskusijama i uceséu u Komitetu Svetske trgovinske
organizacije o trgovini i ekologiji. Stav koji promovise Unija bazira se na
visokom stepenu zastite Zivotne sredine uz istovremene korektne i fer
trgovinske sisteme. Posebna paZnja je posvecena pitanjima trgovine i
ekologije kojima je dato centralno mesto u pregovorima o trgovinskoj
liberalizaciji. Razlog ovakvom stavu proizilazi iz ¢injenice da apsolutno sve
ekonomske aktivnosti, a time i medunarodna trgovina, su zasnovane na
ekoloskim resursima. Deo javnosti istiCe da Zivotna sredina treba da se
zastiti kroz mere ekoloske politike sa podsticajnom ulogom za trgovinu i
konkurentnost, a drugi deo javnosti stoji na stanoviStu da ekoloska
politika ogranic¢ava trgovinske tokove. Medutim, preovladujuci je stav da
se nediskriminatorski i otvoreni trgovinski sistem i mere zastite Zivotne
sredine kao i implementacija odrzivog razvoja nuzno moraju medusobno
preplitati i podrzavati (Grisham, el.all, 2005, str. 12).

Konkretni podaci iz proslosti pokazuju da na bilateralne izvozne tokove EU14
pozitivan uticaj imaju sporazumi kako u oblasti trgovine tako i u oblasti ekologije u
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periodu od 1988-2008. godine. Ekoloski propisi doneseni u tom periodu nisu
predstavljali prepreku medunarodnoj trgovini, kada su u pitanju ¢lanice Unije.
Takav trend je nastavljen i u narednom periodu. Potpisivanjem niza ekoloskih
sporazuma izmedu Evropske unije i Svetske trgovinske organizacije, doslo se do
rezultata da su clanice Unije povecale izvoz u ¢lanice Svetske trgovinske
organizacije za oko 31%, a izvoz u zemlje €¢lanice Unije je porastao za 16% (De
Santis, 2011, str. 1-18).

HARMONIZACIJA REGULATIVE U OBLASTI ZASTITE ZIVOTNE SREDINE U SRBUJI SA
ZAKONODAVSTVOM EVROPSKE UNIJE

Strogi zahtevi Unije zahtevaju kako harmonizaciju propisa, tako i njihovu
implementaciju u realnosti. Srbija jeste napravila zna¢ajne pomake u ovoj oblasti
nakon 2000. godine. Vlada Srbije je usvojila ekoloske prioritete i smernice za dalji
razvoj ekoloskog zakonodavstva i njegovu harmonizaciju sa evropskim
zakonodavstvom, pristupanje pojedinim medunarodnim ugovorima iz oblasti
Zivotne sredine, kao i ucesc¢e u radu medunarodnih organizacija u ovoj oblasti. Ne
treba smetnuti sa uma, da je Srbija dobila i finansijsku, tehni¢ku i druge oblike
pomod¢i od medunarodnih organizacija (OEBS, EU, UNEP,...) ali i od pojedinih
drzava (Japan, Austrija, skandinavske i druge zemlje) (Todi¢, 2005). Konkretno,
Delegacija EU u Srbiji za projekte Zivotne sredine i poljoprivrede, istice da je u
prethodnih 10 godina za Zivotnu sredinu Unija izdvojila 700 miliona EUR kao deo
redovne pomoci. U proseku, godisnje svaki cetvrti EUR koji Srbija dobije od Brisela
se ulaZe u Zivotnu sredinu a najave koje stizu iz EU govore da ¢e tako biti i u
buduénosti (Vucenovi¢, 2014) .

Poruka Delegacije EU u Srbiji za projekte Zivotne sredine i poljoprivrede, je da ce
Srbija do stupanja u Evropsku uniju morati da primeni skoro sve evropske
ekoloske standard, u suprotnom to ée se negativno odraziti na konkurentnost
proizvoda namenjenih izvozu. Kako bi obezbedila finansijska sredstva za takve
projekte, Srbija ¢e morati dosledno da primenjuje zakone ¢ime garantuje da ce se
novi sistemi i infrastruktura zaista koristiti, pa ¢e time biti i isplativi.

Najvedi konkretni znacaj u razvoju generalnih pravila upravljanja zastitom Zivotne
sredine imaju medunarodni multilateralni ugovori u oblasti Zivotne sredine koje su
razvile a njima i upravljaju UN — Program Ujedinjenih nacija za Zivotnu sredinu
(UNEP). Na regionalnom nivou, pravo i praksa Evropske unije i Ekonomske
komisije UN za Evropu, su za Srbiju od najveceg znacaja.
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Harmonizacija regulative i prenosenje propisa nije mehanicki zadatak koji se svodi
na “prepisivanje” akata, bez prilagodavanja konkretnim problemima i
moguénostima Srbije. U Beloj knjizi je navedeno da uspesno funkcionisanje trzista
se zasniva na celokupnom skupu detaljnih propisa kojima se uklanjaju i formalne
prepreke. lzazov za pridruzene zemlje i one koje se za to pripremaju, je da
prilikom preuzimanja zakonodavstva Unije ne priblizavaju samo njihove pravne
tekstove, ve¢ da sustinski prilagode institucije i strukture. To podrazumeva
fundamentalne promene odgovornosti nacionalnih, administrativnih, sudskih
sistema ali i novog privatnog sektora (European Commission). Uloga
medunarodnih organizacija je da donese nove i preispita postoje¢e naucno
zasnovane standarde, koji bi omogudili liberalizaciju prometa. | ova Cinjenica
ukazuje na tesnu povezanost izmedu regulative Unije koja se odnosi na Zivotnu
sredinu i medunarodnu trgovinu i ima uticaj na konkurentnost proizvoda koji su
ekoloski podobni.

Propisi koji se odnose na unutrasnje trziste Unije, a odnose se na proces
uskladivanja zakonodavstva su podeljene u 23 oblasti, pri ¢emu oblast
poljoprivrede predstavlja najveci deo ukupnog zakonodavstva Unije (oko 40%).
Mere koje su direktno relevantne za slobodan protok roba su obradene u
posebnim listama (oko 1000 mera, od toga su oko 200 mera percipirane kao
kljuéne mere za proces usaglasavanja).

Proces harmonizacije zakonske regulative u Srbiji sa zakonskom regulativom
Evropske unije namece inoviranje srpskih zakonskih i podzakonskih akata. Vazedi
propisi u oblasti zastite Zivotne sredine u Republici Srbiji, sastoje se od 1. opstih
propisa, 2. posebnih propisa o koriS¢enju i zastiti pojedinih dobara i 3. ostalih
propisa. Naravno tu svakako spadaju i Zakon o zastiti Zivotne sredine i Zakon o
zastiti prirode. Od vaZedih posebnih propisa u oblasti zastite Zivotne sredine u
Srbiji, posebno su izdvojeni posebni propisi o koriS¢enju i zastiti pojedinih dobara:
prirodne vrednosti, vazduh, zemljiste, vode, Sume, biljni i Zivotinjski svet, lovstvo i
ribarstvo, uredenje prostora i izgradnja, buka, zracenje, otpad, opasne materija,
zdravstvo i kvalitet prehrambenih proizvoda i elementarne i druge vece nepogode
(zeleni program).

KONKRETNI PROBLEMI U PRIMENI | HARMONIZACII ZAKONODAVSTVA
EVROPSKE UNIJE U SRBUI

Ekolosko naslede u Srbiji je negativno i obimno, jer samo uklanjanje otpada je
veoma skupo a Srbija je ekonomski joS uvek u loSem poloZaju. Medutim
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Delegacija u Srbiji za projekte Zivotne sredine i poljoprivrede, smatra da je
uklanjanje i upravljanje otpadom oblast u kojoj Srbija moZe dobro da napreduje,
jer sprovodi Strategiju i Akcioni plan. Trenutna situacija koja se odnosi na otpad ja
da deponije koje su u skladu sa evropskim standardima koristi skoro 20%
stanovnisStva, a stopa prikupljanja otpada je 80%. Medutim i dalje ostaje problem
nesanitarnih deponija koje bi trebalo da se resi otvaranjem regionalnih deponija,
§to jeste u planu (Cajka, Jovanovié, 2014, str. 213-217). U Srbiji je postavljen cilj za
ovu godinu: prikupljanje reciklaznog otpada radi ponovnog koris¢enja otpada
30%. Taj nivo u Evropskoj uniji je duplo vedi i iznosi ¢ak 65%, a plan koji je
postavljen za buduénost je 80%. Pored svih napora, nije realno ocekivati suvise brz
rast u ovoj oblasti u Srbiji. Iskustva evropskih zemalja ukazuju da je realno
ocCekivati rast od 5% godisnje. To znaci da se za toliku stopu poveca reciklaza a
smanji odlaganje otpada na deponije.

Pored uklanjanja otpada, poseban problem <dCije reSavanje zahteva mnogo
vremena je prerada otpadnih voda. Poseban problem predstavlja manjak
stru¢anjaka za ekoloska pitanja u skoro svim lokalnim samoupravama, Sto je
karakteristika i drugih zemalja koje su danas clanice Unije ili ¢e postati u nekom
narednom krugu prosirenja Unije.

Najbolji pokazatelj stanja u kom se infrastruktura Srbije nalazi, je ¢injenica da je za
prilagodavanje evropskim standardima nuzno obezbediti 10,6 milijardi EUR, od
¢ega je 5,5 milijardi EUR potrebno usmeriti u preradu otpadnih voda i
vodosnabdevanje, a to je najzahtevniji deo uskladivanja sa ekoloskim zahtevima
Unije. Procene strucnjaka Delegacije EU je da se pravi rezultati u ovoj oblasti
mogu ocekivati 2020. ili ¢ak 2025. godine (Vucenovié, 2014). Ove Cinjenice ukazuju
na mogucnost ili ¢ak i nuZnost zahteva Srbije za traZenje prelaznog perioda
odnosno odlaganje primene standarda, nakon pristupanja Evropskoj uniji. Zahtev
za odlaganje bi morao biti dobro objasnjen i potkrepljen planovima
prilagodavanja, planovima finansiranja i razlozima za odlaganje. Medutim, na
dobijanje odlaganja Srbija ne mozZe da racuna jer Evropska unija po tom pitanju
menja uslove i razli¢ito se odnosi prema zemljama kandidatima.

Za sanaciju i reSavanje navedenih ekoloskih problema, Evropska unija i Japan su
najavile dodatnu finansijsku pomo¢. Ta pomoc bi bila realizovana u obliku kredita
sa niskom kamatom i u obliku bespovratnih donacija. Pored navedenih konkretnih
problema, ova sredstva bi trebalo da budu usmerena i na realizaciju drugih
pitanja: smanjenje emisije gasova sa efektom staklene baste, ublazavanje
posledica vremenskih nepogoda uzrokovanih globalnim zagrevanjem i
promovisanje i intenzivnija upotreba alternativnih izvora energije.
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ZAKLJUCAK

ViSegodisnja istraZivanja autora u ovoj oblasti dovela su ga do zakljucka da je
privreda Srbije suolena sa teskim problemima koji svoje razlike kriju i u
neadekvatnoj privrednoj strukturi i samom konceptu razvoja. Ekonomska kriza je
ukazala na velike strukturne probleme i postavila nove zadatke pred ekonomsku
nauku, ali za koncept odrZivog razvoja, Ciji je jedan od stubova ekonomski
podsistem odnosno optimalan ekonomski razvoj. Uskladivanje nase politike
zastite Zivotne sredine, a shodno tome uskladivanje i ekonomskih aktivnosti na
adekvatan nacin, je potrebno radi uskladivanja sa Poglavljem 27, prema
pregovarackim poglavljima za ¢lanstvo u Evropskoj uniji. Mada Rimskim ugovorom
iz 1958. godine, nije predvidena nadleznost niti zajedni¢ka ekoloska politike, ovi
problem su resavani na nacionalnom nivou, mada su ekoloski problem
nadnacionalne prirode. Svesnost da postoji direktna veza izmedu ekoloskih
propisa i medunarodnih trgovinskih tokova i konkurentnosti, vodi ka aktivnhom
ucescu Evropske unije u izradi i primeni medunarodnih konvencija i sporazuma u
oblasti Zivotne sredine.

Srbija se nalazi u situaciji da svoje ekoloske propise i politiku Zivotne sredine
prilagodi Poglavlju 27, ne samo iz razloga pregovarackih uslova za clanstvo u
Evropskoj uniji, nego i zbog pripreme proizvoda i usluga za izvoz na ovo i druga
trziSta. Nacin proizvodnje, pakovanja, prometa i vrsta tehnologije, uticu na krajnju
cenu proizvoda ili usluge, Sto ima presudan uticaj na konkurentnost nasih
proizvoda na trziStima gde su ova pitanja striktno definisana. Pitanje rasta izvoza
je jedno od najbitnijih ekonomskih ciljeva, ali ono je povezano i sa medunarodnim
ekoloskim propisima, Sto upucuje na sustinu koncepta odrzivog razvoja. Propisi o
zastiti Zivotne sredine Unije definiSu nivo ispod kojeg se slobodna medunarodna
trgovina moze odvijati. Najvedi deo evropskog zakonodavstva u oblasti ekologije je
regulisan direktivama. Direktive obezbeduju odredeni rezultat te se moraju
formalno preneti u nacionalno zakonodavstvo, $to ¢lanicama omoguéava znatnu
fleksibilnost prilikom integracije zakonodavstva Unije iz ove oblasti u sistem
nacionalnog zakonodavstva iz ove oblasti.

Propisi Evropske unije odreduju standarde kvaliteta Zivotne sredine odnosno
definisu nacin na koji se odvijaju procesi proizvodnje i pruzanja usluga, standarde
koji se odnose na proizvode i zahteve koji se odnose na projektovanje i planiranje.
U pregovorima o trgovinskoj liberalizaciji posebna paZnja je posvecena pitanjima
trgovine i ekologije. Ovakav stav ne cudi jer su apsolutno sve ekonomske
aktivnosti, a time i medunarodna trgovina, zasnovane na ekoloskim resursima.
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U svrhu sto lakSe harmonizacije prava Srbije koje se odnosi na zastitu Zivotne
sredine, Vlada Srbije je usvojila ekoloSke prioritete i smernice za dalji razvoj
ekoloskog zakonodavstva i njegovu harmonizaciju sa evropskim zakonodavstvom,
pristupanje pojedinim medunarodnim ugovorima iz oblasti Zivotne sredine, kao i
uceSce u radu medunarodnih organizacija u ovoj oblasti. Radi pomoci u ovoj
oblasti, Srbija je dobila i finansijsku, tehnicku i druge oblike pomodi od
medunarodnih organizacija i nekih drzava. Novi oblici pomodi koje najavljuje Unija
i njene clanice, koji su neophodni za dalju harmonizaciju prava u ovoj oblasti, ée
biti u obliku kredita sa niskom kamatom i u obliku bespovratnih donacija. Ova
sredstva bi uglavnom trebala biti usmerena u reSavanje dva goruca problema —
uklanjanje otpada i prerada otpadnih voda, ali i za smanjenje emisije gasova sa
efektom staklene baste, ublazavanje posledica vremenskih nepogoda uzrokovanih
globalnim zagrevanjem i promovisanje i intenzivnija upotreba alternativnih izvora
energije. LoSe stanje u kom se infrastruktura Srbije nalazi, vidi se iz vrednosti koje
su potrebne za prilagodavanje evropskim standardima. Prema trenutnim
procenama za samo pribliZzavanje standardima je nuzno obezbediti 10,6 milijardi
EUR, odnosno 5,5 milijardi EUR je potrebno usmeriti u preradu otpadnih voda i
vodosnabdevanje. Ovo je najzahtevniji deo uskladivanja sa ekoloskim zahtevima
Unije. Navedeno upuduje na mogucnost ili ¢ak i nuznost zahteva Srbije za traZzenje
prelaznog perioda odnosno odlaganje primene standarda, nakon pristupanja
Evropskoj uniji.

Poruka koja stiZze redovno iz Evropske unije ukazuje da ée Srbija do stupanja u ovu
integraciju morati implementirati skoro sve evropske ekoloske standarde. Kako bi
obezbedila dodatna finansijska sredstva za takve projekte, Srbija treba da
dosledno primenjuje zakone ¢ime garantuje da ¢e se novi sistemi i infrastruktura
zaista koristiti. Proces harmonizacije zakonske regulative u Srbiji sa zakonskom
regulativom Evropske unije namece inoviranje srpskih zakonskih i podzakonskih
akata. Ovaj proces se ne svodi na mehanicki zadatak doslovnog prepisivanja akata
nego zahteva prilagodavanje konkretnim mogucnostima i problemima nase
zemlje. Buduce ¢lanice Unije su u obavezi da prilikom preuzimanja zakonodavstva
Unije ne priblizavaju samo njihove pravne tekstove, ve¢ da sustinski prilagode
institucije i strukture, Sto se odnosi na korenite promene odgovornosti
nacionalnih, administrativnih, sudskih sistema i privatnog sektora.

Poseban problem predstavlja manjak stru¢njaka za ekoloska pitanja u skoro svim
lokalnim samoupravama, Sto je karakteristika i drugih zemalja koje su danas
¢lanice Unije ili ¢ée postati u nekom narednom krugu prosirenja Unije. Procene
struc¢njaka Delegacije EU je da se vidljivi rezultati u ovoj oblasti mogu ocekivati
2020. ili ¢ak 2025. godine. Ove Cinjenice ukazuju na mogucnost ili ¢ak i nuznost
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zahteva Srbije za traZenje prelaznog perioda odnosno odlaganje primene
standarda, nakon pristupanja Evropskoj uniji.
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SUMMARY

ADJUSTMENT OF REGULATIONS ON ENVIRONMENT POLICY OF
THE EUROPEAN UNION

The work suggests that global environmental problems transcend the limits of the
boundaries of any state, and require solutions at supranational level. The aim of
this paper is to point out the necessity to adapt policies and regulations of the
European Union on environmental legislation in Serbia with special emphasis on
the impact of these regulations on the flows of international trade and
consequently its competitiveness in Serbia. This is important because all economic
activity, and thus international trade, based on environmental resources.
European Union regulations define environmental quality standards that define
the way in which the processes of production and service provision standards
relating to products and requirements relating to the design and planning, and it is
necessary to adapt these regulations Serbia. In the negotiations on trade
liberalization, special attention is paid to the issues of trade and the environment.
Given the intention of Serbia to join the European Union, it is required to
downloading Union legislation not only approaching legal texts, but to
substantially adapt their institutions as means to implement radical changes in
national, administrative, judicial system and the private sector and surely have a
positive impact on the competitiveness of Serbia.

Key words: European Union, regulations, directives, environment, economy,
international trade, sustainable development
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PODIZANIJE NIVOA INFORMATICKE KONKURENTNOSTI |
RAZVOJ RAZLICITIH SERVISA ELEKTRONSKOG POSLOVANJA
KAO STRATESKA SANSA SRBIJE

Vladimir Simovi¢*

Apstrakt

U radu se analiza mogucnost za podizanje konkurentnosti srpske privrede kroz
jacanje informatickog sektora i servisa elektronskog poslovanja. Trenutni nivo
razvoja informacionog drustva u Srbiji je nedovoljan, a imajuci u vidu dinamican
tehnoloski razvoj i veliku globalnu potrebu za proizvodima i uslugama informaticke
industrije, postoji veliki potencijal za razvoj ovog sektora u Srbiji. Servisi
elektronskog poslovanja u oblasti elektronske uprave, elektronskog zdravstvenog
sistema, elektronskih platnih sistema, e-obrazovanja i izvedenih usluga su jos uvek
nedovoljno razvijeni u Srbiji, ali veliki potencijal i velike oCekivane ustede po tom
osnovu, su razlog zbog kojeg treba raditi na njihovom razvoju, a sve u sluzbi
podizanja konkurentnosti srpske privrede.

U radu se analizira trenutno stanje i daju predlozi i mere za bududi razvoj u oblasti
razvoja elektronske uprave, e-obrazovanja, elektronskih platnih sistema,

elektronske trgovine i drugim izvedenim servisima.

Kljuéne reci: internet servisi, e-trgovina, e-uprava, e-obrazovanje, e-zdravstvo
UvoD

Intenzivan napredak u tehnologiji u poslednjih nekoliko decenija je doveo do
transformacije ljudskog drustva ka novoj formi drustvenog organizovanja,
poznatoj kao informaciono drustvo. U pitanju je forma organizovanja u kojoj je
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raspodela vlasnistva nad informacijama znacajnija od raspodele vlasnistva nad
sredstvima rada, koja je karakteristi¢na za industrijsko drustvo.

Logicno, najrazvijenije zemlje Zapadne civilizacije su najdalje stigle u procesu
transformacije u razvijena informaciona drustva, S$to je uslovljeno velikim
finansijskim ulaganjima u oblast istraZivanja i razvoja u oblasti informacione
tehnologije, ali i uspeSnom implementacijom i koriséenjem svih prednosti
savremene tehnologije u razli¢itim sferama ljudskog delovanja. Informacione
tehnologije i izvedene informaticke usluge, uopste informaticka industrija, su u
danasnjim uslovima prepoznate kao velika strateSka Sansa i izvor konkurentske
prednosti.

Intenzivna konkurencija, velikim delom uslovljena i brzim razvojem informacione
tehnologije, namece obavezu pred sve ucesnike na globalnom svetskom trzistu da,
ako Zele da opstanu i nadaju se prosperitetu u buduénosti, moraju intenzivno da
rade na implementaciji tehnologije u svim oblastima poslovne primene,
posmatrano u najSirem mogucem smislu.

Srbija, kao zemlja koja teZi transformaciji u moderno, trZisni orijentisano drustvo,
obavezno mora uzeti uces¢a u ovom procesu, kako bi sa uspehom iskoristila
prednosti istog i uhvatila korak sa razvijenim ekonomijama. Trenutno stanje u
pogledu napora koji se u Srbiji preduzimaju sa ciljem transformacije u razvijeno
informaciono drustvo su sporadic¢ni, nedovoljno koordinisani i sti¢e se utisak, loSe
organizovani.

U radu se analizira trenutno stanje u pogledu razvijenosti razli¢itih servisa i usluga
koji pripadaju domenu informacionog drustva u Srbiji i daje se predlog mera koje
bi u buducnosti trebalo preduzeti kako bi se postigli ocekivani rezultati i kako bi
Srbija iskoristila sve prednosti ovog procesa i transformisala se u razvijenu trzisno
orijentisanu privredu.

FAKTORI KOJIMA SE MERI STEPEN RAZVOJA INFORMACIONOG DRUSTVA

Postoje razlicite metodologije koje se mogu koristiti za merenja stepena razvoja
informacionog drustva na nivou jedne nacionalne ekonomije. Neke od njih
posmatraju doprinos informaticke industrije bruto domacem proizvodu. Prema
drugih shvatanjima, stepena razvoja informacionog drustva se posmatra kroz
postojanje prevage u zaposljavanju u oblastima koje zahtevaju intenzivnu primenu
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informacione tehnologije u odnosu na oblasti u kojima primena ove tehnologije
nije intenzivna ili je nema.

Jedna od najjjednostavnijih  metodologija za merenje stepena razvoja
informacionog drustva je ona koja u fokus stavlja dostignuti stepen razvoja
elektronskog poslovanja na nivou jedne nacionalne ekonomije. Prema ovoj
metodologiji, elementi koji sluZze za merenje stepena razvoja informacionog
drustva su:

— Broj korisnika Interneta na nivou jedne nacionalne ekonomije i penetracija

Interneta

— Dostignuti stepen razvoja elektronske trgovine

— Dostignuti stepen razvoja elektronskog bankarstva

— Dostignuti stepen razvoja eUprave

— Dostignuti stepen razvoja eZdravstva

— Dostignuti stepen razvoja eObrazovanja

BROJ KORISNIKA INTERNETA NA NIVOU NACIONALNE EKONOMIUE |
PENETRACUA INTERNETA

Internet kao globalni medij je od svoje pojave 60-tih godina 20. veka do danas
dozZiveo brojne i radikalne transformacije. Od pocetka komercijalne upotrebe
Interneta do danas, doslo je do znacajnog porasta broja korisnika ovog medija.

Prema najnovijim statistickim podacima referentnih statistickih agencija
(www.internetworldstats.com), trenutni broj korisnika Interneta u svetu je oko 3
milijarde. Na Slici 1. je prikazan broj korisnika i penetracija Interneta u trenutnim
okolnostima.

Podaci sa tabele 1. pokazuju veliki porast broja korisnika Interneta u periodu
2000-2014. godina. U navedenom periodu za 741% se povecao broj korisnika u
globalnim uslovima. Ocekuje se da ¢e se ovaj trend nastaviti i u bliskoj buducnosti.

Posmatrano sa stanovista penetracije Interneta, odnosno broja korisnika Interneta
u globalnim okvirima u odnosu na svetsku populaciju, procenat korisnika Interneta
u globalnim okvirima je oko 42,30%.
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Tabela 1. Statistika korisc¢enja interneta u svetskim razmerama u 2014. godini

Populacija II;:;SnneI:; Korisnici Penetracija| Rast | Korisnici
Region (procena za Decembar Interneta (% p?pula- 2000- (%
2014) 2000. Jun 2014 cije) 2014 tabele)
Afrika 1.125.721.038| 4.514.400 | 297.885.898 26,5% |6.498,6%| 9,8%
Azija 3.996.408.007|114.304.000|1.386.188.112 34,7% 1.112,7%| 45,7%
Evropa 825.824.883 |105.096.093| 582.441.059 70,5% 454,2% | 19,2%
Bliski Istok | 231.588.580 | 3.284.800 | 111.809.510 48,3%  |3.303,8%| 3,7%
Severna 353.860.227 [108.096.800| 310.322.257 87,7% 187,1% | 10,2%
Amerika
Latinska 612.279.181 | 18.068.919 | 320.312.562 52,3% 1.672,7%| 10,5%
Amerika
Okeanija 36.724.649 | 7.620.480 | 26.789.942 72,9% 251,6% 0,9%
Ukupno 7.182.406.565|360.985.492(3.035.749.340| 42,3% 741,0% | 100%

Izvor: Internet World Stats

Prema podacima objavljenim na sajtu: http://www.internetlivestats.com/ prvo
mesto u svetu, po broju korisnika interneta, zauzima Kina sa 641.601.070. Slede
USA, Indija, Japan, Brazil, Rusija... Svetski lider prema broju gradana koji koriste
internet je Norveska sa 96,15%. Slede Danska i Holandija sa 96,8%, zatim Finska,
UAE, Kanada, sa preko 90% korisnika interneta. Sto se ti¢e zemalja u nasem
regionu, prvo mesto zauzima Madarska sa 74,38%. Albanija je najloSija u regionu i
u njoj je zabeleZena penetracija interneta od 51%, $to je ujedno i jedan od najnizih
procenata korisnika interneta u Evropi.

Posmatrano u svetskim razmerama, neophodno je ukazati na velike razlike koje
postoje izmedu razliCitih regiona u pogledu penetracije Interneta, odnosno broja
korisnika Interneta u odnosu na ukupnu populaciju. Primera radi, u zemljama
Severne Amerike, penetracija Interneta je oko 87,70%, dok je u Africi ovaj
procenat oko 26,50%. Ovaj fenomen, koji pokazuje velike razlike u penetraciji
Interneta medu razliitim regionima u svetu je poznat pod nazivom digitalna
podela u Sirem smislu.

Razlozi postojanja ovolikih razlika u penetraciji Interneta u globalnim okvirima su,
pre svega, ekonomske prirode, ali postoje i drugi razlozi poput digitalne
nepismenosti, nedovoljnog poznavanja engleskog jezika, nedovoljno razvijene
infrastrukture za pristup Internetu, otpora uvodenju i prihvatanju novih
tehnologija i sl.
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Na Slici 2. su prikazane ocigledne razlike koje postoje izmedu razlicitih regiona u
svetu u pogledu stepena penetracije Interneta.

Analizom podataka prikazanih na Grafikonu 1. jednostavno se moze zakljuditi da je
pristup Internetu i koris¢enju svih servisa koji odlikuju savremeno informaciono
drustvo dominantno uslovljeno ekonomskim faktorima (stepen penetracije
Interneta je najveci u ekonomski razvijenim regionima sveta).

Grafikon 1. Penetracija interneta po regionima u svetu u 2014. godini

Afrika [N 265
Azija [N 347
Svetski prosek NGNS 423
Bliski istok NG 433
Latinska Amerika [N 503
Evropa [N 705
Okeanija NN 7209
SevernaAmerika [N g7.7

Izvor: Internet World Stats

Osim velikih disproporcija koje postoje u pogledu penetracije interneta po
regionima u svetu, vazno je ukazati i na Cinjenicu da postoje znacajne razlike u
pogledu penetracije Interneta na nivou pojedinih nacionalnih ekonomija. Ovaj
fenomen je poznat pod nazivom digitalne podele u uzem smislu.

Sustina je u tome da u pojedinim zemljama postoje velike razlike u pogledu
penetracije interneta medu razli¢itim kategorijama stanovnistva. Obi¢no su ove
razlike najizrazenije na relaciji stanovnistvo koje Zivi u velikim urbanim centrima i
stanovnistvo koje Zivi u ruralnim krajevima.

Ova vrsta digitalnih podela je uslovljena razli¢itim faktorima, a najceséi su
ekonomski status, pol, nivo obrazovanja, rasa, broj godina i sl. u kontekstu razvoja
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savremenog informacionog drustva, ova Cinjenica moZe imati narocito veliki
znacaj i uticaj.

STEPEN TRENUTNOG RAZVOJA ELEKTRONSKOG POSLOVANJA U SRBUI

Prema podacima Republi¢kog zavoda za statistiku (RZS), objavljenih 2014 godine
vise od 2,4 miliona gradana Srbije gotovo svakodnevno koristi internet, sto je 300
000 vise nego u 2012. godini.

Prema istom izvoru, 59,9% stanovnika Srbije poseduje racunar, a 55,8% ima
internet priklju¢ak. U odnosu na 2013 godinu broj domacinstava koja poseduju
racunar uvecao se za 4,7%,a broj internet prikljucaka vedi je za 8,3%.

Internet priklju¢ak uglavnom imaju domacinstva ciji su mesecni prihodi veci od
600e, a takvih domadinstava je oko 89,8%. S druge strane, medu domacinstvima
Ciji su prihodi manji od 300e, internet poseduje 39,5%. Ova Cinjenica potvrduje
ranije navode da su digitalne podele dominantno uslovljene ekonomskim
razlozima.

Prema istraZivanju RZS Srbije,broj domadinstava koja pristupaju internetu putem
mobilnog telefona uvecao se za 14,9% u odnosu na 2013 godinu, dok je sa druge
strane broj domacinstava koja pristupaju internetu putem personalnog
racunara,manji za 0,4%.

Tabela 2. Prikaz broja personalnih ra¢unara u Srbiji i procenta penetracije
Interneta u periodu 2010-2014. godina

Godina Personalni racunar Internet
2010 50,4 39,0
2011 52,1 41,2
2012 55,2 47,5
2013 59,9 55,8
2014 63,2% 62,8%

Izvor: Republicki zavod za statistiku

Razvoj elektronske trgovine je uslovljen prevazilazenjem prepreka i problema sa
kojima se u ovom procesu suocavaju preduzeca i potrosaci (Chaffey, 2004).
Istrazivanje koje je sproveo RZS pokazuje da je 900 000 gradana naSe zemlje
kupovalo ili porucivalo robu ili usluge putem interneta, Sto €ini 35,5% korisnika
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interneta. Srbija je po tom pokazatelju i dalje daleko ispod evropskog proseka koji
iznosi oko 60%. Kada se uzme u obzir podatak da 2,4 miliona gradana koristi
internet, dolazi se do procenta od 64,5% koji to nikada nisu ucinili.

Tabela 3. Statistika koriséenja interneta u Srbiji za obavljanje poslovnih transakcija
(kupovinu preko Interneta)

. Nikada nije | U poslednja Pre wse-od t". meseca Pre vise od
Godina L . . (manje od jedne .
koristio tri meseca . godinu dana
godine)
2010 87,0% 6,1% 4,5% 2,4%
2011 81,9% 9,3% 5,1% 3,7%
2012 73,3% 16,6% 5,4% 4,7%
2013 64,5% 19,3% 9,2% 7,0%
2014 59,5% 21,6% 10,2% 8,8%

Izvor: Republicki zavod za statistiku

Svetski trendovi pokazuju da ¢e internet ekonomija rasti tempom od 8% godisnje
u razvijenim zemljama, a dvostruko brZze na trzistima u razvoju. Tokom 2013.
godine, korisnici kartica banke Intesa su potrosili viSe od 30 miliona evra na
internetu. U istoj godini 7 milijardi dinara su gradani Srbije potrosili za kupovinu
na internetu.

Preduzeéa koja posluju na teritoriji Republike Srbije su tokom 2013. godine
narucivala proizvode i usluge putem interneta za 0.2% vise nego prethodne 2012
godine. S druge strane istraZivanja sprovedena od strane RZS, pokazuju da je samo
21,2% preduzeca primalo porudzbine putem interneta.

Kupovina putem Interneta je najpopularnija medu stanovnicima Velike Britanije
(82%), zatim Danske i Svedske (79%), Nemacke (77%). Drzave u kojima najmanje
gradana kupovinu obavlja online su Rumunija (11%), Bugarska (17%), slede
Estonija i Italija.

Jedan od kljuénih razloga nedovoljne razvijenosti e-trgovine u Srbiji je pitanje
nepoverenja od strane gradana i privrede. Interesantno je da je ovaj problem
identifikovana kao takav i u mnogim drugim ekonomijama u radovima drugih
autora (Beldad et al., 2010; Abbasi et al., 2011; Ling et al., 2011).
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DO sredine 80-tih godina, vlade Sirom sveta su bile posveéene unapredivanju
internih operacija i aktivnosti, a sa pojavom Interneta, akcenat je stavljen odnose
s privrednim subjektima i gradanima (Ho, 2002). Time je doSlo do intenzivnijeg
razvoja koncepta eUprave. Portal e-uprave postoji od 2010 godine u Srbiji i prema
podacima na njemu, pet najpopularnijih usluga su usluge koje pruza MUP Srbije.
Srbija je uvré¢ena medu 16 evropskih zemalja u kojima je ova oblast u usponu. Sto
se tiCe razvijenosti e-uprave u Srbiji ona je joS uvek na niskom nivou, iako je
zabeleZen veliki napredak u prethodnim godinama.

Podaci koje je 2012 godine objavio UNPAN (United Nations Public Administration
Network) na osnovu istrazivanja koje je imalo za cilj da odredi stepen razvijenosti
e-uprave u svetu, pokazuju da Srbija ima indeks e-uprave 0,63 i nalazi se na 51
mestu, posle Poljske (0,64)i Ce$ke Republike (0,65).

Indeks e-uprave dobijen je na osnovu merenja kapaciteta e-uprave i spremnosti
drZava da je koriste. Najvisi indeks razvijenosti e-uprave u svetu ima Juzna Koreja
(0,93). Ovaj podatak nimalo ne iznenaduje, bududi da je Juzna Koreja prva zemlja
u kojoj je pocCeo sa radom elektronski sistem javne administracije (2012 godine).
Medu evropskim zemljama Holandija ima najveci stepen razvoja e-uprave i on
iznosi 0,91. Slede Velika Britanija (0,90) i Danska (0,89) .NajnizZi stepen razvijenosti
e-uprave ima Albanija, svega 0,52. Prosecan indeks razvoja e-uprave u Evropi
iznosi 0,72.

RZS je 2014 godine sproveo istrazivanje o koriSnjenju usluga e-uprave u Srbiji.
Rezultati istraZivanja pokazuju da 37,4% ispitanika u okviru internet populacije ili 1
300 000 lica koristi elektronske servise javne uprave.

Problem u vezi sa napretkom u razvoju koncepta eUprave u Srbiji je Cinjenica da
se na razvoju pomenutih servisa uglavnom radi sporadicno i nedovoljno
koordinisano.

Primera radi, Zakon o elektronskom potpisu je u Srbiji usvojen jos 2004. godine, ali
se onda joS nekoliko godina cekalo sa donoSenjem podzakonskih akata koja je
trebalo da omoguée primenu istog. Cak i danas, toliko godina nakon formalnog
usvajanja Zakona i podzakonskih akata, upotreba elektronskih potpisa je
nedovoljno rasprostranjena.

StanovniStvo je uglavhom nesvesno moguénosti dobijanja kvalifikovanog
elektronskog potpisa i mogucnosti za njegovu primenu u kontekstu eUprave. U
poslednjih godinu dana, desili su se neki pozitivni trendovi u ovom pravcu, time
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Sto je Poreska uprava razvila nekoliko servisa u okviru portala e-Porezi koji
privrednim subjektima, odnosno njihovim zastupnicima omogudéavaju da
administrativne obrasce (zarade, PDV prijava i sl.) podnose elektronskim putem
koriséenjem pomenutog Portala.

Primena informacione tehnologije sa ciljem unapredenja sistema zdravstvene
zastite i njegovoj automatizaciji je neSto Sto se objasnjava kao eZdravstvo (Ball,
201). Za zdravstveni informacioni sistem u Srbiji se moZe reéi da postoji, ali je on,
na Zalost nedovoljno savremen i neintegrisan. Za sada, postoje individualne
inicijative da se na nivou pojedinacnih zdravstvenih institucija implementiraju
sistemi elektronskih zdravstvenih kartona. Problem u vezi sa ovakvim nacinom
razvoja servisa eZdravstva u Srbiji je u tome Sto su baze podataka razlicitih
zdravstvenih institucija nekompatibilne, sto onemogucéava razmenu i slobodan
protok informacija o pacijentima, Sto je jedna od osnovnih pretpostavki ovog
sistema.

Do kraja avgusta 2014 godine je projektom, koji finansira EU-IHIS (Integrisani
zdravstveni informacioni sistem) u 17 zdravstvenih ustanova uveden bolnicki
informacioni sistem.

Zdravstveni sistem u Srbiji bi kroz uvodenje elektronskog zdravstvenog kartona
pacijenata, ali i ostalih propratnih servisa i usluga postao transparentniji, efikasniji
i jednostavniji.

Kada je re¢ o razvoju servisa eObrazovanja u Srbiji, Cinjenica je da u ovom
segmentu moZda imamo i najmanji zaostatak u odnosu na razvijeni svet,
posmatrano na nivou pojedinacnih institucija. Primera radi, kompanija LinkGroup
je regionalni lider u pogledu primene savremenih obrazovnih tehnologija u
nastavnom procesu i organizovanju programa obuke na daljinu.

Medutim, problem je u Cinjenici da na nivou citave zemlje, tehnologija koja treba
da olaksa proces prenosenja i usvajanja znanja na daljinu nije dovoljno primenjena
od strane obrazovnih institucija, narocito u sektoru formalnog obrazovanja i
narocito kod onih institucija koje su finansirane iz budZeta Republike Srbije.

Dodatan problem predstavlja cinjenica da i zakonska regulativa kojom je
regulisana ova oblast, nije u potpunosti usaglasena i dovoljno stimulativna u
kontekstu dalje ekspanzije koncepta eObrazovanja u Srbiji.
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RAZVOJ SERVISA ELEKTRONSKOG POSLOVANJA KAO STRATESKA SANSA SRBIJE

Imajuci u vidu sve okolnosti u kojima se nalazi Srbija, jedan od potencijalnih
reSenja za podizanje nivoa konkurentnosti u globalnim okvirima je rad na razvoju i
daljem usavrSavanju servisa elektronskog poslovanja, razvoj informaticke
industrije i izvedenih usluga.

U tom smislu, sinhronizovanim akcijama treba raditi na daljem povecanju broja
korisnika Interneta u Srbiji, kroz razvoj infrastrukture, ali i edukaciju korisnika o
prednostima koje ovakav vid realizacije razlicitih vrsta poslova sa sobom nosi.

U kontekstu razvoja elektronske trgovine, treba raditi na daljem razvoju i
promociji poslovanja putem Interneta. U to smislu, veliki znacaj ima promovisanje
moguénosti pokretanja preduzetnickih poduhvata na Internetu, ali i koriS¢enje
moguénosti Interneta sa ciljem pronalazenja zaposlenja. Cinjenica da se Srbija
suoCava sa visokom stopom nezaposlenosti, zna¢ajno mozZe biti redukovana,
promovisanjem internet zasnovanog nacina poslovanja i internet zasnovanim
poslovima.

u vezi sa poslednjim, obrazovni sistem treba reformisati tako da bude vise
usaglasen sa potrebama savremenog trZista rada, kako bi po okoncanju procesa
formalnog obrazovanja, mladi ljudi bili osposobljeni za zahteve savremenog
trzista, a narocito onog koje egzistira na internetu.

Online trgovci koji su trenutno aktivni u Srbiji se suocavaju sa ograni¢enjima
formalne prirode u smislu nepostojanje adekvatne platne opcije koja bi im
omogucila prijem uplata od kupaca. U vezi sa tim, treba nastaviti sa
usaglasavanjem domade regulative i sa pregovorima sa predstavnicima kompanije
PayPal kako bi usluge ove kompanije u punom obimu bile dostupne i nasim online
preduzetnicima. takode, treba pokrenuti i pregovore sa predstavnicima drugih
kompanija (Google, Apple, Samsung ..) kako bi njihove mobilne platne opcije
postale dostupne nasim gradanima, a pre svega trgovcima.

Servise eUprave treba dalje razvijati i insistirati na punoj implementaciji ovog
koncepta, bez obzira na potencijalne probleme koji se u tom procesu mogu
pojaviti. Puna implementacija koncepta eUprave ¢e imati ogromne pozitivne
efekte na privredu Srbije u buducénosti.
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Raditi na promovisanju usluge koja ve¢ postoji u Srbiji, a koje je najveéi broj
gradana i dalje nesvestan. U pitanju je elektronski potpis, jer samo u slucaju da
veliki procenat populacije zaista pocne da koristi ovaj servis, bice stvoreni uslovi za
punu implementaciju koncepta eUprave.

U narednom periodu treba insistirati na Siroj primeni e-obrazovnih sistema u
nastavnom procesu na svim nivoima obrazovnog procesa u Srbiji. Razvijen sistem
eObrazovanja ne iskljuuje tradicionalne nastavne tehnike i ne ugroZava
tradicionalni proces, ali u kontekstu reforme obrazovnog procesa i boljeg
usaglasavanje rezultata istog sa zahtevima savremenog trZiSta, sigurno je da
eObrazovanje i savremena tehnologija moraju pronadi svoje mesto u tom procesu.

eZdravstvo je savremeni servis zasnovan na informacionoj tehnologiji koji je od
gore pomenutih na najnizem stepenu razvoja u Srbiji u ovom trenutku. U
narednom periodu treba raditi na integrisanom razvoju usluga eZdravstva na
nivou celokupnog zdravstvenog sistema u Srbiji, jer se jedino tako mogu postici
ocekivani rezultati. MoZe se re¢i da ovaj segment razvoja informacionog drustva u
Srbiji, buduci da je namenjen najsSirim masama, i treba na kraju razvijati, kada su
ve¢ razvijeni svi ostali servisi i kada su ljudi ve¢ upoznati sa prednostima
savremenog nacina obavljanja svakodnevnih aktivnosti u razli¢itim sferama.

Jo$ jednom treba istadi Cinjenicu da osim ulaganja u infrastrukturu i razvoj servisa
elektronskog poslovanja kao strateskoj prilici Srbije, veliku paznju treba posvetiti
edukaciji ljudi i promociji pomenutih servisa od strane relevantnih drZavnih
organa, sinhronizovanom i dobro organizovanom akcijom.

ZAKLJUCAK

Srbija kao zemlja relativno skromnih resursa ima istorijsku Sansu da svoju
konkurentnost u globalnim okvirima popravi ukoliko na vreme prepozna i pokusa
da maksimalno iskoristi sve prednosti savremene tehnologije i njene primene u
svakodnevnim aktivnostima.

Promocijom i razvojem servisa elektronskog poslovanja koji su analizirani u ovom
radu i reformom obrazovnog sistema i njegovim prilagodavanjem zahtevima
savremenog poslovnog ambijenta, stvaraju se uslovi za podizanje nivoa
konkurentnosti nase privrede kao celine.
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Prvi korak na tom putu je jacanje internih kapaciteta i razvoj razliCitih servisa koji
¢e doprineti ostvarivanju znacajnih usteda i poveéanoj racionalizaciji poslova na
nivou drzave kao celine, a krajnji rezultati ¢e biti i podizanje konkurentnosti
nacionalne privrede u globalnim uslovima. Potrebno je stimulativho delovati na
razvoj usluga i servisa informacionog drustva, poput eUprave, eTrgovine,
eObrzovanja i sl. Jedan od kriticnih aspekata za razvoj pomenutih servisa je
promena zakonske regulative, a zatim i organizovana promocija znacaja i
potencijala pomenutih servisa, kako bi gradani i privredni subjekti prepoznali
njihov znacaj i zaista poceli da ih koriste. Jedino tako se moZe oclekivati povecanje
interne efikasnosti i konkurentnosti domace privrede.

Promocija znacaja informacionih tehnologija, podizanje svesti kod gradana i
njihova edukacija kroz programe formalnog i neformalnog obrazovanja i
koordinisan i istrajan rad na razvoju navedenih servisa i izvedenih usluga su
najbolji mehanizam za ostvarivanje pomenutih ciljeva.
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SUMMARY

IT COMPETITIVENESS AND E-BUSINESS DEVELOPMENT AS
STRATEGIC CHANCE OF SERBIA

The possibilities for increasing the competitivness of the Serbian economy using IT
sector and e-business sevices are analyzed within the paper. At the moment Serbia
is underdeveloped in terms of information society development and having in mind
dynamic IT development and global need for infomation industry services there is
a great potential for the Serbian economy to develop in this direction.The e-
business services in Serbia in the area of e-commerce, e-government, e-health
payment mechanisms over internet, e-learning and similar services are
underdeveloped in Serbia at the moment. Since there is a great potential and
great benefits of developing thesse services this is something that needs to be
developed as soon as posibble and it represents one of the strategic chances for
the Serbian economy in the future.

Key words: internet services, e-commerce, e-government, e-learning, e-health



POGLAVLIE 7

REINDUSTRIJALIZACIJA SRBIJE U CILJU JACANJA
KONKURENTNOSTI SRPSKE PRIVREDE

Sasa Milivojevi¢'

Apstrakt

Reindustrijalizacija je ekonomski, drustveni i politicki proces upravljanja resursima
u ciliu povecanja nivoa industrijske proizvodnje jedne zemlje. Glavni cilj je
podsticanje ekonomskog rasta i da se uz pomoc kreatora politika modernizuju i
revitalizuju stare, | podstakne razvoj novih grana industrije. Industrijska
proizvodnja predstavlja znacajnu oblast ukupnog ekonomskog sistema i
ekonomske politike svake zemlje od koje zavisi stabilnost ekonomskog rasta,
zaposlenost, odrZavanje spoljinoekonomske ravnoteZe u izvozu i uvozu. U ovom
radu ce biti analizirana trenutna situacija u Srbiji i stepen industrijalizacije koji je
postignut trenutnim modelom, kao i mogucnosti primenjivanja drugih modela
industrijalizacije na privredu i konkurentnost Republike Srbije.

Kljucne reci: industrija, reindustrijalizacija, konkurentnost, nove tehnologije
UVOD | PREGLED OSNOVNIH POKAZATELIA

Industrijska proizvodnja predstavlja znacajnu oblast ukupnog ekonomskog sistema
i ekonomske politike svake razvijene zemlje i od koje zavisi stabilnost ekonomskog
rasta, zaposlenost, odrzavanje spoljnoekonomske ravnoteze u izvozu i uvozu.
Razvoj industrije je uslovljen: raspolozivo$¢u akumulacije za investicije, stanjem
prirodnih resursa, nivoom obucenosti radne snage, velicinom domadeg trzista,
razvojem i primenom rezultata naucnoistraZzivackog rada. Rast industrijske
proizvodnje i njeno odrZanje zavisi od institucija sistema i ekonomske odnosno
industrijske politike koja se primenjuje.

! sata Milivojevié¢, MA, Istraziva¢ saradnik, Institut ekonomskih nauka, Beograd, e-mail:
sasa.milivojevic@ien.bg.ac.rs
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Istorijski posmatrano, rast industrijske proizvodnje u Srbiji nakon Drugog svetskog
rata je bio vrlo znacajan, ali u apsolutnom iznosu je i dalje bio vrlo skroman. Tek u
periodu od 1955. do 1990. godine rast industrijske proizvodnje Srbije je poceo
znacajno da skace uprkos niskoj refentnoj tacki, tako da je fizicki obim do 1990.
godine bio ¢ak skoro 12 puta vedi nego sto je bio 1955. godine (Kovacevi¢, 2014).
Najdinamicniji rast ostvaren je u sektoru robe Siroke potrosnje, a sektor proizvoda
za reprodukciju imao je ispodprosecan, ali ipak dinamican rast. Posmatrano po
sektorima, vrlo visok rast ostvaren je kod proizvodnje hemijskih proizvoda i
vlakana (Ciji je obim u 1990. godine bio ¢ak 47,7 puta veci nego 1955. godine),
proizvodnje saobradajnih sredstava (39,3 puta veci), proizvodnje celuloze, papira i
prerade papira (30 puta), proizvodnje gume i plastike (25 puta), proizvodnje
odevnih predmeta i krzna (21,5 puta). Zahvaljujuéi intenzivnom investiranju,
proizvodnja elektricne energije, gasa i vode u 1990. godini je bila 23,1 puta veda
nego 1955. godine. Nesto umereniji, ali ipak vrlo visok rast ostvaren je i kod
proizvodnje elektricnih i optickih uredaja (16,6 puta), proizvodnje osnovnih
metala (14,4 puta) i proizvodnje ostalih masina i uredaja (14,4 puta). Prosecna
stopa rasta u ovim sektorima u periodu od 1955. do 1990. godine iznosila je od
7,6% do 11%, dok je za celu industriju ona iznosila oko 7%, iako je u drugoj
polovini osamdesetih godina doslo do usporavanja rasta, a u nekim godinama i
smanjenja nivoa industrijske proizvodnje u Srbiji, zbog istroSenosti praktikovanog
modela privrednog rasta, Sto je rezultiralo u smanjenju konkurentnosti privrede u
celini, a posebno industrije.

Tokom devedesetih godina 20-og veka usled raspada Socijalisticke Federativne
Republike Jugoslavije i prekida ekonomskih odnosa Srbije sa nekim od bivsih
republika, kao i uvodenja sankcija Ujedinjenih nacija i hiperinflacije, dolazi i do
kolapsa industrijske proizvodnje u Republici Srbiji, pa je fizicki obim industrijske
proizvodnje u 2000. godini iznosio samo 43% nivoa iz 1990. godine.

Od NATO bombardovanja 1999. godine do 2003. industrijska proizvodnja belezi
blagi rast, dok u periodu od 2003. do 2007. godine belezi nagli rast, ponajvise zbog
upliva stranog kapitala i privatizacije drzavnih preduzeca.

U periodu od 2000. do 2008. godine fizicki obim proizvodnje u Srbiji je, i pored
ekstremno niske statisticke osnove,bio povecan za 16,8%, tacnije prosecna stopa
rasta je iznosila 1,95%. Sledece, tj. 2009. godine, BDP Srbije je smanjen za 3,5%, a
obim industrijske proizvodnje smanjen za 12,6%.
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Tabela 1. Stope rasta industrijske proizvodnje u Republici Srbiji

(1989-2013)
Godina Stopa rasta u % Bazni indeks,
1989=100
1989 1,0 100,0
1990 -12,0 88,0
1991 18,0 72,2
1992 23,0 55,6
1993 37,0 35,0
1994 2,0 35,7
1995 4,0 37,1
1996 6,0 39,4
1997 10,0 43,3
1998 4,0 45,0
1999 -25,6 33,5
2000 10,8 371
2001 0,1 37,2
2002 1,8 37,8
2003 -2,8 36,8
2004 6,6 39,2
2005 0,6 39,4
2006 4,2 41,1
2007 4,1 42,8
2008 1,4 43,4
2009 -12,6 37,9
2010 1,2 38,3
2011 2,5 39,3
2012 -2,2 38,4
2013 6,2 40,8

Izvor: Republicki zavod za statistiku

U 2010. godini industrijska proizvodnja je porasla za 1,2% i iznosila samo 88,6%
nivoa iz 2008. godine i bila 3,11% veca nego 2000. godine, sto znaci da je u tom
periodu prosecna godiSnja stopa rasta bila 0,3%. Nivo preradivacke industrije u
2012. godini je bio nizi za 3,8% nego 2000. godine, pa je i nivo ukupne industrijske
proizvodnje u 2012. godini bio na nizem nivou, koji je iznosio samo 38,4% nivoa iz
1989. godine.
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Grafikon 1. Bazni indeks industrijske proizvodnje (2010.= 100)
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Izvor: Baza podataka RZS

Sto se ti¢e prometa u industrijskom sektoru na inostranom trzistu, najvedi rast
indeksa od 2010. godine imaju kapitalni proizvodi, zatim energenti i trajni
proizvodi za Siroku potrosnju, dok su rudarski proizvodi i intermedijarni proizvodi
ostvarivali najmaniji rast prometa u inostranstvu, Sto se moze videti u Tabeli 2.

Tabela 2. Indeks prometa u industriji na inostranom trzistu (2010.= 100)

— b= 8 s 5 =
E_| § |55 88| o | &
s | 23 3 Se | 5 & 2 R 0
P |82 &2 | 58|83 & | 28| =
¢ | Ee| E | a3 | E2| 8 |35 | &
ge| £ |EE| 8| = g £
£ s | g2 | g a
2 =P Zg
2000 16,5 17,0 16,7 20,0 17,5 41,9 17,1 17,2
2001 27,1 28,0 27,5 32,9 28,8 68,9 28,1 28,3
2002 33,6 34,7 34,1 40,9 35,8 85,6 34,9 35,1
2003 36,7 37,9 37,2 44,6 39,1 93,3 38,1 38,3
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2004 47,9 49,5 48,7 58,3 51,0 | 121,9 | 49,8 50,1
2005 58,6 60,5 59,5 71,2 62,4 | 149,1 | 60,9 61,2
2006 70,7 73,0 71,8 86,0 75,3 179,9 | 73,5 73,9
2007 54,6 78,5 60,8 154,6 | 68,2 153,1 | 75,2 75,5
2008 61,3 87,8 90,3 68,2 77,6 | 124,2 | 83,7 83,9
2009 115,8 | 60,6 87,4 82,2 90,2 | 423,5 | 73,0 74,3
2010 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
2011 94,9 113,8 | 94,8 113,9 | 118,2 | 285,0 | 111,3 | 112,0
2012 125,2 | 101,7 | 198,4 | 160,7 | 132,6 | 173,4 | 124,6 | 124,8
2013 208,9 | 113,3 | 442,4 | 193,2 | 148,7 | 110,9 | 169,9 | 169,7
2014 291,1 | 120,5 | 412,1 | 208,5 | 154,0 | 149,1 | 174,5 | 174,5

Izvor: Baza podataka RZS

Zaposlenost u industriji Srbije u periodu od 1991. do 2014. godine konstantno
opada iz godine u godinu, kao i ucesce industrijske proizvodnje u bruto domaéem
proizvodu. 2000. godine u industriji je bilo zaposleno oko 765.000 lica, dok je
2014. nesto vise od 400.000.

Tabela 3. Broj zaposlenih lica, po sektorima

2010 2011 2012 2013 2014
Rudarstvo 23.316 31.278 25.844 22.119 29.198
Preradivacka industrija 401.711 | 387.255 | 379.614 | 394.424 | 385.369
Snabdevanje
elektricnom energijom i 36.293 31.155 35.377 37.478 37.386
gasom

Izvor: Baza podataka RZS

Najvedi broj zaposlenih lica je u preradivackoj industriji i 2014. godine je iznosio
nesto viSe od 385 hiljada radnika, dok je u rudarstvu taj broj neznatno porastao od
2010. godine i u 2014. iznosi oko 29 hiljada. Trenutno ucéesée industrije u bruto
domacem proizvodu Srbije je oko 15%, dok je 2000. godine iznosio 29%. Neke od
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najrazvijenijih zemalja na svetu imaju visoke stope ucesc¢a industrije u bruto
domacem proizvodu kao sto su Kina (47%), Norveska (40%), Juzna Koreja (39%) i
Rusija (37%). Zemlje u okruZenju imaju nesto veci udeo od Srbije: Hrvatska (27%),
Makedonija (26%), Bosna i Hercegovina (23%), Crna Gora (19%) i Albanija (16%).

MOGUCNOSTI REINDUSTRIJALIZACIJE

Reindustrijalizacija je ekonomski, drustveni i politi¢ki proces upravljanja resursima
u cilju ponovnog uspostavljanja industrije. Glavni cilj je podsticanje ekonomskog
rasta i da se uz pomoc¢ kreatora politika modernizuju i revitalizuju stare, i
podstakne razvoj novih grana industrije. Od pocetka ekonomske krize, Srbija se
suocava sa visokim spoljnotrgovinskim i fiskalnim deficitom, vrlo visokom stopom
nezaposlenosti, sporim rastom BDP-a, brzim povecavanjem javnog duga i troSkova
njegovog servisiranja, skromnim nivoom ukupnog izvoza, ali i smanjenim i
otezanim prilivom stranog kapitala. Kako bi se u kratkom roku resili gore navedeni
problemi, neophodno je ,benchmarkovati” odredene razvijene zemlje sveta.
Jedno od mogudih resenja je industrijalizacija orijentisana ka izvozu, ¢ime bi se
verovatno konsolidovao budzZetski deficit i umnogome podstakli ostali ekonomski
pokazatelji.

S obzirom na relativno siromastvo nase zemlje u pogledu energetskih resursa,
treba biti realan i tu granu razvijati u granicama nacionalnih potreba i bez
potenciranja izvoza. Energetika ne moZze biti znacajniji izvozni artikal Srbije u ovom
trenutku, najvise zbog deficitarnog stanja raspoloZivih resursa, ogromnih ulaganja
i vrlo dugackog perioda povracaja uloZenih sredstava. Treba uzeti u obzir i
ogromno zagadenje Zivotne sredine, do kojeg dovodi eksploatacija termo
elektrana, od kojih Srbija dobija 75% posto elektricne energije. Dugorocna
neodrZivost ovakvog sistema je ocigledna i neophodno je okrenuti se obnovljivim
izvorima energije kao Sto su solarna energija i energija vetra. Zavisnost ovakvog
sistema je narocito bila vidljiva nakon razornih poplava u proleé¢e 2014. kada je
usled poplave Kolubarskog basena uglja, Srbija bila primorana da izdvoji znac¢ajna
sredstva za uvoz uglja i gasa.

Tradicionalne industrije (tekstilna, koza i obuda i industrija namestaja) uz vlasni¢ko
prestruktuiranje i tehnolosku modernizaciju, mogu imati zna¢ajno mesto, kako u
pogledu angaZovanja manje kvalifikovane radne snage, tako i u pravcu
ostvarivanja znacajnih izvoznih rezultata. Znacajne izvozne mogucénosti postoje i u
doradnim poslovima za vodece svetske proizvodace, s obzirom na cenu radne
snage u Srbiji i znacajno proizvodno iskustvo (Savi¢, 2014).
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Tehnoloski intenzivne industrije, uz angaZovanje visoko kvalifikovane i obrazovane
radne snage, treba da postanu vazan segment industrijske strukture Srbije. To se
prvenstveno odnosi na proizvodnju opreme, postrojenja i uredaja, iz domena
srednjih i niZih tehnologija, gde nisu nuZne ekstremno velike serije. Osnovni
pravac naucno-tehnic¢kog i tehnoloSkog razvoja u svetu vezan je za Informacione i
genetske tehnologije, eksploataciju biomasa, svemirske i laserske tehnologije,
bioinZenjering, nove izvore energije i nove materijale. Naucni i stru¢ni kadar Srbije
mora biti osposobljen, da barem nesmetano moZe obezbediti transfer
odgovarajuc¢ih tehnologija, kao i istrazivanje i razvoj ovih tehnologija (Pukig,
2014).

U okviru crne metalurgije neophodno je podici stepen finalizacije proizvodnje i
smanijiti izvoz nizih faza prerade. Kompleksnom revitalizacijom kapaciteta trebalo
bi stvoriti kvalitetan input, ¢ijom bi se finalizacijom, u proizvodnji saobracajnih
sredstava i brodogradnji stvorio visoko vredni izvozni proizvod, sa kojim bi mogli
konkurisati na svetskom trzistu. Znacajan broj grana industrije Srbije mozZe se
razvijati za vlastite potrebe, a da to istovremeno budu i znacajni izvozni proizvodi.
To se narocito odnosi na proizvode od drveta, nemetale i gradevinski materijal.
Posebnu paZnju treba da uZiva agroindustrija, odnosno prehrambena industrija,
koja, uz adekvatnu podrsku drZave, moze postati znacajan izvoznik ekoloski zdrave
hrane, sa prepoznatljivim nacionalnim obelezjem (Draskovi¢, 2014). Osnovni
pravac razvoja hemijske industrije, treba usmeriti ka vecem stepenu finalizacije i
izvoza gotovih proizvoda, s obzirom da kapaciteti znatno prevazilaze domace
potrebe. Najvec¢im preduzeéima iz hemijske industrije treba pomoc¢i da pronadu
strateSke partnere, koji bi obezbedili visi nivo prerade i striktno poStovanje
ekoloskih standarda.

ZAKLJUCAK

Trenutni model ekonomskog razvoja i industrijske politike Republike Srbije je
dugoro¢no neodrZiv i kao takav nije pogodan za podizanje konkurentnosti
posrnule privrede. Bez usvajanja odgovarajuce strategije industrijske politike i sa
aktuelnim modelom tranzicije zasnovanim na neuspeloj privatizaciji ne mozemo
ocekivati pospesivanje konkurentnosti privrede Republike Srbije u skorijem
periodu. Cilj ovog rada je bio da ukaZze na neophodnost reindustrijalizacije i
korenite promene u industrijskoj politici zemlje.

Ukratko, argumenti izneti u ovom radu ukazuju da je za oporavak i razvoj
industrije Srbije neophodna aktivna uloga drZzave u vidu kreiranja i primene
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industrijske politike, kao svesnog napora od strane donosioca odluka da
podstakne i unapredi odredenu granu privrede ili sektor nizom podsticajnih mera,
a pod time ne podrazumevam aktivho uce$ée, ve¢ obezbedivanje uslova za
podizanje zaposlenosti, slobodan upliv kapitala (kako stranog, tako i domaceg) i
podizanje nivoa aktivnosti privrede u celini.
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SUMMARY

SERBIAN REINDUSTRIALIZATION IN ORDER TO INCREASE
COMPETITIVENESS OF SERBIAN ECONOMY

Reindustrialization is economic, social and political process of resources
management in order to increase the level of industrial production. The main
objective is to encourage economic growth, modernize and revitalize old industries
and foster the development of new branches of industry. Industrial production is
an important field of whole economic system and economic policy of each country
which influences on stability of economic growth, employment and external
economic balance. In this paper will be analised current situation in Serbia and
level of industralisation achieved by current model, and possibilities of
implementation of other models of industrialisation and its impact on
competetivness of Serbian economy.

Key words: industry, reindustrialization, competitiveness, new technology
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