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Konkurentnost privrede Srbije
2006: Dijagnoza rasta

Studija Konkurentnost privrede Srbije 2006 poku-
$ava da identifikuje klju¢nu prepreku za odrzivi rast
privrede Srbije. Identifikovanje klju¢ne prepreke nece
resiti sve probleme sa kojima je privreda Srbije danas
suoc¢ena. Ekonomska politika koja treba da maksimi-
zuje odrzivi rast podrazumeva redosled pojedinac¢nih
koraka. Analiza koja se sadrzi u ovoj studiji ima za cilj
da, kroz identifikaciju klju¢nih prepreka, identifikuje
sledeci korak ekonomske politike.

Primenjujuc¢i model dijagnoze rasta, zakljucili smo
da je naredni korak za postizanje odrzivog rasta zasti-
ta vlasnickih prava. Ako znaju da je njihov biznis za-
§ticen ugovorom a njihovo vlasnistvo zasti¢eno snaz-
nim sudskim sistemom, privrednici ¢e imati viSe mo-
tiva da investiraju i produktivnije koriste svoje vla-
sni$tvo. Na mnogo nacina, sama drzava ¢e biti najveci
korisnik bolje zastite vlasnickih prava, jer ona je da-
nas najveci pojedinac¢ni manjinski vlasnik u Srbiji.

Konkurentnost 2006 uvodi metodologke novine u
analizu privrednog rasta. Prepreke vecoj konkuren-
tnosti pokusavaju da se ustanove analizom instituci-
onalnog okvira. Drugim re¢ima, poslo se od pretpo-
stavke da niska konkurentnost ima svoje uzroke u ne-
kom od institucionalnih uskih grla. Da bi se identifi-
kovalo institucionalno usko grlo, primenjen je mo-
del dijagnoze rasta (growth diagnostics), koji su razvi-
li americki ekonomisti Rodrik, Hausman i Velasko.
Primena modela omogucuje da se ustanovi u kojoj se
oblasti — niski socijalni povracaj, niska aproprijabil-
nost ili visoki tro$kovi finansiranja — nalazi prepreka
koja najvie usporava rast, odnosno kojim se pojedi-
nac¢nim razbijanjem uskog grla omogucuje eliminaci-
ja ostalih uskih grla i brzi rast.

U Srbiji je od kraja 2000. godine bilo dosta po-
kusaja da se teoretski i prakti¢no resi pitanje sporog
privrednog rasta. Pokusaji su zavrsili dugackim spi-
skovima (tzv. laundry list approach) bez identifikaci-
je klju¢nih prepreka koje koce rast. S obzirom na to
da svaka prepreka ima relativno autonomnu kauzal-

nu snagu (svaka do neke mere utice na rast), ovakvi
pokusaji vodili su vladu ka strategiji rasta koja se za-
sniva na frontalnom napadu na prepreke. Posledica je
konfuzija u ekonomskoj politici i odsustvo jasne stra-
tegije rasta. Ekonomski analiti¢ari i politi¢ari ne mo-
gu da se sloze oko toga $ta su glavni uzroci sporog ra-
sta, pa se vladina aktivnost svakog meseca usmerava-
la na drugi problem bez jasnih naznaka u pogledu to-
ga da li je prethodni problem resen. Ovakvo razmi-
§ljanje rezultiralo je dokumentom pod nazivom Na-
cionalna strategija Srbije za pristupanje Srbije i Crne
Gore Evropskoj uniji iz juna 2005. godine. U dugac-
kom tekstu na preko 200 strana, koji viSe podseca na
udzbenik politicke ekonomije nego na preporuke za
analiticku osnovu na kojoj je moguce zasnovati eko-
nomsku politiku, jednostavno se nabrajaju problemi
i oblasti u kojima je potrebno izvrsiti reforme u pro-
cesu integracije sa EU, bez pokusaja da se medu pro-
blemima uspostavi relacija i da se medu njima izdvo-
je oni najznacajniji.

Model dijagnoze rasta podrazumeva da su neka
uska grla viSe, a neka manje znacajna. On ne sugeri-
$e da bi ekonomska politika trebalo da se fokusira is-
Kklju¢ivo na jedan problem ili samo jednu grupu pro-
blema. Rezultati koji ¢e se dobiti trebalo bi da potvrde
tezu po kojoj se nakon razbijana klju¢nog uskog gr-
la lakse postize razbijanje ostalih uskih grla koja koce
privredni rast. Taj pristup utemeljen je u uverenju da
vlada na raspolaganju ima ograniceno vreme, resurse
i kapacitete da se bavi problemima sa kojima je suo-
¢ena. (Vise o teoretskim osnovama dijagnoze rasta u
glavi 3.)

Studija je podeljena u tri celine i sedam poglavlja.
Prvi deo identifikuje stanje. Glava 1 predstavlja anali-
zu spoljne trgovine Srbije u periodu 2001-2005. Ono
sadrzi osnovne podatke o spoljnotrgovinskoj razme-
ni Srbije. Analiziraju se podaci o deficitu spoljnotr-
govinskog bilansa i strukturi uvoza i izvoza Srbije.

Sazetak
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U drugom njegovom delu izloZena je ekonometrij-
ska analiza determinanti uvoza i izvoza Srbije, anali-
za uce$ca Srbije u svetskoj trgovini i analiza kompa-
rativnih prednosti Srbije, kao i pregled kvalitativnih
karakteristika spoljnotrgovinske razmene Srbije. Na
osnovu nalaza da Srbija izvozi proizvode koji su rad-
no intenzivni, a malo zasnovani na visokoj tehnologi-
ji, dolazi se do zakljuc¢ka da srpska privreda ne samo
§to ne izvozi dovoljno, ve¢ jo$ uvek ne pokazuje zna-
ke modernizacije.

Glava 2 analizira mikroekonomske osnove kon-
kurentnosti privrede Srbije. Analiza je fokusirana na
sektore i proizvode koji igraju glavnu ulogu u izvozu
Srbije, posebno naglasavajudi one koji imaju sposob-
nost da penetriraju medunarodna trZista i doprinesu
ekonomskom rastu zemlje. Rezultati dobijeni u ovoj
glavi posledica su primene indeksa trgovinskih per-
formansi i analize nacionalnih izvoznih performansi.
Prvi indeks procenjuje multidimenzionalne izvozne
performanse, a drugi izvozne performanse nacional-
nih privreda u smislu strukture njenih proizvoda, di-
namike medunarodnog rasta i tokova rasta vode¢ih
izvoznih proizvoda nacionalnih privreda.

Glava 3 teorijski uvodi model dijagnoze rasta.
Analiziraju se nacelni ciljevi i ograni¢enja trzi$ne eko-
nomije, razmatraju se kriterijumi za izbor redosleda
reformi i analizira se nekoliko kombinacija ekonom-
ske politike. Naredne dve glave predstavljaju uvod za
analizu u glavi 6, u kojoj se primenjuje model dija-
gnoze rasta izlozen u glavi 3. Glava 4 bavi se analizom
ekonomske politike i institucionalnim okvirom u ko-
me operise srpska privreda. Ustanovljava se da je rast
GDP neravnomeran i da se u privredu Srbije nedo-
voljno ulaze. Detaljnije se analiziraju efikasnost sud-
skog sistema, stanje korporativnog upravljanja, okru-
Zenja za biznis, razvoj privatnog sektora i stanje na tr-
zi$tu rada nakon 2000. godine. Glava 5 baca svetlo
na ekonomsku politiku i trZi$ne institucije sa jednog
subjektivnog stanovista. U poglavlju su predstavljeni
rezultati istrazivanja koje utvrduje stavove privredni-
ka vis-a-vis razli¢itih faktora koji, direktno ili indirek-
tno, imaju uticaja na konkurentnost privrede Srbije.
U ovoj glavi se ekskluzivno koriste podaci iz upitni-
ka koji je Svetski ekonomski forum upotrebio za ran-
giranje Srbije na svetskoj listi konkurentnosti u studi-
ji The Global Competitiveness Report 2005-2006. Ova
zapaZzanja su vazna zbog toga $to otkrivaju motivaci-
ju privrednika u Srbiji da se bave izvozom i broj pri-
vrednika koji smatraju da je na medunarodnom trzi-
$tu niska cena vaznija od kvaliteta proizvoda. U gla-
vi se analiziraju stavovi privrednika povodom rasta

BDP-a, vladine ekonomske politike, poslovnog okru-
zenja, trziSta rada, finansijskih trzista, spoljne konku-
rentnosti, infrastrukture, obrazovanja, istrazivanja i
razvoja i zastite covekove okoline.

Glava 6 primenjuje model dijagnoze rasta na pri-
vredi Srbije. Podaci i analize sadrzani u glavama 1-5
predstavljaju osnovu za analizu u ovoj glavi. Zaklju-
¢ak do koga se dolazi jeste da je usko grlo koje na kra-
¢i rok kodi brzi rast i visu konkurentnost privrede Sr-
bije moze identifikovati u sferi vladinih felera (po-
gre$nih odluka drzavnih organa) i to u sferi mikrori-
zika kao $to su slaba zastita vlasnickih prava i korup-
cija. U glavi se, medutim, zaklju¢uje kako je na kra¢i
rok najefikasnija zastita vlasnickih prava, jer se taj cilj
moze postici za relativno kratko vreme i relativno efi-
kasno. Na duzi rok, klju¢ni problem ostaje korupcija
koja, izmedu ostalog, ima svoje izvorite u slaboj za-
$titi vlasnickih prava. Korupcija se ne moze iskoreni-
ti za kratko vreme. Stoga njeno iskorenjivanje ostaje
dugorocan cilj ekonomske politike.

U trecem delu studije predstavljena je jedna studi-
ja slu¢aja. Glava 7 znacajno prosiruje postojece zna-
nje o efektima privatizacionog programa koji se u Sr-
biji sprovodi od 2001. godine. IstraZivanje ne uzima
u obzir prihode od privatizacije, ve¢ pokusava da od-
govori na pitanje da li model direktne prodaje propi-
san zakonom iz 2001. godine vodi do zahtevane re-
strukturizacije preduzeéa, odnosno do poveéavanja
njihove sposobnosti da budu konkurentna na me-
dunarodnom trzistu. Analiziraju se rezultati ankete
o organizacionom i finansijskom restrukturiranju 80
preduzeca privatizovanih u periodu 2002-2003. Gla-
va je podeljena u dva dela. U prvom delu se analizira-
ju rezultati dobijeni na osnovu upitnika koji identifi-
kuje obim promena u oblasti korporativnog upravlja-
nja i nadin proizvodnje u privatizovanim preduzeéi-
ma. Zakljucuje se da se privatizovana preduzeca na-
laze na prelazu izmedu defanzivnog i inovativnog re-
strukturiranja. Kao najznacajnija prepreka restruk-
turiranju identifikuje se slaba zastita vlasnickih pra-
va. U drugom delu se predstavlju rezultati finansij-
ske analize koji upu¢uju na stepen finansijske konso-
lidacije preduzecéa. Analiza upuduje na visoke trosko-
ve proizvodnje i slab finansijski menadZment.

Sazetak
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1. Analiza spoljne trgovine
i konkurentnosti

Poglavlje sadrzi osnovne podatke o spoljnoj trgo-
vini Srbije. U njemu se nalaze podaci o deficitu na
tekucem i spoljnotrgovinskom ra¢unu i o strukturi
uvoza i izvoza Srbije po oblastima SMTK. Drugi deo
sadrzi ekonometrijsku analizu determinanti uvoza i
izvoza zemlje, analizu njenog uceséa u svetskoj trgo-
vini i analizu njenih komparativnih prednosti, kao i
pregled kvalitativnih karakteristika spoljnotrgovin-
ske razmene Srbije.

1. Spoljnotrgovinski bilans Srbije

Srbija se suocava sa vrlo visokim spoljnotrgovin-
skim deficitom, koji je u 2005. godini dostigao Cetvr-
tinu vrednosti bruto domaceg proizvoda. On pred-
stavlja glavni ¢inilac i visokog nivoa deficita tekué¢ih
transakcija, $to je jedan od glavnih problema srpske
privrede, i ¢ija vrednost je porasla sa nivoa od 3,3%
BDP-a u 2001. na nesto manje od 9% BDP-a u 2005.
godini. Medutim, mora se primetiti da su se obe veli-
¢ine, i u apsolutnom iznosu i relativno, znacajno pro-
menile u odnosu na 2004. godinu'. Stavige, smanje-
nje spoljnotrgovinskog deficita je u 2005. godini bilo
glavni faktor smanjenja deficita tekuceg bilansa.

Uce$ée razmene sa inostranstvom (uvoz i izvoz
robe i usluga) raste u odnosu na BDP, sa nivoa od
65% u 2001. godini povecalo se na oko 75% u 2005.
godini. Duzi deo posmatranog perioda je karakteri-
sao mnogo brzi rast uvoza u odnosu na izvoz, kao i
ubrzanje stope rasta uvoza robe i usluga, $to je bila
veoma nepovoljna tendencija. Medutim, u 2005. go-
dini ovakav trend je prekinut: izvoz robe i usluga je u
odnosu na prethodnu godinu, mereno teku¢im dola-

rima, porastao za 21%, a uvoz je stagnirao, odnosno
porastao je za samo 1%.

Ono $to je posebno zanimljivo jeste da na rast vred-
nosti izvoza presudno uti¢e povecanje izvoza preradi-
vacke industrije?, uprkos tome §to preradivacka indu-
strija belezi pad aktivnosti u istom periodu®. Pri tome,
gotovo sve aktivnosti koje su ostvarile rast proizvodnje
beleze i povecanje vrednosti izvoza®, ali i mnoge ak-
tivnosti koje ostvaruju pad proizvodnje takode izvo-
ze viSe nego prosle godine. Primera radi, proizvodnja
odevnih premeta i krzna tokom 2005. godine je za pe-
tinu manja nego u istom periodu prethodne godine, a
u isto vreme beleZi rast vrednosti izvoza (mereno te-
ku¢im dolarima) od ¢ak 51%. Za ovakvu disproporci-
ju moze postojati nekoliko objasnjenja. S jedne strane,
verovatno je da neke delatnosti ove godine izvoze za-
lihe koje su proizvele tokom prethodne godine. Ali to
ne moze biti potpuno objasnjenje pomenutih tenden-
cija, zato $to bi se te zalihe svakako iscrple nakon ne-
koliko meseci, a u statistici spoljne trgovine beleZi se
konstantni rast vrednosti izvoza. Najverovatnije objas-
njenje pomenute disproporcije jeste neadekvatno pra-
¢enje kretanja industrijske proizvodnje od strane zva-
ni¢ne statistike. Naime, dok statistika spoljne trgovine
belezi tokove robne razmene u celini, statistika indu-
strijske proizvodnje nema kompletan obuhvat indu-
strijske proizvodnje, kako u vezi sa strukturom uzor-
ka, tako i u vezi sa brojem preduzeca koja statisti¢ckoj
sluzbi zaista dostavljaju podatke o svojoj proizvodnyji.

Odnosi razmene® su se takode pogorsali nakon
2001. godine, kada je vrednost tog pokazatelja bila vi-
$a od 100°. Pogorsanje odnosa razmene narocito je
izrazeno u 2002. i 2003. godini, dok su se u 2004. po-

U 2004. godini spoljnotrgovinski deficit je ¢inio gotovo trec¢inu, a deficit tekucih transakcija oko 13% vrednosti bruto domaceg proizvoda.
Prema prelimiranim podacima RZS-a, preradivacka industrija u vrednosti robnog izvoza ostvarenog tokom 2005. godine ucestvuje sa 94%, a stopa rasta

njenog izvoza u pomenutom periodu u odnosu na 2004. iznosi 28%, mereno teku¢im dolarima.

o moe W

Prema preliminarnim podacima RZS-a, pokazatelj fizickog obima preradivacke industrije u 2005. godini je za 0,7% niZi u odnosu na prethodnu godinu.
Tzuzetak su proizvodi od duvana, kod kojih je, i pored povecanja proizvodnje, zna¢ajno smanjen izvoz.

Odnosi razmene su izracunati kao odnos izmedu jedini¢ne vrednosti izvoza i jedini¢ne vrednosti uvoza robe.

Godine 2001. jedini¢na vrednost izvoza je bila vi$a od jedini¢ne vrednosti uvoza, usled velikog uces¢a elektri¢ne energije, nafte, i drugih energenata u robnom

uvozu, koji po pravilu imaju veoma nisku jedini¢nu vrednost, kao i usled znacajnog priliva donacija u robi.

Analiza spoljne trgovine i konkurentnosti
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boljsali, i na sli¢cnom nivou ostali i tokom 2005. To-
kom obe godine jedini¢ne vrednosti i izvoza i uvoza
su bile vi$e nego 2001. godine, medutim, usled toga
$to su jedini¢ne vrednosti znacajnije porasle pri uvo-
zu nego pri izvozu, pokazatelj odnosa razmene ima
vrednost manju od jedinice. U skladu s tim, indeks
odnosa razmene u 2005. godini u odnosu na 2001.
godinu je nizi od 100, i iznosi 87.

Spoljnotrgovinski deficit predstavlja najvazniji
faktor postojanja deficita bilansa tekucih transakeci-
ja. Primecuje se da se u svim posmatranim godinama
dva pokazatelja kre¢u u istom smeru: kada je spolj-
notrgovinski deficit rastao, dolazilo je i do znacajnog
povecanja deficita teku¢ih transakcija, a u 2005. godi-

ni, kada je deficit robne razmene smanjen, doslo je i
do pada deficita tekuceg ra¢una. Ova dva pokazatelja
karakterise i to da je deficit tekucih transakcija znatno
nizi od spoljnotrgovinskog deficita, zahvaljujuci tome
$to se konstantno ostvaruje suficit bilansa nerobnih
tekucih transakcija.

Na strani nerobnih teku¢ih transakcija najvazniji
su tekudi transferi, ¢ija je prihodna strana u 2005. go-
dini dostigla ¢ak 18% BDP-a. Prihod po osnovu te-
ku¢ih transfera u najve¢oj meri ¢ine doznake radnika
zaposlenih u inostranstvu i otkup deviza.

Medu nerobnim transakcijama znacajni su i suficit
na strani usluga i priliv donacija iz inostranstva. Su-

2001 20052

| Tekuce transakcije (3+4+5+6) -3,3% -9%
1 Roba (1.1-1.2) -23,4% -23%
1.1 |zvoz robe fob 15,9% 19%
1.2 Uvoz robe 39,3% 43%
2 Usluge (2.1-2.2) 3,8% 0%
2.1 lzvoz usluga 6,8% 7%
2.2 Uvoz usluga 3,0% 7%
3 Roba i usluge (1+2) -19,6% -23%
3.1 lzvoz robe u usluga (1.1.42.1) 22,7% 26%
32 Uvoz robe i usluga (1.24+2.2) 42,3% 49%
4 Dohodak -0,2% -1%
5 Tekuci transferi (5.1-5.2) 11,1% 14%
5.1 Prihodi 14,6% 18%
52 Rashodi 3,5% 3%
6 Zvanic¢ni transferi (donacije) 5,5% 1%
1} Kapitalne i finansijske transakcije (A+B) 7,8% 18%
1 SDI, neto 1,5% 6%
, Srednjoro¢ni i dugoro¢ni krediti, neto 2,0% -~

(2.1-2.2)
2.1 Koris¢enje 2,3% 11%
22 Otplata 0,3% 3%
3 Kratkotocni krediti i depoziti, neto 0,7% 2%
4 Ostalo, neto 6,1% 2%
5 Komercijalne banke, neto -2,5% 1%
1l Greske i propusti, neto 0,0% -1%
v Ukupan bilans (I+11+111) 4,5% 8%
V Devizne rezerve Narodne banke (povecanje -) -4,5% -8%

Od ¢ega MMF 1,2% n.a.

Tabela 1. Platni bilans Srbije, u¢e$¢e u bruto domacem proizvodu. Izvor: Statisti¢ki bilten, Narodna banka Srbije, podaci RZS i procene

autora. aprocena
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ficit usluga je velikim delom rezultat priliva po osno-
vu tradicionalnih usluga kao $to su saobracaj i grade-
vinarstvo, a poslednjih godina u njemu sve ve¢i zna-
¢aj ima i turizam. Ono $to se moze primetiti jeste da
je znacajno porasla traznja za razli¢itim poslovnim
uslugama, koje se usled jo$ nedovoljno razvijenog
domaceg trzista Cesto zadovoljavaju u inostranstvu.
Usled toga period 2001-2005. godine karakterise re-
alno smanjenje vrednosti suficita usluga koji je, usled
dinami¢nijeg rasta uvoza usluga u odnosu na njihov
izvoz, u 2005. godini znacajno nizi, i iznosio je manje
od 20 miliona USD. U narednom periodu odrzanje i
eventualan rast suficita usluga moci ¢e da se postignu
uz rast priliva po osnovu tradicionalnih usluga, kao i
uz znacajnija ulaganja u turizam i obimniju ponudu
do sada nedovoljno zastupljenih poslovnih usluga na
domacem trzistu.

Kada je re¢ o donacijama, ve¢ od 2002. godine pri-
metna je tendencija smanjenja njihovog priliva, i to
kako u apsolutnom iznosu, tako i njihov znacaj u po-
kri¢u deficita tekudih transakcija. Takode, i njihovo
ucesce u vrednosti bruto domaceg proizvoda je sma-
njeno, sa nivoa od 5,5% u 2001. godini, na nesto vi-
$e od 1% u 2005. godini. Tokom narednih godina pri-
liv donacija ¢e se jo$ viSe smanjivati, tako da ¢e njihov
znacaj u finansiranju deficita bilansa teku¢ih transak-
cija biti sve manji.

Pomenuti trendovi kretanja nerobnih tekudih
transakcija ukazuju na neophodnost odrzanja pozi-
tivnih tendencija na strani robne razmene kako bi se
deficit bilansa teku¢ih transakcija odrzao u okvirima
koji ne ugrozavaju spoljnu likvidnost zemlje.

Na strani kapitalnih transakcija najvaznije stavke
koje omogucavaju finansiranje deficita teku¢ih tran-
sakcija su strane direktne investicije i zaduzivanje u
inostranstvu. Neto priliv stranih direktnih investici-
ja u 2005. godini dostigao je vrednost od oko 1,5 mi-
lijardi USD, §to je iznosilo oko 6% vrednosti BDP-a.
Zaduzivanje u inostranstvu je manje poZeljan vid po-
krivanja deficita tekuceg rac¢una, s obzirom na to da
Srbija ve¢ otplacuje spoljni dug iz prethodnog perio-
da’, i da ¢e se vrednost anuiteta povecavati u nared-
nim godinama.

Imajudi u vidu to da srpska privreda zavisi od uvo-
za sirovina i energenata, nije realno ocekivati sma-
njenje robnog uvoza Srbije ukoliko se Zeli ostvariti
uspesno restrukturisanje privrede, rast industrijske

proizvodnje i konsekventni rast robnog izvoza. Me-
dutim, ono $to se moze ocekivati je smanjenje, moz-
da ¢ak i eliminisanje deficita tekudih transakcija, $to
treba da se postigne kroz brzi rast izvoza robe, suficit
na strani usluga i porast priliva izvozno orijentisanih
stranih direktnih investicija.

Utcesce spoljnotrgovinskog bilansa
u bruto domacem proizvodu

Za potrebe analize konkurentske pozicije srpske
privrede svrsishodno je na ovom mestu osvrnuti se
na to koje grupe proizvoda ostvaruju suficit u razme-
ni i koliki procenat bruto domaceg proizvoda pred-
stavljaju te vrednosti.

Prema rezultatima za 2004. godinu, postoji samo
jedna grupa proizvoda iz trocifrene SMTK kod koje
je ucesce suficita u vrednosti BDP veée od 1%, a to su
neplatirani valjani Celi¢ni proizvodi. Medu 47 grupa
proizvoda koje uopste beleze suficit u razmeni 2004.
godine, svega jo$ dve grupe imaju ucesée spoljnotr-
govinskog suficita u BDP-u vece od 5% ($ecer, i vo-
¢e i voéni proizvodi bez sokova), a uz njih je i jedna
sa uc¢es¢em od 4%o (automobilske gume). Navedene
grupe su u isto vreme i Cetiri grupe proizvoda sa naj-
veéim uée$éem u izvozu Srbije, tako da se kao pozi-
tivna karakteristika moze istaci to da najvazniji izvo-
zni proizvodi u isto vreme ostvaruju i najveci suficit.

Medutim, imajudi u vidu da je svega 47 grupa pro-
izvoda ostvarilo suficit u razmeni, koji zbirno ¢ini sa-
mo 4,8% vrednosti bruto domaceg proizvoda, moze
se re¢i da je vrednost ostvarenog suficita suvise mala.

7 Pocetkom 2006. godine, nakon otpisa preostalog dela duga od strane Pariskog kluba poverilaca, spoljni dug Srbije iznosi oko 14,5 milijardi USD.
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2. Dinamika i struktura
spoljnotrgovinske razmene

Dinamika i struktura spoljnotrgovinske
razmene po sektorima i oblastima
klasifikacije delatnosti

U strukturi robnog izvoza Srbije dominiraju pro-
izvodi preradivacke industrije, sa u¢e$¢em od 94% u
2005. godini. Ovako visoko uce$ée je postignuto pre
svega zahvaljujuéi trima oblastima — metalskoj, pre-
hrambenoj i hemijskoj industriji, iz kojih je u 2005.
godini potekla polovina srpskog izvoza robe.

2001. 2005.

Pr. osnovnih metala 18% | Pr.osnovnih metala 23%

Pr. prehrambenih Pr. prehrambenih
15% 16%

proizvoda i pica proizvoda i pi¢a

Pr. odevnih predmeta Pr.hemikalija i
) 8% o ) 11%
ikrzna hemijskih proizvoda
Pr. proizvoda od gume ) )
i ) 7% | Pr.od gume i plastike 8%
i plastike
Pr. hemikalija i Pr. ostalih masina i

L . 7% . 7%
hemijskih proizvoda uredaja

Tabela 2. Ucesce najvaznijih oblasti preradivacke industrije u

vrednosti robnog izvoza. Izvor: Republicki zavod za statistiku.

Ukoliko se izvrsi poredenje sa stanjem u 2001. go-
dini, moze se primetiti da nije doslo do znacajnijih
promena na listi najvaznijih delatnosti, osim $to je
njihov redosled malo promenjen. Primera radi, proi-
zvodnja odece, koja je tradicionalno jedna od najvaz-
nijih izvoznih aktivnosti, u 2005. godini se nasla na
$estom mestu. Uocava se tendencija rasta koncentra-
cije u izvozu, odnosno rasta uce$¢a pojedinih obla-
sti preradivacke industrije. Primera radi, u 2001. go-
dini sedam najznacajnijih oblasti je u robnom izvozu
imalo ucesce od nesto preko %, da bi se u 2005. go-
dini ono povecalo na 71%. Rast ucesca tih sektora je-
ste s jedne strane rezultat rasta njihovog izvoza, ali sa
druge strane - i smanjenja izvoza ostalih delatnosti.

Ovakva de$avanja su posledica procesa restruk-
turisanja preradivacke industrije koji se upravo odi-
gravaju. Naime, pokazuje se da oblasti koje su najve-
¢im delom restrukturisane (npr. hemijska industrija)
ili u kojima je bilo znacajnog priliva stranog kapita-
la (npr. proizvodnja celika) ili saradnje sa inostranim
partnerima (npr. proizvodnja automobilskih guma)
beleze simultano povecanje industrijske proizvodnje

i izvoza. Stavise, preliminarni rezultati pokazuju da
je u 2005. godini, uprkos stagnaciji opsteg nivoa in-
dustrijske proizvodnje, izvoz preradivacke industri-
je znacajno porastao i bilans razmene se poboljsao
upravo zahvaljuju¢i pomenutim delatnostima.

Dobro je $to postoje restrukturisane delatnosti ko-
je uspesno posluju i koje doprinose uravnoteZenju
spoljnotrgovinskog bilansa, ali to nije dovoljno. U to-
ku je proces restrukturisanja i drugih velikih predu-
zeca, nakon Cega se moze ocekivati da se i neka od
njih uspes$no privatizuju i poveéaju izvoz. Medutim,
ono $to bi trebalo da u mnogo ve¢oj meri utice na rast
robnog izvoza, a §to je za sada izostalo, jesu grinfild
ulaganja. Ona su do sada u najve¢oj meri bila usme-
rena na usluzne delatnosti, a dosadasnja ulaganja u
preradivacku industriju nisu bila veceg obima, tako
da nisu mogla znacajnije da uti¢u na uravnotezenje
spoljnotrgovinskog bilansa i poboljanje strukture
robnog izvoza.

Dinamika i struktura spoljnotrgovinske
razmene po sektorima SMTK

U periodu 2001-2005. godine robni izvoz Srbije se,
mereno teku¢im dolarima, u proseku godisnje pove-
¢avao za 28%. Tokom veceg dela ovog perioda stopa
rasta uvoza je bila vi$a od stope rasta izvoza, usled ce-
ga se pokazatelj pokrivenosti uvoza izvozom pogorsa-
vao iz godine u godinu. Ohrabrujuce je to $to je pome-
nuti nepovoljni trend, sudeéi po preliminarnim poka-
zateljima spoljnotrgovinske razmene, prekinut u 2005.
godini. Naime, vrlo visok rast izvoza i stagnacija uvo-
za u ovoj godini su uticali na to da tokom ¢itavog peri-
oda 2001-2005. prose¢na stopa rasta izvoza bude visa
od prosecne stope rasta uvoza (koja je iznosila 26%).
U isto vreme, stepen pokrivenosti uvoza izvozom (ko-
ji je pao sa 40% u 2001. godini na svega 33% u 2004.
godini) u 2005. godini je dostigao 43%.

Dinamika rasta izvoza se razlikovala
po pojedinim grupama proizvoda

Ukoliko se posmatraju sektori SMTK, primecuje
se da su iznadprose¢nu stopu rasta izvoza imali sek-
tori koje karakterise primarna proizvodnja ili niZi ste-
pen finalizacije proizvoda, dok su izvoz energenata,
proizvodnja opreme i proizvoda $iroke potro$nje ra-
sli po stopi nizoj od proseka.

Sa ovakvim trendovima korespondira i kretanje
nivoa pokrivenosti uvoza izvozom. Naime, u svim
sektorima koji imaju iznadprose¢nu stopu rasta
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Prose¢na godisnja stopa rasta izvoza u Pokrivenost uvoza izvozom (u %)
periodu 2001-2005. (u %) 2001 2005
0 | Hranai Zive Zivotinje 30% 82% 132%
1 | Picaiduvan 44% 13% 48%
2 | Sirove materije, osim goriva 22% 49% 42%
3 | Mineralna goriva i maziva 35% 6% 8%
4 | Zivotinjska i biljna ulja i masti 24% 207% 208%
5 | Hemijski proizvodi 39% 20% 34%
6 | Proizvodi svrstani po materijalu 34% 57% 74%
7 | Masine i transportni uredaji 19% 27% 17%
8 | Razni gotovi proizvodi 19% 112% 81%
9 | Proizvodi i transakcije, nepomenuti -28% 70% 54%
Ukupno 28% 40% 43%

T abela 3. Prose¢na godisnja stopa rasta izvoza i pokrivenost uvoza izvozom u godinama 2001. i 2004. godine.

Izvor: Republicki zavod za statistiku.

izvoza ovaj pokazatelj se poboljsao u 2005. u odnosu
na 2001. godinu, a vazi i obratno, izuzev u sluc¢aju
zivotinjskih i biljnih ulja i masti, gde je pokrivenost
uvoza izvozom ostala na priblizno istom nivou. Ono
§to je zabrinjavajude jeste da su u 2005. godini po-
stojala samo dva sektora kod kojih je vrednostizvoza
bila ve¢a od uvoza®, dok je kod svih ostalih stepen
pokrivenosti uvoza izvozom u najboljem slucaju
iznosio 59%. Vazno je §to medu pet grupa trocifrene
SMTK koje imaju ucesce u vrednosti izvoza vece od
3%, samo jedna (bakar) ima indeks pokrivenosti
izvoza uvozom manji od 100. Narocito je znacajno
to $to najvaznija grupa - valjani neplatirani ¢eli¢ni
proizvodi, koja u ukupnom izvozu u 2004. godini
ima udesée od ¢ak 9,5%, ima 10 puta vecu vrednost
izvoza od vrednosti uvoza. Ukoliko u obzir uzmemo
i grupe koje uizvozu ucestvuju sa 2% ili viSe, zapaza
se veci broj onih proizvoda kod kojih je zarada od
izvoza manja od vrednosti uvoza, §to posredno go-
vorio nedovoljnom stepenu njihove konkurentnosti,
uprkos znacaju koji imaju na strani izvoza. U ovu
grupu spadaju mnogi proizvodi tekstilne industrije,
obuca, lekovi, namestaj i papir i karton.

Odstupanje prose¢ne godi$nje stope rasta izvoza
pojedinih sektora u odnosu na prose¢nu stopu rasta
ukupnog izvoza u vezi je i sa promenom uce$ca tih
sektora u ukupnom izvozu. To znaci da su sektori
¢iji je izvoz rastao iznadprose¢nom brzinom ostva-
rili rast u¢e$c¢a u ukupnom izvozu, i obratno.

U 2005. godini najznacajniji izvozni sektori su bi-
li proizvodi svrstani po materijalu (koji su ¢inili vi-

$e od % ukupnog izvoza), hrana i zive Zivotinje, kao
i razni gotovi proizvodi. Ono §$to predstavlja glavne
promene u odnosu na 2001. godinu jesu smanjenje
ucée$¢a masina i transportne opreme i raznih goto-
vih proizvoda u robnom izvozu i povecanje znacaja
hemijskih proizvoda.

Navedena kretanja se pretezno mogu oceniti kao
nepovoljna. Naime, i pored trenda znacajnog pove-
¢anja izvoza, spoljnotrgovinski deficit je visok, usled
Cega je i stepen pokrivenosti uvoza izvozom na ni-
skom nivou. Sektori koji su najvie doprineli rastu
izvoza, a beleze i bolju pokrivenost uvoza izvozom,
pretezno su resursno intenzivni i radno intenzivni
sektori u kojima se po pravilu nalaze proizvodi nize
dodate vrednosti i koje pretezno karakterie cenovni
vid konkurencije na svetskom trziStu. Sa stanovista
konkurentnosti ovakvo stanje je nepovoljno, jer se u
strukturi izvoza smanjuje u¢e$c¢e upravo onih grupa
proizvoda na kojima bi bilo poZeljno da se u budu¢-
nosti zasniva konkurentnost nase zemlje, a to su teh-
nolosko-intenzivni proizvodi, kao i proizvodi za $i-
roku potro$nju koji se prodaju na trzistima na koji-
ma vlada konkurencija kvalitetom.

8 Kao $to se moze videti iz tabele, u pitanju su hrana i Zive zivotinje, zatim Zzivotinjska i biljna ulja i masti.
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2001. 2005.
lzvoz Uvoz lzvoz Uvoz
% ukupno % ukupno % ukupno % ukupno
wooousp | P9 oo us | P9 wooousp | PO yooousp | PN?
izvoza uvoza izvoza uvoza
0 | Hranaizive zZivotinje 270.504 15,7% 331.260 7,8% 779.300 17,1% 591.000 5,6%
1 | Pi¢aiduvan 12.663 0,7% 95431 2,2% 54.900 1,2% 115.300 1,1%
Sirove materije,0sim
2 ) 88.629 5,2% 179.870 4,2% 198.400 4,4% 467.600 4,4%
goriva
Mineralna goriva i
3 ) 49.948 2,9% 829.989 19,5% 167.300 3,7% | 2.034.700 19,2%
maziva
Zivotinjska i biljna
4 a i i 17.928 1,0% 8671 0,2% 42.500 0,9% 20400 0,2%
ulja i masti
5 | Hemijski proizvodi 131.847 7,7% 658.705 15,5% 494.400 10,9% 1.467.600 13,9%
Proizvodi svrstani po
6 teriial 504.887 29,3% 878.189 20,6% 1.613.600 35,4% 2.179.700 20,6%
materijalu
Masine i transportni
7 daii 241.049 14,0% 892.950 21,0% 480.600 10,6% 2.796.000 26,4%
uredaji
Razni gotovi
) . . ,8% . Poy/o) . 6% . , 370
8 d 357.941 20,8% 320.587 7,5% 709.500 15,6% 879.800 8,3%
proizvodi
Proizvodi i
9 | transakcije, 45.285 2,6% 65.098 1,5% 12.500 0,3% 23.000 0,2%
nepomenuti
Ukupno 1.720.682 100% | 4.260.750 100% | 4.553.000 100% | 10.575.000 100%

Tabela 4. Ucesce sektora u uvozu i izvozu u godinama 2001. i 2004. Izvor: Republicki zavod za statistiku.

Dinamika i struktura spoljnotrgovinske
razmene po oblastima SMTK

Posmatrano po oblastima SMTK, moze se prime-
titi da se struktura izvoza u 2004. godini unekoliko
promenila u odnosu na 2001. Najvaznija oblast izvo-
za vide nije odeca, ve¢ gvozde i celik, dok se na dru-
gom i tre¢em mestu, tokom obe godine, shodno tome
nalaze povrée i voce, odnosno obojeni metali. Ucesc¢e
prve tri oblasti u vrednosti ukupnog robnog izvoza u
obe godine je isto - iznosi oko %, a nepromenjeno je
i ucesce prvih pet oblasti — oko 35%.

Ukoliko se posmatra deset najvaznijih oblasti, pro-
mena u 2005. u odnosu na 2001. godinu se ogleda u
tome $to je obuca na listi zamenjena $ecerom i Zzita-
ricama, kojih u 2001. godini nije bilo. Medutim, izu-
zimajud¢i promenu znacaja pojedinih oblasti, moze se
zakljuciti da se struktura izvoza po oblastima SMTK
tokom posmatranog perioda nije sustinski promeni-
la, budu¢i da i dalje dominiraju poljoprivredni proi-
zvodi, odeca, metali i nekolicina intermedijarnih gru-
pa proizvoda. Ovih deset oblasti sa najve¢im uces¢em
u izvozu 2005. godine su, u odnosu na 2001, ostvari-

vale prosecan godis$nji rast po stopi od 35%, §to je vi-
$e nego na nivou celokupne ekonomije, gde je izvoz
prosecno godisnje rastao za 27%.

Pomenutih deset oblasti, agregatno posmatrano,
ostvaruju suficit u razmeni, $to znaci da pokazatelj po-
krivenosti uvoza izvozom ima iznadprosecnu vred-
nost. Preciznije, u 2005. godini kod ovih deset oblasti
127% vrednosti uvoza je bilo pokriveno izvozom (dok
je na nivou ukupne robne razmene ovaj pokazatelj
imao znatno nizu vrednost — 43%). Medutim, i pored
toga u grupi od deset najvaznijih oblasti postoji cak
Sestkoje beleze pogor$anje vrednosti ovog pokazatelja
u odnosu na 2001. godinu, $to ujedno znaci da je kod
njih izvoz, u apsolutnom iznosu, rastao sporije nego
uvoz. Ovakav trend se moze uzeti kao jedan od poka-
zatelja niskog nivoa konkurentnosti ¢itave privrede,
bududi da ¢ak i medu najvaznijim oblastima u izvozu
dominiraju one kod kojih je uvoz brze rastao od izvo-
za. Preostale Cetiri oblasti koje su u 2005. godini imale
bolju pokrivenost uvoza izvozom nego u2001. su Zita-
rice, $ecer, gvozde i celik i plasti¢ne materije.
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Grafikon 1. Uce$¢a pojedinih sektora SMTK u robnom izvozu. Izvor: Republicki zavod za statistiku.

Indeks specijalizacije izvoza i uvoza

Kao pokazatelj specijalizacije razmene u literatu-
ri se obi¢no koristi indeks koncentracije - Herfinda-
lov (Herfindahl) indeks. Ukoliko je vrednost indeksa
bliza nuli, smatra se da je nivo specijalizacije nizak, a
ukoliko vrednost tezi jedinici, nivo specijalizacije je
visok. U tabeli 6. su prikazani podaci za Srbiju, izra-
¢unati na osnovu vrednosti izvoza i uvoza grupa pro-
izvoda prema trocifrenoj SMTK.

Male zemlje po pravilu karakterise vi§a vrednost
indeksa specijalizacije pri izvozu nego pri uvozu, iz
razloga $to takve zemlje izvoze ogranicen broj pro-
izvoda a uvoze veliki broj stavki. U slucaju Srbije,
medutim, ovo nije bilo pravilo u prve dve godine

posmatranog perioda, sve do 2003. godine. Medu-
tim, niska vrednost indeksa govori o svastarskom i
neizdiferenciranom karakteru srpskog izvoza i ne-
dostatku jasne specijalizacije u izvozu. Vrednost in-
deksa za izvoz se, doduse, povecava u 2003. i 2004.
godini u odnosu na 2001. i 2002, ali je i dalje na re-
lativno niskom nivou.

2001. 2004.
84 | Odeca 10,2% | 67 | Gvozdei Celik 13,6%
05 | Povréeivoce 8,1% | 68 |Obojeni metali 8,0%
68 | Obojeni metali 6,2% | 05 | Povréeivoce 5,8%
67 | Gvozde i Celik 54% | 84 | Odeta 5,4%
62 | Proizvodi od kauc¢uka 5,1% | 89 | Razni gotovi proizvodi, nepomenuti 4,8%
85 | Obuca 4,1% | 62 | Proizvodi od kauc¢uka 4,5%
89 | Razni gotovi proizvodi, nepomenuti 3,8% | 04 | Zitarice i proizvodi od zita 4,0%
69 | Proizvodi od metala, nepomenuti 3,3% | 06 |Secler, proizvodi od $ecera i med 3,9%
79 | Ostala transportna sredstva i oprema 3,3% | 69 | Proizvodi od metala, nepomenuti 3,4%
65 | Predivo, tkanine i tekstilni proizvodi 3,2% | 57 | Plasti¢ne mase u primarnim oblicima 3,0%

Tabela 5. Deset oblasti SMTK sa najve¢im uce$¢em u izvozu. Izvor: Republicki zavod za statistiku.
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Godina H za izvoz H za uvoz
2001 0,0189 0,0196
2002 0,0185 0,0185
2003 0,0237 00183
2004 0,0230 00164

Tabela 6. Herfindalov indeks. Period 2001-2004.

3. Analiza faktorskog i tehnoloskog
intenziteta spoljne trgovine

Kvalitativne karakteristike spoljnotrgovinske
razmene Srbije

Analiza faktora konkurentnosti srpske privrede ¢e
ovde biti izvr$ena na bazi segmentacije grupa proi-
zvoda prema trocifrenoj SMTK, u zavisnosti od toga
da li se proizvodi razmenjuju na trzistima na kojima
dominiraju cenovni ili necenovni faktori konkuren-
tnosti. U tu svrhu kori$¢ene su jedini¢ne vrednosti
uvoza i uvoza, koje se racunaju tako $to se nominalna
vrednost uvoza ili izvoza proizvoda podeli njihovom
odgovaraju¢om koli¢inom.

Treba napomenuti da jedini¢ne vrednosti uvoza
i izvoza mogu da ukazuju na kvalitativnu dimenziju
konkurentnosti. Naime, ukoliko neka zemlja ima vise
jedini¢ne vrednosti izvoza, to znaci da ona uspeva da
iste proizvode proda po vi$im cenama u odnosu na
konkurente, $to upucuje na postojanje odredenih ne-

cenovnih dimenzija konkurentnosti koje je ta zemlja
razvila i koje su vaznije od cene.

Kao $to se moze videti iz grafikona 2, jedini¢ne
vrednosti izvoza su niZe od jedini¢nih vrednosti uvo-
za, §to je karakteristi¢no za zemlje u tranziciji i za ne-
razvijene zemlje. Razlog je to $to u strukturi izvoza
ovih zemalja preovladuju sirovine, radno intenziv-
ni proizvodi i ostali proizvodi nizih faza prerade ko-
ji po pravilu imaju nize jedini¢ne vrednosti, a u ma-
njoj meri su zastupljeni tehnolosko intenzivni proi-
zvodi koji obi¢no imaju visoke jedini¢ne vrednosti.
Izuzetak u slucaju Srbije je 2001. godina, kada je jedi-
ni¢na vrednost izvoza bila vi$a od jedini¢ne vrednosti
uvoza, zbog toga $to su te godine u uvozu dominira-
li energenti i sirovine, koji imaju niZe jedini¢ne vred-
nosti u odnosu na ostale grupe proizvoda.

Na osnovu podataka o koli¢inama i jedini¢nim
vrednostima izvoza i uvoza, moguce je izvréiti se-
gmentaciju proizvoda u Cetiri grupe, prema tome da
li su konkurentni svojim cenama ili kvalitetom ili ne’.
Analiza je izvrSena za grupe proizvoda prema troci-
frenoj SMTK.

Prvi segment cine proizvodi kod kojih vazi da
je Px>Pm i Qx>Qm, §to znadi da, iako su jedini¢ne
vrednosti izvoza vi$e nego kod uvoza, ovi proizvodi
imaju vece izvozne koli¢ine od uvoznih. Za ove proi-
zvode se moze reci da uspesno konkurisu kvalitetom.
Drugi segment, koji karakteriSe cenovna konkuren-
tnost, ¢ine proizvodi kod kojih je Px<Pm i Qx>Qm,
$to znaci da su koli¢ine izvoza vece od koli¢ine uvo-

40 [ Jv izvoza

35 1 M JV uvoza

25 7

20 7

15 1

2001 2002

2004 2005

Grafikon 2. Jedini¢ne vrednosti izvoza i uvoza (u dinarima, 2001=100) (Jedini¢ne vrednosti izvoza i uvoza su ra¢unate na bazi dinarskih

vrednosti spoljnotrgovinske razmene, deflacionisanih indeksom cena na malo.) Izvor: Republicki zavod za statistiku.

°U nastavku su kori§¢ene sledeée oznake: Px - jedini¢na vrednost izvoza, Pm - jedini¢na vrednost uvoza, Qx - koli¢ina izvoza (izrazeno u kg), Qm - koli¢ina

uvoza (izraZeno u kg).
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za usled niZe izvozne jedini¢ne vrednosti. Trei i ce-
tvrti segment odlikuje nekonkurentnost. Za proizvo-
de iz treceg segmenta vazi da je Px>Pm i Qx<Qm, ;.
usled vise jedini¢ne vrednosti izvoza, uvozne koli¢ine
nadmasuju izvozne.

Kod proizvoda iz ¢etvrte grupe, uprkos nizoj jedi-
ni¢noj vrednosti izvoza, uvozne koli¢ine su veée od
izvoznih, tj. Px<Pm i Qx<Qm, $to govori o ozbiljnim
strukturnim problemima izvesnim u tom sektoru.

Izvr$ena analiza pokazuje da se stanje konkuren-
tnosti srpske privrede u 2004. godini pogorsalo u od-
nosu na 2001. godinu, kada su se nivo i tip konku-
rentnosti takode mogli oceniti kao nezadovoljavaju-
¢i. Naime, u obe godine se primecuje da je broj kon-
kurentnih grupa proizvoda (iz segmenata II i III) ma-
nji od broja nekonkurentnih grupa (iz segmenata III i
IV). Stavie, broj konkurentnih grupa se smanjuje, kao
i njihovo ucesée u izvozu. Naime, u 2004. godini ude-
$¢e konkurentnih grupa uizvozu se gotovo izjednacilo
sa u¢e$¢em nekonkurentnih, koje je naraslo na 45%.

Posmatrano po pojedina¢nim segmentima, po-
sebno je zabrinjavajuce to $to je broj grupa iz segmen-
ta konkurentnosti kvalitetom gotovo prepolovljen, a
njihovo u¢esée uizvozu smanjeno na 11% u 2004. go-
dini. To je upravo segment koji bi bilo poZeljno da do-
minira u izvozu, a u okviru njega proizvodi iz sekto-
ra 819 SMTK. Medutim, ¢ak i kada se razmotre pro-
izvodi koji 2004. godine dominiraju u ovom segmen-
tu, primecuje se da su to pretezno prehrambeni proi-
zvodi, uz neke sirovine, §to su sve uglavnom proizvo-
di sa niskom dodatom vredno$cu.

Drugi segment, kod kojeg je zastupljena cenovna
konkurentnost, i pored smanjenja broja grupa ima
isto ucescée u izvozu 2004. godine kao i 2001. U ovoj

grupi proizvoda opet su najvise zastupljeni prehram-
beni proizvodi, zatim pica, sirovine, hemijski proi-
zvodi i metali, kao i ne$to opreme (pretezno pogon-
ske masine). Postojeca struktura tog sektora odgova-
ra pozeljnoj strukturi, buduci da su zastupljene siro-
vine i poluproizvodi kod kojih mozemo cenovno da
pariramo inostranoj konkurenciji.

Treci segment ¢ine proizvodi kod kojih su jedinic-
ne vrednosti izvoza visoke, usled ¢ega su izvezene ko-
licine manje od uvezenih. Medutim, medu njima se
potencijalno mogu razlikovati grupe proizvoda ko-
je u perspektivi mogu da predu u neki od konkuren-
tnih segmenata. Neki proizvodi bi, postizanjem efika-
snije proizvodnje i optimizacijom troskova transpor-
ta, mogli da postanu cenovno konkurentni kako bi,
uz relativno povecanje fizickog obima izvoza, presli u
drugi segment.

Kada je rec¢ o cetvrtom segmentu, koji je izrazito
nekonkurentan, uocava se da je u njemu zastupljen
najvedi broj grupa proizvoda, kao i da ga prati vrlo
veliki deficit u razmeni, koji je 2004. godine ¢ak veéi
od vrednosti celokupnog robnog izvoza. I pored to-
ga, ovaj segment ima solidno visoko uce$ée u izvo-
zu, koje je 2004. godine iznosilo ¢ak . Struktura
ove grupe proizvoda je vrlo raznolika. Cine je ka-
ko proizvodi koji nisu prisutni u nasem izvozu, tako
i proizvodi koji bi u perspektivi morali da budu za-
stupljeniji u njemu - pre svega oprema i drugi goto-
vi proizvodi. Stoga, iako su grupe proizvoda ovoga
sektora trenutno nekonkurentne i generi$u najveci
deo spoljnotrgovinskog deficita, ostaje da se vidi da
li ¢e proces restrukturisanja privrede i priliv direk-
tnih stranih investicija uticati na preobrazaj priro-
de njihove konkurentnosti. Naime, jedini nacin da
Srbija uspostavi adekvatnu strukturu razmene, vi-
sok nivo konkurentnosti i odrzivu spoljnoekonom-

segment godina broj trocifrenih grupa SMTK ucesce u robnom izvozu bilans u milionima USD

2001. 20 15% 124
2004. 1 11% 338
2001. 59 43% 302

! 2004. 50 43% 482
2001. 74 23% -990

! 2004. 79 19% -3409
2001. 98 19% -1.888

v 2004. 110 26% -4.368

Tabela 7. Segmentacija grupa proizvoda. Izvor: Republicki zavod za statistiku.
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sku poziciju jeste da neki proizvodi iz ovog segmen-
ta, konkretno oni koji generisu ve¢u dodatu vred-
nost, predu u segmente I i IT i steknu znacajno uce-

$¢e u nasem izvozu.

Analiza faktorske i tehnoloske
intenzivnosti razmene'’

Kada je re¢ o spoljnotrgovinskoj razmeni proi-
zvoda preradivacke industrije, oni se prema vrsti
tehnologije koja se koristi (visoka ili srednja) i pre-
ma intenzitetu kori$¢enja pojedinih faktora pro-
izvodnje (rad, kapital ili resursi) mogu grupisati u
nekoliko grupa: proizvodi intenzivni ljudskim ka-
pitalom, kapitalno, radno i resursno intenzivni pro-
izvodi. Neke od ovih grupa se mogu dalje ras¢lanja-
vati, §to je prikazano i u tabeli 8. Podaci su ra¢unati

za nivo trocifrene SMTK.

Na osnovu izra¢unatih pokazatelja, uocava se da
medu proizvodima preradivacke industrije u izvozu
Srbije dominiraju radno i resursno intenzivni proi-
zvodi. Pri tome, prvi su izgubili znacaj koji su ranije
imali, a i stepen pokrivenosti izvoza uvozom je sma-
njen. Na drugoj strani, resursno intenzivni proizvodi

znacajno su povecali svoje uce$ée u izvozu, a stepen
pokrivenosti uvoza izvozom je pobolj$an. Kod radno
intenzivnih proizvoda to je posledica pre svega sma-
njenja izvoza odece, a kod resursno intenzivnih nave-
deni trendovi su rezultat rasta proizvodnje hemika-
lija i metalnih proizvoda. Takode, moze se primetiti
da su resursno intenzivni proizvodi jedini kod kojih
se pokazatelj pokrivenosti uvoza izvozom znatno po-
boljsao u 2004. u odnosu na 2001. godinu." Kada je
re¢ o proizvodima intenzivnim ljudskim kapitalom,
njihovo ucesée u ukupnom izvozu stagnira, a stepen
pokrivenosti uvoza izvozom se pogorsava. Sa stano-
vista konkurentnosti ovo je negativan pokazatelj, jer
su upravo to proizvodi u ¢ijoj proizvodnji dominira
kvalifikovan rad i kod kojih je na svetskom trzistu za-
stupljena konkurencija kvalitetom. Pomenuta struk-
tura izvoza preradivacke industrije, s obzirom na do-
minantno ucesée tehnologija intenzivnih radom i re-
sursima, mozZe se oceniti kao nepovoljna.

ucesce u izvozu pokrivenost uvoza izvozom
2001. 2004. 2001. 2004.
Intenzivne ljudskim kapitalom 17,8% 17,6% 0,22 0,13
Visoka tehnologija 52% 3,7% 0,30 0,14
Radno intenzivne 2,5% 1,3% 0,37 0,13
Kapitalno intenzivne 2,7% 2,4% 0,26 0,14
Srednja tehnologija 7,5% 10,8% 0,14 0,12
Radno intenzivne 4.4% 4,7% 0,19 0,09
Kapitalno intenzivne 4,9% 6,1% 0,16 0,15
Resursno intenzivne 4,0% 52% 0,21 0,27
Ostalo 0,8% 0,8% 0,07 0,04
Ostalo 51% 3,1% 0,52 0,16
Kapitalno intenzivne 1,5% 0,7% 0,09 0,10
Radno intenzivne 32,7% 24,9% 1,06 0,56
Resursno intenzivne 17,8% 26,3% 0,59 0,64
Slabo 53% 3,5% 0,70 027
Jako 12,5% 22,9% 0,55 0,81
Intenzivne ljudskim kapitalom 5,4% 15,6% 0,39 1,18
Ostalo 7.1% 73% 0,79 049
Ostalo 2,9% 0,8% 0,69 0,46

Tabela 8. Faktorska i tehnoloska intenzinost spolljno trgovinske razmene preradivacke industrije. Izvor: Republicki zavod za statistiku.

10 Za detaljniji opis metodologije videti: Konkurentnost privrede Srbije 2003.
" Druga grupa proizvoda kod koje je stepen pokrivenosti uvoza izvozom bolji u 2004. u odnosu na 2001. godinu jesu kapitalni proizvodi. Medutim, osim to
je vrednost ovog pokazatelja niska, re¢ je o zanemarljivom pobolj$anju sa 0,09 na 0,10.
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4. Ekonometrijsko modeliranje
determinanti izvoza i uvoza u
funkciji analize konkurentnosti

U ovom delu studije primenili smo ekonometrij-
sku analizu kako bismo ispitali da li je i u kojoj meri
izabrani skup makroekonomskih varijabli uticao na
tokove izvoza i uvoza nase privrede u izabranom vre-
menskom periodu. U analizi smo se ograni¢ili na pe-
riod od 2001. godine koji je karakteristi¢an po otpo-
¢injanju reformi u svim sektorima ekonomije. Pola-
zna vremenska tacka posmatranja podataka vremen-
skih serija je januar 2001. godine, a podaci se analizi-
raju zaklju¢no sa aprilom 2005. godine. Ovom perio-
du je prethodila liberalizacija cena, spoljne trgovine i
deviznog kursa koja se odigravala u poslednjem kvar-
talu 2000. godine i time odrazila na strukturu posma-
tranih varijabli. Ukupan broj od 52 opservacije do-
zvoljava da primenimo izabrani ekonometrijski pri-
stup, bez znacajnijeg uticaja na smanjenje broja ste-
peni slobode u ocenjivanim modelima.

U dinami¢kom modeliranju skupa jzabranih ma-
kroekonomskih varijabli primenili smo pristup za-
snovan na vektorskom autoregresionom mode-
lu (VAR).!? Sveobuhvatni pristup modeliranja skupa
polaznih varijjabli VAR metodologijom omogucava
da se ocene dugoro¢ne ravnotezne veze, da se identi-
fikuje skup endogenih i egzogenih varijabli, da se pre-
poznaju dugoro¢ni i kratkoro¢ni uticaji i da se izabere
i oceni strukturni model. Upravo iz pomenutih razlo-
ga opredelili smo se za pristup zasnovan na dinamic-
kom modeliranju determinanti izvoza i uvoza prime-
nom VAR metodologije.

Budu¢i da je odmah nakon liberalizacije deviznog
kursa doslo do realne aprecijacije kursa dinara, naj-
pre u odnosu na nemacku marku, a potom i u odno-
su na evro, Narodna banka Jugoslavije (Srbije) je bila

izlozena pritiscima koji su dolazili iz Vlade Republi-
ke Srbije (ve¢ potkraj treceg kvartala 2001. godine) i
jednog dela stru¢ne javnosti, da se dozvoli jaca depre-
cijacija deviznog kursa, kako bi se poboljsala konku-
rentnost i smanjila visoka stopa nezaposlenosti. Da-
kle, zahtevi su se odnosili na reSavanje problema ko-
ji su uglavnom pripadali realnom sektoru ekonomi-
je. Ovaj sektor nije bio sposoban da se sam suoci sa
pomenutim problemima. Pritisak se povecavao sa di-
namikom restrukturiranja drustvenog i javnog sek-
tora, koja je najvedi uzrok ekonomske neefikasnosti,
posebno u onim momentima kada je ovaj proces us-
poravan. I visok porast deficita teku¢eg bilansa u od-
nosu na BDP, koji je u 2001. godini iznosio 3,3% a
u 2004. premasio 13%, takode je koriS¢en kao argu-
ment za precenjenost domace valute i njen limitiran
uticaj na povecanje konkurentnosti domace ekono-
mije. Uzroci rasta tekuceg deficita, kao i spoljnotrgo-
vinskog deficita u proteklom periodu bice detaljnije
analizirani u ostalim poglavljima ove studije.

Da bi ovaj deo analize bio komplementaran sa
ostatkom studije, opredelili smo se za ekonometrij-
sku analizu skupa varijabli koje reprezentuju osnovne
elemente cenovne i tro$kovne konkurentnosti.

Analiza izvoza

Polazni skup makroekonomskih varijabli® u ana-
lizi kretanja izvoza ¢inili su: izvoz (ex), realni devi-
zni kurs dinara u odnosu na evro (rer), realni jedini¢-
ni troskovi rada u industriji (rulc) i indeks industrij-
ske proizvodnje (iip). Inicijalno je u pocetni skup va-
rijabli bila ukljuc¢ena i promenljiva koja aproksimira
fiskalno opterecenje za privredu, ali je iskljucena iz
analize posto nije pokazala ocekivani smer korelacije
sa analiziranim varijablama. Svi podaci su izrazeni u
vrednostima logaritama, a definicije kori$¢enih vari-
jabli date su u Aneksu ovog dela studije.

Ho: Karakteristicne Statistika Kriti¢na vrednost Statistika maksimalne Kriticna vrednost
Broj kv vrednosti traga 5% karakt. vred. 5%
0 0514 61.271% 47.210 36.107* 27.070
1 0.342 25.163 29.680 20937 20.970
2 0.075 4227 15410 3.909 14.070
3 0.006 0318 3.760 0318 3.760

Tabela 9. Johansenov test kointegracije polaznog skupa promenljivih VAR-a. (Napomena: Test statistike traga i maksimalne karakteristic-

ne vrednosti sugeriSu da postoji jedan kointegracioni vektor. Obe hipoteze su testirane na petoprocentnom nivou znacajnosti.)

12 Pogledati: Johansen, S. (1991).

'3 Ekonometrijske analize kretanja domaceg izvoza tokom devedesetih godina pro$loga veka i kasnije iznose i studije: Jovi¢i¢, M. (2002) i Jefferson Institute
(2003), tako da je polazni skup varijabli koje smo ovde analizirali (ali u drugom vremenskom periodu) veoma sli¢an onom kojim su se bavile prethodne studije.
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Nakon §to smo izabrali skup varijabli koje teorijski
mogu objasniti kretanje izvoza, sproveli smo proce-
duru ocenjivanja VAR-a. Sve posmatrane varijable su
prethodno prosle proceduru ispitivanja nestacionar-
nosti. Cetvoroclani sistem jednacina VAR-a prvog re-
da ocenjen je metodom maksimalne verodostojnosti
i izraCunate su test-statistike traga i maksimalne ka-
rakteristi¢ne vrednosti da bismo utvrdili koliko rav-
noteznih veza obrazuju analizirane varijable. Kako su
pokazali rezultati testova kointegracije predstavljeni
u tabeli 9, Cetiri varijable obrazuju jednu stacionarnu
ravnoteznu vezu.

Ocene parametara normalizovanog kointegraci-
onog vektora (kv) sugerisale su iskljucivanje varija-
ble realni jedini¢ni troskovi rada u industriji (rulc) iz
kointegracionog vektora. Na ocenjeni kointegracioni
vektor je nametnuto ogranicenje kojim je isklju¢ena

se¢nog prilagodavanja izvoza svojoj prethodno do-
stignutoj ravnoteznoj vrednosti, koja je formirana sa
realnim deviznim kursom i industrijskom proizvod-
njom. Postojanje stope rasta izvoza sa ka$njenjem od
dva perioda u ocenjenom modelu ukazuje na znacaj
inercije u kretanju izvoza, $to pokazuje da je manji
deo izvoza determinisan ustaljenom dinamikom. U
model je ukljucena i vestacka varijabla, koja uzima
nenultu vrednost u januaru 2005. godine kako bi se
obuhvatila strukturna promena uzrokovana uvode-
njem poreza na dodatu vrednost i privremenim us-
poravanjem privredne aktivnosti.

Standardne greske ocena parametara ECM-a sto-
pe rasta izvoza su korigovane Vajtovom (White) pro-
cedurom da bi se otklonio uticaj heteroskedasti¢nosti
reziduala. Testovi specifikacije ocenjenog ECM-a sto-
pe rasta izvoza ukazuju na zadovoljavajude statistic-

Varijabla Ocena parametra t-statistika Nivo znacajnosti testa
Konst. 0.04 247 0.02
kvi.1=(ex-0.86rer-1.88iip+3.30)11 -0.71 -5.93 0.00
Aextn -0.10 -2.08 0.04

Tabela 10. ECM model stope rasta izvoza. (Zavisna varijabla: Aext = ext - extl, t=1,...,T.

Napomena:i =0.55; BG(2)=3.50(0.17); JB=3.91(0.14))

varijabla rulc. Njeno iskljucenje iz ocenjenog vektora
se pokazalo opravdanim, tako da su u narednoj itera-
ciji dobijene ocene ravnotezne veze sa teorijski oceki-
vanim znakom i veli¢inom.

Ocenjen je jedinstven kointegracioni vektor
[kv=ex-0.86rer-1.88iip+3.30]. Ocenjeni vektor poka-
zao se signifikantnim iskljuc¢ivo u jednacini izvoza,
§to znaci da su realni devizni kurs i indeks industrij-
ske proizvodnje slabo egzogene varijable u odnosu na
ocenjene parametre dugoro¢ne stacionarne ravnotez-
ne veze, a to nam je dozvolilo da stopu rasta izvoza
izrazimo u formi modela sa korekcijom ka ravnotezi
(ECM).

Metodom obi¢nih najmanjih kvadrata ocenjen je
strukturni ECM stope rasta izvoza u periodu od ja-
nuara 2001. do aprila 2005. godine. Ocena parametra
prilagodavanja izvoza ravnoteznoj vezi sa realnim de-
viznim kursom i industrijskom proizvodnjom je vi-
soko statisticki zna¢ajna u modelu [-0.71(0.00)]. Oce-
na parametra prilagodavanja, ukoliko se izrazi u pro-
centima (71%), moze da se interpretira kao stopa me-

!4 Nivo znacajnosti nalazi se u zagradi pored vrednosti testa.

ke osobine ocenjenog modela. Broj$-Godfrijev (Bre-
usch-Godfrey: BG) i Harke-Berin (Jarque-Bera: JB)
test' potvrduju odsustvo serijske korelacije, odnosno
osobine normalne raspodele u rezidualima ocenje-
nog modela. Prema ocenjenoj ravnoteznoj vezi mo-
zemo zakljuciti da je rast izvoza determinisan depre-
cijacijom realnog deviznog kursa i rastom industrij-
ske proizvodnje. Kretanje smera zavisnosti u skupu
promenljivih ukazuje na to da je kretanje industrijske
proizvodnje u odredenoj meri determinisano kreta-
njem realnog deviznog kursa i da autput i realni devi-
zni kurs predstavljaju znacajne obja$njavajuce varija-
ble u predvidanju buduce dinamike izvoza.

Da bismo utvrdili u¢esée svake od analiziranih va-
rijabli u objasnjenju ukupnog varijabiliteta polaznog
VAR-a, rasc¢lanili smo ocenjenu varijansu greske
predvidanja. Dekomponovanje ocenjene varijanse
greske predvidanja jednacina VAR-a izvrsili smo pri-
menom Coleski (Cholesky) procedure, koja podrazu-
meva da se elementi ocenjene kovarijacione matrice
reziduala koriguju brojem stepeni slobode (T-k), gde
je T ukupan broj opservacija, a k broj ocenjenih para-
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metara po svakoj jednacini VAR-a. Kako relativni do-
prinos varijabli ukupnom varijabilitetu zavisi od re-
dosleda uvodenja varijabli u proceduru, utvrdili smo
dva redosleda: (1) rer>rulc>iip>ex i (2) rule>iip>
rer>ex. Prema rezultatima koji su predstavljeni u ta-
beli 11, moze se zakljuc¢iti da u kretanju izvoza posto-
ji znacajna inercija ($to je delimi¢no potvrdeno i oce-
nama ECM-a stope rasta izvoza). Prema prvom redo-
sledu realni jedini¢ni troskovi rada u industriji u uku-
pnom varijjabilitetu ucestvuju sa 24,3%. Medutim,
promenom redosleda varijabli, u¢e$ée realnog devi-
znog kursa prevazilazi %4 ukupnog varijabiliteta, a je-
dini¢nim tro$kovima rada sada pripada znatno manji
udeo (10,4%). Promena redosleda varijabli ne menja
znacajnije uce$ée industrijske proizvodnje, koja uku-
pnom varijabilitetu doprinosi sa oko 1/5. Dakle, mo-
ze se zakljuciti da proizvodnja ima veoma postojan
uticaj na objasnjenje promena u kretanju izvoza. Va-

Analiza uvoza

U ekonometrijskoj analizi uvoza posli smo od sku-
pa sledecih varijabli: uvoz (im), indeks industrijske
proizvodnje (iip), indeks cena na malo (cpi) i realni
devizni kurs dinara u odnosu na evro (rer). Sve vari-
jable su posmatrane u jedinstvenom periodu: januar
2001 - april 2005. godine. Podaci su izrazeni u logari-
tamskim vrednostima, a obja$njenja nacina definisa-
nja analiziranih varijabli data su u Aneksu.

U analizi uvoza je takode primenjena VAR meto-
dologija. Inicijalno je ocenjen VAR treceg reda na
skupu od Cetiri varijable. Johansenovi testovi kointe-
gracije identifikovali su jedinstven kointegracioni
vektor koji obrazuju cetiri posmatrane varijable
kv=[im, iip, cpi, rer]."> Medutim, pokazalo se da oce-
na realnog deviznog kursa nema ocekivan znak, te je

Ocena slucajnih Sokova u varijablama polaznog VAR-a Prvi redosled varijabli (u %) Drugi redosled varijabli (u %)
Ex 442 44,2
Rer 138 25,2
Rulc 243 104
lip 17,7 20,2
Total 100,0 100,0

Tabela 11. Dekompozicija varijanse greske predvidanja varijable izvoz. Napomena: varijansa greske predvidanja dekomponovana je nakon

perioda od 24 meseca. Ocenjen je VAR model prvog reda u nivoima varijabli bez ogranicenja.

rijansa greske predvidanja dekomponovana je nakon
perioda prognoze od dve godine.

Zakljucci koji proizlaze iz gornje analize kretanja
izvoza nam sugeriSu da se uzroci nekonkurentnosti
srpske privrede ne nalaze isklju¢ivo u precenjenosti
dinara. Drugim re¢ima, uzroke nekonkurentnosti na-
$eg izvoza ne treba traziti samo u relativnim, cenov-
nim i tro$kovnim faktorima konkurentnosti, koji su
bili obuhvaceni ovom analizom, ve¢ i u slaboj doma-
¢oj industriji koja veoma tesko izlazi na kraj sa trzis-
nim uslovima u zemlji i inostranstvu, u nerazvijenom
usluznom sektoru, problemima u vezi sa privatizaci-
jom i restrukturiranjem drustvenih i javnih predu-
zeca, u nesrazmernom odnosu izmedu trenutne za-
poslenosti i stepena ekonomske aktivnosti, u skupim
kreditima i limitiranoj dostupnosti izvorima finan-
siranja i ostalim faktorima sporog i nedovoljnog in-
stitucionalnog i strukturnog prilagodavanja, kako ¢e
ve¢ pokazati mikroekonomska analiza reprezenativ-
nog uzorka domacih privrednika.

ocenjenom kointegracionom vektoru nametnuto
ogranicenje kako bi se ispitala opravdanost iskljuce-
nja realnog deviznog kursa iz kointegracionog vekto-
ra. Test koli¢nika verodostojnosti potvrdio je oprav-
danost izostavljanja deviznog kursa iz ocenjenog vek-
tora [LR (1)=5.51(0.01)].

Metodom maksimalne verodostojnosti u ce-
tvoroclanom sistemu jednacina VAR-a, nakon na-
metnutog ogranicenja, kojim je iskljucen realni
devizni kurs, ocenjen je kointegracioni vektor
[kv=im-0.495iip-0.885cpi]. Ocenjeni vektor je zna-
¢ajan u jedna¢inama kojima smo modelirali stopu
rasta uvoza i stopu rasta industrijske proizvodnje,
¢ime su identifikovane dve endogene varijable u si-
stemu jednacina. Simultana zavisnost uvoza i indu-
strijske proizvodnje nametnula je potrebu da se oce-
ne dva zasebna strukturna ECM-a.

1> U pocetni skup varijabli bila je uklju¢ena i varijabla kojom smo aproksimirali stepen otvorenosti domace privrede (op), ali je zbog nezadovoljavajuc¢ih

statistickih osobina isklju¢ena iz analize.
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Metodom dvostepenih najmanjih kvadrata (2SNK)
ocenjen je strukturni ECM stope rasta uvoza. Ocene
modela su prikazane u tabeli 12. Dugoro¢na ravnotez-
na veza koju formiraju uvoz, indeks industrijske proi-
zvodnje i cene na malo veoma je znacajna za objasnje-
nje ravnoteznog kretanja uvoza u analiziranom perio-
du. Ostale ocenjene parametre jednacine uvoza mogli
bismo interpretirati na slede¢i nacin. Za posmatrani
period bio je karakteristi¢an izrazito visok nivo doma-
¢e traznje, kako za uvoznim, tako i za domacim proi-
zvodima, §to opravdava pozitivnu vezu izmedu indu-
strijske proizvodnje i uvoza. Iako u ocenjenom mode-
lu nije znacajna kratkoro¢na dinamika, $to se moze
objasniti ne tako dugim vremenskim periodom po-
smatranja, zadrzali smo ocenu realnog deviznog kur-
sa. Objasnjenje prisustva realnog deviznog kursa u
modelu ima svoju ekonomsku opravdanost. Naime,
kako je realni devizni kurs obrazovan korekcijom no-
minalnog deviznog kursa sa relativnim cenama, to se
da ocekivati da viSe cene uvoznih dobara u odnosu na
cene domacdih dobara uzrokuju smanjenje domace
traznje za uvoznim dobrima u poredenju sa doma¢om
traznjom za domaéim proizvodima. Medutim, tako
specifikovana veza izmedu uvoza i realnog deviznog
kursa, jako ekonomski opravdana, nije bila zna¢ajna u
analiziranom periodu, $to je i razlog niskog nivoa si-
gnifikantnosti realnog deviznog kursa u modelu.

Takode, metodom 2SNK ocenjen je i ECM stope
rasta industrijske proizvodnje, a rezultati ocenjiva-
nja su prikazani u tabeli 13. Modelom stope rasta in-
dustrijske proizvodnje potvrdena je visoka uvozna
zavisnost domace industrije, §to se manifestuje pri-
sustvom uvoza u ocenjenom modelu stope rasta in-
dustrijske proizvodnje. Na osnovu ocenjenog mo-

dela takode se vidi da se, s jedne strane, proizvod-
nja prilagodava ravnotezi koju formira sa uvozom i
domacim cenama, a s druge strane, da je prisutno i
kasnjenje od jednog kvartala u prilagodavanju proi-
zvodnje sopstvenoj dinamici. Dakle, u modelu stope
rasta industrijske proizvodnje nisu izrazZenije krat-
koro¢ne zavisnosti, izuzev prilagodavanja sopstve-
noj dinamici koja datira iz prethodnog perioda.

U ocenjene strukturne ECM modele stope rasta
uvoza i stope rasta industrijske proizvodnje uklju¢ena
je ijedna vestacka varijabla koja uzima nenultu vred-
nost u januaru 2005. godine da bi se modelirala struk-
turna promena u uvozu, izrazena drasti¢nim padom
vrednosti uvoza u odnosu na kraj prethodne godine.

Testovi specifikacije ECM modela stope rasta uvo-
za i stope rasta industrijske proizvodnje ukazuju na
zadovoljavajuce osobine ocenjenih modela. Prilikom
ocenjivanja oba modela kori$¢ena je Vajtova korekei-
ja ocena standardnih gresaka parametara da bi se is-
klju¢io uticaj heteroskedasti¢nosti reziduala. Test od-
sustva autokorelacije u rezidualima u oba modela po-
tvrduje odsustvo medusobne korelisanosti, dok JB
test normalnosti potvrduje pretpostavku da su rezi-
duali normalno rasporedeni.

Posto je veoma tesko tumaciti ocene parameta-
ra VAR-a, ponovo smo izabrali metod ras¢lanjenja
varijanse greske prognoze da bismo utvrdili dopri-
nos analiziranih varijabli obja$njenju ukupnog vari-
jabiliteta uvoza. U postupku dekompozicije ocenje-
ne varijanse greSke predvidanja uvoza nakon peri-
oda od dve godine kori$¢ena su dva redosleda vari-
jabli: (1) iip>rer>cpi>im i (2) rer>iip->cpi>im. Me-

Varijabla Ocena parametra t-statistika Nivo znacajnosti testa
Konst. 2.68 298 0.00
Kv-1=(im-0.50iip-0.88cpi) -1 -0.66 2.88 0.00
Aiipy 2.19 2.00 0.05
Arer) -2.31 1.58 0

Tabela 12. ECM model stope rasta uvoza. (Zavisna varijabla: Aimf=imt-im#1, t=1,...,T.

Napomena: F2=0.42 s BG(5)=1.91(0.12); JB=3.23(0.20).)

Varijabla Ocena parametra t-satistika Nivo znacajnosti testa
Konst. 1.83 514 0.00
Kvg1=(im-0.50iip-0.88¢pi).1 017 381 0.00
Aimg 0.12 3.23 0.00
Aiipg3 046 464 0.00

Tabela 13. ECM model stope rasta industrijske proizvodnje. (Zavisna varijabla: Aiip?=iipt-iipt-1, t=1,...,T.

Napomena: ?2=0.75 ; BG(7)=1.84(0.13); JB=0.24(0.89))
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dutim, kako pokazuju rezultati u tabeli 14, prome-
na redosleda varijabli nije znacajnije uticala na nji-
hov doprinos ukupnom varijabilitetu. Pomocu uti-
caja slucajnih Sokova u analiziranim varijablama na
ukupnu varijansu greske predvidanja moguce je iz-
vriiti rangiranje znacajnosti varijabli, koje se krecu
od same inercije uvoza, preko industrijske proizvod-
nje, do domacih cena i realnog deviznog kursa

Na osnovu ocenjenih strukturnih modela, pokaza-
lo se da je uvoz bio uzrokovan prekomernim rastom
domace traznje. Industrijska proizvodnja je diktirala
jedan deo rasta uvoza, a drugi deo je dolazio usled po-
rasta traznje za uvoznim proizvodima $iroke potros-
nje, koja nije bila namirena doma¢om proizvodnjom.
Kako smo videli iz ocenjenog modela, realni devizni
kurs nije preuzeo ulogu korektivnog faktora uvoza. Iz
tog razloga je bilo bitno da se u analizu ukljuci i vari-
jabla koja predstavlja aproksimaciju stepena liberali-
zacije trgovinske razmene. Medutim, varijabla kojom
smo merili stepen otvorenosti domace ekonomije, §to
zbog kratkog vremenskog perioda u kojem smo ana-
lizirali uvoz, §to zbog svog karaktera i nac¢ina obrazo-
vanja, nije zadovoljila o¢ekivane pretpostavke u po-
¢etnom sistemu jednac¢ina VAR-a. Ali, posvetili smo
joj odredeni znacaj izdvajajudi je iz sistema jednacina
i posebno analiziraju¢i njenu vezu sa uvozom.

Sprovodenje Engl-GrendZerovog (Engle-Granger:
EG)'® testa nestacionarnosti reziduala staticke regre-
sije potvrdilo je hipotezu da uvoz i stepen otvoreno-
sti formiraju stacionarnu linearnu kombinaciju. Kri-
ti¢na vrednost EG testa na petoprocentnom nivou si-
gnifikantnosti za model sa konstantom iznosi [-3.46],
$to potvrduje kointegrisanost izmedu uvoza i stepena
otvorenosti.

Metodom ONK ocenili smo jednostavan ECM sa
dve promenljive, a rezultati ocenjivanja su prikazani u
tabeli 15. Ocenjena ravnotezna veza u modelu zame-
njena je rezidualima iz prethodno ocenjene linearne
regresije uvoza na stepen otvorenosti meren uces¢em

Ocena slucajnih sokova Prvi redosled Drugi redosled
u varijablama VAR-a varijabli (u %) varijabli (u %)
zlm 46,6 46,6

Rer 104 10,5

Cpi 20,1 20,1

lip 229 22,8
Total 100,0 100,0

Tabela 14. Dekompozicija varijanse greske predvidanja varijable
uvoz. (Napomena: varijansa greske predvidanja dekomponovana
je nakon perioda od 24 meseca. Ocenjen je VAR model treceg

reda u nivoima varijabli bez ograni¢enja.)

obima spoljne trgovine u ukupnoj vrednosti bruto
domaceg proizvoda. Liberalizacija spoljne trgovine i
smanjenje tarifa na odredene uvozne proizvode, po-
red ostalih faktora koji nisu obuhvaceni ovom anali-
zom, uticali su na porast uvoza u posmatranom peri-
odu. Medutim, prisustvo vrednosti uvoza u ocenje-
nom modelu sa kasnjenjem od cetiri meseca, potvr-
duje prethodni rezultat koji je pokazao da se jedan
dobar deo uvoza prilagodava sopstvenoj dinamici iz
prethodnog perioda.

5. Spoljnotrgovinski partneri Srbije

Najveci deo robne razmene sa inostranstvom Sr-
bija obavlja sa Evropskom unijom. Naime, tokom
2005. godine EU ima uce$ce od 54% u robnom izvo-
zu i 50% u robnom uvozu Srbije. Odavde poti¢u i dva
vrlo znacajna srpska izvozna trzista, Italija i Nemac-
ka, na koja se plasira gotovo % ukupnog izvoza robe
iz Srbije.

Zemlje iz okruzenja su, uz zemlje Evropske unije,
najznacajniji spoljnotrgovinski partneri Srbije, i nji-
hovo zbirno ucesée u izvozu iznosi nesto preko treci-
ne, a u uvozu oko 10%. Iz ove geografske zone dola-
ze i jedine dve zemlje koje imaju konstantan suficit u
razmeni, Bosna i Hercegovina i Makedonija.

Varijabla Ocena parametra t-statistika Nivo znacajnosti testa
Konst. 0.02 1.04 0.30
Up1=(im-1.350p-4.98) -1 -0.20 -2.31 0.02
Aopy 1.16 6.98 0.00
Aimy.4 -0.19 356 0.00

Tabela 15. ECM model stope rasta izvoza izrazen u funkciji otvorenosti. (Zavisna varijabla: Aim’=imt-im#-1, t=1,....T.

Napomena: R~ =0.67; BG(1)=1.19(0.27); JB=1.18(0.56).)

16 Kriti¢na vrednost preuzeta je iz: Mackinnon, J. G. (1991).
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nerafinisano ulje)

Rang | Partner Prva najznacajnija podgrupa Druga najznacajnija podgrupa Zbirno ucesce
1 BiH Pivo 4% | Biskviti, vafli i sl. 3% 7%
2 Italija Secer 19% | Obuca 7% 26%

; Maline (smrznute ili .
3 Nemacka L 12% | Bakarane ploce 4% 16%
termicki obradene)
4 Makedonija Biskviti, vafli i sl. 3% | Lignit 2% 6%
B o . Suncokret (seme ili
5 Slovenija Aluminijumske ploce 13% ) ) 4% 16%
nerafinisano ulje)
6 Rusija Prekrivaci za podove 22% | Lekovi 16% 38%
Suncokret (seme ili .
7 Hrvatska 7% | Etilen 4% 11%

Tabela 16. Uce$ée dve najvaznije podgrupe SMTK u vrednosti izvoza, po najznacajnijim izvoznim trzi$tima, u 2004. godini.

Zemlje jugoisto¢ne Evrope su, pod okriljem Pak-
ta stabilnosti, medu sobom sklopile bilateralne spo-
razume o slobodnoj trgovini, $to treba da vodi stva-
ranju Zone slobodne trgovine u jugoisto¢noj Evro-
pi (SEFTA). Motiv potenciranja medusobne trgovin-
ske razmene ovih zemalja je, s jedne strane, pacifika-
cija regiona kroz podsticanje privredne saradnje, a
sa druge strane, ovakva saradnja treba da predstavlja
neku vrstu pripreme ovih zemalja za ulazak u Evrop-

sku uniju.

Kada je re¢ o ostalim znacajnim spoljnotrgovin-
skim partnerima, poput Rusije, Kine, SAD i Ukraji-
ne, njihov znacaj je uglavnom vezan za ucesée u srp-
skom uvozu, dok je vrednost izvoza u ove zemlje, ia-
ko ima rastudi trend, uglavnom nevelika. Izuzetak je
Rusija, u koju je tokom 2005. godine plasirano 5%
vrednosti robnog izvoza, ali je to uc¢es¢e zanemarlji-
vo u odnosu na znacaj koji ima na strani uvoza, u ko-

jem ucestvuje sa ¢ak 16%.

mil USD
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Ukoliko se posmatraju konkretne grupe proizvoda
koje se izvoze u pojedine zemlje, moze se konstatovati
da je izvoz koncentrisan vi$e na razvijene zemlje. Na-
ime, u 2004. godini izvoz najvaznije podgrupe pro-
izvoda (4 cifre SMTK) u posmatrane zemlje Evrop-
ske unije nikad nije bio manji od '/, vrednosti uku-
pnog izvoza. Izvoz je narocito koncentrisan u slu¢aju
Rusije, §to govori o limitiranom broju proizvoda ko-
jije uspeo da se probije na to trziste. Sa druge strane,
u slucaju zemalja u tranziciji iz susedstva, primecuje
se da je struktura izvoza vrlo diverzifikovana. Prime-
ra radi, najvaznija grupa proizvoda koja se izvozi u
Makedoniju u izvozu u tu zemlju ima ucesce od sve-
ga nesto preko 3%.

Jo$ jedna zanimljiva tendencija koja se moze uoci-
ti jeste da izvoz u zemlje Evropske unije u velikoj me-
ri ¢ine preduzecda koja su direktno (vlasnistvo) ili in-
direktno (neka vrsta ugovora o saradnji) povezana sa
preduze¢ima koja poti¢u iz odnosnih zemalja. Kon-

FDIin Serbia
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1500
1360

890

2001
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Grafikon 3. Strane direktne investicije u periodu 2001-2005.

2003 2004 2005
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kretno, re¢ je o Valjaonici aluminijuma iz Sevojna,
koja je prodata slovenackom investitoru, i lon poslo-
vima izrade obuce koje srpska preduzeca obavljaju za
italijanske partnere.

6. Direktne investicije
i konkurentnost

Iako je prili¢an broj stranih investitora nakon de-
mokratskih promena 2000. godine pokazao intereso-
vanje da ulaze u Srbiju, priliv stranih direktnih inve-
sticija (SDI) u 2001. godini je bio relativno skroman
(165 miliona USD), $to se moze objasniti ¢injeni-
com da se investiciona klima u tom trenutku jos uvek
smatrala nepovoljnom. Usvajanjem citave liste novih
zakona od strane Skupstine Srbije stvoren je pravni
okvir za SDI. Novi zakoni, ubrzane reforme, uz in-
tenziviranje procesa privatizacije rezultovali su u vid-
nom rastu priliva SDI. U cilju stvaranja $to atraktiv-
nijeg okruzenja za SDI, porez na dobit preduzeca je
smanjen sa 14% na 10% u septembru 2004. godine.

Dobijanje kreditnog rejtinga (BB za dugoro¢ne dr-
Zavne obveznice i B za kratkoro¢ne kredite) od strane
americke agencije “Standard & Poor’s” 18. jula 2005.
godine, omogucilo je Srbiji ulazak na investicionu
mapu Evrope i sveta. Od 2001. godine Srbija je privu-
kla gotovo 4,5 milijardi dolara stranih investicija, pri
¢emu je u 2005. godini ostvaren rekordni priliv od 1,5
milijardi dolara.

Izvesno je da je od ukupnog iznosa stranih investi-
cija koje su usle u nasu zemlju dominantan deo do-
$ao putem privatizacije, mada je u poslednje vreme
sve ucestalija pojava grinfild investicija i akvizicija. U
narednom periodu priliv investicija ¢e i dalje dolazi-
ti u znacajnoj meri kroz privatizaciju, ali ¢e u buduc¢-
nosti prirodno do¢i do opadanja privatizacionih pri-
liva i nuzan je prelazak na grinfild investicije. To jeste
tip investicija neophodan Srbiji, ali za takve projek-
te nije lako zainteresovati strane ulagace kada je re¢ o
zemlji koja se jo$ uvek suocava sa trnazicionim pro-
blemima. Za sada je priliv grinfild investicija domi-
nantno bio usmeren u usluzni sektor, narocito trgo-
vinu i bankarstvo, dok je obim investiranja u prera-
divacku industriju bio manji. Ocekuje se da ¢e u na-
rednom periodu stranim investitorima biti zanimlji-
va privatizacija hotela, zavisnih preduze¢a metalskog
kompleksa, oblast telekomunikacija, energetike, gra-
devinarstva, ali i transportni potencijali. Posebno ¢e
biti znacajno obezbediti priliv u izvozno orijentisa-
ne grinfild projekte, ali ¢e i to biti i dosta tesko budu-

¢i da je ova vrsta investicija najosetljivija na investi-
cioni ambijent.

O znacaju priliva SDI usmerenih u izvozno orijen-
tisane sektore govori iskustvo drugih zemalja u tran-
ziciji, koje pokazuje da su ovakve investicije bile glav-
ni faktor unapredenja konkurentnosti zemlje. Ces-
ka i Madarska su primeri zemalja kod kojih su strane
investicije bile jedan od glavnih generatora prome-
ne privredne strukture, u potpunosti transformisuci
strukturu izvoza u odnosu na onu s pocetka tranzici-
je, u korist kapitalno intenzivnih i tehnologko inten-
zivnih delatnosti.

U slu¢aju Srbije jo§ nema pokazatelja da su stra-
ne investicije znacajnije uticale na promenu strukture
izvoza, ali podaci govore o tome da su svakako znat-
no uticale na rast vrednosti izvoza. Najo¢igledniji pri-
mer je izvoz Celika iz Srbije koji obavlja jedina srpska
Celicana, sada u vlasni$tvu americke kompanije “US
Steel”. Naime, otkad je ¢eli¢ana preuzeta, proizvodnja
iizvoz Celika beleze sve dinami¢niji rast. U 2005. go-
dini odsek gvozde i Celik Standardne medunarodne
trgovinske klasifikacije je imao najznacajnije ucesée
u robnom izvozu Srbije, koje je iznosilo 13,6%. Vred-
nost izvoza je za tre¢inu visa u odnosu na 2004. go-
dinu (mereno teku¢im dolarima), dok je suficit spolj-
notrgovinske razmene ovih proizvoda bio gotovo 3,5
puta vedi, i dostigao je 210 miliona USD.

Analiza spoljne trgovine i konkurentnosti
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Dodatak: Objasnjenje podataka korisc¢enih u analizi determinanti izvoza i uvoza

Podaci su posmatrani u periodu od januara 2001. do aprila 2005. godine, $to znaci da se svaka varijabla sasto-
ji od 52 opservacije. Indeksi su preracunati na stalnu bazu januar 2002=100.

1. Izvoz robe (ex) je izrazen u milionima dinara. Podaci o mese¢nim vrednostima izvoza robe preuzeti su iz pu-
blikacija Republickog zavoda za statistiku Srbije.

2. Uvoz robe (im) je izrazen u milionima dinara. Podaci o kretanju uvoza robe po mesecima takode su preuzeti
iz mese¢nih publikacija Republi¢kog zavoda za statistiku Srbije.

3. Stopa rasta inflacije (inf) predstavlja mese¢ni rast cena na malo, a dobijena je iz redovnih mese¢nih saopste-
nja Republickog zavoda za statistiku Srbije.

4. Indeks cena proizvodaca industrijskih proizvoda (ppi) je preuzet iz publikacija Republi¢kog zavoda za statisti-
ku Srbije.

5. Desezonirani indeks industrijske proizvodnje (iip) je mese¢ni indeks industrijske proizvodnje iz kojeg je is-
kljucen uticaj sezonskog faktora standardnom procedurom ocene sezonskih indeksa u multiplikativnom mo-
delu vremenske serije. Indeksi industrijske proizvodnje su preuzeti iz redovnih mese¢nih saopstenja Repu-
blickog zavoda za statistiku Srbije.

6. Realne bruto zarade u industriji (rwb) su izraZzene odnosom izmedu bruto zarada u industriji i cena proizvo-
daca industrijskih proizvoda. U junu 2001. godine promenjen je na¢in obra¢una prose¢nih zarada, tako da su
podaci iz prethodnog uzorackog perioda procenjeni metodom interpolacije trenda. Podaci o prose¢nim bru-
to zaradama i indeks cena proizvodaca u industriji preuzeti su iz redovnih mese¢nih pregleda Republi¢kog za-
voda za statistiku.

7. Broj zaposlenih u industriji (em) predstavlja stanje broja zaposlenih u industriji na kraju perioda. Mese¢ni po-
daci o broju zaposlenih u industriji preuzeti su iz publikacija Republi¢kog zavoda za statistiku Srbije.

8. Produktivnost u industriji (pr) je izrazena odnosom varijabli desezonirani indeks industrijske proizvodnje
(indeksi su ponderisani cenama proizvodaca u industriji) i broj zaposlenih u industriji.

9. Realni jedini¢ni troskovi rada u industriji (rulc) su izrazeni odnosom izmedu realnih bruto zarada i
produktivnosti.

10. Posmatrali smo tri razli¢ite varijable realnog deviznog kursa dinara u odnosu na evro, u zavisnosti od kori-
$¢enog deflatora (stopa rasta cena proizvodaca industrijskih proizvoda, stopa inflacije u Srbiji i stopa inflaci-
je u evro zoni). Opredelili smo se za realni devizni kurs (rer) izrazen nominalnim srednjim deviznim kursom,
koji je korigovan odnosom izmedu nivoa inflacije u evro zoni i domacih cena, iz dva razloga: (a) tako obrazo-
van realni devizni kurs je pokazao najveci stepen korelacije sa izvozom i uvozom - 89% i 83%, i (b) oko 50%
spoljnotrgovinske robne razmene odvija se sa zemljama EU, od ¢ega znacajan deo predstavljaju zemlje koje
se nalaze u zoni evra. Podaci o deviznom kursu su posmatrani na mese¢nom nivou i preuzeti su od Narodne
banke Srbije, dok su mese¢ni podaci o stopama inflacije preuzeti od Republi¢kog zavoda za statistiku Srbije i
EUROSTAT-a.

11.Stepen otvorenosti domace ekonomije (op) je varijabla koja je obrazovana odnosom vrednosti spoljnotrgo-
vinske robne razmene sa inostranstvom i bruto domaceg proizvoda, a predstavlja svojevrsnu aproksimaciju
uvoznih tarifa. Odnos izmedu stepena otvorenosti ekonomije i poveéanja tarifa je obrnuto proporcionalan.
Nize tarife povecavaju otvorenost domace privrede, $to znaci da se empirijski moze ocekivati da se smanjenje
tarifa odrazi na povecanje uvoza i na deprecijaciju realnog deviznog kursa. Varijablu kojom merimo stepen
otvorenosti domace ekonomije, uveli smo u analizu da bismo izmerili efekte liberalizacije rezima spoljno-tr-
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govinske razmene koja je otpocela decembra 2000. godine zakonskim izmenama.'” Podaci o vrednosti bruto
domaceg proizvoda se tek od skora prate na kvartalnom nivou, tako da smo dezagregirali kvartalne na mese¢-
ne podatke. Varijabla na osnovu ¢ije strukture smo dezagregirali kvartalne vrednosti bruto domaceg proizvo-
da je indeks industrijske proizvodnje. Bolja aproksimacija mese¢nih podataka bi se dobila kori§¢enjem varija-
bli koje formiraju rashodnu stranu bruto domaceg proizvoda, ali statistika ne raspolaze takvim podacima na
mesecnom nivou.

12. Fiskalni prihodi (fr), odnosno ukupni javni prihodi sastavljeni su od prihoda budzeta i prihoda fondova soci-
jalnog osiguranja i izrazeni su u teku¢im dinarima. Budu¢i da ovi prihodi obuhvataju $irok spektar poreskih
prihoda, samo su gruba aproksimacija visine fiskalnog opterecenja. Bolja aproksimacija ukupnog fiskalnog
opterecenja industrijskih proizvodaca dobila bi se, ukoliko bi se pripadaju¢i deo fiskalnih dazbina posmatrao
po jedinici fizi¢kog obima proizvodnje. Podaci o vrednosti prihoda za period od januara 2001. do decembra
2002. godine preuzeti su iz publikacija Narodne banke Srbije, a od januara 2003. do aprila 2005. godine od Mi-
nistarstva finansija. Promene u visini poreskih stopa koje su se desile u analiziranom periodu, odnosno uki-
danje, ili uvodenje poreza, u odredenoj meri su doprinele strukturnim promenama u toj vremenskoj seriji.

17 Videti: G17 Institut i ISSP (2004) za karakteristike procesa liberalizacije spoljne trgovine u Srbiji i Crnoj Gori.
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2. Trgovinska mapa Srbije

7. Uvod

Poglavlje ima za cilj da otkrije $ta su mikroeko-
nomske osnove srpske konkurentnosti. Pokusava da
utvrdi koji su konkretni proizvodi i sektori srpske
privrede uspe$ni u prodoru na svetska trzi$ta. Za iz-
bor odgovarajuce metodologije konsultovana je obi-
mna teorijska literatura i nekoliko drugih izvora.
Izabrana je ona koju je razvila organizacija Meduna-
rodni trgovinski centar (International Trade Center
- ITC) sa sedi$tem u Zenevi'. Najadekvatnija je iz ra-
zloga $to daje Zeljeni rezultat, tj. navodi sektore i pro-
izvode srpske privrede koji imaju najbolje izvozne
performanse, bez $iroke analiticke upotrebe resursa
i metodologija koje oduzimaju puno vremena, kao
$to je to slucaj sa Modelima opste ravnoteze (general
equlibrium models). ITC je meduvladina organizaci-
ja koja deluje pod pokroviteljstvom svojih mati¢nih
organizacija — Svetske trgovinske organizacije (STO)
i Ujedinjenih nacija, preko Konferencije za trgovinu
irazvoj UN (UNCTAD).

Jedna od metodologija ITC je profil analize trzista
zemalja (country market analysis profiles, skraceno pro-
fil zemlje ili country map), koja analizira spoljnotrgo-
vinski profil svake nacionalne privrede na svetu, uklju-
¢ujudiionekojenisu ¢lanice STO. Strateskoistrazivanje
trzi$ta se koristi da izmeri efektivnost performansi na-
cionalneisektorske trgovine i daidentifikuje proizvode
itrzita od prioritetnogznacajazaspoljnotrgovinskira-
zvoj.> Profil zemlje se sastoji od Sest metodoloskih sred-
stava za ocenjivanje spoljnotrgovinskog profila jedne
nacionalne privede, od kojih ¢e u ovom poglavlju biti
upotrebljena dva.

Jedno od analiti¢kih sredstava profila zemlje je
indeks spoljnotrgovinskih performansi (TPI - trade
performance index). Njime se ocenjuju i prate multi-

dimenzionalne izvozne performanse u kontekstu
konkurentnosti jedne zemlje, ukazujuéi na glavne
izvozne sektore. Drugo sredstvo je nacionalni izvo-
zni profil (NEP - national export performance), in-
deks koji ocenjuje izvozne performanse nacionalnih
privreda s obzirom na strukturu izvoza po proizvo-
dima, dinamiku svetske traznje i trendove rasta vo-
de¢ih izvoznih proizvoda.

Ova dva analiticka sredstva profila zemlje ocenju-
ju sadasnje stanje izvoznih performansi nacionalne
privrede u pitanju. Medutim, analiza sadrzi i dina-
micku komponentu, posto proucava i promene u tr-
govinskom ambijentu u poslednjih pet godina. Ona
se bazira na ranijim podacima i ne moze dati vise
podataka o sektorima i proizvodima koji mogu biti
presudni za izvoz konkretne nacionalne privrede.
Mnoge teorije ukazuju na to da se komparativne
prednosti jedne zemlje vremenom menjaju, tako da
su nacionalne privrede dinami¢ne u svojoj meduna-
rodnoj specijalizaciji’. Promena komparativne pred-
nosti je posledica promena u prirodnoj predispozici-
ji, trgovinskom rezimu, strukturi svetskog trzista
itd. Ali, metodologija koja bi mogla da precizira koji
sektori i proizvodi mogu imati presudnu ulogu u na-
rednom periodu je ogranicena: jedino se moze teo-
retisati o budu¢oj promeni traznje trgovinskog rezi-
ma i trzi$nih uslova.

Prilikom istrazivanje nije kori$¢ena samo meto-
dologija ITC, ve¢ i njihovi rezultati iz prosle godine,
u smislu da je TPI za 2005. godinu za Srbiju i Crnu
Goru izra¢unat na osnovu poslednjih raspolozivih
podataka za 2003, dok je indeks NEP izra¢unat 2005.
godine na osnovu poslednjih raspolozivih podataka
za 2003. Za analizu rezultata srpskog izvoza koristi-
¢e se indeksi za Srbiju i Crnu Goru. Aproksimacija je
prihvatljiva s obzirom na to da srpska privreda ¢ini

! Za dodatne informacije o metodologiji i rezultatima za ostale zemlje, posetite prezentaciju Medunarodnog trgovinskog centra na adresi: www.intracen.org.

Ova analiza nudi i mnoga druga oruda i primene za drzave i preduzeca.

? International Trade Center, ,Country Market Analysis Profiles - User Guide, Zeneva, april 2003, str. 1.
* Videti: Stephen Redding, ,,The Dynamics of International Specialization’, Center for Economic Policy Research, London, studija br. 2287.
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oko 92-95% privrede Srbije i Crne Gore. ITC nije
imao direktan izvor podataka o izvozu za Srbiju i
Crnu Goru, zato $to Srbija nije njegova ¢lanica. Kori-
$¢en je metod statistickih podataka zemalja partne-
ra (mirror statistics), $to znaci da su se stru¢njaci ITC
u izra¢unavanju srpskog izvoza oslanjali na podatke
o uvozu dobijenih od drzava koje su spoljnotrgovin-
ski partneri Srbije. Podaci ITC kori$¢eni za izracu-
navanje indeksa za Srbiju i Crnu Goru uporedeni su
sa podacima iz zvani¢nih srpskih izvora, uz komen-
tare o prihvatljivosti rezultata.

narodne trgovine inicirane od strane poslovnih eko-
nomista’.

U ovom poglavlju analiziraju se rezultati koje je
ITC dobio primenom naznacene metodologije za pe-
togodi$nji period od 1999. do 2003. godine u Srbiji i
Crnoj Gori. Koris¢eni su statisticki podaci iz 2003.
godine, u statickim indikatorima, i podaci iz perioda
od 1999. do 2003. godine za dinamicku analizu. ITC
je izra¢unao pokazatelje i kompozitne rangove za 13
posmatranih sektora privrede Srbije i Crne Gore, kao

e Apsolutna promena u udelu na svetskom trzistu Tekudi indeks Indeks promene
% poena p.a. Rang Rang Rang

Sveza hrana 0,0014% 59 77 9
Prehrambeni proizvodi 0,0109% 24 77 14
Proizvodi od drveta 0,0004% 59 63 35
Tekstil 0,0017% 40 73 20
Hemijski proizvodi 0,0021% 34 64 64
Proizvodi od koze 0,0114% 20 56 28
Primarna proizvodnja 0,0073% 30 59 72
Neelektri¢ne masine 0,0012% 42 43 44
Elektronske komponente 0,0007% 48 56 81
Transportna sredstva -0,0008% 72 44 11
Odeca 0,0045% 31 57 37
Ostala proizvodnja 0,0029% 43 73 80
Minerali 0,0021% 70 84 1

Tabela 1. Pokazatelji indeksa spoljnotrgovinskih performansi za Srbiju i Crnu Goru (Yugoslavia, Fed. Rep.) za 2003. i period 1999-2003.

Izvor: Medunarodni trgovinski centar (ITC) prema izra¢unavanjima baziranim na COMTRADE bazi podataka Odeljenja za statistiku UN.

8. Sektori koji dominiraju
u izvozu privrede Srbije

Da bismo ocenili koji sektori imaju znac¢ajnu ulo-
gu u izvozu Srbije, koristimo metodoloski alat Medu-
narodnog trgovinskog centra (ITC) pod nazivom in-
deks spoljnotrgovinskih performansi (trade perfor-
mance index — TPI). Pomocu njega se izra¢unava ste-
pen konkurentnosti i izvozne diverzifikovanosti tako
§to se porede rezultati sa drugim posmatranim naci-
onalnim privredama*. Metodologija indeksa spoljno-
trgovinskih performansi detaljno je izlozena u dodat-
ku 1 ovog poglavlja. Predstavlja vid strateskih trzisnih
analiza, a sve ve¢i broj klasi¢nih, trgovinskih ekono-
mista svoju kvantitativhu analizu usmerava upravo
ka mikroteorijama, koje predstavljaju teorije medu-

§to su apsolutna promena svetskog trzisnog udela
(absolute change of the world market share), tekuci in-
deks (current index) i indeks promene (change index).
Dobijeni rezultati su prikazani u tabeli 1.

Podaci u prvoj koloni tabele pokazuju za koliko se
promenio udeo svakog pojedina¢nog izvoznog sekto-
ra privrede Srbije na svetskom trzistu. Prvo $to moze-
mo zapaziti je da su svi sektori osim sektora transpor-
tnih sredstava povecali svoj udeo na svetskom trzistu.
Najvece povecanje je zabelezeno kod sektora proizvo-
da od kozZe, 0,114% poena. Godine 2003. zauzimao
je 20. mesto, kada se rangira prema rastu uces¢a na
svetskom trzistu posmatranih sektora. I prema analizi
koju je ITC obavio sa podacima iz 2002. sektor proizo-
da od koze je pokazivao znacajne izvozne performan-
se. Uopéte, stanje izvozne konkurentnosti se poboljsa-

* International Trade Center, ,,The Trade Performance Index. Background Paper*, Zeneva, april 2000, str. 3.
® Primer: James R. Markusen and Anthony J. Venables, ,,A Multi-country Approach to Factor-proportions Trade and Trade Costs®, National Bureau of
Economic Research, NBER Working Paper Series, Working Paper 11051, Internet, 15.10.2005, http://www.nber.org/papers/w11051.
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Grafikon 1. Rezultati indeksa trgovinskih performansi Srbije i Crne Gore za 2003. godinu. Izvor: International Trade Center.

lo prema analizi podataka u periodu od 1999. do 2003.
godine. Samo jedan sektor belezi smanjenje udela na
svetskom trzi$tu, iz razloga $to su iz analize isklju¢ene
godine kada je trgovina bila pogodenja vojnim opera-
cijama i politickim sankcijama. Odmah za sektorom
proizvoda od koZe po izvoznim performansama u pri-
vredi Srbije istice se sektor prehrane, najbolje plasiran
u analizi koja je koristila podatke iz 2002. godine.

U drugoj koloni tabele prikazani su i rangovi sek-
tora po teku¢em indeksu, $to nam govori o tekucoj
medunarodnoj konkurentnosti i izvoznim perfor-
mansama posmatranog sektora privrede Srbije u po-
redenju sa istovrsnim sektorima svih 189 posmatra-
nih nacionalnih privreda u svetu u okviru ove anali-
ze. Na$ najbolje plasirani sektor po podacima iz 2003.
godine je sektor neelektri¢nih masina, koji je zauzeo
43. mesto prema konkurentnosti u poredenju sa sek-
torima neelektri¢nih masina ostalih 188 posmatranih
nacionalnih privreda.

Trec¢a kolona pokazuje podatke o vrednostima
rangova sektora privrede Srbije po indeksu promene
koji je izra¢unat za period 1999-2003. godine. Govo-
re o medunarodnoj konkurentnosti i izvoznim per-
formansama pomatranih sektora u duzem vremen-

skom periodu. Prema ovim pokazateljima najbolje
rezultate pokazao je sektor minerala koji, prema ana-
lizi u duzem vremenskom periodu, ostvaruje rang 1
medu sektorima minerala svih 189 posmatranih na-
cionalnih privreda. Ovako dobre performanse u vezi
su sa naglim porastom izvoza aluminijuma.

Podaci iz tabele mogu se prikazati i u obliku grafi-
kona u kojem su sektori poredani po opadajucoj vred-
nosti ukupnog izvoza ostvarenog 2003. godine, a ne
po op$tem nivou konkurentnosti. Prvi horizontalni
stubi¢ pokazuje rang prema tekuéem indeksu, dok
drugi horizontalni stubi¢ pokazuje promenu udela na
svetskom trzistu, a rang koji je u vezi sa indeksom
promene dat je u zagradi.

Prvi sektor po uces¢u u vrednosti izvoza Srbije za
2003. godinu je bio sektor osnovne proizodnje, ali je
on zauzimao tek 59. mesto u svetu po konkurentnosti
mereno teku¢im indeksom, odnosno 72. mesto me-
reno indeksom promene. Mozemo zakljuditi da su
najbolje plasirani sektori u izvozu Srbije, prema me-
dunarodnoj konkurentnosti za podatke iz 2003, a
prema analizi ITC iz 2005. godine, bili sektor neelek-
tri¢nih masina, sektor transportnih sredstava i sektor
koznih proizvoda. Detaljne podatke njihove analize
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\"(’ Non-electronic machinery Transport equipment Leather products
& YUGOSLAVIA
Value Rank (107)** Value Rank (97)** Value Rank (84)**
G1 |Value of exports ($ 000) 119'439 56'807 103'516
G2 |Trend of exports (99-03) p.a. 29% 19 10% 63 40% 16
G3 |Share in national export 5% 2% 4%
General profile | G4 |Share in national import 14% 8% 3%
G5 |Average annual change in per capita exports 13% 31 -3% 81 19% 6
G6 |Relative unit value (world average = 1) 1.5 0.7 3.1
G7 |Average annual change in relative unit value 2% “10% 12%
pP1 |Value of net exports ($ 000) -697'719 64 414700 54 51715 64
P2 |Per capita exports ($/inhabitant) 11.2 73 5.3 81 9.7 46
Position in P3 |Share in world market 0.02% 58 0.01% 69 0.11% 47
2003 for P4a |Product diversification (N° of equivalent products) 52 18 14 5 6 33
Current Index |'pgp [Product spread (concentration) 24 15 30
P5a |Market diversification (N° of equivalent markets) 12 20 11 12 2 73
P5b |Market spread (concentration) 48 39 64
Relative change of world market share (% p.a.) 5.07% 25.36% 12.72%
[Competitiveness effect p.a. 4.92% 24 1.30% 47 5.73% 11
c1 Sources ilnitial geographic specialisation p.a. 4.57% 25 10.71% 14 3.80% 21
!Initial product specialisation p.a. 4.30% 18 19.58% 7 0.44% 36
Change 1999- {Adaptation p.a. -8.72% 99 -6.22% 83 2.75% 10
2003 for €2 [Trend of import coverage by exports 12% 96 8% 78 1% 22
Change index "3 [Matching with dynamics of world demand 64 7 61
C4a |Change in product diversification (N° of equv. 18 16 43
C4b |Change in product spread (concentration) 17 15 43
C5a |Change in market diversification (N° of equv. markets) 75 9 64
C5b |Change in market spread (concentration) 75 9 63
Ineli s A |Absolute change of world market share (% points p.a.) 0.0012% 42 0.0008% 72 0.0114% 20
included in P |Current Index 43 44 56
chart ¢ |change Index 44 11 28

Tabela 2. Rezultati indeksa trgovinskih performansi za najbolje rangirane sektore u izvozu Srbije 2003. godine.Izvor: International Trade Center.

od strane ITC, po pojedina¢nim indikatorima, prika-
zujemo u sledecoj tabeli. Rezultati za ostale sektore
mogu se naci u dodatku 2.

Jedan od indikatora koji obuhvataju oba indeksa
§to sacinjavaju alat TPI, a koji je izuzetno vazan u
analizi konkurentnosti, jeste promena u udelu na
svetskom trzistu (change in world market share). Re-
zultati za svaki analizirani sektor su prikazani u tabe-
li u liniji C1, u relativnom smislu za posmatrani peri-
od, i to opsti rezutat promene u svetskom trzi$nom
udelu i njegovi izvori. Na taj na¢in mozemo utvrditi
dali je povecanje svetskog trzisnog udela uzrokovano
porastom konkurentnosti posmatranog sektora (com-
petitiveness effect) ili se ono pripisuje pocetnoj geo-
grafskoj specijalizaciji (initial geographic specialisati-
on), pocetnoj proizvodnoj specijalizaciji (initial pro-
duct specialisation) ili prilagodavanju sektora uslovi-
ma traznje na svetskom trzistu (adoption). Pocetna
geografska specijalizacija zemlje nam govori koliko
odredeni geografski polozaj utice na prednost koju
ostvaruje u trgovinskim tokovima sa odredenim par-
tnerima, dok pocetna proizvodna specijalizacija po-
kazuje koji su sektori u kojima zemlja ima tradiciju u
proizvodnyji ili koristi specijalne pogodnosti. Prilago-
davanje drzave traznji na svetskom trzi$tu uti¢e na

njene spoljnotrgovinske performanse tj. na to koliko
je spremna da se brzo i potpuno prilagodi zahtevima
potro$aca na svetskom trzistu.

Sabiranjem svih ovih izvora dobija se ukupni po-
datak o promeni trzi$nog udela i radi se o povecanju
kada je pozitivan ili o smanjenju kada je negativan.
Dekompozicija promene svetskog trziSnog udela radi
se primenom metode konstantnog trzi$nog udela
(constant market share analysis)®.

Konkretno, kod sektora neelektricnih masina u
periodu 1999-2003. godine ostvareno je relativno
ukupno povecanje svetskog trzisnog udela od 5,07%
prose¢no godisnje, skoro u potpunosti zahvaljujuci
porastu konkurentnosti kao jednom od izvora. Inici-
jalna geografska i proizvodna specijalizacija bila je
dobra osnova, ali prilagodavanje traznji na svetskom
trzi$tu je imalo negativan rezultat, $to je umnogome
ponistilo efekte dobre specijalizacije.

Iz ovog razloga moramo ista¢i da je na odredenom
stepenu privrednog razvoja na kojem se danas nesum-
njivo nalazi i privreda Srbije, diverzifikacija - a ne ini-
cijalna specijalizacija, osnovni izvor rasta izvoza i pri-
vrednog rasta nacionalne privrede uopste.

¢ Zavie informacija o analizi konstantnog trzi$nog uce$c¢a pogledajte: Mladen Kovacevi¢, ,Medunarodna trgovina“, Ekonomski fakultet, Beograd, str. 250.
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U literaturi se dugo mislilo da sa razvojem nacio-
nalne privrede dolazi do sve veée sektorske diverzifi-
kacije njenog izvoza, ali najnovija istrazivanja’ poka-
zuju da na odredenom nivou per capita dohotka po-
sle diverzifikacije po¢inje ponovo sektorska koncen-
tracija, tako da ona u odnosu na per capita dohodak
za jednu nacionalnu privredu prati tok u obliku lati-
ni¢nog slova U. To zna¢i da posle odredenog nivoa
dolazi do opadanja broja sektora koji uéestvuju u
izvozu jedne nacionalne privrede.

U ITC analizi specijalizacija jedne nacionalne pri-
vrede se odreduje primenom indeksa otkrivenih kon-
kurentnih prednosti (revealed comparative advantage)
po formuli Balasa (Balassa) koja stavlja u odnos udeo
posmatranog sektora u nacionalnom izvozu u odnosu
na udeo posmatranog sektora u svetskom izvozu. Re-
zultatiza 2003. godinu za 13 posmatranih sektora uslu-
¢aju Srbije su prikazani u tabeli 3.

Prema indeksu specijalizacije, svi sektori koji ima-
ju vrednost indeksa otkrivenih konkurentnih pred-
nosti iznad 1 su sektori koji su znacajni u izvozu i,
pretpostavlja se, konkurentni. Najve¢u vrednost ovog
indeksa za Srbiju u 2003. godini belezi sektor bazi¢ne
proizvodnje. Analiza specijalizacije ITC ide i korak
dalje i sve sektore rangira u odnosu na istovrsne sek-
tore svih ostalih posmatranih nacionalnih privreda.
Tako je sektor bazi¢ne proizvodnje Srbije 14. po spe-
cijalizaciji u okviru 189 posmatranih nacionalnih pri-
vreda. Ali, primetimo da upravo sektor neelektri¢nih
masina ima vrednost indeksa specijalizacije ispod 1, a
on se prema analizi ITC pokazao najkonkurentnijim
sektorom u izvozu Srbije prema podacima iz 2003.
godine. To je konzistentno s tezom da primarni izvor
rasta izvoza (a time i rasta nacionalne pirvrede) na
sada$njem stupnju razvoja nije specijalizacija, nego
pre svega diverzifikacija.®

Podaci dati u tabeli mogu se predstaviti i grafi¢ki.

Da zaklju¢imo, na osnovu analize primenom ITC
alata indeksa spoljnotrgovinskih performansi za peri-
od 1999-2003. godine, najkonkurentniji sektori u
izvozu privrede Srbije su sektor neelektri¢nih masina,
zatim transportnih sredstava, proizvoda od koze, ali i
sektori sveze hrane i prehrambenih proizvoda. Mora-
mo konstatovati da su ovo sektori koji sadrze proi-
zvode nize faze prerade, tj. proizvode sa niskom, no-
vododatom vrednos$¢u. Ovo govori o niskom nivou
opste privredne razvijenosti Srbije.

SEKTOR Rang RCA
Bazi¢na proizvodnja 14 3,33
Kozni proizvodi 19 3,27
Hemijski proizvodi 22 1,16
Prehrambena industrija 28 3,69
Proizvodi od drveta 42 1,65
Neelektri¢ne masine 42 0,51
Odeca 49 2,12
Ostala proizvodnja 50 0,71
Elektronske komponente 61 0,27
Transportna sredstva 61 0,19
Tekstil 79 0,50
SveZa hrana 105 1,41
Minerali 105 0,41

Tabela 3. Indeks specijalizacije za Srbiju i Crnu Goru u 2003. go-
dini. Izvor: International Trade Center. Kalkulacije zasnovane na
COMTRADE UNSD.

Moramo biti obazrivi kada isticemo znadajne
sektore u izvozu Srbije, jer neki, iako su se istakli u
izvozu, trenutno beleze apsolutni pad svetskog tr-
Zisnog uce$ca, primerice sektor transportnih sred-
stava. Takode, plasman mnogih sektora na listi naj-
konkurentnijih zavisi od trgovinskog rezima, a on
¢e se znacajno menjati u buduénosti. Relativni po-
rast trzi$nog uce$éa koji je ovde zabelezen kod broj-
nih sektora je u ovim godinama i posledica niske
statisticke baze, zbog malog izvoza koji je Srbija
imala do 2000. godine.

9. lIzvozno orjentisani
proizvodi srpske privrede

Zbog toga §to je u nedavnoj proslosti Srbija i Crna
Gora bila isklju¢ena iz svetske privrede i medunarod-
nih trgovinskih organizacija, podaci o njenoj spoljno-
trgovinskoj razmeni nisu najta¢nije dostavljani. U
pojedinim godinama nisu kori$¢eni nasi statisticki
podaci za izra¢unavanje indeksa, ve¢ se do podataka
o0 izvozu dolazilo sabiranjem uvoza kod spoljnotrgo-
vinskih partnera (mirror statistics). Posto se analizira
189 privreda, mala je verovatnoc¢a da je propusten
neki trgovinski partner Srbije.

Podaci i rezultati analize ITC za Srbiju i Crnu
Goru kori$¢eni su u cilju razmatranja konkurentno-
sti privrede Srbije. Ova aproksimacija je dopustena
jer privreda Srbije obuhvata 92-95% ekonomske ak-

7 Jean Imbs and Romain Wacziarg, ,,Stages of Diversification’, American Economic Review, mart 2003, str. 63-86.
8 Videti: Jean Imbs and Romain Wacziarg, ,Stages of Diversification, American Economic Review, mart 2003, str. 63-86.

Trgovinska mapa Srbije



Konkurentnost privrede Srbije 2006: Dijagnoza rasta

Basic

Leather products

CH

Pr d food

N, . . b

onic Y

Wood products

Cl

Transport

Electronic

Textiles

Minerals

l l l
l l l
l l l
l l l
l l l
l l l
l l l
l l l
l l l
l l l
l l l
l l l
[ [ [

Fresh food

l
l
l
l
l
l
l
l
l
l
l
l
[

Grafikon 2. Indeks specializacije za Srbiju i Crnu Goru prema podacima iz 2003. godine. Izvor: International Trade Center.

Sektor usluga |zvoz Uvoz Saldo
1. Turisticke usluge 227 182 45
2. Saobracajne usluge 271 332 -61
2.1.Vazdusni saobracaj 52 27 25
2.2. Drumski saobracaj 81 66 15
2.3. Zeleznicki saobracaj 31 28 3
2.4. Recni saobracaj 14 14 0
2.5. Pomorski saobracaj 0 21 -21
2.6.Ostalo 93 175 -82
3. Komunikacione usluge 69 27 42
4. Investicioni radovi 97 75 22
5. Usluge osiguranja 12 25 -13
6. Finansijske usluge 3 32 -29
7. Trgovinske usluge 96 76 20
8. Operativni zakup 1 35 -34
9. Autorska prava i licence 3 40 -37
LWJ(;)‘.UPgoesIovne i profesionalne 174 231 57
11. Li¢ne i kulturne usluge 40 40 0
12. Drzavne usluge 15 37 -22
13. Ostale usluge 10 14 -4
Nerasporedeno 167 - 167
UKUPNO 1.188 1.146 42

Tabela 4. Medunarodna trgovina uslugama Srbije u periodu janu-
ar-septembar 2005. godine, u milionima americkih dolara. Izvor:
Podaci Narodne banke Srbije.

tivnosti Srbije i Crne Gore, u zavisnosti od primenje-
nih merila. Medutim, ostaje problem uklju¢ivanja
podataka za Kosovo u ovu analizu, bududi da stati-
stika u Srbiji od 1999. godine ne raspolaze podacima
o trgovini Kosova, a u indirektnom metodu procene
trgovinskih tokova Srbije i Crne Gore podaci za ovo
podrucje su kod nekih partnera uklju¢eni a kod ne-
kih nisu, $to utice na sliku konkurentnosti Srbije. Ali
taj uticaj nije znacajan i preovladuju¢i. Ono $to je
loge je $to podaci o trgovini Srbije sa carinskim teri-
torijama Crne Gore i Kosova nisu uéli u analizu bu-
duci da se vode kao podaci o internoj trgovini, ali
treba imati na umu da su ove dve teritorije znacajna
»izvozna” trzista Srbije.

Podaci o spoljnotrgovinskoj razmeni Srbije i Crne
Gore su 1999, pai2000. godine, bili pod velikim uti-
cajem politickih nestabilnosti i nisu kompletno re-
prezentativni. Aliimaju¢iuvidu da su intervalni po-
kazatelji ukljucivali podatke i 2001-2002. i 2003. go-
dine, moZzemo konstatovati da preovladuju repre-
zentativni podaci u analizi.

Takode, moramo imati u vidu da za ve¢inu nacio-
nalnih privreda analizirano 14 robnih sektora, dok
je za Srbiju i Crnu Goru analiziran jedan sektor ma-
nje, odnosno analiza nije obuhvatila sektor informa-
cionih tehnologija i ku¢ne elektronike. Ovaj sektor je
tek u razvoju u privredi Srbije i sigurno ne ostvaruje
jasnije pokazatelje konkurentnosti, tako da njegovo
isklju¢ivanje nije uticalo na prihvatljivost rezultata
ITC analize.
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PROIZVOD Vodeca trzista
Mesto —
HS sifra Naziv Prvo trziste Drugo trziste
1. 7601 Sirovi aluminijum Italija Greka
2. 0811 Smrznuto voce i orasi Nemacka Francuska
3. 4011 Nove spoljne pneumatske gume Francuska Velika Britanija
4. 1701 Secer Italija Nemacka

Tabela 5. Vodeca izvozna trzista za ,Sampionske” proizvode izvoza Srbije.

Postoje miSljenja da konkurentska snaga privrede
Srbije lezi u uslugama, a ITC analiza razmatra samo
robne sektore. Istina je da usluge jo$ nisu dominan-
tan sektor u generisanju drustvenog proizvoda u Sr-
biji, jer su 2000. godine ucestvovale sa 38,6% u drus-
tvenom proizvodu Srbije, za razliku od nekih razvi-
jenih drzava, u kojima usluge udestvuju sa preko
60% u stvaranju drustvenog proizvoda. Medutim,
usluge su znacajan izvor zapo$ljavanja u privredi Sr-
bije, jer je 2000. godine oko 55% od ukupnog broja
zaposlenih u Srbiji radilo u sektoru usluga’. Srbija
ostvaruje i znacajan izvoz usluga i bilans razmene
usluga joj je pozitivan. Esencijalne su one koje Srbija
pruza kao tranzitna zemlja.

Uz ove podatke, ta¢no je i da roba jo§ uvek ostaje
dominantni proizvod u medunarodnoj trgovini, jer
¢ini oko 80% ukupnog svetskog izvoza. Iako mnoge
organizacije, kao $to su Ujedinjene nacije ili OECD,
rade na prikupljanju, sredivanju i publikovanju stati-
stike o trgovini uslugama, jo$ uvek ne postoje jasni
sistemi pronalaZenja ta¢nih podataka o uslugama,
vel se statistika medunarodnih usluga izvodi iz pla-
¢anja koje se za njih beleze u platnom bilansu. Zbog
toga mnoge organizacije izostavljaju usluge iz svoje
analize konkurentnosti, $to ¢e i nama ovom prili-
kom biti dopusteno.

Na osnovu svega izloZenog u ovom segmentu,
mozemo konstatovati da su rezultati analize izvozne
konkurentnosti Srbije koju je sproveo Medunarodni
trgovinski centar prihvatljivi. Sve ranije napomene
¢emo imati u vidu kada budemo razmatrali rezulta-
teiu slucaju predloga politika za poboljsanje konku-
rentnosti Srbije.

Nakon odredivanja osnovnih sektora privrede Sr-
bije, treba odrediti koji proizvodi dominiraju srp-
skim izvozom. Za to ¢emo u ovom poglavlju koristi-
ti jedno od analitickih sredstava ITC, nacionalni
izvozni profil - NEP indeks. NEP indeks daje pre-
gled izvoznih performansi posmatrane nacionalne

privrede po proizvodima, dinamike svetske traznje i
trendova rasta njenih klju¢nih izvoznih proizvoda.
On predstavlja najuspesnije izvozne proizvode jedne
nacionalne privrede, kako u statickom, tako i u di-
namickom smislu. Ukratko, indeks NEP ukazuje na
najuspesniji izvozni proizvod posmatrane nacional-
ne privrede, njegovu poziciju na trzistu (poredeci ga
sa slicnim proizvodima na svetskom trzistu) i stepen
diverzifikacije proizvoda. (Za detaljnije informacije
o metodologiji, pogledajte Prilog 1, deo B koji se od-
nosi na NEP))

Indeks NEP za Srbiju i Crnu Goru je za 2005. go-
dinu izra¢unat na osnovu poslednjih dostupnih po-
dataka za 2003. godinu i na osnovu podataka za pe-
riod 1999-2003. Za analizu strukture srpskog izvoza
po proizvodima upotrebljeni su rezultati analize za
Srbiju i Crnu Goru, kao §to je u¢injeno i kod rezulta-
ta za TPIL Rezultati za period 1999-2003, u smislu
staticke analize, pokazuju da 20 najuspesnijih srp-
skih izvoznih proizvoda mogu biti podeljeni u cetiri
kategorije.

1. Medu proizvode ,,zvezde® (star products) srpskog
izvoza spadaju: proizvodi od aluminijuma (ozna-
ka 7601 i 7606 Harmonizovanog sistema), smr-
znuto voce i orasi (HS 0811, pre svega maline),
pneumatske gume (HS 4011), obuca (HS 6403),
polimeri etilena (HS 3901), proizvodi od gvozda -
presvuceni limovi i otpad (HS 7210 i 7204), ¢ara-
pe i hulahopke (HS 6115) i Zenska odela (HS
6204);

2. Proizvodi u ranoj fazi razvoja u srpskom izvozu
su lekovi (HS 3004) i delovi i pribor za motorna
vozila (HS 8708);

3. Ne postoje proizvodi koji bi se mogli klasifikovati
kao ,,puzevi® (snails);

4. Tradicionalni proizvodi srpskog izvoza uklju¢u-
ju: proizvode od gvozda - limovi (HS 72081 7209),

° Jelena Kozomara, ,,Expected Effects of WTO and EU Accession to the Service Sector in Serbia and Policy Recommendations", izvestaj, SCEPP,

Beograd, septembar 2003, str. 38.
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Source: ITC calculations based on COMTRADE statistics.

Grafikon 3. Staticki portfolio Srbije i Crne Gore za period 1999-2003. godine. Izvor: Obrac¢un ITC zasnovan na statistici COMTRADE.
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Grafikon 4. Dinamicki portfolio Srbije i Crne Gore, 1999-2003. Izvor: Obra¢un ITC na bazi statistike COMTRADE.
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Secer (HS 1701), sirovo drvo (HS 4407), kukuruz
(HS 1005), bakar (HS 7409), gradevinski materijal
(HS 3918) i muska odela (HS 6203).

Svi ovi proizvodi su predstavljeni na grafikonu 3.
Grupe proizvoda su podeljene po kvadrantima, a li-
nije koje ih dele oznacavaju rast svetske trgovine i
udeo na svetskom trzi$tu za sve izvozne proizvode
Srbije i Crne Gore. Veli¢ina balon¢ic¢a koji predstav-
ljaju proizvode odgovara vrednosti izvoza za kon-
kretan proizvod. Kako se moze videti, proizvodi ko-
ji dominiraju u sr-pskom izvozu su, pre svega, pri-
marni proizvodi nizih faza prerade i male dodate
vrednosti. To je nepovoljna struktura izvoza. Udeo
celokupnog srpskog izvoza na svetskom trzistu u
2003. godini je iznosio niskih 0,03%, $to je ispod pri-
vrednog potencijala Srbije. Svi gore pobrojani proi-
zvodi daju jasnu sliku o performansama srpske pri-
vrede po proizvodima, $to odgovara sektorima koji
su izdvojeni primenom TPI indeksa (npr. osnovna
preradivacka industrija, kozarska industrija i sli¢no).
Ako posmatramo vodeca izvozna trzista za srpske
»Sampionske® proizvode (champion products), vide-
¢emo da su to trzista zemalja ¢lanica Evropske unije,
pre svega Nemacke, Italije i Francuske.

Static¢ki rezultati indeksa NEP za Srbiju i Crnu
Goru za period 1999-2003. godine su predstavljeni u
grafikonu 3.

Indeks NEP ima i svoju dinami¢ku dimenziju.
Razlika u odnosu na staticki model tice se primene
povecanja udela Srbije i Crne Gore na svetskom trzi-
$tu u periodu 1999-2003. kao jedne od determinan-
ti (horizontalna osa), umesto udela Srbije i Crne
Gore na svetskom trzistu za isti period, koji se kori-
sti u statickom modelu. U ovoj analizi upotrebili
smo dve dimenzije: izvozne performanse proizvoda
i performanse trzista na svetskom nivou, kako bismo
klasifikovali stanje konkurentnosti nacionalne pri-
vrede na svetskim trzi$tima, iz Cega se moze izvesti
slede¢a matrica. Svi proizvodi su podeljeni u Cetiri
kategorije.

Kao i kod staticke analize, rezultati su predstav-
ljeni na sli¢cnom grafikonu, ali jedna od linija podele

u ovom slu¢aju je dinamika rasta udela na svetskom
trzistu. Kod srpskog izvoza, situacija je sledeca:

1. Proizvodi ,,$ampioni*, koji su pobednici na rastu-
¢im trzistima i koji se mogu videti u prvom kva-
drantu (gore desno) na grafikonu 4, su proizvodi
od aluminijuma (HS 7601 i 7606), smrznuto voce
i orasi (HS 0811), proizvodi od gvozda (HS 7208 i
7210), pneumatske gume (HS 4011), polimeri eti-
lena (HS 3901), obuca (HS 6403), kukuruz (HS
1005) i sedista (HS 9401). Aktivnosti na spoljnotr-
govinskoj promociji bi trebalo da budu usmerene
na ovu grupu proizvoda u cilju prosirenja kapaci-
teta ponude.

2. Proizvodi koji zaostaju su oni koje mozemo opi-
sati kao gubitnike na rastu¢im trzi$tima. Oni se
mogu videti u drugom kvadrantu (gore levo) na
grafikonu 2. To su lekovi (HS 3004). Ovi proizvo-
di imaju ogroman izvozni potencijal, ali pate od
ogranicenja koje treba utvrditi i eliminisati kroz
spoljnotrgovinsku promociju.

3. Opadaju¢i sektori koje ¢ine proizvodi gubitnici
na opadaju¢im trzi$tima imaju najlosije izvozne
performanse u srpskoj privredi. Ti proizvodi zau-
zimaju tre¢i kvadrant (dole levo) na grafikonu 2, i
uklju¢uju drvo u primarnom obliku (HS 4407).
Spoljnotrgovinska promocija ovih proizvoda nije
vredna truda.

4. U Cetvrtom kvadrantu na grafikonu 2 (dole de-
sno) mozemo videti pobedni¢ke proizvode koji
ucestvuju na opadajué¢im trzi$tima. Tu spadaju
$ecer (HS 1701), bakar (HS 7409), gradevinski
materijal (HS 3918) i muska odela (HS 6203).
Spoljnotrgovinska promocija ovih proizvoda tre-
ba da bude u obliku marketinskih strategija ruko-
vodenih tehnoloskim inovacijama.

Kao proizvede sa najboljim performansama u
srpskom izvozu mozemo izdvojiti proizvode od va-
ljanog aluminijuma, smrznuto voce, proizvode od
gvozda, gume i kukuruz. Opéti zakljucak je da su svi
izvozni proizvodi Srbije proizvodi niske faze prera-
de, tako da bi u buduénosti trebalo raditi na podiza-

PROIZVODI
Gubitnici Dobitnici
TRIETA Rastuca Gubitnici na rastuc¢im trzistima (proizvodi koji zaostaju) | Pobednici na rastu¢im trzistima (Sampioni)
Opadajuca | Gubitnici na opadajucim trzistima Pobednici na opadajucim trzistima

Matrica 1: Klasifikacija proizvoda i trziSta prema izvoznim performansama.
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SEKTORI (TPI) PROIZVODI (NEP)
PRIVREDA
L. - Indeks promene - . L -
Tekudi indeks (stati¢an) i . Zvezde (statican) Sampioni (dinamican)
(dinamiéan)
Neelektri¢cne masine (43), ) .
o ) ) . . Ulja dobijena od nafte,
saobracajna sredstva (44), | Minerali (1), sveza hrana Hulahopke i Zenske T )
. i j ) ) L B} . toplo valjani pljosnati
SRBIJA proizvodi od koze (56) i (9) i saobracajna sredstva Carape, smrznuto voce i ) ) L
) proizvodi od gvozda i
elektronske komponente | (11) orasi, pneumatske gume N
sedista
(56)
Proizvodi od drveta (6), - ) .. ' - N
Saobracajna sredstva (5), | Deloviza masine, Lekovi, elektri¢na energija
elektronske komponente o ) ) N
SLOVENUA ) o ) elektronske komponente | elektromehanicki aparati i elektromehanicke
(11) i hemijski proizvodi ) ) ) ) o .
a4 (21) i tekstil (25) i aparati za domacinstvo. masine
Neelektricne masine (29), Proizvodi od koze (12), IT Instrumenti za
HRVATSKA proizvodi od koze (40) i IT | ipotrosacka elektronika automatsku regulacijuy, Naftni gasovi, sedista,
i potrosacka elektronika (15) i neelektricne masine | dzemperi, puloveri itd,, dzemperi i puloveri
(42) @mn sedista
) ) . Sveza hrana (5), proizvodi . . )
Proizvodi od koZe (45), o ) Elektri¢na energija, otpaci
BOSNA | ) ) | oddrveta (8) i proizvodi o L B ) o
proizvodi od drveta (48) i . R Obuca, sirovi aluminijum ili ostaci od gvozda i
HERCEGOVINA ) prehrambene industrije L .
odeca (67) celika, sedista
)
. Saobracajna sredstva (35), B
Osnovna preradivacka ) : Bezalkoholna pica, 5
) . ) proizvodi prehrambene ) o Bezalkoholna pica, naftna
MAKEDONIJA industrija (44), odeca (46) | . B o | zenske bluze i Zzenska o )
o ) . industrije (37) i proizvodi ulja i legure gvozda
i proizvodi od koze (50) } odela
od koze (51)
L ITi potrosacka - -
Saobracajna sredstva (8), ) ) ) Elektri¢na energija,
) : elektronika (4), proizvodi L ) L
- proizvodi od drveta (8) ) Televizijske kamere, klima | televizijske kamere,
CESKA ) s od drveta (14) i osnovna o B N .
i osnovna preradivacka L B uredaji i TV prijemnici elektri¢na oprema za
) N preradivacka industrija e
industrija (10) (19 osvetljenje/ signalizaciju
Tekstil (3), neelektri¢ne
Odeca (8), sveza hrana masine (4) IT i potrosacka | Video-rekorderi, Televizijske kamere, TV
MABDARSKA (9) IT i potrosacka elektronika (11) razna televizijske kamere i TV prijemnici i ulja dobijena
elektronika (11) preradivacka industrija prijemnici od nafte
(1m

Tabela 6. Sektori i proizvodi koji dominiraju u izvozu posmatranih nacionalnih privreda.

Izvor: ITC analiza TPI i NEP indeksa za odnosne nacionalne privrede.
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nju njihovog nivoa dodate vrednosti. Za to nisu do-
voljne iskljucivo strategije za spoljnotrgovinsku pro-
mociju, ve¢ bi trebalo primeniti i neke od strategija
za porast i restrukturiranje izvoza. Ove politike i nji-
hov uticaj na diverzifikaciju proizvoda u izvozu ¢e
biti razmatrani u narednim odeljcima.

Prihvatljivost rezultata

Prepreke pomenute u odeljku u kojem su analizi-
rani izvozni sektori srpske privrede, vaze i za anali-
zu izvoznih proizvoda. Uz sva ogranicenja, rezultati
analize ITC se mogu prihvatiti kao validni.

Gore predstavljeni rezultati i zakljucci koji proizi-
laze iz metoda ITC su bazirani na ranijim podacima
i, §to je jo§ vaznije, na ve¢ postoje¢em skupu sektora
i proizvoda svake posmatrane zemlje. Analiza ITC
ne kaZe ni$ta o uvodenju novih proizvoda ili tehno-
logija koji se mogu pokazati odrzivim na izvoznom
trzi$tu. U tom smislu, vazno je ista¢i nezamenjivu
ulogu preduzetnika. Preduzetni¢ka dalekovidost
moze da ukaZe na proizvode koji nisu ni u gornjem
desnom, prvom kvadrantu (,,$ampioni“), ni na gra-
fikonu uopste. U tom smislu, prethodno primenjena
metodologija grafikona ITC moze u najboljem sluca-
ju biti korisna i neobavezujuca informacija za predu-
zetnike u njihovom procesu razmene informacija i
saznanja sa onima koji su zaduZeni za osmisljavanje
politika.

Poredenje zemalja

Rezultate ITC moZemo iskoristiti i za poredenje
rezultata za Srbiju sa referentnim zemljama (susedne
zemlje i zemlje u tranziciji); u tu svrhu, rezultate svih
odabranih nacionalnih privreda stavili smo u jednu
tabelu. Rezultati indeksa TPI pokazuju koji su sekto-
ri dominantni u izvozu, a broj u zagradi oznacava
kako se sektorska konkurencija kotira na svetskom
nivou. Rezultati indeksa NEP pokazuju konkretne
proizvode koji dominiraju u izvozu jedne nacional-
ne privrede. Oba analiti¢ka sredstva imaju svoju sta-
ticku (trenutnu) i dinami¢ku (buduéu) verziju. Treba
imati u vidu da u slu¢aju Srbije sektori informacio-
nih tehnologija i potro$acke elektronike nisu bili
uklju¢eni u analizu ITC, ali i da jesu, rezultati ne bi
bili drugaciji.

Prvo zapazanje je da razvijenije privrede, kao $to
su privrede Slovenije, Ceske, Madarske, ¢ak i Hrvat-
ske, imaju mnogo sofisticiranije sektore i proizvode
kao dominantne u svojoj izvoznoj strukturi, dok u

slabije razvijenim zemljama, kao $to su Srbija i Crna
Gora, Bosna i Hercegovina i Makedonija, dominira-
ju primarni proizvodi. Ova struktura izvoza odgo-
vara opS$tem nivou privrednog razvoja posmatranih
nacionalnih privreda.

Takode, cesto sli¢ni sektori dominiraju izvozom
ovde posmatranih nacionalnih privreda, §to u slu¢aju
bivse Jugoslavije ukazuje na dugogodisnji zajednicki
rast i istu resursnu osnovu. Ali, nivo konkurentnosti
konkretnog sektora odgovara ops$tem nivou razvoja
nacionalne privrede, $to zna¢i da se slovenacki
sektor elektronskih delova nalazi na 11. mestu od
189 posmatranih drzava, dok je isti sektor srpske
privrede na 56. mestu. Situacija je sli¢na i u sektoru
proizvoda od drveta u Sloveniji i Bosni i Hercegovini
itd. Ali problem sa sektorima koji dominiraju u
srpskom izvozu je $to je njihov nivo medunarodne
konkurentnosti veoma nizak (nalaze se na 43. mestu
inize u svetu).

Iz tabele 6, takode, mozemo izvuéi zakljucke o
uticaju konkurentnosti na privlacenje stranih direk-
tnih investicija. Madarska ima vrlo povoljnu struk-
turu izvoznog sektora. Sektori sa najboljim perfor-
mansama u madarskom izvozu su IT i potrosacka
elektronika, neelektri¢ne masine i elektronske kom-
ponente. U slu¢aju Madarske, primetno je da njenim
izvozom dominira jedan od veoma tehnoloski in-
tenzivnih sektora — IT i potro$acka elektronika, $to
je posledica ulaganja nekoliko transnacionalnih
kompanija koje su pomogle ovoj zemlji da dostigne
bolju tehnolosku konkurentnost. U sluc¢aju Srbije,
metalski sektor se nalazi na prvom mestu u svetskim
okvirima u budu¢em periodu zahvaljuju¢i velikim
ulaganjima u ovaj sektor od strane velikih transnaci-
onalnih kompanija.

10. Spoljnotrgovinski
rezim i bududi izvoz

Sposobnost nacionalne privrede da izvozi, prema
klasi¢nim teorijama medunarodne trgovine, rezul-
tat je njene komparativne prednosti i bogatstva pri-
rodnih resursa. To je ono $to mnoge analize imaju
na umu kada istrazuju konkurentnost konkretne na-
cionalne privrede. Ali, ponekad, izvoz jedne nacio-
nalne privrede moze biti rezultat posebnog trgovin-
skog rezima koji postoji izmedu te nacionalne pri-
vrede i drugih nacionalnih privreda. To zna¢i da ne
samo priroda, ve¢ i trgovinska politika, uti¢u ne tr-
govinske tokove.
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Spoljnotrgovinski rezim je sistem koji definise
uslove pod kojima se robe i usluge razmenjuju izme-
du nacionalnih privreda. Definisan je primenom tr-
govinskih barijera i podsticaja, i zavisi od trgovinske
politike koju odredena nacionalna privreda sprovo-
di. Politika drzave u oblasti trgovine moze biti pro-
tekcionisticka ili liberalna, u zavisnosti od intenzite-
ta primene trgovinskih barijera. Mnoge trgovinske
politike su jo§ uvek diskriminatorne, §to znaci da
neke nacionalne privrede imaju povlas¢eniji tretman
u trgovini u odnosu na druge.

Danas mnoge nacionalne privrede ucestvuju u
regionalnim trgovinskim integracijama, $to znaci da
imaju preferencijalni spoljnotrgovinski rezim za ¢la-
nice te integracije u poredenju sa nacionalnim pri-
vredama koje ne pripadaju istoj integraciji, $to omo-
gucava drzavama da izvoze proizvode kojima ne
ostvaruju potpunu konkurentnost na svetskom trzi-
$tu. To je poznato kao efekat skretanja trgovine na
¢lanice regionalne trgovinske integracije. Sa global-
ne tacke gledista, ovaj efekat je negativan. Medutim,
sa stanovista jedne nacionalne privrede to znaci vise
izvoza, viSe radnih mesta i, uopste — ve¢i ekonomski
prosperitet.

Osim spoljnotrgovinskih rezima koje definisu bi-
lateralni trgovinski sporazumi i regionalni spoljno-
trgovinski rezimi, u regionalnim trgovinskim inte-
gracijama danas postoji i multilateralni spoljnotrgo-
vinski rezim nastao u okviru Opsteg sporazuma o
trgovini i carini (GATT), kojim danas upravlja STO.
Jedan od osnovnih principa ovog multilateralnog tr-
govinskog sistema je pravilo nediskriminacije ¢lani-
ca STO. Medutim, ovo pravilo se ne primenjuje na
regionalne trgovinske integracije poznate pod nazi-
vom ,veliki izuzetak® (big exception).

To znadi da, sa povlaséenim spoljnotrgovinskim
rezimom, jedna zemlja moze da izvozi odredene
proizvode (kod kojih obi¢no nema komparativnu
prednost), $to sugeriSe da je regionalna trgovinska
integracija po svojoj prirodi zatvorena. Male nacio-
nalne privrede ne mogu da ucestvuju u stvaranju
spoljnotrgovinskog rezima, ve¢ moraju da prihvate
ono §to im je ponudeno. To se odnosi na bilateralni,
regionalni, posebno na multilateralni spoljnotrgo-
vinski rezim. Ali, male i nerazvijene zemlje moraju
da pronadu nacin da nateraju spoljnotrgovinski re-
zim da radi u korist njihovog razvoja. One moraju da
povecaju korist od medunarodne trgovine'.

U svim rezimima, zemlje u razvoju dobijaju nere-
cipro¢an i povlaséeniji tretman u odnosu na ostale
nacionalne privrede. U bilateralnim odnosima po-
stoji opsta $ema preferencijala (GSP) koju odobrava-
ju najrazvijenije zemlje; u regionalnom smislu po-
stoje regionalni razvojni fondovi, a multilateralni tr-
govinski rezim priznaje specijalan i diferencijalan
tretman za zemlje u razvoju i potpuno liberalan
spoljnotrgovinski rezim za najmanje razvijene ze-
mlje.

Srbija je danas mala i nerazvijena zemlja sa ne-
koliko primarnih proizvoda kao glavnim izvoznim
proizvodima i sa neregulisanim trgovinskim odno-
sima sa svojim glavnim spoljnotrgovinskim partne-
rima. Evropska unija je klju¢ni spoljnotrgovinski
partner Srbije, ali ne postoji bilateralni spoljnotrgo-
vinski sporazum izmedu ova dva trgovinska entite-
ta. EU je unilateralno usvojila Autonomne trgovin-
ske mere za drzave Zapadnog Balkana (Autonomy
Trade Measures for Western Balkan Countries), pre-
ma kojima Srbija moze da izvozi po veoma liberal-
nom rezimu u EU sve proizvode osim posebnih vr-
sta govedine, ribe i tekstila. Ovo su ipak samo unila-
teralne mere Evropske unije. Srpski izvoz se suocava
sa mnogim teSko¢ama na trzistu EU. Iako su carin-
ske stope niske, zadrzale su se mnoge takozvane ne-
carinske barijere, koje uti¢u na to da srpski izvoz na
evropsko trzite bude manji. Trgovinski sporazum
sa Rusijom je vrlo povoljan, ali jo$ nije ratifikovan.

Preduzeti su neki koraci u pravcu uspostavljanja
zone slobodne trgovine u Jugoisto¢noj Evropi, prve
velike trgovinske integracije u kojoj ¢e ucestvovati i
Srbija. Ipak, ovaj regionalni spoljnotrgovinski rezim
¢e imati uticaj samo na trgovinu sa biv§im jugoslo-
venskim republikama, gde je Srbija ve¢ tradicionalni
izvoznik. Svi bududi spoljnotrgovinski rezimi koje
Srbija stvori moraju biti u skladu sa Zajedni¢kom tr-
govinskom politikom Evropske unije (Common Tra-
de Policy), s obzirom na teznju Srbije da postane ¢la-
nica EU.

Srbija jo$ nije ¢lanica STO, ali ove godine je zapo-
¢eo proces njenog pristupanja, nezavisno od Crne
Gore. Problem je u tome $to se od nacionalnih pri-
vreda - kandidata za ¢lanstvo trazi da daju sve vise i
vise ustupaka (tzv. ,STO plus obaveze®), tako da pre-
govaraci na srpskoj strani treba da budu vrlo oprezni
kada sa Svetskom trgovinskom organizacijom pre-
govaraju o spoljnotrgovinskim ustupcima. Svrha

10 Dani Rodrik, ,How to Make the Trade Regime Work for Development®, Harvard University, februar 2004.
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ovih ustupaka je kreiranje povoljnog spoljnotrgo-
vinskog rezima za Srbiju koji bi mogao biti od koristi
za podsticanje privrednog razvoja.

Tesko je izdvojiti sektore i proizvode koji bi treba-
lo da budu pokretaci buduceg izvoza Srbije. Izvoz
odabranih proizvoda znaci da se zemlja specijalizo-
vala u proizvodnji i izvozu tog proizvoda u smislu
uceséa u svetskoj privredi. Osnovna konkurentska
prednost i spoljnotrgovinski rezim odreduju izvozne
proizvode. Ali, predispozicije mogu da se vremenom
promene. Cak i osnovne konkurentske prednosti
jedne zemlje mogu da se promene tokom vremena, i
zbog toga neki autori' tvrde da izvozno konkurentni
sektori i proizvodi jedne zemlje imaju tendenciju da
se vremenom promene. Ovi autori tvrde da evoluci-
ja medunarodne specijalizacije kroz vreme moze da
se posmatra iz viSe uglova. Prvo, oni razmatraju da li
se nacionalne privrede sve viSe specijalizuju u odre-
denim sektorima. Drugo, posmatraju kako se stepen
specijalizacije jedne zemlje u pojedina¢nim sektori-
ma menja kroz vreme. Tre¢e, modeliraju uticaj te
specijalizacije na svetsku proizvodnju i trgovinu, i
Cetvrto, pokusavaju da utvrde da li su modeli speci-
jalizacije odredeni tehnoloskim napretkom ili aku-
mulacijom faktora. Po njihovom videnju, ova anali-
za otkriva dinamiku spoljnotrgovinskih trendova
nacionalnih privreda.

Takode, promena u dominantnim izvoznim pro-
izvodima i sektorima nije samo posledica prirodnih
trgovinskih procesa, ve¢ i drzavne intervencije u
spoljnoj trgovini kroz spoljnotrgovinsku politiku.
Brojne analize poku$avaju da ukljuce spoljnotrgo-
vinski rezim kao stavku koja moze pruziti objasnje-
nje."” Obi¢no posmatramo udeo trgovine u modelu
viSe zemalja, analiziraju¢i samo pojedine efekte
spoljnotrgovinske politike. Ali, spoljnotrgovinski
rezimi su rezultat spoljnotrgovinske politike u mno-
gim zemljama, i ove politike uti¢u na svaku partner-
sku zemlju. Stoga, svi oni treba da budu ukljuéeni u
analizu koja posmatra relativne dotacije i trgovinske
tros$kove za mnoge zemlje u matrici’. Ovakav pri-
stup viSe odgovara mikroekonomskoj primeni.

Postoje, takode, i neki drugi rezimi koji su neop-
hodni za rast izvoza. Na primer, postoje indicije da

Srbija ima prednosti za razvoj softverskih proizvoda.
Medutim, nepotpun rezim zastite intelektualne svo-
jine u Srbiji sprecava ovu proizvodnju i izvoz.

11. Politika promocije izvoza

Danas mnoge nacionalne ekonomije u izvozu
vide najznacajniji izvor ekonomskog rasta. Mogu se
razlikovati dve vrste izvozne politike - jedna koja
promovise izvoz i druga koje restrukturise izvoz.

Politika promocije izvoza ukljucuje svaku politi-
ku kojom neka vlada tezi da poboljsa izvoz pod po-
stoje¢om strukturom. To znaci da se vlade nadaju da
¢e politika promocije izvoza uvecati promet izvoza
robe koja se ve¢ izvozi. Ova politika moze biti mar-
ketingki ili finansijski orijentisana. Marketingki ori-
jentisana politika promocije izvoza ukljucuje sve ak-
tivnosti koje koriste marketingka oruda da promovi-
$u izvoz. Ova marketingka oruda teze da promovisu
drzavu izvoza u opstim ili posebnim izvoznim proi-
zvodima, koriste¢i razli¢ite promotivne aktivnosti,
kao $to su izlozbe, reklame na televiziji itd. U tu svr-
hu drZzave osnivaju nacionalne agencije za promociju
izvoza. Finansijski orijentisane promotivne aktivno-
sti uklju¢uju odobravanje kredita za izvoz opreme i
ostalih izvoznih proizvoda vece vrednosti. U tu svr-
hu drzave obi¢no osnivaju agencije za kreditiranje
izvoza.

Medutim, u mnogim drzavama se primenjuje po-
litika sa ciljem da se u budu¢nosti izmeni struktura
izvoznih proizvoda. Ovakva politika je nazvana po-
litikom restrukturiranja izvoza, ali je obi¢no pozna-
ta i kao politika razvoja privrednih grana. Novoin-
dustrijalizovane drzave su koristile ovu politiku da
zapo¢nu razvoj odredenih sektora. U danasnje vre-
me, ekonomska politika nije toliko popularna usled
tendencije da se promovise trzisna ekonomija uz
malo intervencija od strane vlade™.

Neki autori® predlazu novi tip politike za razvoj
privrednih grana koja maksimalizuje njen potencijal
da doprinosi ekonomskom rastu i minimalizuje gu-
bitke i rentijersko (monopolisticko) ponasanje. Ovaj
novi pristup ekonomskoj politici oslanja se na sarad-

1 Stephen Redding, ,The Dynamics of International Specialization®, Centre for Economic Policy Research, London, studija broj 2287.
12 Marco Faguzza, ,,Export Performance and Its Determinants: Supply and Demand Constraints®, Policy Issues in International Trade and Commodities,

serija studija broj 26, UNCTAD, UN, Njujork i Zeneva, 2004, str. 12.

13 James R. Markusen and Anthony J. Venables, ,,A Multi-Country Approach to Factor-Proportions Trade and Trade Costs, radna studija NBER broj 11051,

januar 2005.

!4 Katherin Marton, ,Recent Industrial Policies in Developing Countries and Economies in Transition: Trends and Impact®, UNIDO, 29. septembar 1995,

dokument br. ID/WG.542/22(SPEC.).

15 Dani Rodrik, ,Industrial Policy for the Twenty First Century®, Harvard University, Kembridz, septembar 2004.
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nju izmedu vlade i privatnog sektora. Vlade obi¢no
nemaju dovoljno informacija za odabir ,,pobedni-
ka“ ili sektora koje ¢e promovisati, zbog cega im je
potrebna pomo¢ privatnih preduzetnika koji dobro
poznaju poslovanje. Kako siromasne zemlje postaju
bogatije, tako i njihov izvoz postaje sve raznovrsni-
ji, umesto usko specijalizovan. Ali i sektori u pomo-
lu ostaju pod uticajem svoje potencijalne konkuren-
tnosti.

Prakti¢no svaka privredna politika mora ima-
ti politicku podrsku sa visih nivoa. Saradnja vla-
de i privatnog sektora moze se posti¢i putem save-
ta za koordinaciju ili dogovaranje, koji predstavljaju
privatno-javne organe. Ovu privrednu politiku jav-
nost treba da oceni kao politiku razvoja, a ne politi-
ku koja stimuli$e razvoj ve¢ privilegovanih sektora
ekonomije.

Da bi politika jedne privredne grane bila uspesna,
ona mora da postuje sledece principe. Glavna svrha
privredne politike je da privredu u¢ini raznovrsni-
jom i da stvori nove oblasti u kojima ¢e biti u kompa-
rativnoj prednosti. U svakoj privrednoj politici tre-
ba ustanoviti jasne stoZere/pokazatelje kao kriteriju-
me uspeha. Pored toga, treba predvideti i integral-
nu odredbu ukidanja politike. Podrska koju obezbe-
duje politika treba da se usmeri na nove aktivnosti u
sektoru, a ne na cele sektore. Aktivnosti koje su sub-
vencionisane moraju imati potencijal za prelivanje
u druge privredne delatnosti. Veoma je vazno ima-
ti odgovarajuce organe koji ¢e sprovoditi ovu politi-
ku. Pomenute agencije koje se bave promocijom mo-
raju posedovati kanale komunikacije sa privatnim
sektorom. Isprobajte proces otkrivanja odgovaraju-
¢ih sektora za privrednu politiku i dogodice se gres-
ke. Ovo je deo ,,paketa dobre privredne politike*®.

Tesko je utvrditi koji proizvodi ¢e biti uvezeni
sprovodenjem odredene privredne politike. To je
razlog zbog kojeg vlada treba da finansira inicijalni
proces utvrdivanja novih izvoznih proizvoda. Kada
se oni identifikuju i pokazu uspe$nim, vlada treba da
tezi uc¢e$¢u privatnih investicija. Privredna politika
ima na raspolaganju mnogo oruda, kao §to su sub-
vencionisanje proizvodnje, istrazivanje, finansira-
nje poslova sa ve¢im rizikom itd. Cak se i osnivanje
izvoznih zona moze smatrati elementom privredne
politike. Ovom politikom vlada ipak jasno favorizu-
je jedan sektor u odnosu na drugi.

16 Ibid, strana 37.
17 1bid, strana 38.

Ponekad u ovom dobu globalizacije i promoci-
je marketinskih principa mnogi mogu pomisliti da
ekonomska politika gubi svrhu. Glediste je da regi-
onalne i multilateralne trgovinske uredbe zabranju-
ju primenu ekonomske politike. Dani Rodrik zastu-
pa shvatanje da u okvirima multilateralnog trgovin-
skog rezima, sa¢injenog prema pravilima STO, ima
mesta i za privrednu politiku u ograni¢enom broju
sektora i na ograniceni rok. Ali, po njemu, ekonom-
ska politika predstavlja proces ekonomskog samoot-
krivanja".

12. Zakljucci

Metodologija ITC koja je primenjena na odredi-
vanje najboljih izvoznih sektora i proizvoda srpske
privrede je pokazala da su najvazniji sektori srpske
privrede osnovna preradivacka industrija (metalur-
gija), kozarska, prehrambena i hemijska industrija.
Problem ostaje $to veliki deo ovih proizvoda ¢ine
primarni proizvodi sa malom dodatom vrednosc¢u.

Vlada Republike Srbije treba da nastoji da poveca
izvoz i da res$i problem velikog i konstantnog spolj-
notrgovinskog deficita. Takode treba da razmislja o
strategijama za restrukturiranje uvoza. Ove strate-
gije treba da dovedu do uvodenja novih proizvoda,
proizvoda sa ve¢om dodatom vrednos$éu, u tradici-
onalne srpske izvozne sektore. Ove politike mogu
stimulisati i uvodenje potpuno novih sektora koji
bi ostvarivali dobar izvozni rezultat, kao §to je izvoz
softvera na primer. Na koji od ovih novih sektora in-
dustrijska politika treba da se usmeri treba prethod-
no odrediti kroz vladino predinvesticiono istraziva-
nje, koje mora da bude $to je moguce objektivnije, a
ne pod uticajem tajkuna i centara modi.

Akcije Vlade Srbije u vezi sa pitanjima industrij-
ske politike moraju biti koordinisane i u skladu sa
¢lanstvom u EU i budu¢om specijalizacijom u rezi-
mu zajednickog trzista Evropske unije, kao i u skla-
du sa ¢lanstvom u STO, koje je u fazi pregovora. U
pregovorima za pristupanje EU i STO treba postici
odgovarajuce uslove pristupanja kako bi ova politika
mogla biti primenjena.
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Dodatak 1: Metodologija ITC

U cilju odredivanja toga koji sektori srpske privrede i koji konkretni proizvodi igraju vaznu ulogu u izvoznoj
konkurentnosti Srbije, odlu¢ili smo da upotrebimo metodologiju koju je razvio Medunarodni trgovinski centar
(International Trade Center — ITC) sa sedidtem u Zenevi'®. ITC je meduvladina organizacija koja deluje pod po-
kroviteljstvom svojih mati¢nih organizacija — Svetske trgovinske organizacije (STO) i Ujedinjenih nacija, preko
Konferencija za trgovinu i razvoj UN (UNCTAD). Jedna od metodologija ITC je country market analysis profiles
(country map), koja analizira spoljnotrgovinski profil svake nacionalne privrede na svetu uklju¢ujuéi i privrede
zemalja koje nisu ¢lanice ITC. Stratesko istrazivanje trzista se koristi da izmeri efektivnost performansi nacional-
ne i sektorske trgovine i da identifikuje proizvode i trzista od prioritetnog znacaja za spoljnotrgovinski razvoj."
Country map se sastoji od Sest metodoloskih sredstava za ocenjivanje spoljnotrgovinskog profila jedne nacional-
ne privede, od kojih ¢e u ovom poglavlju biti upotrebljena dva.

Jedno od analiti¢kih sredstava country mapa je indeks spoljnotrgovinskih performansi (TPI - trade perfor-
mance index). Ovo sredstvo ocenjuje i prati multidimenzionalne izvozne performanse u kontekstu konkurentno-
sti jedne zemlje, ukazujudi na glavne izvozne sektore. Drugo analiti¢ko sredstvo je nacionalni izvozni profil (NEP
- national export performance), indeks koji ocenjuje izvozne performanse nacionalnih privreda u odnosu na
strukturu izvoza po proizvodima, dinamiku svetske traznje i trendove rasta vode¢ih izvoznih proizvoda. Ova dva
analiticka sredstva country mapa ocenjuju sadasnje stanje izvoznih performansi jedne nacionalne privrede. Me-
dutim, ova analiza sadrzi i dinami¢ku komponentu, posto proucava i promene u trgovinskom ambijentu u po-
slednje Cetiri godine. Ta dinamic¢ka komponenta je bazirana na ranijim podacima i ne moze dati viSe podataka o
sektorima i proizvodima koji mogu biti presudni za izvoz konkretne nacionalne privrede. Mnoge teorije ukazu-
juna to da se komparativne prednosti jedne zemlje vremenom menjaju, tako da su nacionalne privrede dinami¢-
ne u svojoj medunarodnoj specijalizaciji®. Promena komparativne prednosti je posledica promena u prirodnoj
predispoziciji, trgovinskom rezimu, strukturi svetskog trzista itd. Metodologija koja bi mogla da precizira sekto-
re i proizvode koji mogu imati najpresudniju ulogu u narednom periodu je ogranicena: jedino se moze teoretisa-
ti 0 bududoj promeni traznje, trgovinskog rezima i trzi$nih uslova.

A. Indeks spoljnotrgovinskih performansi (trade performance index)

Indeks spoljnotrgovinskih performansi (TPI) izra¢unava nivo konkurentnosti i diverzifikacije nekog izvo-
znog sektora kroz poredenje sa drugim nacionalnim privredama.” Poslednji dostupni rezultati za TPI odnose
se na izvozne performanse 14 sektora i 189 nacionalnih privreda. Za svaku nacionalnu privredu i sektor, TPI
daje 24 indikatora grupisana u tri grupe:

1. opsti profil;
2. polozaj nacionalne privrede u poslednjoj dostupnoj godini;
3. promene u izvoznim performansama poslednjih godina.

U okviru opsteg profila nalaze se slede¢i indikatori:
o vrednost izvoza u hiljadama americkih dolara u poslednjoj raspoloZivoj godini;
« ponderisano kretanje izvoza u poslednjem raspolozivom ¢etvorogodisnjem periodu;
o udeo u ukupnom nacionalnom izvozu u poslednjoj raspolozivoj godini;
o udeo u ukupnom nacionalnom uvozu u poslednjoj raspolozivoj godini;
o prose¢na godi$nja promena u per capita izvozu u poslednjem raspolozivom ¢etvorogodisnjem periodu;
« relativna jedini¢na vrednost u poslednjoj raspolozivoj godini;
o prose¢na godi$nja promena relativne jedini¢ne vrednosti u poslednjem raspoloZivom ¢etvorogodi$njem pe-
rioduy;
o otkrivena komparativna prednost.

18 Za dodatne informacije o metodologiji i rezultatima za ostale zemlje, posetite prezentaciju ITC na adresi: www.intracen.org.
1 International Trade Center, ,Country Market Analysis Profiles - User Guide, Zeneva, april 2003, str. 1.
2 Videti: Stephen Redding, ,The Dynamics of International Specialization®, Center for Economic Policy Research, London, studija broj 2287.

! International Trade Center, ,The Trade Performance Index. Background Paper®. Zeneva, april 2000, str. 3.
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Vecinu ovih indikatora predstavljaju statisticki podaci prikupljeni iz baze podataka COMTRADE, koju je
razvilo Odeljenje za statistiku Ujedinjenih nacija (UNSD - United Nations Statistics Division) i koja predstav-
lja najpotpuniju trgovinsku statistiku na svetu. Ostali indikatori su izvedeni iz ovih podataka manje ili vi$e po-
jednostavljenim statistickim metodama.

Relativna jedini¢na vrednost (RUV - relative unit value) za svaki sektor se izratunava kao odnos prose¢ne
jedini¢ne vrednosti izvoza u nacionalnoj privredi prema svetskoj prose¢noj jedini¢noj vrednosti, i ona pokazu-
je dalijedna drzava izvozi svoje proizvode po vrednosti nizoj od svetskog proseka (ako je RUV manje od 1), po
svetskoj prose¢noj vrednosti (ako je RUV=1) ili po vrednosti iznad svetskog proseka (ako je RUV visa od 1).

Kao mera komparativne prednosti, koristi se korigovan indeks otkrivene komparativne prednosti (revealed
comparative advantage index) Centra za proucavanje perspektiva i medunarodnih podataka iz Pariza (Centre
d’études prospectives et d’informations internationales Paris — CEPII). Korekcija tezi da izoluje efekte poslovnog
ciklusa koji nastaju kao posledica promene realnog deviznog kursa. Ovaj korigovani indeks je predstavljen sle-
de¢om formulom:

RO, =100 1000_ (Xu, M )=(x - ) M

icl t +MI

pri cemu su:

XL iM, nacionalna privreda i ukupni izvoz/uvoz u godini t;
XL iM, nacionalna privreda i ukupni izvoz/uvoz proizvoda koji pripadaju klasteru c/ u godini ¢;
(X', -M,_,) uocena spoljnotrgovinska neravnoteza nacionalne privrede i za svaki klaster c/ u godini t;

Cre, + 1y,

(x+m)

ponderisani klaster ¢/ u izvozu nacionalne privrede i u godini t

teorijska neravnoteza nacionalne privrede i za klaster ¢/ u godini t.

(s, +M;,)
(0 217 )x (x+m)

U grupu ,,polozaj nacionalne privrede za poslednju raspolozivu godinu® spadaju slede¢i indikatori:
o vrednost neto izvoza, u hiljadama USD;

izvoz per capita (USD po glavi stanovnika);

o udeo na svetskom trzistu, u procentima;

o diverzifikacija proizvoda;

o proizvodna koncentracija (u odnosu na ostale posmatrane zemlje);

o diverzifikacija trzi$ta;

o trzi$na koncentracija (u odnosu na ostale posmatrane zemlje).

Najvazniji doprinos ovog analiti¢ckog oruda je to $to, pored predstavljanja gore navedenih indikatora u apso-
lutnom smislu, rangira indikatore za 189 posmatrane nacionalne privrede i relativno pokazuje koja od njih je
superiornija u posmatranom sektoru.

Poslednja, tre¢a grupa indikatora, pod nazivom ,,promene u izvoznom rezultatu u prethodnim godinama®,
obuhvata sledece indikatore:

o procentualna promena u udelu na svetskom trzistu;

o trend u pokrivenosti uvoza izvozom;

o uskladivanje sa dinamikom svetske traznje;

 promena u diverzifikaciji proizvoda;

 promena u proizvodnoj koncentraciji;
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 promena u diverzifikaciji trzista;
o promena u trzi$noj koncentraciji.2

Svi ovi indikatori su, takode, relativno rangirani izmedu nacionalnih privreda.

Za svaki od 14 sektora, svi indikatori su predstavljeni na bazi petocifrenih oznaka nomenklature Standar-
dne medunarodne trgovinske klasifikacije, §to sadrzi ukupno oko 3500 proizvoda. Sektori su definisani kao
proizvodnja sli¢nih proizvoda. Indikatori iz prve grupe se koriste samo u deskriptivne svrhe, ali ne i za izracu-
navanje zbirnog mesta na listi. Ostale dve grupe indikatora su osnov za dalju analizu, a to je izratunavanje dva
zbirna ranga:

1. teku¢iindeks
2. indeks promene.

Tekudi indeks predstavlja trenutnu poziciju u celini i zasniva se na pet najvaznijih kriterijuma: vrednost neto
izvoza, izvoz per capita, udeo na svetskom trzistu, diverzifikacija proizvoda i diverzifikacija trzista. To je tre-
nutno stanje izvoznih performansi posmatrane nacionalne privrede.

Indeks promene, koji pokazuje promene performansi, takode je baziran na pet kriterijuma, uklju¢ujuéi pro-
mene u udelu na svetskom trzi$tu, promene u pokrivenosti uvoza izvozom, nivo specijalizacije u dinami¢kim
proizvodima, promenu u diverzifikaciji proizvoda i promenu u diverzifikaciji trzi$ta. Ovaj indeks pokazuje
evoluciju izvoznih performansi posmatrane nacionalne privrede u petogodi$njem periodu. Na taj na¢in, indeks
trgovinskih performansi pozicionira izvozni sektor nacionalnih privreda po konkurentnosti izvoza iz staticke i
dinamicke perspektive.

B. Nacionalni izvozni profil

Nacionalni izvozni profil (indeks NEP) je analiti¢ko sredstvo koje daje pregled izvoznih performansi posma-
trane nacionalne privrede po proizvodima, dinamike svetske traznje i trendova rasta njenih klju¢nih izvoznih
proizvoda. Rezultati indeksa NEP precizno pokazuju:

« vodece izvozne proizvode svake nacionalne privrede i njihov stepen koncentracije ili diverzifikacije;

« proizvod kod kojeg je jedna zemlja bila iza/ispred drugih zemalja i povecala/smanjila svoj udeo na svet-

skom trzistu;

o koliko su vodec¢i izvozni proizvodi pozicionirani na rastu¢em ili opadajuc¢em trzistu;

o segment trzi$ta na kome su pozicionirani vodeéi izvozni proizvodi u smislu jedini¢ne vrednosti.

Ovo analiti¢ko sredstvo daje rezultate kako staticke, tako i dinamicke analize strukture nacionalnog izvoza
po proizvodima. U statickom smislu, indeks NEP defini$e Cetiri kategorije proizvoda prema njihovim izvo-
znim performansama:

1. ,,Zvezde® - proizvodi sa odli¢nim izvoznim performansama;

2. Proizvodi u ranoj fazi razvoja — proizvodi koji su u porastu i koji se bore za svoje mesto na svetskom trzi-
Stu;

3. Tradicionalni proizvodi - proizvodi koje nacionalna privreda izvozi godinama i koje imaju svoje mesto na
svetskom trzistu;

4. ,Puzevi® - proizvodi koji imaju nizak rast ili opadajuci udeo na svetskom trzistu.

Svi proizvodi u ovoj kategorizaciji su predstavljeni u posebnom grafikonu koji pokazuje izvoznu vrednost ana-
liziranog proizvoda (prema veli¢ini balonc¢i¢a na grafikonu). On poredi udeo na svetskom trzistu (horizontalna
osa) sa rastom svetske traznje koju predstavlja rast obima svetske trgovine u posmatranom periodu (vertikalna
osa). Osim toga, vertikalna linija, koja predstavlja konstantan udeo svih proizvoda na svetskom trzistu, deli gra-

22 Za detalje o izraunavanju indikatora videti: ,The Trade Performance Index, International Trade Center, Background Paper, Zeneva, april 2000, str. 7.
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fikon na dva dela, i sa horizontalnom linijom rasta svetske trgovine za sve proizvode stvara kvadrante. Prvi kva-
drant (gore desno) predstavlja proizvode ,,zvezde®, drugi kvadrant (gore levo) pokazuje proizvode u ranoj fazi ra-
zvoja, tre¢i kvadrant (dole levo) proizvode ,,puzeve®, a ¢etvrti kvadrant (dole desno) tradicionalne proizvode.

U smislu dinamicke analize, rezultati su predstavljeni u odvojenom grafikonu. On pokazuje izvoznu vrednost
svih posmatranih proizvoda (veli¢ina krugova na grafikonu) i poredi promenu udela nacionalnog izvoza u svet-
skom trzi$tu (horizontalna osa) u odnosu na rast svetske traznje (vertikalna osa). Osim toga, grafikon pokazuje
prosec¢an nominalni rast svetskog uvoza (horizontalna referentna linija) tokom odredenog perioda. Vertikalna li-
nija deli grafikon na dva dela. Izvoz proizvoda sa njene desne strane je rastao brze od svetskog uvoza i stoga je
doslo do porasta njihovog udela na svetskom trzistu. Nasuprot tome, proizvodi levo od vertikalne linije su dozi-
veli smanjenje svog udela na svetskom trzistu. Vertikalne i horizontalne referentne linije su posebno zanimljive
iz perspektive trgovinskog razvoja, zato $to dele grafikon na Cetiri kvadranta razli¢itih karakteristika i sugerisu
koja od tehnika spoljnotrgovinske promocije treba da se koristi. Kvadranti su oznaceni na slede¢i nacin:

1. ,Sampioni®, pobednici na rastué¢im trzistima (gore desno, prvi kvadrant): izvozni proizvodi kod kojih je
svaka zemlja imala dobre performanse. To su posebno dinami¢ni proizvodi koji rastu brze od ukupne svet-
ske trgovine i kod kojih je jedna drzava ostvarila rast veci od rasta svetskog trzista. Izvoznici ovih proizvoda
su dokazali medunarodnu konkurentnost tokom kasnih devedesetih. Aktivnosti na promociji izvoza ovih
proizvoda su manje rizi¢ne, posto uspesni primeri drugih nacionalnih privreda mogu da posluze kao refe-
rentne tacke. Promotivne aktivnosti treba da budu usmerene na prosirenje kapaciteta ponude.

2. Proizvodi koji zaostaju, gubitnici na rastu¢im trzi$tima (gore levo, drugi kvadrant): ovi proizvodi predstav-
ljaju poseban izazov za aktivnosti spoljnotrgovinske promocije, posto svetska traznja raste po ispodprosec-
nim stopama, zbog ¢ega posmatrana drzava zaostaje — njen izvoz je ili opao ili porastao po stopi nizoj od ra-
sta svetske trgovine. Usled toga je zemlja izgubila svoj udeo na svetskom trzistu. Uopsteno govoredi, problem
ne lezi u svetskoj traznji, ve¢ u ponudi. Za ove proizvode je od sustinskog znacaja da se identifikuju i otklo-
ne konkretni problemi koji spre¢avaju dinami¢niju ekspanziju izvoza.

3. Sektori u opadanju (dole levo, tre¢i kvadrant): izvozne perspektive ovih proizvoda su sumorne. Svetski uvoz
ovih proizvoda ili stagnira ili je u opadanju, tako da se udeo zemlje na svetskom trzistu smanjio. Aktivnosti
spoljnotrgovinske promocije ove grupe proizvoda su suocene sa teSkocama i potreban je integrisan pristup
kako bi se resili problemi, kako na strani ponude, tako i na strani traznje.

4. U ¢etvrtom kvadrantu na grafikonu 2 (dole desno) mozemo videti pobednicke proizvode koji u¢estvuju na
opadajucim trzi§tima. Proizvode u ovom kvadrantu karakterie rastu¢i udeo izvoza jedne zemlje na svet-
skim uvoznim trzi$tima koja su ili u opadanju ili rastu po ispodprose¢noj stopi. Sa stanovista spoljnotrgo-
vinske promocije, neophodne su strategije za marketing trzi$nih nisa, kako bi se podstakle pozitivne spolj-
notrgovinske performanse uprkos sveukupnom padu ovih trzista.
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3. Dijagnoza rasta — model

13. Problem srpske privrede
nakon 2000. godine

Srpska privreda zaostaje za ve¢inom privreda u
centralnoj Evropi, i u tranzicionim nastojanjima i na
nivou razvoja. U devedesetim godinama drzava je
uspela da sklizne sa poloZaja jednog od vodecih re-
formatora u regionu Centralne i Isto¢ne Evrope i na-
de se na samom repu kolone. Ideoloske predrasude,
lose rukovodstvo i sankcije Saveta Ujedinjenih naci-
jaiz 1992. godine uzeli su svoj danak.

Nakon demokratskih promena u 2000. godini
vlada se suocila sa dva problema: morala je da ubrza
ekonomski razvoj i da razvije institucije trzi$ne eko-
nomije. Zemlji je bilo potrebno jako rukovodstvo sa
jasnom vizijom liberalnog i demokratskog drustva.
Nazalost, takav ishod je bio malo verovatan s ob-
zirom na to da je, uopsteno govoreci, stanovnistvo
u regionu naklonjenije drzavnoj intervenciji i dis-
tribuciji, a manje trzistu (Corneo i Gruner, 2002).
Osim toga, taj zadatak je bio previse zahtevan, jer
je Vladu iz 2001. godine sacinjavalo 18 partija ko-
je su se utrkivale u populizmu i demagogiji. Vode
ovih partija pokazale su tendenciju, prili¢no ¢estu u
postkomunisti¢ckim drzavama, da prihvate drzavnu
ekonomiju a ne vrednosti slobodnog trzista (Alesi-
na & Fuchs-Schundeln, 2005). Prosto re¢eno, vlada-
juca koalicija nakon oktobra 2000. godine podlegla
je komunistickoj kolektivisti¢koj indoktrinaciji i la-
ko se pot¢inila predrasudama bira¢a umesto ideji
trziSnog sistema.

Bez obzira na to, institucionalne promene koje
su se odigrale od 2000. godine izgledaju nepovrat-
ne. Malo je verovatno da ¢e se srpska privreda ika-
da vratiti pod jednopartijsku vladavinu. Ali, spor ra-
zvoj ostaje ozbiljan problem koji donosi izazove da-
ljem napretku demokratije. To je takode i prepreka
pridruzivanju Evropskoj uniji, a svaka vlada koja te-
zi integraciji sa evro-atlanskim organizacijama, mo-
ra se suociti sa problemom ubrzanja razvoja.

14. Pristup

Vlada Srbije se nakon 2000. godine nasla u situ-
aciji sli¢noj onoj u kojoj su se nasle zemlje Central-
ne i Isto¢ne Evrope nakon 1990. godine kada su ze-
mlje u tranziciji bukvalno bile preplavljenje razli¢itim
sugestijama za strategije reformi. Predlagane su sve
vrste pristupa i svaki politi¢ki kredo bi bio formuli-
san iscrpnim paketom reformi, uvek oznacenim kao
»najpodesniji’.

Medunarodne finansijske organizacije, kao $to su
Svetska banka ili MMF, pokusale su da organizuju
ove zbunjujuce i ¢esto suprotstavljene ideje u prepo-
ruke orijentisane u pravcu mera i procedura sa prak-
ti¢cnom primenom. Pocetkom devedesetih pojavio se
tzv. Vasingtonski konsenzus, koji je isticao navede-
nih deset ,,zapovesti™: disciplina u poreskoj politici,
smanjenje javne potrosnje, reforma poreskog siste-
ma, liberalizacija kamatnih stopa, ujednaceni i kon-
kurentni devizni kursevi, liberalizacija trgovine,
otvorenost prema direktnim stranim ulaganjima i
vide od svega — politika privatizacije, deregulacije i
zatite imovinskih prava. Ocekivalo se da ¢e zemlje
centralne i isto¢ne Evrope spovoditi ovu politiku si-
multano i u celosti.

S obzirom na to da ova politika u mnogim sluca-
jevima nije donela rezultate, pojavila se druga gene-
racija reformatorskih ideja u vidu doradenog vasin-
gtonskog konsenzusa (Rodrik, 2004). Pored ciljeva
prvog konsenzusa, zemljama u tranziciji je dodeljen
spisak sa jo$ deset zadataka: pobolj$anje korporativ-
nog upravljanja, borba protiv korupcije, fleksibilnost
trziSta rada, pridrzavanje principa Svetske trgovin-
ske organizacije, postovanje medunarodnih finan-
sijskih oznaka i standarda, liberalizacija kapitalnog
ra¢una i rezima deviznih kurseva, nezavisnost cen-
tralnih banaka, socijalna pomo¢ za ugrozeno sta-
novnistvo i pozeljni nivo smanjenja siromastva. Da
bi drzave usvojile ove programe, upotrebljena je po-
litika Stapa i Sargarepe.

Dijagnoza rasta — model
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U planiranju mera reformi, medunarodne orga-
nizacije su zanemarile barem dva moguca prigovora.
Prvo, bogate trzi$ne privrede nisu oduvek bile kakve
su danas. Drugo, svi istorijski pokusaji da se institu-
cije nakaleme bez prilagodavanja specifi¢cnim uslo-
vima sredine su propadali (North, 1990). Na primer,
Irak je jednom usvojio belgijski ustav, a nekoliko la-
tinoameric¢kih drzava je prakti¢no prepisalo Ustav
SAD, ali za politi¢ki Zivot u ovim zemljama tesko se
moze reci da li¢i na onaj u Belgiji ili Sjedinjenim

Ameri¢kim DrZavama.

Porast nezadovoljstva implementacijom ovako ri-
gidnih i mehanic¢kih standarda naveo je neke kriti-
¢are da razviju sopstvene ideje. Jedan od vode¢ih sa-
vremenih ekonomista za razvoj, Dani Rodrik, sa dvo-
jicom svojih kolega sa Harvarda predlozio je pristup
karakteristican za specifi¢nosti neke drzave, koji su
oni nazvali teorijom dijagnostike razvoja (Hausma-
nn, Rodrik i Velasco, 2005). Oni smatraju da model
one-fits-all pokazuje vi$e znacajnih slabosti, te da se
mora zameniti merama zasnovanim na iscrpnom
istrazivanju specifi¢cnosti zemlje. Druga ideja izgle-
da podjednako vaznom: frontalni napad na sve eko-
nomske distorzije moze vrlo lako da dozivi neuspeh
usled ogranicenog politickog kapitala. Cini se da bi
bilo plodonosnije izabrati samo nekoliko reformskih
aktivnosti, uloziti sve resurse u smanjenje nepravil-
nosti u ovim sektorima, i tek nakon postizanja pozi-
tivnih rezultata pre¢i na naredni skup urgentnih pi-
tanja. Drugim re¢ima, mora postojati raspored u ak-
tivnostima reforme. Prvi korak u tom pravcu bila bi
dijagnoza toga gde se zemlja nalazi. Otuda je model

nazvan ,dijagnoza rasta”.

15. Paketi reformi

Na pocetku tranzicionog procesa, politi¢ke par-
tije bi obi¢no predlagale Sirok spektar reformi u
nameri da demonstriraju razumevanje za potrebe
stanovni$tva i svoju sposobnost za resavanje pro-
blema. U tom periodu demokratske partije su sle-
dile stari komunisti¢ki stil politike obracéajuéi se
svim slojevima drustva (,radnici i po$tena inteli-
gencija”). Nakon vi$e promena vlade i utvrdivanja
profila birackog tela, politicke partije su prihvati-
le skromnije programe, koncentri$u¢i se na specifi-
¢ne probleme. Postoje nacelno dva moguéa pristu-

pa reformama.

a) Holisticka reforma

Ovaj paket bi bio karakteristi¢an za ranu fazu tran-
zicije. Medutim, produzena vladavina komunisticke
partije u Srbiji i nesposobnost opozicije da je zbaci sa
vlasti podstakla je razvoj koncepta holisticke reforme.
Na primer, jedini uspe$an program (odnosno pro-
gram koji je podstakao prili¢no interesovanje biraca)
koji su DOS partije predlozile pri kraju devedesetih
godina, konceptualizovao je reformu u svim segmen-
tima socijalnog Zivota, poc¢ev od nacionalnog pitanja,
$ireci se na politicki i ekonomski sistem, zaklju¢no sa
demografskim pitanjima i odnosom izmedu genera-
cija. Interesantno je da su glasadi prihvatili ponudu,
verovatno zbog duboko ukorenjenog osecaja da po-
stoji drustvena kriza.

Lako se primecuje nerealistican karakter ovog
modela. Program je izgraden na pogre$noj premi-
si da njegovi autori imaju potpuno znanje o preo-
vladujuéim distorzijama. Takode, u osnovi predlo-
ga postojala je pretpostavka da partije koje su sa¢ini-
le program imaju neophodne kapacitete da ga iznesu
u njegovoj celovitosti. Implementacija ovakvog pro-
grama je naprosto bila nemoguca misija.

¥

b) ,,Uradi koliko moZes i najbolje sto moZes

Na pocetku 2004. godine koalicija DOS zamenje-
na je koalicijom koja je sastavila sli¢nu listu najpre-
¢ih problema, ali ih je takode rangirala po znacaju.
Sa nacionalnim pitanjem na vrhu agende, program
je takode naglasavao usvajanje novog ustava i ojaca-
vanje uloge zakona (borba protiv korupcije, krimi-
nala i ostalih ilegalnih aktivnosti). Koalicioni spo-
razum nije predlagao realizaciju ¢itavog spiska za-
duzenja i ¢ak je predlagao rane izbore nakon usvaja-
nja novog ustava. Kada su do$li na vlast, svaka koa-
liciona partija je promovisala reforme unutar sop-
stvenih nadleznosti, bez ikakve koordinacije i sa
pretpostavkama da su rani izbori iza prvog ¢oska.
Njihov pristup je bio stav ,,§to vie, to bolje”, jer to
daje mogu¢nost za bolju pocetnu poziciju u izbor-
noj kampanji.

Ovaj pristup se, takode, moze nazvati metodom
»spiska za kupovinu™'. Ona se oslanja na tri pogre$ne
pretpostavke: (1) svaka reforma je dobra; (2) $to vise
reformisanih oblasti, to bolje; i (3) $to dublje doseze
reforma, to bolje (Hausmann et al., 2005, 5).

! Lista za kupovinu je kontekstualni prevod engleske fraze laundry list. Radi se o vrsti spiska na kojem ne postoje prioriteti. U engleskom jeziku se odsustvo
prioriteta izrazava listom za pranje vesa. U srpskom jeziku je podesnije govoriti o listi koja se pravi kada se ide u kupovinu namirnica: potrebno je kupiti sve

sa liste, bez nekog posebnog
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Imajudi na umu ovaj model, o¢igledno je da su neke
nepravilnosti vaznije od drugih, dok implikacija op$teg
ekvilibrijuma sugeri$e da mora postojati redosled re-
formi. Kao $to smo uvideli, direktne pozitivne posledi-
ce nekih aktivnosti mogu biti izuzetne, ali u odsustvu
nekih drugih reformi mogu preovladati indirektni ne-
gativni efekti. Drugim re¢ima, ne mozemo biti sigurni
da ¢e svaka doti¢na reforma, sama po sebi, promovisati
svoju objektivnu funkciju. Jedino u ograni¢enom slu-
¢aju holisticke reforme mozemo biti sigurni da je svaka
akcija korisna. Medutm, kao $to smo se uverili, takav
pristup je neprakti¢an. Cak i sa porastom broja refor-
misanih oblasti, ne mozemo biti sigurni da smo na pra-
vom putu, posto reforme mogu postati plen suprot-
stavljenih interakcija. Isti argument vazi i za dubinu re-
formi u odredenom sektoru, s obzirom na to da je jed-
nako moguce daizvestan broj dubinskih reforminacel-
no propadne.

¢) Druge najbolje reforme

Manje ambiciozna, ali sofisticiranija strategija po-
drazumeva aktivnosti sa najvi§im indirektnim pozi-
tivnim efektom. Tvorci politike su svesni ograni¢eno-
sti kapaciteta za reSavanje najozbiljnijih nepravilnosti
i preduzimaju manje ambiciozne korake koji mogu
omogucditi snazan uticaj putem medupovezanosti ra-
zli¢itih sektora. Oni Ce, stoga, birati aktivnosti koje u
krajnjoj liniji imaju pozitivan ishod i izbegavace one
sa pretezno nepovoljnim efektima.

Kao dobar primer za ovu strategiju mozemo uzeti
politiku prve savezne vlade koja je uspostavljena ne-
posredno nakon oktobra 2000. godine. Vlada je ima-
la ograni¢ena ovlagéenja (u sferi medunarodnih od-
nosa i monetarne politike), zbog ¢ega nije bila spo-
sobna za sveobuhvatne reforme. Otuda je je bila pri-
nudena da vodi ekonomsku politiku koja bi trebalo
da napravi veliki odjek u privredi.

U skladu sa svojim ovla$¢enjima, vlada je izabrala
liberalizaciju spoljne trgovine i zatvaranje Cetiri najve-
¢e drzavne banke pod pretpostavkom da Ce strani pro-
izvodi podstadi konkurenciju na domacem trzistu, na-
vesti velike socijalisticke firme da podignu produktiv-
nost i smanje troskove da bi prezivele, ¢ime ce se se
uvecati konkurentnost privrede. Takode, jeftiniji uvoz
sirovina i kapitalnih dobara bi dao dodatni podsticaj
ekonomiji koja je posrtala, a jeftiniji uvoz potrosacke
robe, nakon uskracenosti domacih potrosaca zbog
sankcija UN, uvecao bi nivo zadovoljstva i stepena
odobravanja medu stanovni$tvom pre izbora koji su
bili zakazani za decembar 2000. godine. Pretpostavilo

se da ¢e neposredni efekat biti spoljnotrgovacki defi-
cit, ali bi uve¢ana konkurentnost na kraju krajeva obr-
nula negativni trend rastuceg trgovinskog deficita.

Pokazalo se da je ova ra¢unica bila previse optimi-
sti¢na. Propale socijalisticke firme nisu bile u stanju
da uvecaju produktivnost ili smanje troskove. Bile su
opterecene viskom radne snage, s obzirom da je to-
kom sankcija Saveta beznednosti Ujedinjenih nacija
otpustanje radnika bilo zakonom zabranjeno, a i po-
red vi$ka radne snage, marginalni u¢inak rada u proi-
zvodnji nalazio se u negativnoj sferi. Takode, nespo-
sobni menadzeri su bili naviknuti na drzavne subven-
cije i nisu bili u stanju da se suprotstave stranim kon-
kurentima. Trgovinski deficit se uve¢ao uz dramati-
¢an porast spoljnog duga. Jedini korisnici liberaliza-
cije spoljne trgovine bila je grupa izvoznika koja je bi-
la dobro povezana sa vladom i “privrednici” koji su se
bavili reeksportom $ecera.

Gasenje Cetiri velike banke takode je bilo zamislje-
no kao politika sa velikim indirektnim pozitivnim
efektima. Banke su bile optere¢ene dugovima, sa vis-
kom nestru¢nog osoblja nesposobnog da se obuci za
moderno bankarstvo. Isto tako, li¢ni dohoci u ovom
sektoru su dugo vremena bili iznad proseka, $to je u
javnosti stvaralo netrpeljivost prema privilegovanima
da rade u bankarstvu. Politi¢ki rizici su bili zanemar-
ljivi, a ekonomske posledice prili¢ne. Ocekivalo se da
e se zatvaranjem ovih banaka pobolj$ati finansijska
disciplina i da e se otvoriti novi prostor za strane fi-
nansijske posrednike.

Medutim, ova politika je postigla samo delimic¢an
uspeh. Velike strane banke su se uzdrzale od ulaska
na ovo trziste, a finansijska disciplina se samo done-
kle poboljsala. U isto vreme, ogromna imovina koju
su posedovale bankrotirane banke koristila se na ne-
odgovarajuéi nac¢in. Ve¢ pomenuta prodaja najvece
Celicane, koju su delimi¢no posedovale banke, i stva-
ranje privatnih $tednih zadruga u poslovnim prosto-
rima zatvorenih banaka potpirivali su optuzbe o ko-
rupciji. Uop$teno govoredi, obe politike su bile kraj-
nje pogubne za sudski sistem i, u globalu, za vladavi-
nu zakona.

Uopsteni zakljucak glasi da druge najbolje reforme
imaju principijelne nedostatke u neizvesnosti ex ante
kona¢nog ishoda. Donosioci odluka nisu u stanju da
kvantifikuju i unapred dokuce sve interakcije opste
ravnoteze. Ova strategija zahteva dobro poznavanje
bihevioristickih posledica programskih promena ko-
je nedostaje donosiocima odluka iz nageg primera.

Dijagnoza rasta — model
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d) Meta - najvece distorzije

Strategija pretpostavlja rasporedivanje distorzija
prema njihovim direktnim posledicama i usmerava-
nje paznje na one najvece. Druga po redu nepravil-
nost dolazi na red za razmatranje tek kada je prvopla-
sirana svedena na prihvatljivi nivo. I tako dalje (Hau-
sman, 2005, 6). Strategija je jednostavna, u nekim slu-
¢ajevima direktna i neposredna i moze da vodi do
uvecanja socijalnog blagostanja.

Ponekad je jednostavno prepoznati najvecu dis-
torziju. Na primer, sa razbijanjem biv$e SFR] i name-
tanjem sankcija UN 1992. godine, inflacija je sko¢ila i
vrlo brzo dostigla svetski rekord. O¢igledno da je to
bila najveca prepreka ekonomskom razvoju. Pocet-
kom 1994. godine usvojen je antiinflacioni program,
sa samo jednim ciljem - smanjenje inflacije. Autor
ovog programa insistirao je na tome da su u tom mo-
mentu sve druge mere nevazne. Medutim, ubrzo na-
kon prvih uspeha u borbi protiv inflacije, postalo je
ocigledno da nedostaju druge politike, narocito pri-
vatizacija i deregulacija. Kada su nedostaci kona¢no
uoceni, bilo je suvise kasno za prihvatanje novih me-
ra, jer su reformatori ve¢ izgubili politicku podrsku.

Nije uvek jasno kao u prethodnom primeru, gde
leze najveci nedostaci. Neki nedostaci, kao nedovolj-
na kredibilnost, nikada se ne pokazuju. Ponekad je
najveca nepravilnost poznata, ali je niko ne kritikuje
iz politickih razloga. Na primer, ekonomisti se slazu,
¢ak i politi¢ari, da su subvencije za drzavni sektor tre-
nutno najveca distorzija. Medutim, nijedna vlada od
2000. godine do danas nije se usudila da dotakne to
pitanje u strahu od reakcije socijalnih slojeva koje bi
ukidanje subvencija pogodilo. Mozda najveéi pro-
blem ove strategije pociva u potrebi da se sa¢ini kom-
pletan spisak distorzija, $to je u doba neizvesnosti
neprakti¢no.

e) Opustanje tvrdih ogranicenja

Ponekad vlada nije sposobna da uoci sve efekte sop-
tvenih mera ili je nevoljna da sprovodi neku politiku iz
straha od drugostepenih efekata ¢ija snaga nije pozna-
ta ili koji mogu imati nepozeljne politicke posledice.
Kako vreme prolazi, neaktivnost stvara vise uskih grla,
a potom neka od njih po¢inju da ograni¢avaju druge,
vrlo vazne aktivnosti. Na primer, nedostatak investira-
nja u opremu za proizvodnju elektri¢ne energije ili ne-
blagovremena zamena dotrajalih Zeleznickih pruga
mogu proizvesti neprilike u proizvodnji i transportu
robe. Ili: porast trgovinskog deficita moze lako da ogra-

ni¢i strane kredite. Neaktivna vlada ¢e ¢ekati na doga-
daje da bi primenila politi¢ki pritisak ili, konsekven-
tno, napravi¢e samo korak u pravcu ublazavanja naj-
tvrdih ogranicenja.

Jedva da je neophodno izreci sve nedostatke ova-
kve politike. Model predocen u ovoj studiji poseduje
jasne prednosti jer se zasniva na gledanju u budu¢-
nost, a ne na zaostajanju za dogadajima. Taj model
koristi jednostavne faktore ekonomskog razvoja, a
potom medu njima izdvaja one sa najve¢im direk-
tnim uticajem. Kada se jednom izabere teZiste, istra-
Zivanje se koncentri$e na povezane nepravilnosti ¢ije
uklanjanje predstavlja najve¢i doprinos ublazavanju
ogranicenja razvoja.

16. Od teorije do prakse

Medu ekonomistima traje beskrajna diskusija o
izvorima i strategijama ekonomskog razvoja. Medu-
tim, mali je broj onih koji bi opovrgli ¢injenicu da
ekonomski razvoj zavisi od akumulacije i koris¢enja
raspolozivih resursa, $to predlaze otac ove oblasti
(Schumpeter, 1911). Hausman, Rodrik i Velasko (Ha-
usmann at al., 2005) nadograduju ove postavke i in-
tegri$u algoritam svoje dijagnostike u jednostavan
razvojni model koji zavisi od nekoliko nespornih de-
terminanti. Jedva da bi se neko suprotstavio gledistu
da privredni razvoj zavisi od:

(a) povracaja na socijalni kapital (social returns);

(b) mogucénosti privatne aproprijacije ovih povra-
¢aja (appropriability);

(c) troskova finansiranja akumulacije (financing).

Prvi faktor rasta je uglavnom tehnoloski uslovljen,
dok drugi i tre¢i faktor ¢ine programsku korekciju
takve stope povracaja. Na primer, kada bi stope pore-
za na profit bile visoke, vlasnici kapitala ne bi bili volj-
ni da investiraju, uprkos visokoj stopi povracaja na
ulozeno. Takode, preduzetnici ne bi bili u stanju da
realizuju svoje planova ako je trosak kapitala visok,
uprkos tome $to su moguénosti aproprijacije sredsta-
va povoljni, a stopa povracaja visoka u poredenju sa
sli¢nom procenom rizika.

Prva faza istrazivanja niske stope razvoja sastojala
bi se u otkrivanju koji od ova tri faktora predstavlja
najvecu prepreku za razvoj. Da li je to ¢injenica da
tehnologija nije sposobna da pruzi visoke stope po-
vracaja, ili investitori nisu sposobni da uberu plodove
svog investiranja, ili je trosak kapitala sabotirajuce vi-
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Problem: nizak nivo privatnih investicija i preduzetniStva

Nizak prinos na Visoki troskovi
: finansiranj
ekonomsku aktivnost ansiranja
/\ Lo3e medunarodno Lose lokalno
Nizak socijalni prinos Niska aproprijabilnost finansiranje finansiranje
Lo geografski Y Losa Pogresne odluke Trzisni Niska domaca Losa
polozaj Nizak socijalni kapital infrastruktura drzavnih organa feleri Stednja intermedijacija

o N Makro rizici: finansijska,
Mikro rizici: vlasnicka monetarna i Informacione ekstemalije: Nedostatak
prava, korupcija, porezi fiskalna nestabilnost “samo-otkrice” koordinacije

Shema 1. Drvo odlu¢ivanja. Izvor: Rodrik, Dani (2004), “Rethinking Growth Policies in the Developing World”, sa
http://ksghome.harvard.edu/~drodrik/Luca_d_Agliano_Lecture_Oct_2004.pdf.
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sok? Ukoliko odgovor, recimo, sugeriSe da je stopa
povracaja niska, sledece pitanje bi glasilo dali je uzrok
tome to $to privreda koristi zastarelu tehnologiju ili to
$to se nedovoljno investira u komplementarne fakto-
re proizvodnje, kao $to su obrazovni sistem, komuni-
kacije, transportni objekti itd.

Ukoliko odgovor glasi da je aproprijacija dobiti glavni
problem, potrebno je otkriti da li to poti¢e od lose
implementacije ugovora (neodgovaraju¢ih zakona
ili korupcije sudskog sistema), slabo zasti¢enih
svojinskih prava, jakih radnickih sindikata, slabe
zaStite prava na patente i intelektualne svojine ili
visokog oporezivanja. Naravno, svi ovi faktori
mogu biti prisutni, ali potrebno je otkriti koji
je najnepovoljniji. Ukoliko odgovor pociva u
visokim kamatnim stopama, onda treba otkriti
§ta ih prouzrokuje: da li je to fiskalni deficit ili
slabo finansijsko posredovanje. Ukoliko je to
neefikasan bankarski sistem, potrebno je istrazivati
neefikasnost bankarskog sektora - da li postoji
slaba konkurencija, visoke ulazne barijere, nisko
rangiranje drzave (visok rizik za investiranje) itd.
U toku istrazivanja neprestano postavljamo sve veéi
broj i sve konkretnija pitanja da bi dosli do reSenja
koja nam sluze za razbijanje specifi¢nog uskog grla.

Svaki ekonomski akter je na neki nacin ograni-
¢en. Najpre se mora reci da nivo ogranicenja zavisi
od broja, ali i od intenziteta ograni¢enja. Na primer,
sa otvaranjem drZzave, pojedinac moze zaobi¢i neefi-
kasni domac¢i bankarski sektor i pozajmljivati sred-
stva u inostranstvu. Ali ovo je podlozno odredbama
o hipoteci koja u praksi stvara distorzije i odstupa-
nja. Alternativno, domacinstvo moze da akumulira
svoj kapital. Nakon nekog vremena jasno je da aku-
mulacija fizickog i ljudskog kapitala stvara dosta ek-
sternalija koje predstavljaju (pozitivne) distorzije.
To, sa druge strane, motivise vladu da stimulise za-
poslenje obrazovane radne snage kroz subvencije,
§to Ce proizvesti negativne distorzije koje mogu pre-
vagnuti na duzi rok.

Takode, drzava za neku cenu gradanima pruza
odredene usluge. Na primer, postoji drzavni sistem
zdravstvenog osiguranja ili sistem javne bezbednosti.
Cena ovih usluga obi¢no niti pokriva, niti odrazava
proizvodnu cenu, $to je samo po sebi velika distorzija
ili odstupanje. Razlika izmedu visokih troskova i ni-
ske cene pokriva se subvencijama koje se placaju tako
$to se namece porez na prihod i potro$nju pojedinca,
ali takode i na troskove i profite firme. Kako se ve¢ vi-
delo, oporezivanje je izvor velikih distorzija. Stavise,

¢ak i pod strogom kontrolom javnosti, drzavni pri-
hod podlozan je birokratskom rasipanju od kojeg
gradani nemaju koristi. A to je takode vazno odstupa-
nje koje nas jos vise udaljava od optimalnih resenja.

Dijagnoza rasta sastoji se u otkrivanju i analizira-
nju faktora razvoja kako bi se utvrdila najtvrda ogra-
nicenja rasta. Svi faktori, zajedno sa drzavnim dis-
torzijama i drugim odstupanjima, uti¢u na stopu ra-
zvoja. Imamo na umu ne samo direktne posledice,
vec i opsti uticaj ekvilibrijuma. Izazov je nadi onaj
ekvilibrijum sa najvisem neto uticajem na promenu
ekonomske politike vlade.

Bolje ¢emo organizovati svoje misli ukoliko kori-
stimo drvo odlucivanja (decision tree) iz sheme 1.

Pretpostavka u osnovi sheme 1 je u tome $to smo
pronasli nizak stepen privatnog ulaganja. Dijagnoza
rasta pomaze da prouc¢imo razloge za niska ulaganja
i formuliS$emo politiku kojom je mogucée otkloniti
prepreke za niska ulaganja. Pre svega, treba da se za-
pitamo da li je nizak nivo investicija potekao od ni-
skih povracaja na ulozeno ili visokih troskova finan-
siranja. Visoki finansijski tro$kovi mogu biti iza-
zvani domacéim ili medunarodnim faktorima. Ukoli-
ko su krivi lokalni ¢inioci, treba se zapitati da li je
domaca S$tednja slaba ili je bankarski sektor
neefikasan.

Medutim, ukoliko otkrijemo da je mali povracaj na
ulozeno, a ne visok trosak finansiranja principijelni
uzrok niskog stepena investicije, treba da se spustimo
niz levu granu u shemi 1. Postoje dve moguce grupe
faktora koje mogu proizvesti slabe povracaje. Jedna
grupa se moze nazvati objektivnim ili socijalnim fa-
ktorima. Slabi povracaji mogu biti prouzrokovani ne-
povoljnim poslovnim uslovima (lo$a infrastruktura),
ili ¢injenicom da radna snaga nije kvalitetna (slab ljud-
ski kapital), ili zbog toga $to je drzava van glavnih trgo-
vackih puteva i destinacija (geografija).

Druga grupa faktora se moZe okarakterisati kao su-
bjektivna, jer se lakSe mogu promeniti ljudskom aktiv-
nos$¢u. Na primer, nizak stepen raspodele finansijskih
profita moze poticati od vladinih felera ili nedovoljne
razvijenosti trzista (trzi$ni feleri). Vladini feleri odra-
Zavaju se u ve¢im poslovnim rizicima koji dominira-
juina mikro i na makro nivou. Pojedina¢na preduze-
¢a mogu biti izloZena rizicima zbog slabe zastite svo-
jinskih prava, velike korupcije ili visokih poreza. Ma-
krorizici poti¢u od lo$e finansijske situacije drzave i/ili
monetarne i fiskalne nestabilnosti.

58

Dijagnoza rasta — model



Konkurentnost privrede Srbije 2006: Dijagnoza rasta

Razlozi niskih stopa prisvajanja dobiti (aproprija-
cija) mogu da se nalaze na trzi$tu. Mozda je preduzet-
nicima ponestalo ideja ili nisu bili u stanju da zastite
svoju intelektualnu svojinu i, prema tome, nisu bili u
mogucénosti da steknu dopunske profite na trzistu,
zbog cega su nevoljni da investiraju.

Jo$ jedna karakteristika nedovoljno razvijenih
(tranzicionih) trzista je u fragmentarnom informaci-
onom sistemu, u kome se pojavljuje problem koordi-
nacije. Uvek postoje oni koji su voljni da slede lidere
u svojoj privrednoj delatnosti, ali zbog nedostatka
znacajnih informacija nisu u stanju da razviju nove
proizvode ili procese, te stoga ne mogu da prate tren-
dove na trzistu.

17. Zai protiv

Pristup koji predlazu Hausman i drugi nado-
graduje se na novu ideju - znanje stru¢njaka iz
odredene privredne grane koristi se kako bi se
ona izlec¢ila na efikasniji na¢in. Suprotno savre-
menoj praksi razvijanja modela, koja pokusava
da donese dalekosezne zakljuc¢ke na osnovu po-
dataka iz proslosti, ovaj pristup se oslanja vi§e na
sadasnju situaciju i intuitivhu procenu mogu¢ih
pravaca razvoja dogadaja. Autori nisu slu¢ajno
izabrali re¢ dijagnoza. Taj termin namerno asoci-
ra na medicinsku profesiju. Medicinska dijagno-
stika koristi statisticke informacije o relevantnoj
populaciji i posebna znanja doktora kako bi se
odredio odgovarajuéi lek. U tom pristupu su sta-
tisticke informacije vazne jedino u smislu poza-
dine neke pojave. Na primer, ¢injenica da je 60%
odredenog stanovnis$tva HIV pozitivno ne znaci
da su Sanse da je slededi pacijent HIV pozitivan
0,6. Isto tako, donosenje zaklju¢ka na osnovu sta-
tistickih podataka da ¢e tranziciona recesija traja-
ti u proseku tri godine ne znaci da i slededi tranzi-
cioni kandidat moze ocekivati isti rok trajanja re-
cesije. Stavise, statisticki podaci u promenljivom
ekonomskom sistemu, tamo gde je i sama stati-

Prethodna Posledice
Uzroci i
verovatnoca 3 £ o £
G m Py P in
G ™ Py 2 n
C, m P, P, . [

Tabela 1. Uzroci, posledice i verovatnoca. Izvor: Dixit (2005).

sticka metodologija izmenjena, imaju vrlo malo
znadaja u proceni posledica odredene politike.

Glavna ideja modela je prihvatljiva, narocito
sugestija da se izbegne frontalni napad na probleme,
ve¢ da se umesto toga fokusira na najtvrde ogranice-
nje. Jedan od vodecih ekonomista Avina$ Diksit
(Dixit, 2005) takode podrzava pokusaj da se ogranici
skupina potencijalnih aktivnosti. Medutim, koheren-
tan nacin misljenja zasnovan na modelu drveta odlu-
¢ivanja, po njemu je problemati¢an. Umesto toga, on
je sklon da prihvati svaki slu¢aj neuspeha u razvoju
kao posledicu veceg broja uzroka koji deluju simulta-
no. Stoga je umesto modela drveta naklonjeniji obu-
hvatanju uzroka tabelom.

Naredna tabela prikazuje grupisanje iznetih uzro-
ka (oznaceni su sa C) i posledica (Ej), kao i ex ante
verovatnoce () odredenih rezultata. Strucnjaci sa
dosta iskustva bi procenili ove verovatnoce. Podje-
dnako i uzroci i posledice mogu biti klaster ili sku-
pina razli¢itih dogadaja. Stavke u rubrikama tabele su
uslovne mogucnosti. Kada je prisutan uzrok C, poja-
vice se posledica E, sa verovatnoc¢om P,. Ove uslov-
ne mogucnosti su, prema Diksitu, barem u principu
procenjene u istrazivanjima ekonomske metrike.

Nasuprot ex ante verovatnodi iz tabele 1, mozemo
obracunati aposteriori verovatnoc¢u (Bayesian). Uko-
liko se posmatra odredena posledica E, , onda se vero-
vatno¢a odredenog uzorka C. obracunava prema
formuli

Da bi se izabrao pravi uzrok, moraju se simulta-
no ispuniti dva kriterijuma: (1) aposteriori verovat-
noca za C, priblizno je 1 pod uslovom opservacije E,
i (2) kada je C, prisutno, onda je P, blizu 1, tako da je
ostatak Pij ‘s (j=1,...m) blizu nule i, ako su uocene ne-
ke druge posledice, aposteriori verovatnoca C, posta-
je priblizno nula. Apsolutni cilj je da se otkriju uzro-
ci koji ubrzavaju razvoj ovim kompleksnim korisce-
njem znanja stru¢njaka i studija ekonomske metrike.

Medutim, Dani Rodrik je rezervisan prema kori-
$¢enju metoda ekonomske metrike u proceni efika-
snosti neke politike (Rodrik, 2005). On se skepti¢no
osvrée na rastuéi broj nau¢nog materijala akadem-
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skih istrazivaca i agencija za razvoj koji predvidaju
uticaj intervencija nekih mera na ekonomski razvoj.
Po njemu je principijelni problem u nac¢inu interpre-
tacije koeficijenata regresije koja se prosirila po ¢itavoj
drzavi, kada politike nisu slu¢ajne i povremene, ve¢ ih
vlade sistematski primenjuju. Endogeneza nije samo
problem ekonomske metrike, ve¢ i konceptualni pro-
blem ukoliko tretiramo politiku kao egzogeneticku ili
povremenu. Literatura o op§tem nacionalnom razvit-
ku ima malu vrednost posto pretpostavlja da je do-
voljno ukljuciti varijablu neke politike u regresiju da
bi se odgovorilo na pitanja efikasnosti politike ili mo-
tiva vlade. Umesto toga, Rodrik predlaze kori§¢enje
intuicije da bi se razumelo kako interpretacija moze
zastraniti kada su polise izabrane endogenetski.

Rodrik brani konsekutivan pristup i neposrednu
opservaciju kanala kojim funkcioni$u politike. On
predlaze seriju posrednih testova koji mogu pruziti
vise ideja za reSavanje klju¢nog pitanja - zasto je ra-
zvoj neke ekonomije tako slab (Rodrik, 2004):

o Ukoliko je visok tro$ak kapitala, mozemo
ocekivati deficit tekuceg racuna, a domace banke
¢e se suociti sa neograni¢enom potraznjom
kredita; uve¢anje autonomnih deviznih transfera
bi uvecalo proporciju investicija/BDP.

o Ukoliko je ekonomija ograni¢ena objektivno
niskom stopom povracaja, mora biti da nema
dovoljno kvalifikovanih radnika, da ima lo$u
infrastrukturu i  geografske ili  druge
nepovoljnosti (udaljena od glavnih trgovackih
ruta).

o Ukoliko stope povracaja nisu niske, ali ih
investitori ne mogu sakupiti (loSa raspodela
profita), to upuluje na visoke zvani¢ne i
nezvanine poreze - lo$u implementaciju
ugovora, makronestabilnost, korupciju
itd. Kombinacija istrazivanja i odredivanja
transnacionalnih stozera bi pomogla u ovom
slucaju.

Kao §to je ve¢ pomenuto, kada se ova pitanja ana-
liziraju, moZemo preéi na slede¢u fazu: ukoliko je
problem visok tro$ak kapitala, uzrok je slaba $te-
dnja, nizak nivo integracije u medunarodna finan-
sijska trzi$ta ili slabo posrednistvo. Ukoliko posred-
ni dokazi sugeri$u treci faktor kao krivca, prelazimo
na tre¢u fazu i pitamo se da li je uzrok slaba konku-
rencija u sektoru, visoki porezi na finansijske uslu-
ge ili ne$to drugo. Nastavljamo u ovom konsekutiv-

nom maniru dok ne pronademo najozbiljnije ogra-
nicenje razvoja.

U glavama koja slede upotrebi¢emo model dija-
gnoze rasta da bismo otkrili najtvrde ograni¢enje br-
Zeg razvoja srpske ekonomije. Pretpostavka je da ubr-
zanje ekonomskog razvoja nije korisno samo za do-
mace stanovni$tvo jer smanjuje nivo nezaposlenosti,
uvecava prihod i potros$nju, ve¢ takode olaksava i te-
ret isplate spoljnog duga, koji ¢e od 2007. godine na-
dalje postati glavni ekonomski problem.
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4. Dijagnoza rasta — podaci

18. Uvod

Kako je ve¢ istaknuto u odeljku 15, postoje dva
nacina na koje je moguce identifikovati usko grlo
vece konkurentnosti srpske privrede. Jedan je da se
nabroje sve prepreke i da se istovremeno uhvati u
kostac sa svakom od njih. Drugi se sastoji u rangi-
ranju ogranicenja prema opadajuc¢em stepenu zna-
¢aja i bavljenju svakim ponaosob, pocevsi od naj-
tvrdeg. Prva strategija naziva se strategijom ,liste
za kupovinu®, dok je druga strategija podesnija za
nedovoljno razvijene drzave i njihove vlade kojima
nedostaju stru¢nost i resursi kojima bi se frontalno
napale prepreke brzem privrednom razvoju. Pre
nego §to se prede na analizu potencijalih teskoca,
potrebno je da se vidi u kakvom je stanju Srbija u
pogledu rasta i u pogledu nivoa investicija na kraju
2005. godine.!

19. Bruto domadi proizvod

Vrednost bruto domaceg proizvoda je u 2005. go-
dini, prema preliminarnim procenama, iznosila oko
24 milijarde USD. Tokom perioda 2001-2005. BDP
belezi konstantan realni rast, uz prose¢nu godi$nju
stopu od 5,6%. Kumulativna stopa realnog rasta u po-
menutom periodu iznosi 24,6%, pri cemu se proce-
njuje da rast u 2005. u odnosu na prethodnu godinu
iznosi 6,5%.

Ostvarene stope rasta BDP po glavi stanovnika
su nesto vise u odnosu na stope rasta ukupnog BDP,
s obzirom na to da se broj stanovnika u Srbiji tokom
posmatranog perioda smanjivao. Poslednji raspolo-
zivi podaci o kretanju broja stanovnika odnose se
na 2004. godinu, i pokazuju da realna stopa rasta
BDP po glavi stanovnika u 2004. godini u odnosu
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10,600
8,600
6,600
4,600 A
2,600 A
600 7
\
-1,400
ol ol o| &[] ol o a| & %8| o | a| & | o] ol o] & B| o] | o & .©
SEEEEEEEREEEEBEEEEREREEEE
ST R - T E T N E I M E I
HEA HEA HEA HEI HEI
= = = = =
2001 2002 2003 2004 2005
I BDP per capita (leva skala)
——realna stopa rasta BDP (desna skala)
—&—nominalna stopa rasta BDP per capita (desna skala)

Grafikon 1. Komparativni pregled indikatora ekonomske aktivnosti. Izvori: za Srbiju za period 2001-2004. Bilten javnih finansija (Mini-

starstvo finansija Republike Srbije), za 2005. procene autora, a za ostale zemlje Economist Intelligence Unit.

! U najvecem broju slucajeva podaci se navode zaklju¢no sa 2005. godinom. Medutim, usled teskoce dobavljanja svih podataka, negde su podaci dati

zaklju¢no sa 2004. godinom.
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na 2003. godinu iznosi 9,6%, a u odnosu na 2001.
godinu 19,9%.

Kako se vidi iz grafikona 1, kada je re¢ o dinamici
rasta realnog BDP-a, Srbija prati dinamiku koja vlada u
regionu,au2001.12005. godini je ostvarila najvisu sto-
pu rasta u odnosu na posmatrane zemlje. Medutim, i
pored toga §to je rastao, BDP po glavi stanovnika je visi
jedino u odnosu na Makedoniju, i znacajno zaostaje za
naprednijim zemljama u regionu.

Privredni rast u Srbiji u periodu 2001-2005. je pre-
vashodno voden rastom domace traznje, u velikoj meri
usled realnog rasta zarada i penzija stanovnistva. Jed-
nim delom ovaj rast je posledica rasta budzetskih izda-
taka, ¢ijastrukturaje takva dasunajve¢im delom usme-
reni upravo naisplatu zaradaipenzija. S tim u vezi, pre-
poruka Svetske banke za podsticanje privrednograstau
Srbiji* je smanjenje javnog sektora kako bi se stvorio
prostor za ve¢u domacu $tednju i investicije privatnog
sektora, kao i izmena strukture javne potrosnje kako bi
se smanjili izdaci na plate, penzije i subvencije, a pove-
¢aliizdacinajavne investicije.

Posmatrano po sektorima privrede’, dominira
usluzni sektor, koji kreira vi$e od polovine bruto do-
date vrednosti u Srbiji. Specifitnost Srbije tokom
prethodnog perioda je neuobicajeno visoko uce$ce
primarnog sektora, koje je uglavnom bilo vece od pe-
tine bruto dodate vrednosti. Ono govori o znacaju
koji poljoprivreda ima u ukupnoj privrednoj aktivno-
sti. S obzirom na to da je poljoprivreda po svom ka-
rakteru ekstenzivna i nedovoljno produktivna, njeno
visoko ucesce je prvenstveno rezultat znacajnog pada
aktivnosti u okviru sekundarnog sektora tokom de-
vedesetih godina proslog veka. Trend tokom posle-
dnjih nekoliko godina ukazuje na to da se ucescée
usluznog sektora povecava, a sekundarnog smanjuje,
dok je uces¢e primarnog sektora uglavnom stagnira-
lo, iznoseéi gotovo petinu ostvarene bruto dodate
vrednosti. Preliminarni podaci za tri kvartala 2005.
godine ukazuju na dalju promenu strukture privre-
dne aktivnosti, u kojoj se uo¢ava smanjenje znacaja
primarnog sektora (16% BDV) i dalji rast ucesca ter-
cijarnog sektora (58% BDV).

Kada je re¢ o doprinosu pojedinih delatnosti pri-
vrednom rastu, realni rast BDP u 2005. godini je
ostvaren zahvaljujuéi rastu usluznih delatnosti, pre

L Primarni
Tercijarni sektor
sektor 19%

53%

Sekundarni
sektor
28%

Grafikon 2. Struktura bruto dodate vrednosti
(BDV) u 2004. godini.

svega saobracaja, trgovine i finansijskog posredova-
nja. Zanimljivo je da su poljoprivreda, gradevinarstvo
i preradivacka industrija, koje su u 2004. godini do-
prinele visokoj stopi privrednog rasta, tokom 2005.
godine zabelezile pad aktivnosti.

Kada je re¢ o raspodeli BDP-a, poslednji raspolo-
zivi podaci su dati za 2003. godinu. Negativna karak-
teristika uocljiva na prvi pogled jeste da je vrednost
finalne potrosnje u Srbiji poslednjih godina po pravi-
lu veca od vrednosti ostvarenog BDP-a, §to znaci da
se u Srbiji vise trosilo nego sto se proizvodilo. Uprkos
tome, pozitivan trend je to $to je ukupna investiciona
aktivnost u porastu, pa je tako ucesée bruto investici-
ja u BDP-u 2003. godine iznosilo 14%. Ova vrednost
je, medutim, i dalje niZa od pozeljne, koja bi valjalo
da iznosi vise od 20%.

20. Investicije

Prose¢na stopa rasta bruto domaceg proizvoda od
5,6% u periodu 2001-2005. jeste veliki napredak u
odnosu na period 1990-2000. godine. Medutim, jos
uvek nije sasvim jasno koliko je ovaj rast odrziv. Na
primer, u 2001. i 2004. godini visok rast ostvaren je
zahvaljujuci visokom rastu u poljoprivredi. Rast bru-
to dodate vrednosti poljoprivrede u 2001. godini
iznosio je 19%, a 2004. godine ¢ak 20%. To su godine
kada je rast BDP bio najvisi. Pad BDV poljoprivrede
je bio 3,4% u 2002, a 7,2% u 2003. godini. (Doduse,
usporavanje rasta BDP u tim godinama nije jedino
posledica isklju¢ivo pada BDV u poljoprovredi, ve¢ i

2 Svetska banka, “Program za ekonomski rast i zaposljavanje’, izvestaj br. 29258-YU, 2004.
3 Sektori su definisani polazeci od klasifikacije delatnosti NACE, na slede¢i na¢in: primarni sektor obuhvata poljoprivredu, lov, $umarstvo, vodoprivredu,
ribarstvo i vadenje rude i kamena; sekundarni sektor obuhvata preradivacku industriju, proizvodnju elektri¢ne energije, gasa i vode, i gradevinarstvo; dok
tercijarni sektor obuhvata sve ostale delatnosti, u koje spadaju komercijalne i javne usluge.
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u preradivackoj industriji.) Poljoprivredna proizvod-
nja po prirodi ima velike oscilacije i ne moze da bude
garant odrzivog razvoja.

Nivo direktnih investicija od 2001. godine ¢ini se
nedovoljno visokim da ozbiljnije podstakne rast.
Kako je pokazano u odeljku 20, osim 2003. godine
(kada su iznosile 1,36 milijardi USD), ve¢ 2004. go-
dine one su ponovo pale na 890 miliona USD, a u
2005. godini one iznose oko 1,5 milijardi USD.

Kako se vidi iz tabele 1, srazmer stranih direktnih
investicija i BDP nije u Srbiji drasti¢no manji nego u
zemljama u susedstvu, ali vladina statistika u Srbiji u
strane investicije ubraja i prihode od privatizacije. (U
2003. godini, recimo, prihodi od privatizacije iznosili
su 929 miliona evra.) Ti prihodi idu u budzet drzave
koji vlada kasnije koristi za pokrivanje budzetskog
deficita, odnosno za potrosnju. Od 2004. godine pri-
hodi od privatizacije imaju sve manje uce$¢e u uku-
pnom prilivu stranih direktnih investicija. (Recimo,
2005. godine prihodi od privatizacije su iznosili ma-
nje od 400 miliona evra.) Udeo grinfild investicija se
uvecava u ukupnoj masi investicija.

Bez obzira na vi$i nivo investicija, Srbija je i dalje
rizi¢na zemlja za ulaganje. Kako se vidi iz procene

2001 2002 2003 2004 20052
Srbija 1.2 34 7,0 4,2 7.0
Hrvatska 9,0 11,2 2,1 3,7 74
Bugarska 6,0 58 104 10,7 7,6
Makedonija 12,8 2,1 2,1 3,0 -
Madarska 41 40 -06 472 42

Tabela 1. Neto strane investicije kao procenat drustvenog proizvoda.

Izvor:ING Wholesale Banking.*ProcenaING Wholesale Banking.

rizika koji objavljuje Economist Intelligence Unit,
iako je ceo region rizi¢an, Srbija je najrizi¢nija zemlja
u regionu. Ovo odvraca strane i domace investitore,
i moze se uzeti kao opéti razlog zbog kojeg privreda

Kako se videlo iz prethodnog odeljka, privred-
ni rast je nedovoljno brz i u periodu 2001-2005. je
uglavnom bio voden visokom javnom potro$njom.
Ukoliko se pode od donjeg reda u drvetu dijagnoze
rasta (Vidi shemu 1. u odeljku 16), tesko je bez ana-
lize zakljuciti koji je problem u Srbiji danas akutniji.
Srpska privreda pati od visoke i rastuce inflacije, vi-
soke javne potrosnje, visokog deficita tekuceg racu-
na, visoke proporcije izmedu izvoza i otplate drzav-
nog duga, slabe zastite vlasnickih prava, $to je posle-
dica neefikasnog i korumpiranog sudstva.

21. Prinos na socijalni kapital

Kako proizlazi iz sheme 1. (odeljak 16), nizak rast
moze biti uzrokovan visokim troskovima finansira-
nja i niskom stopom povracaja na ekonomsku ak-
tivnost. Razlozi niske stope povracaja mogu biti
dvostruki. Ili je razlog sporog rasta prinos na soci-

jalni kapital,

ili se radi o niskoj aproprijaciji. U ovom

odeljku ¢e biti izneti neki podaci u vezi sa prvom
grupom razloga.

Ljudski kapital. Suprotno rasirenom misljenju,
kvalitet ljudskog kapitala u Srbiji je nizak. Skoro
6% stanovni$tva starijeg od petnaest godina nema
nikakvo obrazovanje. Broj lica sa univerzitetskim
obrazovanjem je samo 15% veci od onih bez skol-
ske spreme. Ukoliko saberemo broj lica bez ikakvog
obrazovanja i onih koji su prakti¢no nepismeni (sa
samo tri razreda Skole), njihov zbir prevazilazi broj
fakultetski obrazovanih za 17%. Pored toga, skoro %
stanovni$tva ima samo osmogodis$nju skolu. Kada
bi oni bez obrazovanja bili nezaposleni, a oni sa vi-
$im stepenom obrazovanja u celosti u radnom od-
nosu, tvrdili bismo da je struktura zaposlenih bo-
lja od strukture kvalifikacija radne snage. Medutim,
edukativna struktura zaposlenih je upravo suprot-
na, jer lica bez osnovnog obrazovanja ¢ine samo 3%

Srbije raste sporije nego $to bi mogla. nezaposlenih.
Rizik Rizik
Opsti rang Opsta ocena Politicki rizik ekonomske ekonomske Rizik likvidnosti
politike strukture
Srbija D 64 D D D C
Hrvatska @ 45 @ B @ @
Makedonija @ 60 D @ @ @
Bugarska B 39 C B B B
Madarska B 34 B B B C

Tabela 2. Politicki i ekonomski rizik, septembar 2005. Procena: EIU. (Napomena: Rang se izrazava opisnim ocenama

od A do E, pri ¢emu A oznacava najnizi rizik, a E najvi$i. Opsta ocena brojc¢ano izrazava opsti rang.)
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Plate. Za poslednje Cetiri godine li¢ni dohoci su
rasli brze od produktivnosti. Rast plata je jedna od
osnovnih prepreka fleksibilnijoj monetarnoj politici.
Rast prose¢ne plate u periodu 2001-2005. iznosio je
15% godisnje. Ovako veliki rast plata onemogucio je
fleksibilniju politiku kursa dinara. Da bi dinar de-
valvirao brze nego u periodu 2001-2005, a da isto-
vremeno ne bi postojala opasnost od inflacije, po-
trebno je da plate rastu sporije.*

Medutim, za ograni¢avanje rasta plata potrebno je
imati sporiji rast cena. S obzirom na to da drzava kon-
troliSe jedan deo cena, ona ¢esto pregovara sa javnim
preduzeéima oko njihovog rasta (cena nafte, elektric-
ne energije, komunalija, jestivog ulja itd.). Ako drza-
va odobri rast cena javnih usluga, onda je tesko da sa
druge strane spreci rast plata u javnom sektoru. Ci-
njenica da se neprekidno pregovara o cenama i plata-
ma samo pokazuje da postoji inflatorni pritisak prou-
zrokovan visokom drzavnom potro$njom.

Bilo kako bilo, prose¢na bruto zarada je u periodu
2001-2005. godine realno porasla za 70%, i dostigla
na kraju 2005. godine iznos od 308 EUR, $to je vise
nego u Bugarskoj i Rumuniji, koje su na putu pridru-
zivanja Evropskoj uniji, iako je manja od dohotka u
Hrvatskoj i Bosni i Hercegovini, koje takode preten-
duju na ¢lanstvo.

Ovom realnom rastu doprinosi rast zarada u svim
pojedina¢nim delatnostima u prethodnom periodu.
To se narocito odnosi na usluzne delatnosti, gde je
prosek zarada najvisi, ali u 2005. godini delatnosti-
ma s najvis§im zaradama su se pridruzile i neke obla-
sti preradivacke industrije. Dobar deo visokih zarada
vezan je za delatnosti koje su budzetski korisnici, kao
i za monopolske delatnosti (npr. saobracaj, energeti-
ka, komunalne delatnosti i sl.).

Poredenje zarada u Srbiji sa zemljama u okruzenju
pokazuje da se konkurentnost zasnovana na niskim
zaradama u najvecoj meri gubi. Istina, bruto plate u
Srbiji su tokom 2004. i dalje bile nize od onih u Hrvat-
skoj (za 63%) i Bosni i Hercegovini, ali su znacajno
vi$e nego u Rumuniji i Makedoniji (za 42%), a naroci-
to u odnosu na Bugarsku, za ¢ak 85%.

Fleksibilnost radne snage u Srbiji je niska u pore-
denju sa zemljama u okruZenju. Privatizovane firme
su obi¢no obavezane ugovorom, nametnutim od
Agencije za privatizaciju, da odrzavaju nivo zaposle-

nosti ili da postepeno smanjuju broj radnika, najvise
10% godisnje. Zakon namece administrativne potes-
koce u otpustanju radne snage kako bi usporio porast
nezaposlenosti. One takode usporavaju restrukturi-
sanje, konkurentnost preduzeca i ekonomski razvoj.

Jedna od bitnih novina Zakona o zapo$ljavanju i
osiguranju u slu¢aju nezaposlenosti (donet 2003. go-
dine) jeste pomeranje akcenta sa pasivnih na aktivne
mere zapo$ljavanja. Naime, dok je ranije nezaposleni
primao nov¢anu naknadu i ¢ekao da mu Nacionalna
sluzba za zaposljavanje nade posao, sada je motivi-
san da se sam angazuje. To se postiZe organizova-
njem obuke i prekvalifikacijama nezaposlenih kako
bi stekli nove vestine. Sa druge strane, skracen je pe-
riod primanja nov¢ane nadoknade i uvedena obave-
za nezaposlenih da se redovno javljaju Sluzbi i pri-
hvate posao koji im ona ponudi, ili se u suprotnom
brisu sa evidencije nezaposlenih.

Drugi vazan pravni akt iz ove oblasti jeste novi Za-
kon o radu, donet u februaru 2005. godine. Glavni ra-
zlog za njegovo donosenje, §to je podrazumevalo uki-
danje reformskog Zakona iz 2001. godine, bio je da
omoguci bolju zastitu zaposlenih, uz postovanje stan-
darda Evropske unije. Predvideno je da se politika za-
rada vodi kroz kolektivno pregovaranje. Predvida se
formiranje Fonda solidarnosti iz kojeg ¢e radnici pre-
duzeca u ste¢aju mo¢i brzo da naplate svoja potrazi-
vanja. Ovim zakonom zabranjuje se i sankcionise di-
skriminacija radnika po bilo kojoj osnovi. U slucaju
da Zeli da otpusti visak radnika, poslodavac mora da
donese program re$avanja viska zaposlenih uz kon-
sultaciju sa Nacionalnom sluzbom za zapo$ljavanje
i reprezentativnim sindikatom. Sada je teze otpusti-
ti visak radnika. Zakon zahteva od preduzeca da po-
seduje dugoro¢ni program smanjenja radne snage u
slucaju tehnoloskih viskova, uprkos ¢injenici da sve
firme, prate¢i od perioda samoupravljanja, imaju vi-
$ak radne snage.

Ukoliko preduzetnik nije zadovoljan nekim rad-
nikom, nije mu dozvoljeno da ga jednostavno otpu-
sti. Umesto toga, on mu mora izdati formalno upo-
zorenje sa preciznim razlozima svog nezadovoljstva,
obavestiti radnicke sindikate o svojim namerama i
ponuditi doti¢nom licu alternativno zaposlenje. Ta-
kode, osnovan je Fond solidarnosti za radnike koji
su izgubili posao zbog bankrotstva firme. Poslodavci
placaju dopunske poreze kako bi se finansirao Fond,
$to radnu snagu ¢ini jo§ skupljom. Sve ove promene

* Istina, rast plata nije bio ravnomeran tokom svih pet posmatranih godina. U periodu 2001-2003. plate su rasle znatno brze, dok je u poslednje dve godine

rast plata sporiji i bliZi rastu produktivnosti.
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ucinjene su pod maskom harmonizacije zakonodav-
stva o radu sa standardima Evropske unije, a samo
nekoliko glasova protiv dovodilo je u pitanje preva-
zidene direktive EU o radu, sa¢injene na vrhuncu
drzava blagostanja.

Produktivnost rada. U principu, visoka cena rad-
ne snage moze se prevazi¢i njenim produktivnijim
kori$¢enjem. Tebela 3. sugerise da je stopa rasta pro-
duktivnosti srpske privrede visa nego u okolnim ze-
mljama. Na osnovu pokazatelja o rastu broja zapo-
slenih i realnom rastu zarada u 2005. godini u odno-
suna 2001. godinu, realan rast produktivnosti zabele-
zen je u okviru svih delatnosti, ali na razli¢itim nivo-
ima. Najve(i realan rast produktivnosti belezi finan-
sijsko posredovanje (209%), dok je najmanji ostvaren
u okviru trgovine (20%). U preradivackoj industriji
ostvaren je rast od 94%, a u poljoprivredi 87%.

Produktivnost po delatnostima moze se analizirati
i prema bruto domacem proizvodu po zaposlenom.
Primarni sektor beleZi najve¢i BDP po zaposlenom u
2004. godini, koji iznosi ¢ak 41.700 USD. Ovo je zna-
¢ajno visa vrednost u odnosu na ostala dva sektora —
Cetiri puta vi$a nego u sekundarnom i tri puta visa
nego u tercijarnom. Ovako velika razlika se moze
objasniti time $to statistika ne obuhvata poljoprivred-
no stanovnistvo kao zaposleno, a poljoprivreda je de-
latnost koja svakako doprinosi stvaranju BDP-a.

U odnosu na zemlje iz okruzenja sa kojima je iz-
vr$eno poredenje, Srbija ostvaruje najvise stope ra-

sta produktivnosti, ukoliko posmatramo privredu
u celini, dok kada je re¢ o produktivnosti u indu-
striji, Bugarska ostvaruje bolje rezultate. U slucaju
Srbije rast produktivnosti je posledica realnog rasta
BDP-a, ali i smanjenja broja zaposlenih, $to je po-
sledica restrukturisanja pojedinih delatnosti.

U studiji Svetske banke Cost of Doing Business
2006, Srbija je zauzela relativno povoljno mesto u po-
gledu radnog zakonodavstva (employment regulation)
u odnosu na ostale zemlje. Ipak, potrebno je naglasi-
ti da je studija Svetske banke prilikom pravljenja ove
rang-liste kao referentnu tacku za Srbiju uzela Zakon
o radu iz 2001. godine, koji je bio prili¢no liberalan.
Neke od klju¢nih odredaba ovog zakona promenjene
su usvajanjem novog Zakona o radu 2005. godine.

Infrastruktura. Za vreme sankcija UN jedva da
je nesto uloZeno u infrastrukturu zemlje. Resursi su
bili gotovo istro$eni jer u tom periodu nije bilo ni-
kakve njihove dopune. Zeleznicke pruge i vagoni su
bili dotrajali i, kao posledica toga, prose¢na brzina
zelezni¢kog saobracaja je drasti¢no opala. Anketa iz
glave 5 otkriva ujedna¢eno nezadovoljstvo rukovo-
dilaca infrastrukturom zemlje, isti¢uéi narocito lose
stanje sistema Zeleznice (98% menadzera je pokazalo
nezadovoljstvo). Dve tre¢ine ucesnika ankete isku-
silo je zagus$enja saobracaja, $to u velikoj meri uve-
¢ava troSak njihovih proizvoda i vise od 80% ispita-
nika smatra infrastrukturu nedovoljno razvijenom.
Suprotno ponovljenim obecanjima, glavni autoput,
koji povezuje zapadnu Evropu sa Grékom i Turskom,

Srbija Bugarska Makedonija Hrvatska
r(P) r(P) r(P) r(P) R(P) r(P) r(P) r(P)
2001 4,7 2 7.5 1,7 -135 76 98
2002 99 79 52 34 4,2 72 76 12
2003 36 5,1 10,7 1 85 57 35 37
2004 14,2 82 19,7 2,5 2,7 7 4 2,1
Tabela 3. Poredenje realnih godisnjih stopa rasta produktivnosti (u %)*
Srbija Bugarska Makedonija Hrvatska
Troskovi zaposljavanja? 250 32,2 32,5 17,2
Rigidnost indeksa zaposljavanja 28 44 54 57
Troskovi otpustanja® 21 30 41 38

Tabela 4. Regulativa zapo§ljavanja. Izvor: Cost of Doing Business, Svetska banka, 2006. Za metodoloska uputstva vidi:

http://www.doingbusiness.org/Methodology/HiringFiringWorkers.aspx. *Izrazeno kao procenat plate. *Izrazeno kao nedeljna plata.

® Izvor podataka na osnovu kojih su izvriena prerac¢unavanja je Wiener Institut fiir Internationale Wirtschaftsvergleiche. Indeks produktivnosti Pi se
odnosi na produktivnost u industriji, i izra¢unat je na osnovu podataka o broju zaposlenih u industriji i indeksu fizickog obima proizvodnje u industri-
ji. Drugi indeks produktivnosti (P) odnosi se na produktivnost u celini i koristi podatke o broju zaposlenih, i to prema anketi o radnoj snazi i ostvare-

nom realnom BDP-u.
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jos nije zavrsen. Uslovi voznje na tom putu i u dru-
gim pravcima, ali takode i losi uslovi u lukama, bez
sumnje uvecavaju troskove transporta (prema 90%
anketiranih).

Broj linija fiksne telefonije je relativno nizak (38
na 100 lica), ali je slican regionalnoj normi. Poslovna
komunikacija je viSe oteZzana slabom pouzdano$éu
i fiksnih i mobilnih telefonskih veza. Pouzdanost je
problem i u pogledu snabdevanja energijom, naro-
¢ito elektricitetom. U poslednjih nekoliko godina
snabdevanje strujom jednako je potraznji i nije bilo
nestagica, ali je kvalitet snabdevanja prili¢no nizak.
Vise od pola anketiranih slozilo se sa ovim miSlje-
njem. Kada god vlada ili izvoznici elektricne energije
smatraju izvoz profitabilnim, oni jednostavno sma-
nje napon struje u mrezi, $to prilicno ostecuje opre-
mu. Cena elektri¢ne energije se priblizava regional-
nim nivoima i ¢ini se da je period jeftine (dotirane)
struje nepovratno prosao kada se napustio socijali-
sticki model razvoja.

U Srbiji je internet u ekspanziji. Prema istrazivanju
»Internet na dlanu®koje je krajem 2005. godine uradio
Centar za slobodne izbore i demokratiju (CeSID), 35%
ispitanika, tj. milion stanovnika koristi internet u Srbi-
ji. Od ukupnog broja korisnika interneta, 41% ispitani-
ka to ¢ini svakodnevno, a 13% veoma retko. U 34% slu-
¢ajeva internet se koristi za ,,surfovanje®, a u 28% za sla-
nje i primanje elektronske poste.

22, Aproprijabilnost

Prema modelu dijagnoze rasta (shema 1, glava 3),
niska aproprijabilnost moze da bude drugi razlog
koji prouzrokuje nisku stopu povracaja na ulozena
sredstva. To bi znacilo da zemlja ima dovoljno so-
cijalnog kapitala koji obezbeduje odgovarajucu in-
frastrukturu i obradu uloZenih sredstava i da posto-
je znacajni izvori finansiranja kojima se obezbedu-
je kontinuitet ulaganja sredstava, ali da postoji pro-
blem u naplati profita. Rodrik utvrduje dva mogu-
¢a uzroka niske aproprijabilnosti: vladini feleri (go-
vernment failures) i trzi$ni feleri (market failures). U
ovom odeljku ¢e biti razmotren svaki od njih u kon-
tekstu privrede Srbije.

Vladini feleri mogu da se razloze na dva tipa — mi-
krorizike i makrorizike. U mikrorizike spadaju pore-
zi, korupcija i vlasnicka prava. Ako bi se klju¢no usko
grlo identifikovalo u ovoj oblasti, to bi znacilo da je
ekonomska politika koju vlada vodi dobra, ali da je

niska aproprijabilnost uzrokovana slabom zasititom
vlasni¢kih prava, visokom korupcijom ili visokim po-
rezima.

Korupcija. Na prvi pogled, postoji dosta vladi-
nih felera koji stvaraju rizike i na mikro i na makro
nivou. Prema medunarodnim anketama, korupcija
u Srbiji se rasplamsava. Ona je verovatno jedan od
najve¢ih problema sa kojim se suocava dana$nja
vlada Srbije. Prva post-milosevi¢eva vlada pala je
zbog korupcionaskog skandala u jesen 2003. godi-
ne. Vlada Vojislava Kos$tunice, iako je obecala u
predizbornoj kampanji da ¢e rasvetliti sve ovakve
afere iz perioda koji su prethodili njenom inauguri-
sanju, nista nije ucinila da bi to obec¢anje odrzala.
Vlada, recimo, uopste nije reagovala na nekoliko
Izvestaja koje je tokom 2004. godine izradio Savet
za borbu protiv korupcije, telo koje je Vlada osno-
vala 2002. godine da bi sistematski istrazivalo ko-
rupciju i ukazivalo na nju. Uporno odbijanje Vlade
Srbije da reaguje na ove izvestaje osnazuje korupci-
juudrustvuidrzavnoj administraciji i otezava nje-
no iskorenjivanje. Prva borba protiv korupcije po-
¢inje krajem 2005. godine kada je za to pronaden
dobar politi¢ki razlog.

Prema nekoliko medunarodnih institucija i nevla-
dinih organizacija koje se bave istrazivanjem korupci-
je, Srbija se nalazi medu najkorumpiranijim zemlja-
ma. Prema izve$tajima Freedom House, ocena za ko-
rupciju ukazuje na njeno prisustvo ve¢ nekoliko godi-
na u tolikoj meri da je gora od prose¢ne ocene za bal-
kanski region, inace poznat po slabim institucijama i
visokom stepenu korupcije.

Prema analizi koju svake godine objavljuje Svet-
ski ekonomski forum (World Economic Forum), jav-
ne institucije koje omoguéuju suzbijanje korupcije u
Srbiji su u losem stanju. Tabela 6. pokazuje odabra-
ne ocene za stanje javnih institucija u poredenju sa
zemljama u regionu, prema izvestaju The Global
Competitiveness Report.

Godina 2002 2003 2004 2005
Ocena za Srbiju 5,25 5725 5,0 5,0
Prosecna ocena

za balkanski 504 4,86 4,97 4,97
region

Tabela 5. Ocene za korupciju za Srbiju i prose¢na ocena za
balkanski region. (Prema sistemu ocenjivanja koje primenjuje
Freedom House, ocena 1 ukazuje na odsustvo korupcije; ocena 7

na njeno maksimalno prisustvo.)
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Prema istrazivanju o korupciji koje vr$i Transpa-
rency International, Srbija je takode rangirana veo-
ma nisko. Prema rezultatima iz 2004. i 2005. godine,
Srbija ima jedan od najnegativnijih indeksa percep-
cije korupcije u regionu, a zauzima 97. mesto na listi
od ukupno 145 zemalja.

Krajem maja 2005. godine Vlada Republike Srbi-
je je usvojila Nacionalnu strategiju za borbu protiv
korupcije. Ona se trenutno nalazi u skupstinskoj
proceduri. Ovom strategijom su odredena tri osnov-
na cilja: da se jasno odrede mesta moguce pojave ko-

rupcije i da se utvrdi ko bi mogao da je izvrsi, kao i
izrada akcionog plana i podizanje antikorupcijske
svesti kod gradana.

Transparentnost rada vlade, kao jedan od predu-
slova eliminacije korupcije, nije zadovoljavajuca. Je-
dan od akutnijih problema je budzet Vlade Srbije.
Javnosti se putem zakona u budzetu predstavlja na-
java potrosnje, ali se na kraju godine ne podnosi
izvestaj u pogledu realizacije budzeta. Vojska Srbije i
Crne Gore ima netransparentan budzet — ona Mini-
starstvu finansija podnosi samo ukupan iznos svojih

Srbija Hrvatska Bugarska Slovenija Slovacka
2004 2005 2004 | 2005 2004 | 2005 2004 2005 2004 2005

Nezavisnost sudstva 85 91 88 76 81 88 54 50 62 67
Efikasnost pravnog okvira 87 78 80 79 88 97 46 50 60 68
Svojinska prava 94 103 90 86 80 85 49 49 42 42
Zastita intelektualne svojine 96 110 76 67 81 90 32 30 49 44
Transparentnost viadine politike 86 - 87 - 91 - 49 - 69 -
Favorizovanje u politici viade 79 95 87 77 89 101 57 50 74 91
Birokratske procedure? 10 66 7 4 87 93 57 50 13 27
Organizovani zlo¢in® 72 67 77 85 98 110 30 46 70 64
Siva ekonomija 80 70 52 64 61 66 21 25 32 35
Podmicivanje radi izvoza ili uvoza 83 55 69 67 29 38 22 21 48 40
Podmicivanje u sektoru javnih usluga 83 66 57 62 41 46 25 27 33 34
Neredovno plac¢anje poreza 79 45 59 64 31 33 24 30 37 38
Nezakonski uticaj na viadinu politiku 80 76 27 32 79
Podmi¢ivanje u sudstvu 75 59 73 68 43 47 27 28 76 79
Uticaj nelegalnih politickih donacija 64 73 79 42 87
Preusmerenije javnih fondova© 84 49 100 39 47
Polozaj za public institutions index 85 69 76 73 56 62 31 35 49 45
Podindeks korupcije 55 65 38 25 37

Tabela 6. Pozicija odabranih indikatora i agregatna ocena za indeks javnih institucija koje ukazuju na korupciju.

Izvor: The Global Competetiveness Report, 2004-2005 i 2005-2006.

“Mera u kojoj birokratske procedure i kontakt sa drzavnim sluzbenicima namecu tro$ak poslovanju.

®Mera u kojoj mafijagko reketiranje namece troak poslovanju.
‘Mera u kojoj se javni fondovi koriste u privatne svrhe.

Srbija Hrvatska Bugarska Slovenija Slovacka
2004. 2005. 2004. 2005. 2004. 2005. 2004. 2005. 2004. 2005.
Indeks percepcije korupcije 2,7 2,8 3,5 34 41 4.0 6,0 6,1 40 43
Pozicija 97 97 67 70 54 55 31 31 57 47

Tabela 7. Indeks percepcije korupcije prema Transparency International.

(Odnosi se na percepciju stepena korupcije od strane poslovnih ljudi i analiti¢ara i izrazava se na sklali

od 10 (najnizi) do 0 (najvisi stepen korupcije). Izvor: Izvestaj Transparency International za 2004. i 2005. godinu

(http://ww1.transparency.org.)
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zahteva, bez specifikacije u pogledu toga na $ta se
koliko trosi. Sluzba drzavne bezbednosti je skoro ap-
solutno zatvorena za javnost, ¢ak i u onim segmenti-
ma koji su u Isto¢noj Evropi uglavnom bili otvarani
za javnost nakon pada Berlinskog zida 1989. godine.
(Recimo, Drzavna bezbednost je dugo odbijala da
javnosti stavi na uvid tajne dosijee o gradanima Srbi-
je u periodu 1945-2000, a onda je 2005. godine lan-
sirala pri¢u da su oni greskom izgubljeni.)

Osim ovih obeshrabruju¢ih podataka, anketa iz
odeljka 27 otkriva da viSe od polovine direktora na
visokim polozajima potpada pod uticaj gledista da
su nezakonite donacije politickim partijama prili¢no
prihvatljive. Delimi¢no na osnovu takvog utiska ili
iz drugih razloga, vi$e od % ovih lica ne smatra da je
vlada nepristrasna prema poslovnim firmama.

Svojinska prava. Ozbiljni mikrorizici nalaze se u
oblasti zloupotrebe svojinskih prava, odnosno vladi-
ne nesposobnosti da ih zastiti. Jedan od najvecih
problema jeste vrac¢anje imovine koja je vlasnicima
oduzeta bez naknade primenom propisa i drugih
akata donetih posle Drugog svetskog rata. Uslov za
legalnu i legitimnu privatizaciju jeste donosenje za-
kona o restituciji koji se zasniva na osnovnom prav-
nom nacelu postovanja kontinuiteta svojine, kao i na
pravu na potrazivanje imovine.

Korak napred je u¢injen dono$enjem Zakona o
prijavljivanju i evidentiranju oduzete imovine koji je
stupio na snagu 8. juna 2005. godine. Ovim zako-
nom je utvrden postupak prijavljivanja i evidentira-
nja imovine koja je na teritoriji Srbije oduzeta bez
nadoknade trzi$ne vrednosti primenom propisa i
akata koji su stupili na snagu posle marta 1945. godi-
ne. Prijavu oduzete imovine mogu da izvrse fizicka
lica kojima je imovina oduzeta ili njihovi naslednici,
najkasnije do 30. juna 2006. godine.

Da je vlada nesposobna da zastiti vlasnike privatne
svojine, pokazalo se u slu¢aju pokusaja preuzimanja
dva uticajna preduzeca koja su delimi¢no privatizo-
vana po zakonima iz devedesetih godina. U slu¢aju
preuzimanja ,Knjaza Milosa“, najveceg proizvodaca
mineralne vode u Srbiji, vlada je u jesen 2004. godine
vréila pritisak na Komisiju za hartije od vrednosti da
elimini$e jednog ponudaca, a favorizuje drugog. U
slu¢aju ,,C marketa®, mali akcionari (koji poseduju
preko 50% akcija) dugo nisu mogli da prodaju svoje
akcije na berzi jer direktor preduzeca nije hteo da
potpise prospekt kojim bi omogucio slobodnu trgovi-
nu akcijama na berzi. Kasnije se u spre¢avanje malih
akcionara da trguju umesao i Trgovinski sud koji je

ponistio upis akcija u Centralni registar hartija od
vrednosti. Iako akcionari ,,C marketa“ od 1997. godi-
ne ne mogu slobodno da raspolazu svojim akcijama,
Vlada Republike Srbije nije ni$ta preuzela da bi omo-
gucila slobodno raspolaganje privatnom svojinom.

Ovim se lista slu¢ajeva u kojima dolazi do zloupo-
trebe vlasnickih prava ni na koji na¢in ne iscrpljuje.
Javljali su se revizorski skandali (,,Putnik®), prevarne
radnje umanjenja vrednosti deonice novim emisija-
ma (,,Jugoremedija“), transakcije povezanih strana i
zloupotrebe zvani¢nih polozaja (,,Nacionalna $tedio-
nica®), procedure nesolventnosti podesne za manipu-
laciju i prevare (,,Sartid®) ili saga o vladinom ukroca-
vanju nezavisnih institucija (Komisija za hartije od
vrednosti). Nijedan od ovih slucaja nije dospeo do
sudske presude.

Jedan od najfrapantnijih primera da vlada nije us-
pela da zastiti sopstvena vlasnicka prava je primer
korporacije ,, Mobtel, koja posluje u oblasti telekomu-
nikacija. Na ime neisplacenih dividendi, ova korpora-
cija, u kojoj drzava ima oko 50% vlasnistva, drzavi du-
guje 52 miliona evra za period 1994-2004.

Iako je Vlada Srbije tokom 2004. godine osnovala
komisiju koja je utvrdila dugovanja ,Mobtela“ prema
drzavi, vlada do samog kraja 2005. godine niti je us-
pela da prisili ovu korporaciju da svoj dug isplati dr-
Zavi, niti je uspela da utvrdi koliki je ta¢no njen udeo
u ,,Mobtelu®, a koliki udeo drugog vlasnika, ¢iji iden-
titet takode nije bio poznat.

Korporativno upravljanje. Neefikasnost zastite
vlasnickih prava se mozda najbolje vidi u losem kor-
porativnom upravljanju u praksi. Novi Zakon o pri-
vrednim dru$tvima (2004) znacajno je unapredio
principe korporativnog upravljanja. Pored novina u
vezi sa pojednostavljenjem procedure osnivanja i ni-
Zeg pocetnog uloga, Zakon pruza prostor za znac¢ajno
unapredenje korporativnog upravljanja u preduzeéi-
ma. Primera radi, dru$tvo kapitala moze imati ili di-
rektora ili upravni odbor (ali ne oba), pri ¢emu njihov
mandat traje godinu dana, a skupstina ih moze razre-
$iti bez navodenja razloga za to. Skupstina ima kon-
trolnu funkciju u drustvu, a akcionari pristup svim
relevantnim informacijama i dokumentima.

Medutim, treba imati na umu da novi zakon jos$
uvek nije poceo da se sprovodi, odnosno da je njime
predviden rok od dve godine u kome preduzeca ima-
ju vremena da se prilagode njegovim odredbama.
Otuda bi mozda bila realnija ocena koju je za korpo-

70

Dijagnoza rasta — podaci



Konkurentnost privrede Srbije 2006: Dijagnoza rasta

rativno upravljanje Srbiji dala EBRD u izvestajima za
2004.12005. godinu.

Sistem korporativnog upravljanja u Srbiji na kraju
2005. godine pokazuje ozbiljne nedostatke u pogledu
transparentnosti vlasnistva i kontrole, nepouzdana
finansijska izvestavanja, nedostatak mera koje spre-
¢avaju razvlacenje aktive (asset-stripping) i razvod-
njavanje udela (share dilution), te zastite malih akcio-
nara (opsirnije o ovome u: glava 7, odeljak 39) U delu
preduzeca, pogotovo onih koja su privatizovana pre
2001. godine, nemoguce je identifikovati pravog vla-

Medutim, uvodenje standarda nije resilo sve, a do-
nelo je i nove probleme. Prvo, ne postoji adekvatna
kontrola finansijskih izvestaja, $to je posledica nedo-
voljnog kapaciteta vlade i ostalih drzavnih tela da vrse
odgovarajucu kontrolu nad izveStavanjem. Ne posto-
ji efikasan mehanizam za sprovodenje svih odredbi
Zakona o reviziji i racunovodstvu iz 2002. godine. To
narusava konkurenciju izmedu privatnog sektora i
preduzeca u drzavnom vlasnistvu.

Obaveza revizije postoji samo u slu¢aju srednjih i
velikih preduzeca. U slu¢aju malih preduzeéa, osim

Srbija Hrvatska Makedonija Bugarska Madarska
Svetska banka 2006. 57 3,0 6,0 53 47
EBRD 2004 2 3 2+ 3- 3+
EBRD 2005 2+ 3 2+ 3- 4-

Tabela 8. Indeks korporativnog upravljanja privrede Srbije prema Svetskoj banci (Cost of Doing Business in 2006) i Evropskoj banci za

obnovu i razvoj (Transition Report 2004 and 2005). Maksimalna ocena za korporativno upravljanje u studiji Svetske banke je 9,7, a prema

studiji EBRD 4+.

snika. Novi zakon o privrednim dru$tvima nalaze da
svivlasnici imaju pristup punoj listi vlasnika, ali Cen-
tralni registar hartija od vrednosti jo§ uvek ne pose-
duje kompletne liste vlasnika svih preduzeca. Javnost
ima pristup informacijama o unutra$njoj vlasnickoj
strukturi isklju¢ivo kroz berzanske brokere. U nekim
slu¢ajevima vlasnici umesto svojih imena kao vlasni-
ke navode imena brokerskih kuca. Cesto se degava i
da se kao vlasnik pojavljuje preduzece registrovano
na Kipru ili nekom od off-shore centara. Komisija za
hartije od vrednosti nema nacina da sankcionise gla-
sacku mo¢ onih vlasnika ¢iji identitet je nepoznat.

Finansijsko stanje preduzeca se zaklju¢uje na
osnovu finansijskog izvestaja. Forma u kojoj se izra-
zava stanje preduzeca je prospekt. On sadrzi nedo-
voljno podataka o finansijskom stanju u preduzecu i
azurira se samo jednom godi$nje. Primena meduna-
rodnih ra¢unovodstvenih standarda je otpocela
2004. godine za banke i 2005. za preduzeca. To je do-
nelo znacdajne novine i pobolj$anja u odnosu na pret-
hodni sistem. Najbitnije je to je §to novi sistem mno-
go fleksibilniji, za razliku od prethodnog perioda,
kada je celokupan proces bio zasnovan na zakon-
skim propisima. To omogucéava da se obuhvate sve
potencijalne situacije i da preduzeca, u skladu sa op-
$tim okvirom, primene resenja koja odgovaraju nji-
hovim potrebama. Sem toga, primena medunarod-
nih standarda kona¢no omogucuje uporedivost do-
macih finansijskih izve$taja sa inostranim.

formalne provere podataka prilikom podno$enja
izvestaja i sem kontrole izve$taja od strane poreskih
organa, racunovodstvena kontrola nije obavezna. Fi-
nansijski izvestaji su dostupni javnosti preko Centra
za bonitet, ali praksa ukazuje na to da velika i sred-
nja preduzeca uglavnom ne podnose na uvid revidi-
rane finansijske izvestaje. Recimo, 2004. godine je
oko hiljadu velikih preduzeéa podnelo finansijske
izve$taje Centru za bonitet, ali je medu njima oko
600 podnelo revizorske izvestaje. Centar je upozorio
preostala preduzeca da treba da podnesu revizorske
izvestaje, ali dalje od toga se nije i$lo. Ne postoje po-
daci o tome da je u Srbiji do sada bilo ko ikada ka-
znjen zbog toga §to je pogresno predstavljao podatke
u finansijskim izvestajima.

Drugo, ratunovodstvena revizija se vi$e bavi time
da li su izvestaji sastavljeni u skladu s propisima, a ne
moze da ude u verodostojnost dokumentacije na
osnovu koje su vr$ena knjizenja. Trece, ¢ak i tamo gde
je revizija izvr$ena, to ne mora da bude garancija da
su izvestaji dobri, jer odgovornost revizora nije ade-
kvatno regulisana. Postoje¢e odredbe o krivi¢noj i
gradanskoj odgovornosti koje se odnose na odgovor-
nost revizora ne predstavljaju sredstvo odvracanja, a
Zakon o ra¢unovodstvu i reviziji iz 2002. godine uop-
$te ne zahteva kontrolu kvaliteta revizorske prakse.

Na kraju, znac¢ajan problem je i nedovoljna eduka-
cija ra¢unovoda i vlasnika preduzeca. Bi¢e potrebno
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da prode vreme da bi sastavljanje i objavljivanje fi-
nansijskih izves$taja prestalo da se dozivljava kao za-
konska obaveza i da bi vlasnici i menadzment poceli
da ih koriste kao najvazniji izvor informacija za
upravljanje preduzecem.

Mozda se najveéi problem sa ra¢unovodstvenom
revizijom sastoji u tome $to za holdinge ne postoji za-
konska obaveza dostavljanja konsolidovanih finansij-
skih izvestaja na osnovu ¢ega bi se izvrsila kontrola
tzv. ukr$tenog vlasni$tva (cross-ownership, u kojem
jedno preduzece poseduje drugo u bliskoj industrij-
skoj grani) izmedu banaka i osiguravajucih drustava,
banaka i realnog sektora i najvecih finansijskih i in-
dustrijskih grupa u nastajanju. Standardni obrasci
koje su pripremali Ministarstvo finansija i Narodna
banka Srbije ne omogucuju podnosenje konsolidova-
nih finansijskih izvestaja, $to pruza priliku za stvara-
nje monopola, a protivno je Sedmoj direktivi Zakona
o kompanijama Evropske unije.

Zakon o privrednim drus$tvima iz 2004. godine tre-
balo bi da spreci vlasnike sa najvise akcija da nelegiti-
mnim uvecavanjem svog dela akcija razblazuju udeo
malih akcionara. Cesta je praksa po kojoj su novi vla-
snici odugovlacili sa registracijom preduzeca za trgo-
vanja na berzi, nakon ¢ega mali akcionari nisu mogli da
slobodno raspolazu svojim akcijama. Po ranijem zako-
nodavstvu, vlasnik koji ima najveci broj akcija mogao
je na osnovu ogranicenog broja akcionara da uveca
svoj udeo u preduzecu i tako postane vlasnik koji kon-
troliSe viSe od 50%. Nije redak sluc¢aj da se takvo uveca-
vanje desavalo putem robne razmene ili da se kapital
preduzeca koristio za finansiranje dokapitalizacije. Pri-
menanovogzakonajos uvek nije efektivnaipraksaraz-
vlacenja aktive (asset-stripping) je jo$ uvek prisutna.

Novi zakon ne obezbeduje dovoljnu zastitu malih
akcionara, jer se postupak preuzimanja definiSe Za-
konom o hartijama od vrednosti iz 2002. godine. Pro-
cedura preuzimanja ne zahteva da kupac kupi svih
100%, ve¢ mu se omogucuje da kupi najmanje 30%
akcija. U preduze¢ima u kojima drzava preko Akcij-
skog fonda ima 40% akcija, kupac ima upravljacki pa-
ket od preko 50%, kojim moze da ugrozi polozaj ma-
lih akcionara.

Komisija za hartije od vrednosti takode nema do-
voljno velika ovla$¢enja kojim bi zastitila akcionare i
njihovo vlasnistvo. Komisija nema ovlas¢enja da uti-

¢e na rad Centralnog registra ili Beogradske berze
¢ak ni kada se pokaze da ima razloga da se sumnja u
kr$enje zakona. Zakon o hartijama o vrednosti zabra-
njuje insajdersko trgovanje, ali je kazna za manipula-
cije takve vrste relativno niska. Isto tako, Zakonom se
predvida da prospekt ne sme da sadrzi krivotvorene
informacije, ali ne predvida kaznu ukoliko preduzece
uopste nema prospekt.

Losa zastita vlasnickih prava uocava se i u anketi
(vidi odeljak 27). ViSe od polovine anketiranih sma-
tra da vlasnicka prava nisu pravilno definisana i da su
stoga nezasti¢ena. Isti broj menadzera ukazuje na sla-
bu brigu za interese investitora i vise od 70% anketi-
ranih nalazi da manjinski akcionari nisu adekvatno
zasticeni.

Zemljiste. Opsta pojava u centralnoj i isto¢noj
Evropi i bivsem Sovjetskom Savezu sastojala se u po-
litici privatizacije koja je dozvoljavala prodaju predu-
zeca, ali ne i zemljiste na kome se ono nalazi. Sli¢na
praksa nastavlja se i u Srbiji. Clan 60 Ustava Srbije iz
1990. godine zabranjuje privatizaciju gradskog grade-
vinskog zemljista. Ono se moze samo dati na eksplo-
ataciju zainteresovanim licima. Medutim, uslovi ko-
riS¢enja su nepravedni. Zakon o porezu na imovinu
obavezuje korisnika gradevinskog zemljista da placa
porez iako je vlasnik drzava. To je dodatni motiv dr-
Zavnim sluzbenicima da ne Zure sa privatizacijom
gradevinskog zemljista.®

Da bi se u Srbiji steklo vlasnistvo nad zemljom, po-
trebno je da se pravo na nepokretnosti unese u javne
knjige (katastar nepokretnosti i zemlji$ne knjige). Tek
oko 43% teritorije Srbije je uneseno u zemljisne knji-
ge. Podaci nisu azurirani, a brojni objekti nisu upisa-
ni. Pravna sigurnost prilikom kupovine objekata koji
se nalaze na takvom zemljitu nije zagarantovana.
Usled nesredenog stanja nije moguce upotrebiti hipo-
teku kao sredstvo obezbedenja poverilaca i zamajca
za razvoj kreditiranja. Osim toga, Zakon o privatiza-
ciji ne sprecava prodaju preduzeca koja se nalaze na
zemlji koja nije upisana u zemljiSne knjige. Kupac
mora da u cenu ukalkuliSe i plati cenu za zemljiste
iako nad njime ne moze ste¢i vlasni$tvo. Izuzetni re-
sursi na raspolaganju ulaga¢ima su neiskoris¢eni, te
stoga privredni subjekti nemaju mogu¢nost da na
adekvatan nacin dodu do sredstava za poslovanje, iz-
gradnja se ne razvija Zeljenom brzinom, a poverioci-
ma nedostaje pravna sigurnost. Da bi se izbegli ovi

¢ Ministarstvo za ekonomske odnose sa inostranstvom je 28. novembra 2005. godine podneo predlog Sudu Drzavne Zajednice Srbija i Crna Gora za
stavljanje van snage dela ¢lana 60 Ustava Republike Srbije koji propisuje drzavni monopol vlasni$tva na gradskom gradevinskom zemljistu. Ovaj sud,

medutim, nema nadleznost da stavlja van snage odredbe Ustava Srbije.
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problemi koji se javljaju u vezi sa nejasnim vlasnickim
odnosima, potrebno je napraviti jedinstven registar
prava na nepokretnostima s pouzdanim podacima.

Sudstvo. Slaba zastita vlasni¢kih prava moze da
ima samo jedan glavni uzrok — neefikasno sudstvo. Si-
stemski propisi koji defini$u pravosudni sistem u Srbi-
ji neprestano se menjaju. Od 2001. godine ucinjeni su
izvesni napori da se pravosudni sistem uskladi sa
evropskim standardima. Najakutniji problem koji je
sudstvo imalo do 2000. godine bila je njegova zavi-
snost od politickih faktora. Nakon reformi iz perioda
2001-2005. vladini ¢inovnici i drzavni sluzbenici i da-
lje uspesno vrse pritisak na sudije, javne tuzioce, te po-
kusavaju da uti¢u na ishod vaznijih (politickih) sud-
skih procesa. Sistem izbora i razre$enja sudija i dalje
dozvoljava uticaj politickog faktora. Iako su reformom
iz 2001. godine uspostavljena dva tela koja odlucuju o
razlozima za izbor i smenu sudija, Skupstina Srbije i
skupstinski odbori jo§ uvek primenjuju politicku lo-
jalnost za izbor sudija. Pritisak se ne vrsi isklju¢ivo u
vidu izjava i pretnji, ve¢ i niskim platama i nedosta-
tkom osoblja (pogotovo stru¢nog). Pravosudni sistem
nema izvor finansiranja koji bi bio nezavisan od dr-
zavnog budzeta, iako bi to, s obzirom na brojnost sud-
skih taksi koje se placaju za velik broj parnica koje su-
dovi procesuiraju tokom godine, mogao da ima.

Rad sudova nije dovoljno efikasan. Poseban pro-
blem predstavlja nedostatak informacija i statistickih
podataka o resavanju razlic¢itih vrsta predmeta. Opsta
situacija u kojoj se pravosude u Srbiji nalazi je neza-
vidna. Zbog nedostatka sredstava, sudije u Srbiji nisu
motivisane da efikasno reSavaju predmete, a trajni
problem predstavlja nemoguénost da se prate svetski
i evropski trendovi u re$avanju sporova iz razli¢itih
privrednih oblasti.

Pravosudni sistem je pretrpan predmetima. Sud
Drzavne zajednice nasledio je od bivéeg Saveznog
suda preko 1000 nereSenih predmeta i oko 3500
upravnih sporova od Vrhovnog vojnog suda koji je
prestao sa radom 1. januara 2004. godine. Ogroman
broj ovih predmeta je i dalje neresen, jer Sud Drzavne
zajednice, iako konstituisan, do kraja 2005. godine
nije poceo efektivno da radi.

Opstinski i okruzni sudovi u Srbiji su veoma opte-
receni predmetima, §to usporava njihov rad. Osnov-
ni razlog za ovakav rad sudova u Srbiji je ogroman
broj starih predmeta koji se u sudu zadrzavaju po
nekoliko godina, najvise usled nepojavljivanja jed-
ne od strana u sporu. Recimo, Okruzni sud u Beo-

gradu je na kraju 2003. godine imao 990 neresenih
predmeta iz oblasti krivi¢nog prava, da bi na kraju
2004. godine imao 1407 predmeta u procesu. U osta-
lim oblastima i sa ostalim sudovima situacija je sli¢-
na. Svaki sud ima premali broj sudija, §to ¢ini sudije
preoptere¢enim. Recimo, za oblast krivi¢ne istrage u
Beogradskom okruznom sudu je u 2004. godini bilo
samo 13 sudija, dok je u istom periodu zaveden 1661
predmet, $to iznosi 128 novozavedenih predmeta po
sudiji po godini.

Glavni razlog $to sudovi sporo rade jesu ucestala
odlaganja parni¢nih i krivi¢nih postupaka (vidi tabe-
lu 9), $to u slucaju lokalnih i okruznih sudova pred-
stavlja klju¢no usko grlo. Studija Smanjenje zaostatka
u predmetima u radu utvrduje sledeée razloge ucesta-
lih odlaganja sudskih predmeta:

1. praksa zakazivanja i pretresa i ro¢ista: dnevno se
odrzi manje pretresa i ro¢ista nego $to se zakaze,
stranke se ¢esto ne pojavljuju na rocistima, $to
prolongira razreSenje parnice;

2. stranke Cesto dolaze nespremne na rocista usled
¢injenice da ne postoji telo koje bi prokontrolisalo
da li stranke imaju sa sobom kompletan materijal;

3. ne postoji praksa pripremnih rocista, iako je ona
propisana Zakonom o parni¢nom postupku;

4. veliki broj rocista se odlaze usled izostanka
stranke s pretresa; sudije retko pribegavaju svo-
jim ovla$¢enjima na osnovu Zakona o krivicnom
i parni¢cnom postupku da primoraju svedoke i
advokate da se pojavljuju na pretresima, a takode
ne odreduju ni sankcije za nepojavljivanje;

5. predmeti traju dugo usled iznosSenja dokaza za
koje u praksi ne postoje ogranicenja; osim toga
previse je zakazanih pretresa i rocista dnevno da
bi se prikupili svi dokazi za jedno rociste;

6. veStaci svoje iskaze ne zavr$avaju na vreme, su-
dovi ¢esto dovode u pitanje njihovu ekspertizu
itd.

Sistem trgovinskih sudova je poseban slucaj. Ovi
sudovi, pogotovo Trgovinski sud u Beogradu, bave
se privrednim sporovima i vaze za najnetranspa-
rentnije i najkorumpiranije institucije u zemlji. Po-
znat je slucaj ste¢ajne prodaje ,Sartida“ koju je oba-
vio Trgovinski sud u Beogradu. Tom prilikom ste-
¢ajna procedura je kr§ena od strane samog suda. Tr-
govinski sud selektivno ponistava upis akcija u Cen-
tralni registar hartija od vrednosti. To se desilo u
slu¢aju akcija ,,C marketa®, najveéeg srpskog trgo-
vinskog lanca. Ponistavanje upisanih akcija podu-
darilo se sa objavljenim namerama trgovinskog lan-
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Sudovi Velicina uzorka | Nepojavljivanje | Novi dokazi lzvestaj vestaka | Razlog suda Drugi razlozi
Krivi¢ni prvostepeni predmeti
Beograd | opstinski 94 28 17 7 6 11
Beograd Okruzni 94 46 18 3 1 21
Kragujevac Opstinski 103 66 25 10 9 27
Kragujevac Okruzni 85 25 15 1 4 15
Novi Pazar Opstinski 109 53 12 2 7 5
Novi Pazar Okruzni 67 29 27 10 7 10
Parni¢ni prvostepeni predmeti
Beograd | opstinski 101 23 17 4 1 21
Kragujevac Opstinski 103 45 18 10 7 29
Novi Pazar Opstinski 101 40 18 9 17 24

Tabela9. Razlozizaodlaganjerocista.Izvor: Smanjenje zaostatka u predmetima uradu, Nacionalni centar za drzavne sudove, www.ncsc.org.yu.

ca ,Merkator“ (Slovenija) da preuzme vecinski pa-
ket ,,C marketa®

U periodu 2000-2004, Trgovinski sud svake go-
dine u narednu godinu prenese u proseku 18.700
nereSenih predmeta. S obzirom na to da prose¢ni
broj resenih predmeta u toku godine u istom peri-
odu iznosi 70.562, to znaci Sud svake godine ne
uspe da resi oko 26% predmeta. Prosecan broj an-
gazovanih sudija u sudu iznosi 70,2, §to znaci da
svaki sudija godi$nje obraduje oko 1000 predmeta,
tj. 3,83 predmeta u jednom radnom danu.

Poseban problem postoji u radu trgovinskog suda
koji reSava slucajeve iz oblasti i sprovodi stecajne po-
stupke. U ovoj oblasti ovaj sud predstavlja jednu od
najneefikasnijih institucija u regionu. Prvog januara
2005. godine usvojen je novi Zakon o ste¢ajnom po-
stupku koji je pojednostavio procedure za stecaj, ali
taj zakon do kraja 2005. godine jos§ uvek nije poceo
da se primenjuje.

U periodu 2001-2004. broj zahteva za stecajni
postupak u Trgovinskom sudu u Beogradu je nada-

leko premasivao broj stecajnih postupaka koje jedan
sudija godisnje obradi. Prosec¢an broj novih zahteva
koje sud primi za godinu dana je u datom periodu
iznosio 4996, ali je u proseku stecajni postupak otvo-
ren u svega 437 preduzeca’. Istovremeno, jedan su-
dija je svake godine u proseku u istom periodu vo-
dio 1263 stecajna postupka.? Veliko opterecenje vo-
dilo je do velikog broja neresenih slucajeva: u prose-
ku, Trgovinski sud svake godine u narednu godinu
prenese 2211 ste¢ajna postupka. (Tabela 10)

Domaci sudovi imaju takode velikih problema sa
primenom ugovora. Prema podacima u studiji Svet-
ske banke Cost of Doing Bussiness 2006, Srbija i u
tom pogledu ima najneefikasnije i najskuplje sudove
u regionu, iako je, kako pokazuje tabela 11, jedina u
regionu napravila napredak u toj oblasti.

Usled velike neefikasnosti sudova, preduzeca po-
sezu za alternativnim nadinima naplate, kao $to su
pla¢anja unapred i zasnivanje jacih veza sa snabde-
va¢ima i potrosacima, $to ekonomiju ¢ini manje
fleksibilnom.

2001. 2002. 2003. 2004.
Broj stecajnih postupaka po sudiji godisnje 2.520 1401 836 297
Broj novih zahteva primljenih godisnje 11.104 12.244 5.661 1.997
Broj stecajnih postupaka koji nisu reseni u teku¢oj godini 3.167 3.543 1273 861
Broj preduzeca nad kojima je otvoren stecajni postupak 515 651 340 242
Broj preduzeca nad kojim je zakljucen stecaj 311 650 858 595

Tabela 10. Podaci o ste¢ajnim postupcima u Trgovinskom sudu u Beogradu. Izvor: Trgovinski sud u Beogradu.

7 Ukupan broj preuzec¢a nad kojima se vodi postupak ste¢aja zaklju¢no sa 1. septembrom 2005. godine iznosio je 565.

8 Ovde su ukljuceni i postupci koji se prenesu iz prethodnih godina.

74

Dijagnoza rasta — podaci




Konkurentnost privrede Srbije 2006: Dijagnoza rasta

Porezi. Tokom poslednjih godina javni prihodi
beleze tendenciju rasta uce$¢a u BDP-u, dok javni
rashodi, po¢ev od 2003. godine, imaju tendenciju
smanjenja uce$¢a u BDP-u. Najvedi deo prihoda poti-
¢e od oporezovanja prodaje i uvoza. Udeo korporacij-
skih poreza u drzavnom prihodu je mali zbog laznih
finansijskih izvestaja koji ne prikazuju nikakav profit
na kraju finansijske godine. Efikasnost naplate poreza
je bitno povecana nakon uvodena PDV-a 1. januara
2005. godine. U odnosu na 2004, ukupna naplata jav-
nih prihoda tokom 2005. bila je veca je za 31,2% no-
minalno i za 12,6% realno. (Sve kategorije javnih pri-
hoda i primanja izuzev poreza na imovinu tokom
2005. godine ostvarile su rast u naplati u odnosu na
2004. Najvedi doprinos rastu javnih prihoda ostvaren
je naplatom poreza na dobra i usluge, a u tom okviru
- naplatom poreza na dodatu vrednost. MAT 12/2005,
str. 1.) To je na kraju 2005. rezultiralo suficitom u re-
publi¢ckom budzetu od 3,25 miliona evra.

Povecanje javnih prihoda je ostvareno u velikoj
meri zahvaljujudi efikasnijoj naplati poreza, kaoiizme-

opterecenja, Sirenjem poreske osnovice i ravnomerni-
jom raspodelom poreskog opterecenja na obveznike.

Kada je re¢ o stopama poreza na dodatu vrednost
i na dobit preduzeca, moze se reci da je Srbija konku-
rentna u poredenju sa ostalim zemljama iz okruze-
nja, s obzirom da ima najniZe stope u regionu.

Posto se jo$ uvek razmatra primena poreza na za-
rade, a porezi na dohodak preduze¢a ne mogu obez-
bediti obimne prihode, porezi na dodatu vrednost i
porezi na zarade i dohotke moraju biti glavni izvor
prihoda drzave. Struktura tog prihoda odrazava
neefikasan sistem ubiranja poreza, u kojem drzava
bira da oporezuje proizvodne ¢inioce i pojedince
koji imaju manju sposobnost izbegavanja poreza.

Pogre$ne odluke drzavnih organa takode se mogu
uociti na makronivou. Rodrik navodi ukupno tri
makrorizika, finansijska, monetarna i fiskalna ne-
stabilnost. Ako se ovde ustanovi usko grlo, to znaci
da je glavni krivac za nisku aproprijabilnost lo$a vla-

nama poreskih zakona u pravcu smanjenja poreskih dina politika.
Broj procedura Vreme (dana) Troskovi (% od duga)
2004. 2005. 2004. 2005. 2004. 2005.
Srbija 36 33 1028 635 23,0 18,1
Hrvatska 22 22 415 415 10,0 10,0
Bugarska 34 34 440 440 14,0 14,0
Rumunija 43 43 335 335 124 124
Madarska 21 21 365 365 8,1 8,1
Tabela 11. Primena ugovora. Izvor: Cost of Doing Bussines 2006, Svetska banka, 2005.
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Grafikon 3. Ucesc¢e konsolidovanih budzetskih rashoda i prihoda u bruto domacem proizvodu. Izvor: Memorandum o budzetu i

ekonomsko i fiskalnoj politici za 2006. godinu.
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Fiskalna politika. Reforma sektora javnih finansi-
ja, koja je pocela 2001. godine, ve¢ na kraju te godine
je dovela do relativno niskog deficita od 1,6% BDP-a.
Nakon rasta ucesc¢a deficita u naredne dve godine, re-
striktivnija politika u domenu javne potrosnje i realni
rast bruto domaceg proizvoda rezultovali su smanje-
njem deficita u 2004. godini i suficitom od 2,2% BDP-
a u 2005. godini (26,8 milijardi dinara, tj. 3,25 milio-
na evra). Medutim, potrebno je napomenuti da je po-

¢etkom 2005. godine promenjena metodologija
budzetskog knjigovodstva po kojoj se otplata javnog
duga ne ubraja u budzetsku potro$nju, nakon cega je
vladi daleko lakse da prikaze kako budzet ima suficit.

Bilo kako bilo, u odnosu na ostale zemlje u okru-
Zenju, moze se konstatovati da je budzet Srbije
znatno uravnoteZeniji od budzeta Madarske i Hr-
vatske.
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Grafikon 4. Poredenje visine opstih stopa poreza na dobit i poreza na dodatu vrednost na kraju 2005.

Naziv poreza Stopa (U %) Komentar
) i Posle stope koja postoji u Crnoj Gori, najniza u Evropi.

1. Porez na dobit preduzeca 10 ) o R -
Propisana sa ciliem da privuce investicije, pre svega SDI.

2. Porezi na dohodak gradana :

2.1 na prihode od samostalnih delatnosti 10

2.2 nazarade ” Od sredine 2001. porez na zarade se obracunava na

2.3 na prihode od poljoprivrede i Sumarstva bruto zarade.

2.4 na prihode od autorskih prava i prava industrijske

svojine

2.5 na prihode od nepokretnosti 20

2.6 na kapitalni dobitak

2.7 na ostale prihode
Placaju rezidenti koji su ostvarili godisnji dohodak vedi
od ¢etvorostrukog iznosa prosecne godisnje zarade po

2.8 na dohodak gradana 10 ) . L
zaposlenom isplac¢ene u Srbiji. U 2004. godini taj limit
je iznosio 986.640 dinara (oko 13.600 EUR).

3. Porezi na imovinu:

3.1 na pravo na nepokretnosti min. 0,4

3.2 na naslede i poklon min. 3

3.3 na prenos apsolutnih prava min. 0,3

4. Porez na dodatu vrednost (ranije porez na promet) | 8i 18 (ranije0i20) | Uveden 1.januara 2005. godine.

Tabela 12. Pregled najvaznijih poreza u Srbiji.

° Za strance rezidente taj limit je dohodak veci od deset prose¢nih godi$njih zarada po zaposlenom isplac¢enih u Srbiji.
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0Od 2004. godine vlada nastoji da brzi ekonomski
rast i vi$e investicije ostvari kombinacijom ekspanziv-
ne fiskalne i restriktivne monetarne politike. Fiskalna
politika usmerena je na pokretanje agregatne traznje
preko vece potro$nje. U nedostatku restrukturisane
privrede koja bi omoguéila brzi rast, to se ¢ini logic-
nim izborom. Pove¢anom potro$njom je trebalo da se
poveca traznja, a onda je veca traznja trebalo da nave-
de preduzeca da proizvode vise, $to je opet trebalo da
rezultira vi$im privrednim rastom.

Ta kombinacija fiskalne i ekonomske politike me-
dutim nosi rizike, jer moze da dovede do povecanja
inflacije. Da bi se smanjili rizici ekspanzivne fiskalne
politike, potrebno je da monetarna politike bude re-

striktivna. Po svojoj prirodi fiskalna politika je vise od
monetarne usmerena na potro$nju, restriktivna mo-
netarna politika u velikoj meri sprecava visi rast infla-
cije, ali ona deluje represivno na bankarski sektor i
sprecava njegovu vecu likvidnost.

Da ekspanzivna fiskalna politika nece biti uspe$na,
videlo se ve¢ krajemleta2004. godine. Realan privredni
rast na kraju godine jeste bio znacajno visi (7%), ali pr-
venstveno zahvaljuju¢i uspesima u poljoprivredi. Ek-
spanzivna fiskalna politika dovela je do visoke inflacije
(13,4% na kraju 2004. godine i 17,7% na kraju 2005) i
vecepotrosnje, $to seinidase prelilo uvisispoljnotrgo-
vinski deficit. U 2005. godini vlada je smanjila budzet-
ski deficit. U 2004. godini ona je iznosila 44% od BDP, a

mil USD B mil USD (leva skala) % BDP
o) -
600 —&— % BDP-a (desna skala) 30
400 + T 20
- 1.0
200 +—
-— 00
0 1 1 1
2001 2004 2005+ T 10
-200
- -2.0
-400 + 30
-600 =3.6% 40
* procena
Grafikon 5. BudZetski deficit — u milionima USD i uée$ée u BDP-u. Izvor: Memoran-
dum o budZetu i ekonomskoj i fiskalnoj politici za 2006. godinu.
3 Too BDP-a
1 1
—|:- T T T T
-1 Bugarska atsk ars M onija bia
-3
-5
_7 LI
-9
E2001 MW2002 02003 02004 M 2005

Grafikon 6. Komparativni pregled - deficit budzeta (u % BDP-a). Izvor podataka: za Srbiju Ministarstvo finansija, za ostale zemlje EIU.
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1 2005. godini smanjena je za 2,7%. (Javni prihodi suu
2005. godini uvecani za 20% u odnosu na 2004, ali je
uvecan i BDP) Vlada je smanjila i potro$nju, ali nije
mnogo promenila njenu strukturu. Smanjenje deficita
koje je dogovoreno sa Fondom omoguceno je poveca-
nim budzZetskim prihodima (¢emu je doprinela i visa
inflacija). Prihodi od poreza su porasli u 2005. godini,
tako daje struktura potro$nje manje-vise ostala ista.

Davlada 7eli da problem rasta re$ava aktivnom fi-
skalnom politikom umesto aktivnijim restrukturi-
sanjem realnog sektora, vidi se iz njenog odnosa pre-
ma monetarnoj politici i politici kursa dinara. Ako je
fiskalna politika ekspanzivna, onda monetarna poli-
tika mora da bude restriktivna. Restriktivna mone-
tarna politika moze da zahteva stabilniji (fiksni)
kurs, a to stvara rizik visokog deficita na teku¢em ra-
¢unu (tabela 14), dok njeno popustanje uveéava rizik
od inflacije. Ali, ¢ini se da je u ovom trenutku bolje
odluciti se za restriktivniju fiskalnu, a fleksibilniju
politiku kursa dinara, odnosno da je bolje inflaciju
kontrolisati fiskalnom politikom (manjom potros-
njom), a ne politikom kursa. To Vladi Srbije od leta
2004. godine preporuc¢uje MMF.

Prema Memorandumu o budzetu i ekonomskoj i fi-
skalnoj politici za 2005. godinu koje je objavilo Mini-
starstvo finansija oekuje se da javna potro$nja sa
45,7% u 2005. godini postepeno opada na 42,5% u
2008. godini. Smanjenje javne potros$nje bi dovelo do
mogucnosti da se vodi fleksibilnija monetarna politi-
ka. Ali dali ¢e tako nesto biti moguce s obzirom na to
da smanjivanje javne potro$nje ugroZzava mnoge
drustvene slojeve koji su zavisni od budzeta, ostaje da
se vidi. Prema prora¢unima MMF iz 2004. godine, na
direktan ili indirektan na¢in od budzeta je zavisno
47% zaposlenih (izvor: IME, International Monetary
Fund (2005). Fifth Review Under the Extended
Agreement, jul 2005, str. 10).

Rast plata je jedna od osnovnih prepreka fleksibil-
nijoj monetarnoj politici. Ovako veliki rast plata one-
mogucio je fleksibilniju politiku kursa dinara. Medu-
tim, za ogranicavanje rasta plata potrebno je imati
sporiji rast cena. Po$to drzava kontroli$e jedan deo

cena, ona Cesto pregovara sa javnim preduze¢ima oko
njihovog rasta (cena nafte, elektri¢ne energije, komu-
nalija, jestivog ulja itd.). Ako drzava odobri rast cena
javnih usluga, onda je tesko da sa druge strane spreci
rast plata u javnom sektoru. To $to se neprekidno pre-
govara o cenama i platama samo pokazuje da postoji
inflatorni pritisak koji je prouzrokovan visokom dr-
Zavnom potro$njom.

Zbog ekspanzivne fiskalne politika monetarna po-
litika neprekidno mora da steriliSe koli¢inu novca u

2002. | 2003. | 2004. | 20052 | 2006.°

Srbija 46,8 46,5 453 444 43,5
Hrvatska 44,37 44,39 42,5 40,2 38,0
Bugarska 3941 40,89 40,1 40,0 396

Makedonija 3492 | 3318 33,0 330 330
Madarska 57,8 54,0 51,6 51,0 51,2

Tabela 13. Uporedni pregled javne potro$nje. Procenat od
BDP. Uporedni pregled. Izvor: EIU. * Procena EIU.

opticaju. Restriktivna monetarna politika ima neko-
liko posledica. Osmog avgusta 2005. godine NBS je
podigla nivo obavezne rezerve na devizne depozite
gradana sa 26% na 29%, $to poskupljuje kredite. Sku-
pi krediti poskupljuju tekuce poslovanje, tako da pre-
duzeca, kao jednu od mera, moraju da otpustaju rad-
nike ili da ih privremeno penzioni$u. (Realna stopa
nezaposlenosti je na kraju 2004. godine iznosila
18,4%.) Visak nezaposlenih zauzvrat povecava tros-
kove budzeta, jer drzava mora o njima da vodi racu-
na, a to spre¢ava smanjenje javne potrosnje.

Ekspanzivna fiskalna politika i njene posledice na
monetarnu politiku vode do viSeg valutnog rizika. Pre-
ma proceni rizika Economist Intelligence Unit, Srbija
ima visok valutni rizik u odnosu na svoje okruzenje.

Drzavna potros$nja nije samo nemarna i nepazlji-
va, ve¢ i nekontrolisana. Ne postoji nezavisna kon-
trola tro$enja sredstava. BudZetski sistem namece je-
dino hijerarhijsku kontrolu od vrha ka dnu. Poreski
obveznici nemaju kontrolu nad drzavnim aparatom,

Srbija Hrvatska Bugarska Makedonija
Godina 2004. 2005. 2004. 2005. 2004. 2005. 2004. 2005.
Spoljnotrgovacki deficit -31,9 -22,3 -24,33 -23,35 -13,9 -19.6 =211 -19,8
Deficit na tekuc¢em rac¢unu -13,2 -8,5 -4,7 -5,1 -8,5 -14,9 -7.9 -34

Tabela 14. Uporedni pregled deficita na spoljnotrgovinskom i teku¢em ra¢unu izrazen kao procenat BDP. Podaci za 2004. i 2005. godinu.
Izvori: MAT br. 12/2005 i Economist Intelligence Unit.
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¢ak ni indirektno, preko svojih predstavnika. Prak-
ti¢no, jedino ministar finansija poseduje iscrpnu sli-
ku drzavnih prihoda i rashoda. On je u poziciji da
potpiruje neizvesnosti na mikroplanu svojevoljnim
preusmeravanjem budzetskih odliva i izlaganjem
odredenih trzista ili entiteta pritisku. Ogroman deo
budzeta tro$i se na neuspe$ne privredne subjekte,
medu kojima su na prvom mestu javna preduzeca i
propale drustvene firme koje ne idu u stecaj.

Inflacija. Drzavna potrosnja takode stvara znaca-
jan makrorizik u srpskoj ekonomiji. Iako je potros-
nja smanjena, njena struktura je ostala nepromenje-
na. NajviSe se trosi na neproizvodne potrebe, zbog
Cega se stopa inflacije ubrzala iako je potro$nja sma-
njena. Zvani¢na procena inflacije za 2005. godinu
bila je 9%, ali je na kraju iznosila 17,7%. Tabela 16.
pokazuje da su ove stope daleko viSe nego u zemlja-
ma koje predstavljaju glavne trgovacke partnere Sr-
bije (uglavnom drzave EU), i viSe su od inflacije u
Crnoj Gori koja je usvojila evro kao zakonito sred-
stvo placanja.

U isto vreme dinar ne klizi proporcionalno svojoj
vrednosti naspram evra, $to srpski izvoz svakoga
dana ¢ini sve skupljim. Do sada se Centralna banka
odupirala svim pritiscima od strane izvoznika za de-
valvacijom dinara, ali niko ne zna koliki ¢e menjacki
kurs biti u skoroj budu¢nosti, a ovo stvara dosta rizi-
ka u svakodnevnom poslovanju. U osnovi ovoga su
dve tendencije. Jedna je da se dogodi deprecijacija,
§to je prili¢no izvesno. Teorijski, postoji i druga, da
dode do nagle devalvacije. Posledica prvoga bio bi

povecan rast kredita usled razlike u kamati, dok bi
efekat druge pojave bio rast kredita na uglavnom
kraée vremenske staze.

Monetarna politika u Srbiji je od 2000. godine
bila prvenstveno usmerena na postizanje i odrzanje
makroekonomske stabilnosti. Kao rezultat restriktiv-
ne monetarne politike u periodu 2001-2003. godine
ostvareno je znacajno snizavanje stope inflacije, ali je
ona u 2004. i 2005. godini premasila projektovane
stope rasta, delom zbog eksternih efekata, a delom i
zbog toga §to je delimi¢no relaksirana, kako bi bila u
funkciji privrednog rasta.

Tokom posmatranog perioda, monetarne vlasti su
nastojale da primenom odgovarajucih instrumenata
upravljaju monetarnim agregatima, kako bi se uspo-
stavio odrziv odnos izmedu potreba za smanjenjem
inflacije, s jedne strane, i obezbedenja dovoljne koli¢i-
ne novca za potrebe privrede i stanovni$tva, s druge
strane. To je znacilo da je nov¢ana masa realno rasla,
ali u okvirima koji su bili kontrolisani. Vrlo je vazno
bilo i postepeno smanjivanje koli¢ine gotovog novca u
opticaju, izmedu ostalog u cilju smanjenja uceséa sive
ekonomije. Iako jo$ uvek nije na zadovoljavaju¢em ni-
vou, uce$ce gotovog novca u M1 je smanjeno sa nivoa
0d 47%, koliko je iznosilo u decembru 2002, na 37% u
decembru 2005. godine.

Upravljanje monetarnom politikom se u najvecoj
meri oslanja na upravljanje visinom stope obaveznih
rezervi banaka'® na dinarske i devizne depozite, i ope-
racijama na otvorenom trzistu, koje jo§ nisu dovoljno

Srbija Hrvatska Bugarska Makedonija Madarska
Opétirang C C C D C
Opsti skor 59 44 45 65 42
Tabela 15. Rang i iznos valutnog rizika, juli i avgust 2005. Izvor: Economist Intelligence Unit.

2002. 2003. 2004. 2005.
Srbija 14,8 78 13,7 17,7
Hrvatska 1,89 1,66 2,69 35
Bugarska 3,82 5,64 3,98 4,5
Makedonija 11 2,6 -19 2
Madarska 48 57 55 36

Tabela 16. Stopa inflacije u Srbiji i zemljama u okruZenju (u %). Izvori: Economist Intelligence Unit (2003-2004) i

Nacionalne statisti¢ke sluzbe (2005).

10 Stopa obaveznih rezervi banaka se periodi¢no povecava ili smanjuje, kako bi se izvrsio uticaj na obim plasmana banaka i nivo kamatne stope. Tokom 2005.
godine politika u ovoj oblasti postaje restriktivnija, tako da sredinom 2005. godine stopa obaveznih rezervi na dinarske depozite iznosi 21%, a na devizne

depozite 25%.
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razvijene. Operacije na otvorenom trzi§tu su bile
sprovodene prodajom blagajnic¢kih zapisa NBS, a od
januara 2005. godine pocelo se sa aukcijskom repo
prodajom dugoro¢nih obveznica Republike Srbije.
Tokom 2004. godine se zapocelo sa sprovodenjem re-
striktivnije politike, kako bi se ogranicio rast krediti-
ranja potro$nje stanovni$tva i obuzdalo zaduzivanje
banaka u inostranstvu'’.

Pomenutim merama NBS nastoji da kontrolise li-
kvidnost banaka (mereno visinom slobodnih rezer-
vi), kako s jedne strane ne bi bilo ugrozeno njihovo
poslovanje, a s druge strane — da se ne dogodi da pla-
smani slobodnih sredstava, do sada usmereni pretez-
no na sektor stanovnis$tva, ugroze makroekonomsku
stabilnost. Likvidnost bankarskog sektora, iako varira
iz perioda u period, u celini se mozZe oceniti kao zado-
voljavaju¢a. Naime, banke uglavnom raspolazu vi$-
kovima slobodnih sredstava, a krediti NBS za odrza-
vanje dnevne likvidnosti banaka gotovo da se uopste
ne koriste.

Politika deviznog kursa je u po¢etnom periodu bila
orijentisana na odrzanje njegove stabilnosti (pri ¢emu
je on realno aprecirao u odnosu na evro), da bi se od
2003. godine primetilo nesto dinami¢nije klizanje no-
minalnog kursa. U prvo vreme to je rezultiralo i real-
nom deprecijacijom, ali se od sredine 2004. godine
ovaj efekat uglavnom gubi, $to je posledica dinamike
rasta cena na malo. Relaksacija politike deviznog kur-
sa je nastupila nakon relativno uspesno sprovedene
prve faze stabilizacije (koja se ogleda u snizavanju sto-
pe inflacije i remonetizaciji privrede) i trebalo je da
bude u funkciji uspostavljanja nivoa deviznog kursa

koji je blizi ravnoteznom, radi pobolj$anja pokazatelja
razmene sa inostranstvom. Medutim, ovakav efekat je
u posmatranom periodu izostao, jer je uprkos realnoj
deprecijaciji kursa spoljnotrgovinski deficit nastavio
da se produbljuje, $to je u velikoj meri posledica struk-
turnih problema koji postoje u privredi.

Makrorizici ne nastaju samo nepredvidljivom mo-
netarnom politikom, ve¢ i svojevoljnom poreskom
politikom. Velik broj ispitanika iz ankete (odeljak 27)
nije zadovoljan poreskom politikom vlade i poreskim
stopama. Za sada, svi drzavni napori u poreskoj poli-
tici bili su posveceni smanjenju izbegavanja poreza i
stvaranju dovoljno prihoda za predvidenu potrosnju.
Vladu su u ovakvom pristupu podsticale medunarod-
ne organizacije koje su pre svega zabrinute za deficit
budzeta, a ne za njegov sastav. A struktura budzeta je
pokazivala dosta prostora za Stednju (4/5 menadzera
ukazuje su na neadekvatnu strukturu javne potros-
nje). Pre svega, postoje velika dotiranja drzavnih pre-
duzeca i neke politicki motivisane subvencije koje su
dodeljene ministarstvima $to drze partije koje kontro-
lifu drzavne finansije. Takode, dotacije su dodeljene
nekim dotrajalim preduze¢ima koja koriste samo deo
svojih kapaciteta i ne mogu se privatizovati zbog za-
starele tehnologije. Vlada nije spremna da snosi poli-
ticki rizik gaSenja i otpustanja radnika ovih neefika-
snih kompanija i stoga im beskrajno doliva novac.

Pored toga, vlada koristi poreski prihod da podrzi
neke politicki motivisane ili nedovoljno netranspa-
rentne investicije kroz Fond za razvoj. Stvoren kao in-
stitucija za dolivanje novca u neefikasne socijalisticke
firme, Fond je postepeno preusmerio svoju zvani¢nu

== kraj perioda

prosek perioda

%
100
91,8

80

60

40 ;
19,5

20 \\’,,/A
14,8 fos

0 T T

2001 2002

2003 2004 2005

Grafikon 7. Stope rasta cena na malo u Srbiji.

""" Primera radi, prose¢na kamatna stopa na godi$njem nivou kojom NBS obavlja operacije na otvorenom trzitu je porasla sa 11,35, koliko je iznosila u

decembru 2003, na 16,30 u istom mesecu 2004. godine.
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politiku na podrzavanje firmi u nedovoljno razvije-
nim regionima i imitiranje fondova riskantnih inve-
sticija. Medutim, politika Fonda je pod budnim poli-
tickim preispitivanjem, a sastav kredita odrazava od-
govarajudi politi¢ki uticaj. Krediti, koje Fond dodelju-
je pod povoljnim uslovima i sa dotiranim kamatnim
stopama, donose nezasluzene profite preduzetnici-
ma, a veliki investitori ne $tede truda pokusavajuci da
dobiju povoljne kredite. Opet su poreznici ti koji pla-
¢aju racun, ali u velikoj meri ova politika ograni¢ava
razvoj trzista kapitala, stvara dosta neravnoteze kroz
finansiranje projekata sa velikom politickom podrs-
kom umesto visoke stope povracaja na ulozeno i do-
vodi do neizvesnosti izazvane politicko-poslovnim
ciklusima. Polovinom 2005. godine je izmenjen za-
kon o Fondu za razvoj. Novine su da se on vi$e ne fi-
nansira iz budzeta, te da se samo privatna preduzeca
mogu kod njega kvalifikovati za kredit.

Troskovi poslovanja. Pravna sigurnost postoje¢ih
i potencijalnih investitora je u prethodnom periodu
bila narusena vrlo sporim i neefikasnim procedurama
naplate potraZivanja poverilaca. Na taj problem se na-
dovezuju i spore procedure stecaja, koje su obi¢no tra-
jale po nekoliko godina. Zato su za poboljsanje uku-
pnog poslovnog ambijenta i jacanje finansijske disci-
pline, neki od klju¢nih koraka donosenje novih zako-
na o ste¢ajnom, kao i o izvr$nom postupku. Predvide-
no je da sve procedure budu znatno brze, jednostavni-
je i efikasnije, ¢ime bi trebalo da do sada uobicajena
sporost ste¢ajnih postupaka bude prevazidena. Sudovi
se obavezuju da postupaju hitno u postupcima izvrse-
nja, tako da u roku od tri dana nakon podnosenja za-
hteva moraju da donesu odluku. Vrlo vazna novina
odnosi se na razloge za pokretanje ste¢aja. Ranije je to
mogla da bude samo trajna nesposobnost za placanje,
i postupak je po pravilu pokretao Zavod za obra¢un i
placanja, dok je sada kao razlog propisana nesolven-
tnost'?, a postupak pokre¢u poverilac ili sam duznik,
samo u izuzetnim sluc¢ajevima javni tuzilac ili poreska
uprava. Novina je i to da je predvidena moguénost re-
organizacije ste¢ajnog duznika, $to stvara moguénost
njegovog oporavka. (Neke od propisanih mera reor-
ganizacije predvidaju moguc¢nost da se u cilju namire-
nja duga proda ili prenese deo neoptereéene imovine,
zatvore neprofitabilni pogoni, pribave nove investicije
ili krediti, otpuste zaposleni, raskine nepovoljni ugo-
vor, namire dospela potraZivanja itd.)

Takode, upravnici u postupcima stecaja dobijaju
mnogo veca ovla$éenja nego ranije, ¢ak imaju dozvo-

lu da sprovode neka re$enja i pre odluke suda, stoga je
neophodno da budu stru¢ni i da poseduju dozvolu
Agencije za licenciranje ste¢ajnih upravnika. Ovakve
novine su vrlo vazne sa aspekta pravne sigurnosti, jer
pruzaju ve¢u sigurnost poveriocima u to da ¢e njihova
potrazivanja biti efikasno podmirena. Medutim, kao i
u mnogim drugim oblastima, donoSenje navedenih
zakona €ini laksi deo posla, izazov predstavlja njihova
implementacija. Budu¢i da su oba zakona relativno
kratko u primeni, jo$ ne postoje podaci na osnovu ko-
jih moze da se sudi o efikasnosti njihove primene.

Politika konkurencije je jo§ jedan vrlo znacajan
faktor koji uti¢e na kvalitet poslovnog ambijenta. Pre-
ma tranzicionom izvestaju Evropske banke za obno-
vu i razvoj, Srbija je za 2004. i 2005. godinu dobila
ocenu 1 za politiku konkurencije. To je najniza ocena
koju su, osim Srbije, za isti period dobile jo§ samo dve
biv$e komunisticke zemlje — Turkmenistan i Bosna i
Hercegovina. Vazni koraci koji su do sada ucinjeni
jesu spoljnotrgovinska liberalizacija, koja je na trziste
dovela konkurenciju iz uvoza, i ja¢anje sektora malih
i srednjih preduzeéa. Medutim, u klju¢nim oblastima
u kojima monopoli deluju, reforme se sporo prime-
njuju, ¢ak i u slu¢ajevima kada postoji zakonska oba-
veza da se to uradi. To namece znacajne troskove pre-
duzedima i gradanima, s obzirom na to da je uglav-
nom re¢ o delatnostima od javnog znacaja. Primer je
oblast telekomunikacija, gde su stepen penetracije,
troskovi, kvalitet i pouzdanost usluge znatno nizi
nego u razvijenim zemljama zahvaljuju¢i monopolu
fiksne telefonije, koji, iako je trebalo da bude ukinut u
leto 2005. godine, formalno jo$ uvek postoji. Ocekuje
se da ¢e ova pitanja kona¢no regulisati Zakon o zasti-
ti konkurencije koji je usvojen u septembru 2005. go-
dine. On bi trebalo da obezbedi ravnopravnost svih
ucesnika na trzistu, a predvideno je da se formira Ko-
misija za zastitu konkurencije, kao poseban organ
koji ¢e da se stara o zastiti konkurencije. Zakonom su
definisane situacije koje se smatraju povredom kon-
kurencije i predvidene kazne. Primera radi, povre-
dom konkurencije smatraju se sporazumi ucéesnika
na trzistu ili zZloupotreba dominantnog polozaja, koji-
ma se dogovara ili namece cena, koli¢ina proizvod-
nje, vr$i podela trzista, namec¢u dodatne obaveze pri-
likom sklapanja ugovora i sl. Takode, regulisana je
koncentracija na trzi$tu, tako da ona moze da se spro-
vede samo uz odobrenje Komisije.

O tome kakvu percepciju poslovnog ambijenta u
Srbiji imaju privrednici i o tome kako se ona menja-

12 Trajna nesposobnost za placanje je podrazumevala da je Ziro-ra¢un blokiran 60 dana, dok prema novim odredbama ste¢ajni postupak moze da se pokrene
ukoliko 45 dana nakon roka dospeca duznik nije ispunio preuzete obaveze ili ukoliko je sva pla¢anja obustavio tokom 30 dana.
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la od zapocinjanja procesa tranzicije, vazne infor-
macije nam pruza istrazivanje Koliko kosta da imate
biznis u Srbiji 3. Rezultati ankete pokazuju da se
moze oceniti da je nivo efikasnosti drzavnih organa
poboljsan u odnosu na prethodne godine. Naime,
¢ekanje i troskovi u vezi sa kontaktima sa drzavnim
organima su smanjeni, usled ¢ega i menadzment i
ostali zaposleni manje vremena nego ranije moraju
da provode sa drzavnim sluzbama (inspekcije, razli-
¢ite sluzbe isl.), tako da imaju vise vremena da se po-
svete svojoj delatnosti.

Pozitivan pomak postoji i na planu izvestavanja
preduzeéa. Ne samo §to je povecan broj firmi koje
podnose trazene finansijske i statisticke izvestaje,
vec je povecana i efikasnost njihove izrade, jer pre-
duzeca na ovakve poslove tro§e manje vremena nego
ranije. Zamerka koja bi se mogla uputiti jeste to $to
moguénosti informaciono-komunikacionih tehno-
logija jo$ nisu dovoljno iskoris¢ene, kako u nabavkci
i primeni standardizovanog softvera, tako i u vezi sa
mogucéno$éu dostavljanja trazenih izvestaja elek-
tronskim putem. Primera radi, preduze¢a mogu da
podnose izvestaje u elektronskoj formi, ali tek nakon
$to zakazu sastanak sa za to zaduzenim sluzbenikom
i dodu li¢no da ga predaju, ¢ime se anulira prednost
elektronskog dostavljanja izvestaja.

Jos$ jedna oblast u kojoj bi, uz izvesna ogranicenja,
moglo da se kaze da postoji napredak, jeste generalna
ocena nivoa korupcije, za koji se moze re¢i da stagnira.
Pri tome, postoje oblasti u kojima je ovaj problem ma-
nje ispoljen nego ranije, kao $to su spoljna trgovinaire-
gistracija poslovanja, ali i oblasti gde je korupcija izra-
Zenija nego ranije, npr. odnosi sa lokalnim organima
vlasti i inspekcijama.

Izvr$ena faktorska analiza je dovela do zakljucka
da je pravni ambijent faktor koji ima najveéi znacaj na
poslovanje. Medutim, ono $to je negativno jeste da su
varijable koje opisuju pravni ambijent, stabilnost
pravnog okruZenja i pravne mogu¢énosti i ogranice-
nja, ocenjene znatno losije nego u prethodnim istra-
zivanjima. Time je potvrdeno da u ovom trenutku
pravni sistem zaista predstavlja glavnu prepreku po-
bolj$anju poslovnog ambijenta u Srbiji, jer u mnogim

oblastima postoji ili nedostatak adekvatnih pravnih
reSenja, ili neodgovarajuca efikasnost u njihovom
sprovodenju.

Ono $to su autori zakljucili na osnovu istraziva-
nja jeste da je, iako postoje izvesni pomaci u odnosu
na ranije stanje, veliki problem to $to se moze oceni-
ti da medu privrednicima preovladava doza pesi-
mizma u pogledu buduéih deSavanja. Zabrinjavajuce
jeito §to oni o¢ekuju aktivnije angazovanje drzave u
privrednom zivotu. Ovakva ocekivanja su relikt ne-
kadasnjeg nacina poslovanja, i protivre¢na su naceli-
ma savremene trzi$ne ekonomije. Stoga se preporu-
¢uje da se vlada i ostali drzavni organi dodatno an-
gazuju oko informisanja privrednika o stvarnoj ulo-
zi koju drzava treba da ima u trzi$noj ekonomiji, ta-
kode i oko dizanja nivoa svesti o tome da sami pri-
vrednici moraju da preuzmu odgovornost za uspes-
no ili neuspesno poslovanje svojih preduzeca.

Razvoj privatnog sektora posle 2000. godine.
Nove procedure za registrovanje preduzeca su tokom
2004. godine znacajno pojednostavljene, tako da se
sada preduzece registruje brze i efikasnije. Tokom
2005. godine odvijao se proces preregistracije predu-
zeca kako bi se formirao jedinstveni registar svih pre-
duzeca u Srbiji. To bi trebalo da smanji mogu¢nosti
zloupotrebe koje su ranije bile rasprostranjene. Pri-
vrednici bi, naime, osnivali fantomska preduzeca ili
vrsili preregistracije u cilju izbegavanja pla¢anja oba-
veza. U periodu 2001-2004. godine stopa osnivanja
novih preduzeca je konstantno bila ispod 10% (tabela
19). Prema podacima Agencije, u 2005. godini osno-
vano je vie od 10.000 novih preduzeca, §to je posledi-
ca olaksavanja uslova za njihovu registraciju.

Iako je osnivanje preduzeca pojedinostavljeno,
zvani¢ni privatni sektor je nedovoljno jak. Njegov
udeo u stvaranju ukupnog BDP-a iznosio je u 2004.
godini oko 55%, $to je manje od udela privatnog sek-
tora u susednim zemljama (tabela 20). Po istim poda-
cima udeo zaposlenih u privatnom sektoru je 35%, a
udeo privatnog sektora u kapitalu 29%.

Preduzeca koja nisu 100% u privatnom vlasnistvu
u Srbiji su krajem 2004. godine i dalje bila najveca i

Srbija Hrvatska Makedonija Bugarska Madarska
Povracaj sredstava (procenat od stecajne mase) 20,3 284 154 33,5 35,7
Vreme (izrazeno u godinama) 2,7 31 3,7 33 2,0
TroSak (procenat od stecajne mase) 230 14,5 28,0 9,0 14,5

Tabela 17. Stecajni postupak u Srbiji - poredenje sa zemljama u regionu. Izvor: Cost of Doing Business 200, Svetska banka 2005.
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najprofitabilnija. Prema rangiranju koje objavljuje
magazin Ekonomist, na listi dvadeset najvecih predu-
ze¢a mereno ukupnim prihodom nalaze se tri predu-
zeca sa dominatnim privatnim kapitalom - ,Delta
holding®, ,,US Steel Serbia“, ,Rodi¢ M&B Co.“ i ,MK
Commerce“ (Ekonomist br. 18, 2005). Za sva Cetiri
karakteristi¢no je da su imala ili jo§ uvek imaju odno-
se sa vladom, te da za svoju dobru poziciju na trzistu
mogu da zahvale odsustvu politike konkurencije koju
vode vlade u trzisnim privredama. Situacija nije mno-
go bolja ni na listi najuspes$nijih. Medu prvih dvade-
set najuspesnijih preduzeca, mereno po dobiti u 2004.
godini, nalazi se osam ¢isto privatnih preduzeca, da-
kle manje od pola (ibid, str. 94). Da biste u Srbiji mo-
gli raspolagati ogromnim sredstvima (bez kontrole sa
strane) ili da biste izvlacili velike profite, potrebno je
da budete drzavno preduzece ili da nekako kod vlade
isposlujete da zaboravi na politiku konkurencije i ne
dira monopole.

Niska konkurentnost posledica je sporog restruk-
turiranja realnog sektora. Agencija za privatizaciju je
jo§ 2001. izdvojila 71 preduzece sa namerom da ih re-
strukturiSe, pa tek onda privatizuje. Sa liste ovih pre-

duzeda za Cetiri godine prodato je nekih deset predu-
zeca, $to ¢ini 14%. Ova preduzeca zapo$ljavaju oko
150.000 radnika, $to znaci da bi njihova brza privati-
zacija bila politicki opasna. To verovatno znaci da je
drzava odustala od stratagije iz 2001. godine, po kojoj
je trebalo da se preduzeca $to pre prodaju a socijalne
reperkusije privatizacije ublaze naknadama otpuste-
nim radnicima, te da se vratila politici subvencionisa-
nja javnih i drustvenih preduzeca koja proizvode gu-
bitke. To pokazuje i tok privatizacije u 2004. i 2005.
godini. U 2004. godini broj privatizovanih preduzeca
iznosio je 42% od onog broja koji je privatizovan u
2003. godini. U istom periodu, prihodi od privatiza-
cije iznosili su 20% prihoda ostvarenih u 2003. godi-
ni. U 2005. godini, rezultati privatizacije se nisu mno-
go poboljsali, Ukupan prihod od tenderskih i aukij-
skih prodaja iznosi 268 miliona evra, a od toga samo
na prodaju jedne banke (“Jubanka®) inkasirano je 152
miliona. (Kako pokazuje tabela 21, ukupno ostvaren
promet od privatizacije iznosi 390 miliona evra, ali tu
spada i 122 miliona evra prihoda koji su ostvareni od
trgovine akcijama na berzi, gde je u najve¢em broju
slucajeva svojina samo promenila vlasnika a drzava
ostvarila manju dobit.)

Iznos u EUR Broj dana
2001 733 22
Dozvole za rad 2003 2.603 30
2004 3.051 10
2001 1.364 -
Sertifikacija proizvoda 2003 1.815 13
2004 870 50
2001 5.740 -
Troskovi carinjenja i transporta prilikom izvoza 2003 79 94
2004 3.049 18
2001 3.981 -
Dozvole za izgradnju? 2003 13.542 -
2004 637
2001 237 50
Registracija preduzeca 2003 1314 40
2004 673 9
2001 - -
Plac¢anje poreza i doprinosa 2003 - -
2004 39.520

Tabela 18. Troskovi poslovanja u Srbiji: odabrani indikatori. *Data je jedna suma koja je potrebna za dobijanje svih dozvola odjed-

nom (obi¢no preko specijalizovanih firmi koje pruZzaju takve usluge) umesto pribavljanja svake dozvole pojedina¢no. Napomena: S

obzirom na to da je upitnik menjan tokom vremena, kori§¢eni su uporedivi podaci. Kod poredenja podataka treba imati u vidu da

uzorak tokom posmatranih godina nije isti, kao i da za neka pitanja postoje velike disperzije odgovora, tako da prose¢na vrednost

koja je ovde data moze da bude neo¢ekivano visoka. Izvor: Koliko kosta da imate biznis u Srbiji 1, 2, 3, godine 2002, 2004, 2005.
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Broj S
Godina B?evgﬂigffovamh Errgjdllljl;\gggramh
2001. 6.959 1614
2002. 7.634 1828
2003. 6.692 2302
2004. 6.329 1703
2005. 10.500 (nema podataka)

Tabela 19. Broj novoregistrovanih i likvidiranih preuzeca po

godinama. Izvor: Agencija za mala i srednja preduzeca.

Kada je re¢ o postoje¢im preduzeéima, podaci za
2005. godinu pokazuju da se % registrovanih preduze-
¢a nalazi u privatnom vlasni$tvu, dok je u drzavnoj ili
drustvenoj svojini svega 5%. Uocava se da privatna
preduzeéa dominiraju u velikoj veéini delatnosti, na-
rodito u oblasti trgovine, a da manjinsko uce$¢e imaju
u oblasti obrazovanja i zdravstva, koji ¢e i ostati u ve-
¢inskom drzavnom vlasnistvu.

Prema obliku organizovanja, medu privatnim
preduze¢ima dominiraju drustva sa ograni¢enom
odgovornoséu (DOO), sa uces¢em od ¢ak 70%. Za-
nimljivo je da je naro¢ito mnogo jednoc¢lanih DOO,
koja ¢ine 36% ukupnog broja registrovanih privat-
nih preduzeda, i uglavnom je re¢ o malim preduzedi-
ma u kojima vlasnik istovremeno i upravlja preduze-
¢em. Ovakav oblik organizovanja je do nedavno bio
dominantan u svim delatnostima koje su veéinski u
privatnom vlasni$tvu, ali se njihov broj i ucesée u
ukupnom broju privatnih preduzeéa smanjuje.

Monopoli. Znacajan deo privredne aktivnosti u
Srbiji je i dalje pod kontrolom drzave. Drzava je i da-
lje vlasnik javnih preduzeca koja imaju uticaj na uku-
pno poslovanje privrede. Na kraju 2004. godine javna
preduzeca zaposljavala su 11,7% ukupno zaposlenih,

ostvarila 16,8% ukupnih prihoda, 13,4% neto dobiti,
13,5% gubitaka cele privrede.

Proces restrukturisanja javnih preduzeca nije da-
leko odmakao, iako se on postavlja kao zahtev MMF-
a i Evropske unije. Usled toga, ni njihova efikasnost
se nije narocito popravila, tako da mnoga od njih
ostvaruju gubitak i primaju subvencije iz budzeta.
Dobit javnih preduzeca je u 2004. godini bila niza za
8% u odnosu na 2003, dok je u istom periodu privat-
ni sektor povecao dobit za 42,2%. Javna preduzeca
takode imaju i velike dugove, koji iznose 13,5% uku-
pnih dugova privrede. Samo na NIS, EPS i Zeleznicu
otpada 84% ukupnog duga u javnom sektoru. Oba-
veze NIS-a su, npr. 3,6 puta vele od vrednosti kapi-
tala, a 1,3 puta premasuju vrednost obrtne imovine
(podaci poti¢u iz studije Analiza poslovanja javnih
preduzeéa u 2004. godini).

U ovoj fazi ve¢ina javnih preduzeca je u procesu
smanjenja broja zaposlenih i izdvajanja sporednih
delatnosti od osnovnih, nakon cega bi se videlo koji
delovi bi u kom vremenskom roku mogli da se priva-
tizuju. Tabela 23. pokazuje dinamiku redukcije radne
snage u 2004. godini (koja je i pocela iste godine).

S obzirom na to da rok za privatizaciju delova jav-
nih preduzeca nije orocen, kao i da suido sada bila za-
stupljena kasnjenja donosenja i sprovodenja odgova-
rajuce regulative, opravdana je bojazan da ¢e ovaj pro-
ces trajati duze nego $to bi bilo optimalno. To je naro-
¢ito problemati¢no jer su ova preduzeéa po svom ka-
rakteru monopoli, te usled toga privreda i gradani trpe
zbog visokih cena i nedovoljno zadovoljavajuceg kva-
liteta robe i usluga koje im javna preduzeéa pruzaju.

Putem kontrole javnog sektora, vlada otezava ula-
zak novih preduzimaca u oblasti telekomunikacija,

Srbija Hrvatska Makedonija Bugarska Madarska
Udeo (2004) 50 60 65 75 80
Udeo (2005) 55 60 65 75 80

Tabela 20. Procentualni udeo privatnog sektora u BDP. Izvor: EBRD Transition Report, 2004 i 2005..

Metod Ukupno prodato Prodajna cena® Investicije? Broj zaposlenih

Tenderi 15 96.336 75.159 8.159
Aukcije 204 172.000 43.000 29.023
Tenderi+aukcije 234 268.336 118.159 37.182
Trziste kapitala 282 122.291 na 31.302
UKUPNO 501 390.627 118.159 62.520

Tabela 21. Pregled privatizacije u 2005. godini. *U hiljadama evra.

84

Dijagnoza rasta — podaci



Konkurentnost privrede Srbije 2006: Dijagnoza rasta

prerade naftnih derivata, Zeleznickih usluga, distri-
bucije i proizvodnje elektri¢ne energije. Vlada Srbije
ve¢ dve godine, uprkos kontinuiranom pritisku i pret-
njama MME ne moze da zapocne restrukturizaciju
makar jednog javnog preduzeca i tako izvrsi preuzete
obaveze koje predstavljaju sastavni deo njene eko-
nomske politike.

Dalje, primer sporog sprovodenja Zakona o
Telekomunikacijama u cilju spre¢avanja ulaska treceg
operatera mobilne telefonije dodatno potvrduje kako
javni sektor suzbija konkurenciju i ja¢a monopole.
(Zakon je mogao dastupinasnagu tek tri meseca nakon
objavljivanja akta o izboru predsednika i clanova
Upravnog odbora, $to se desilo tek u maju 2005.
godine).

Da vlada jo$ uvek ne misli ozbiljno o restrukturi-
sanju javnog sektora, pokazuje odsustvo nezavisnih
regulatornih tela u infrastrukturi. Agencija za teleko-
munikacije osnovana je u maju 2005. godine, dok je
Savet za radiodifuziju skoro neaktivan od kada je ne-
legalno inaugurisan u leto 2003. godine. O nezavi-
snim agencijama koje bi regulisale sfere javnog tran-
sporta i prometa nafte jo§ uvek se ne razmislja.

Dugovanja predstavljaju jednu od glavnih poluga
moc¢ikoja proizilazi iz kontrole nad javnim sektorom.
Nisu samo velika finansijska sredstva koja stoje na
raspolaganju (NIS recimo puni 20-25% budzeta

Srbije godi$nje) od znacaja, ve¢ mogucénost
neplacanja, odnosno manipulacije dugovima izmedu
javnog i realnog sektora.

Ukoliko drzavno preduzece prodaje struju, naftu,
telefonske usluge ili transport - $to pokriva kompletnu
infrastrukturu u jednoj drzavi - onda ono moze da
izvlacikoristiz oprastanja dugovailiodlaganja pla¢anja
ovih usluga. Dobar primer za to je privatizacija tri
Secerane iz oktobra 2002. godine. Seéerane su prodate
za 3 evra po komadu Miodragu Kosti¢u, u to vreme
bliskom prijatelju premijera Srbije, koji je obe¢ao da ¢e
zauzvrat otplatiti dugove $ecerana koji su prelazili 20
miliona evra. Iz razloga $to su Se¢erane dugovale NIS-
u, dve godine nakon privatizacije Se¢erane dugovi jos
uvek nisu bili otplaceni.

Trzi$ni feleri. Za lose poslovanje preduzetnici po
pravilu krive vladu i sistemske propise. Ipak,
nesnalazljivost preduzetnika na trzi$tu moze takode
biti razlog sporog privrednog rasta. Rodrik to zove
trzi$ni feleri (market failures). Na primer, firme nisu
motivisane da rade na novim proizvodima ili na
unapredenju obucenosti radne snage. Uvek je jeftinije
koristiti inovacije, koje su razvili strani ili domaci
konkurenti, ili pak prevazilaziti problem nedostatka
kadrova kori$¢enjem ve¢ obucenih i kvalifikovanih
radnika ili personala koji poseduje odredene
informacije iz konkurentskih firmi. Nezasticena prava
intelektualne svojine dovode do slabih aktivnosti
istrazivanja i razvoja u preduzecima.

Privatno Drustveno ili drzavno Ostalo® Ukupno
Poljoprivreda, lov, Sumarstvo i vodoprivreda 2.564 247 1.877 4.688
Vadenje rude i kamena 209 24 13 246
Preradivacka industrija 17.691 620 759 19.070
Gradevinarstvo 4.215 295 381 4.891
Trgovina 41.098 603 591 42292
Hoteli i restorani 1224 95 67 1386
Saobracaj, skladistenje i veze 4.953 159 153 5.265
Finansijsko posredovanje 436 225 253 914
Obrazovanje 1024 1896 427 3.347
Ostalo 9.880 2087 29420 41.387
Ukupno 83.294 6.251 33.941 123.486
Tabela 22. Broj preduzeca prema delatnosti i obliku svojine, na dan 31.12. 2005. godine.
Izvor: RZS. *Zadruzna ili me$ovita, ili oblik svojine nije naveden.
NIS PTT ZTP JAT Srbijasume Aerodrom
Broj zaposlenih 17,328 17,900 26.200 3,672 3,983 1,059
Smanjeno 1,500 1,294 3,783 2,164 350 314

Tabela 23. Broj zaposlenih i smanjenje broja zaposlenih u javnim preduzec¢ima u 2004. godini.

Dijagnoza rasta — podaci




Konkurentnost privrede Srbije 2006: Dijagnoza rasta

Cesto se desava da se preduzeca tvrdoglavo drze
svojih proizvoda ili glavnog od njih, bez obzira na
promene u trzi$nim okolnostima. Ova ¢injenica je
ocigledna ne samo medu socijalistickim direktorima,
naviknutim na drzavne dotacije, ve¢ takode i medu
mnogim privatnim preduzetnicima. Na primer, kada
su se uslovi trzi$ta nepovoljno izmenili za proizvoda-
¢e malina, oni su trazili da im drzava pokrije gubitke.
Nijjedan od proizvoda¢a malina se nije setio da raz-
motri nove proizvodne ideje, potrazi nova trzista ili
razmotri uvodenje sloZenijih nivoa prerade voca. Nji-
hov stav je bio ili da drzava treba se angaZuje na sma-
njenju rizika, pokrije im gubitak, ili odbijaju da proi-
zvode. Odupiranje prihvatanju rizika i oprez u spro-
vodenju novih profitabilnih ideja su karakteristi¢ni za
nedovoljno razvijene ekonomije.

U ovakvim okolnostima se moze ocekivati da vla-
da interveniSe podsticanjem istrazivackih i razvojnih
delatnosti medu proizvodac¢ima kako bi pokrila deo
rizika na trzi$tu ili da obezbedi organizacionu i infor-
mativnu podrsku preduzetnicima. Neke vlade idu
¢ak i dalje, dodeljujuéi sredstva iz budzeta za istrazi-
vanje i razvoj. Medutim, srpska vlada se pokazala
$tedljivom u pogledu ulaganja u ovu oblast.

Da bi se postigli ciljevi za koje se zalaze MME, vlada
je primorana da smanji tro$kove, naravno ne na linea-
ran nacin. Stoga, u skladu sa olsonskim i$¢ekivanjima
(vidi u: Olson, 1982), najgore su pogodene one grupe
koje ne mogu da nadu zajednicke interese da izvrse
pritisak na vladu. Kao posledica, Srbija trosi manje od
svojih partnera na istrazivanje i razvoj, a isto tako ma-
nje ulaze u obrazovanje kvalifikovanih kadrova.

Navedene ¢injenice se lako mogu proveriti na osno-
vu podataka iz cele drzave, ali bismo na ovom mestu
mogli dodati da su i menadzeri svesni ovog problema.
Skoro % anketiranog menadzerskog uzorka potvrduje
da ulaganje u istrazivanje i razvoj nedostaje, a 86% se
slaze da opsti nivo tehnoloskog razvoja u Srbiji zaosta-
je za konkurentima (odeljak 26). Postoji skoro opsta
saglasnost medu njima u tome da prava intelektualne
svojine nisu dovoljno zasti¢ena (95%), i stoga velika
veéina (%) ne vidi svrhu placanja autorskih prava.
Kod takvog stanja stvari, za firme je racionalnije zgra-
biti sve §to se moze i izbe¢i ulaganje u istrazivanje i ra-
zvoj. Ovo je tipi¢an primer trzignog felera. Cinjenica
da bi stroga implementacija zakona o patentima bila
na dobrobit svih, ali ne postoji prave inicijative za to.

Ovo nas dovodi do problema ostalih slu¢ajeva lose
koordinacije. Postoji viSe srpskih poslovnih udruze-

nja, uglavnom sa istim ¢lanovima. Medutim, njihov
glavni cilj je da zarobe drzavu a ne da usaglasavaju pro-
fitabilne delatnosti. Projekat ,,Yugo', planiran u osam-
desetim godinama, prakti¢no je bio poslednji koji je
ukljuc¢ivao nekoliko poslovnih delatnosti, ali bio je
partijski nametnut i sproveden kroz naredenja. U
ovom trenutku preduzetnici ne pokazuju interesova-
nje medu sobom da podrze neki drugi izvozni proje-
kat. Teoretski gledano, Privredna komora je institucija
koja bi mogla da obezbedi podrsku i usaglasi izvozne
delatnosti, ali je koncipirana u komunistickom mani-
ru, viSe kao skloniste za penzionisane politicare nego
kao istinska poslovna organizacija. U meduvremenu,
vlada je osnovala Agenciju za strana ulaganja i promo-
ciju izvoza (SIEPA).

23. Troskovi finansiranja

Troskovi finansiranja predstavljaju poslednji (tre-
¢i) skup razloga medu kojima je prema modelu dija-
gnoze rasta moguce nacdi ogranicenja za brzi rast. Ako
je drustveni kapital iskori§¢en na odgovarajudi nacin
i ako nema felera (vladinih ili trzi$nih) za razuman
povracaj ulozenih sredstava, jo$ uvek ne znaci da pri-
vreda mora obavezno da raste dokle god sistem fi-
nansiranja nije reSen na odgovaraju¢i na¢in, odnosno
dokle god privreda nema odakle da nabavi sredstva
za svoju delatnost.

Finansiranje moze biti lokalno i medunarodno.
Ako je lokalno finansiranje lo$e, to znaci da u drzavi
postoji neefikasan i slab bankarski sistem. Iako su
glavne banke-gubitasi zatvorene na pocetku tranzici-
je ovog sektora, preostale banke su jo$ uvek neefika-
sne i dobro zasti¢ene od spoljne konkurencije. Uku-
pna osnovna sredstva bankarskog sektora iznose jed-
va nesto vise od 40% BDP-a, dok je na primer u su-
sednoj Hrvatskoj i Madarskoj vrednost istog koefici-
jenta ve¢a od 100%.

Realne kamatne stope na kredite su visoke s obzi-
rom na to da je dug procenjen u evrima, i nominalna
ponderisana prose¢na stopa na zajmove stanovnis-
tvu je krajem 2005. godine iznosila 15,82%. U jed-
nom istrazivanju koje je objavio ¢asopis Kvartalni
monitor, pokazuje se da kamatne stope opadaju, da
su one, kako pokazuje tebela 24, razlicite u zavisno-
sti od vrste kredita, a da ovi zavise od kreditnog rizi-
ka, odnosno od tipa klijenta. Naime, jedna je kamat-
na stopa za stanovnis$tvo (15,82%), druga za velika
preduzeca (9,2%), a tre¢a za mala i srednja preduze-
¢a (14,5%).
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U isto vreme, kamatne stope na deponovana
sredstva stanovnistva su jedva nesto preko 2%, a na
depozite pravnih lica prose¢na ponderisana kamat-
na stopa iznosila je 3,6% u 2004. godini. Tako velika
razlika kamate na pozajmljena i deponovana sred-
stva je znak nesavrs§ene konkurencije u bankarskom
sektoru.

Poverenje stanovni$tva u komercijalne banke ra-
ste, kao i njegova spremnost da poveca kredite za do-
macinstvo. Ovo se moze uociti kroz povecanje depo-
zita i kredita. Kredibilitet centralne banke se sa druge
strane ne uvecava, $to je primetno po niskom kapita-
lu u dinarima. Od nivoa depozita zavisi kredibilitet

U 2005. godini nastavljen je rast Stednje stanovnis-
tva koji je zapoceo 2004. godne. Na kraju 2005. devi-
zna $tednja stanovnistva je dostigla 80 milijardi dina-
ra, a kreditiranje stanovnistva se popelo na 65 miljar-
di, tako da je doslo do rasta neto $tednje na oko 16
milijardi dinara (181 milion evra).

U teoriji, preduze¢a mogu da biraju izmedu kredi-
ta i emisije deonica kako bi finansirala investiranje.
Medutim, finansijsko trziste je plitko. Uglavnom se
trguje kontrolnim udelom u korporacijama. Prakti¢-
no je nemoguce da firma sakupi finansijska sredstva
na otvorenom trzistu, zbog ¢ega su krediti jedini izvor
spoljnih resursa. Akcije na Beogradskoj berzi koje se

Potrosacki (1-5 godina) Stambeni (10 godina) Velikim preduzec¢ima (1 godina)
Evro zona Okt 2005. 6,7 4,0 391
Slovenija Avg. 2005. 4.8 48 3,2
Hrvatska Avg. 2005. 6,34 5,03 6,77
Rumunija Sep. 2005. 73 9,0 53
Srbija Okt. 2005. 15,82 10,01 9,21

Tabela 24. Kamatne stope u izabranim zemljama u 2005. godini. Izvor: Kvartalni monitor br. 2, str. 73.

bankarskog sektora, a od nivoa razmene valute popu-
larnost centralne banke. Nizak kredibilitet centralne
banke izazvan je njenom nesposobnos$c¢u da poveca
vrednost dinara. Tokom devedesetih, nekolicina pira-
midalnih struktura je dozivela pad, drzava nije izvrsi-
la placanje internog duga u stranoj valuti, tako da je
stanovni$tvo liSeno svojih nedinarskih ra¢una. Udru-
zeni, ovi elementi su izazvali nepoverenje ljudi u ban-
ke tokom devedesetih, koje je ostalo prisutno i posle
smene rezima 2000. godine. Od 2002. godine (kada je
Evropska unija presla na evro kao svoju valutu), sve
do danas, banke su uspele da sakupe manje od polo-
vine nemackih maraka zamenjenih za evro. Do kraja
2004. godine, ukupna Stednja je iznosila manje od 1,5
miliona evra, gotovo potpuno u stranoj valuti (97%) i
bila je poloZena na kradi rok (94%), $to je iznosilo tek
nesto viSe od petine BND.

Medutim, uisto vremeizgleda daje prisutnojosvece
nepoverenje sa druge strane: banke su odobrile ograni-
¢en broj kredita za potrosace i poslovne firme. Banke su
zabrinute za sposobnost potrosaca da otplate svoje du-
gove, pa zahtevaju obi¢no trostruku vrednost zaloga da
bi odobrile kredit. Problem postaje jo§ komplikovaniji,
jer zemljidne knjige nisu ta¢ne i veliki deo imovine nije
uknjizen. Samo je mali deo populacije starije od 15 go-
dina uzeo kredite (4,5%) tako da je udeo kreditau BDP-
uje zanemarljivih 0,2%.

emituju ne sluze da bi se prikupio kapital za finansira-
nja preduzeca, ve¢ da bi se steklo vlasni$tvo nad fik-
snim kapitalom u preduze¢ima. Na berzi se preko ak-
cija zeli do¢i u posed imovine, a ne vlasnistva. Oko
80% trgovine na berzi odvija se van berzanskih toko-
va, ali se cena izveStava samo sa nagodbi sa berze.

Nadalje, obveznice koje se odnose na drzavni dug
imaju kratak i dug rok dospeca. Prebacivanje na dug
rok dospeca otplate bi pomogao srpskom finansij-
skom trzistu da stabilizuje dug, upravlja njime, kao i
da privuce strane investicije. Na ovaj nacin, oni koji
upravljaju dugom suocavaju se sa ve¢im i komplek-
snijim rizicima. Likvidnost i transparentnost sekun-
darnog trzista obveznicama je mala. Komisija za har-
tije od vrednosti nema ovla$¢enja po kojima bi mogla
da zahteva da izvestaji o trgovanju ukljuce i trzi$nu
cenu. Potrebno je da ili Centralni registar za hartije
od vrednosti prijavi trzi$nu cenu, ili da Narodna ban-
ka Srbije natera banke da prijavljuju trzi$nu cenu ob-
veznicama kojima se trguje van berze. Osim toga, pe-
riod nagodbe za obveznice je T+3. Nakon izvrienja
transakcije, brokeri i nadzorne banke informisu kli-
jente o zaklju¢enoj nagodbi. U ovim transakcijama je
potrebno eliminisati sve barijere u sistemu nagodbe i
kliringa i sistemu transakcionih pla¢anja nadoknada.
Uvodenje standardnih i transparentnih dodatnih teh-
nika nagodbe kao i dodatni sistem market-mejkera
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za (drzavne) obveznice bi bio od velike koristi. Va-
nberzanska trgovina nije a priori mana, ali o njoj ima
premalo informacija, $to povecava neefikasnost trzi-

$ta i $teti mehanizmu formiranja cena.

Drzavni rizik je takode veliki uprkos ¢injenici da
su sankcije ukinute 2000. godine. Politi¢ki nemiri,
nere$eni problemi sa okolnim drzavama, nevoljna sa-
radnja sa Haskim tribunalom, sve su to faktori viso-
kog stepena rizika prema proceni nekoliko meduna-
rodnih agencija. U odeljku 19 (tabela 2) videlo se da
je Economist Intelligence Unit nekoliko puta rangirao
Srbiju, nekad samostalno, a nekad u paru sa Makedo-
nijom, kao drzavu sa najvi$im stepenom rizika u regi-
onu. Rizi¢nost bankarskog sektora je, bez sumnje,
najvisa u Srbiji (opsti rezultat 68 poena, Makedonija
61). Ovim nalazima moraju se dodati sve ocene D
koje je Srbija dobila (rizik je meren na skali od A do
E), koje uklju¢uju: politicki rizik, rizik ekonomske
politike, rizik ekonomske strukture i rizik inostranog
duga. Ovo rangiranje svakako nije bez utemeljenja i
uverili smo se da su se i intervjuisani menadzeri
uglavnom slozili sa procenom rizika kao visokog. Svi
ovi elementi moraju da doprinose visokoj ceni finan-
siranja, $to je takode karakteristika nedovoljno razvi-

jenih ekonomija.

Poznavalac srpske privrede bi ovom inventaru mo-
gao dodati mnoge druge slabosti, ali ¢ak i ovaj ograni-
¢en spisak najozbiljnijih problema sasvim je dovoljan
da se stekne utisak nedovoljne razvijenosti srpske eko-
nomije. Jedna sugestija za izlazak iz ove Zalosne situaci-
je bibila boriti se istovremeno sa svim elementima na-
brojanim na ,,spisku za kupovinu“. Medutim, nerazvi-
jene drzave ne bi bile takve da imaju kapaciteta da sve
svojeklju¢ne probleme rese istovremeno. Vlada obi¢no
nema resursa i/ili politickog kapitala da resi sve proble-
me odjednom. Prema tome, prinudena je da bira cilje-
ve koji ¢e se najvise isplatiti u pogledu ubrzanja eko-

nomskog razvoja.

88

Dijagnoza rasta — podaci



Konkurentnost privrede Srbije 2006: Dijagnoza rasta

5. Dijagnoza rasta — stavovi

privrednika

U ovom poglavlju predstavljeni su subjektivni
stavovi o konkurentnosti privrede Srbije. Analizi-
rani podaci dobijeni su istrazivanjem stavova pri-
vrednika na osnovu upitnika koji koristi Svetski
ekonomski forum za svoju godisnju publikaciju The
Global Competitiveness Report 2005-2006. Da bi ¢i-
talac lak$e mogao da uporeduje objektivnu analizu
sa subjektivnim stavovima po istim pitanjima,
struktura poglavlja 5 identi¢na je, koliko je to bilo
moguce, strukturi poglavlja 4, koje je strukturisa-
no po uzoru na Rodrikov model dijagnoze rasta
izlozen u poglavlju 3. Dakle, u poglavlju se analizi-
raju stavovi privrednika u pogledu stope povracaja
na socijalni kapital, stope aproprijabilnosti i tros-
kova finansiranja.

24, Metodologija i uzorak

U ovom poglavlju kori§¢eni su rezultati anke-
te koja je za potrebe Svetskog ekonomskog foru-
ma (World Economic Forum, WEF) uradena za Sr-
biju i Crnu Goru. (dobijeni podaci su ekskluzivni, i
bi¢e publikovani u studiji The Global Competetivene-
ss Report 2006). Kori$¢ena su ona pitanja na osnovu
kojih moze da se dobije uvid u stav privrednika u Sr-
biji u skladu sa temama koje se obraduju u ovoj stu-
diji. Tretirana su samo odabrana pitanja, a iz uzorka
su eliminisana preduzeca anketirana u Crnoj Gori,
bududi da se studija bavi samo stanjem u Srbiji, tako
da analiza obuhvata stavove privrednika iz 80 anke-
tiranih preduzeca.

S obzirom na to da je anketa WEF iz 2004. godi-
ne obuhvatnija od ankete iz 2005. godine, ona sadr-
zi neka pitanja relevantna za oblasti koje su ovde
obradivane, a kojih nema u anketi iz 2005. U sluca-
jevima kada su kori§¢ena pitanja iz 2004. godine, to
je jasno navedeno. Takode, treba napomenuti da
uzorak u ove dve godine nije isti (u 2004. godini je
vedi, obuhvata 102 preduzeca), $to ¢ini da rezultati
ankete iz ove dve godine nisu sasvim uporedivi, ali

ipak mogu da pruze uvid u to kakvi su stavovi pri-
vrednika po pojedinim pitanjima.

Anketa je strukturisana tako $to su izloZena dva
oprecna stava, a ispitanici treba da se opredele za je-
dan od njih, navodeci da li se slazu sa njim u potpu-
nosti, u najve¢oj meri ili delimi¢no, ili su pak indife-
rentni u odnosu na oba stava. Ocene koje se koriste
su u rasponu 1-7, gde 1 i 7 oznacavaju potpuno sla-
ganje, 2 i 6 slaganje u najvecoj meri, a 315 delimi¢-
no slaganje sa, redom, levim i desnim stavom. Ocena
4 znadi da su ispitanici indiferentni prema dva nave-
dena stava.

Za potrebe analize ankete, pojedini pojmovi su
definisani na slede¢i nacin:

e Privatna preduzeca su ona koja imaju vise od
50% ucesc¢a privatnog kapitala (domaceg i/ili
privatnog),

e Izvoznici su preduzeca kod kojih najmanje 10%
prihoda potice iz izvoza.

S obzirom na mali uzorak, nije bilo svrsishodno
posmatrati samo preduzeca u stranom vlasnistvu.

U strukturi anketiranih preduzeca preovladuju
mala i srednja preduzeca - njih 38% ima manje od
50 zaposlenih, dok % anketiranih ima manje od 500
zaposlenih. U vezi sa vlasnickom strukturom, vise
od polovine anketiranih preduzeca je 100% u doma-
¢em privatnom vlasni$tvu, osmina je 100% u drus-
tvenom ili drzavnom vlasni$tvu, dok kod petine
preduzeca stranci imaju delimi¢no ili potpuno vla-
snidtvo. U okviru drzavnog sektora najvece je uce-
$¢e (40%) preduzeca koja zaposljavaju 100-500 lju-
di, dok u okviru privatnog sektora dominiraju pre-
duzeca (43%) koja zaposljavaju do 50 ljudi. U gru-
pi anketiranih preduzeca po % njih dolazi iz sektora
preradivacke industrije i sektora poljoprivrede, lova,
$umarstva i vodoprivrede, dok se petina preduzeca
bavi trgovinom.

Dijagnoza rasta — stavovi privrednika
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Gotovo polovina anketiranih preduzeéa se uopste
ne bavi izvozom, dok i medu preduzeéima koja izvo-
ze, u¢esce izvoza u ukupnim prihodima nije naroci-
to veliko. Primera radi, kod petine preduze¢a izvo-
zni prihodi ¢ine viSe od ¢etvrtine ukupnih prihoda,
dok kod svega 5% preduzeca izvoz ¢ini vise od polo-
vine ukupne realizacije. Kada je re¢ o izvoznicima,
najveci broj njih (vise od 80%) je u ve¢inskom privat-
nom vlasnistvu.

Istrazivanje je obavljeno u periodu od 1. do 28.
marta 2005. godine.

25. Privreda i ekonomska politika

Sto se ti¢e ocekivanja ispitanika po pitanju ra-
zvoja privrede u narednom periodu, vise od polovi-
ne njih pretpostavlja da ¢e u narednih godinu dana
privreda nase zemlje zapasti u recesiju, dok svega %
ocekuje da ¢e privredni rast biti relativno stabilan.

Kada je re¢ o obimu sive ekonomije, ispitanici su
imali zadatak da se opredele izmedu dva stava: da siva
ekonomija ne postoji, ili da siva ekonomija ¢ini preko
50% privredne aktivnosti. Kao $to se moglo ocekiva-
ti, privrednici se u vecini slucajeva (gotovo 60% od-
govora) slazu sa drugonavedenim stavom. Medutim,
samo zanemarljiv broj se sa njim slaze u potpunosti,
§to se moze tumaciti time da siva ekonomija ¢ini zna-
¢ajan deo privredne aktivnosti, ali da, prema mislje-
nju privrednika, to ucesce ipak nije vise od 50%.

Ispitanici su imali zadatak i da sa ponudene liste
odaberu pet faktora koji predstavljaju najvecu pre-
preku poslovanju u nasoj zemlji. Kao najproblemati¢-
niji faktor izdvojila se nestabilnost ekonomske politi-
ke, koju je 35% ispitanika stavilo na prvo mesto, a ¢ak
polovina ispitanika na prvo ili drugo mesto. Iza toga
slede neefikasna drzavna administracija, koju je svaki
sedmi ispitanik stavio na prvo mesto, a gotovo cetvr-
tina ispitanika na prvo ili drugo mesto, potom i pri-
stup izvorima finansiranja, koji je svaki deseti ispita-
nik stavio na prvo mesto, a 28% njih na prvo ili dru-
go mesto. Od ostalih faktora treba pomenuti jo$ i ko-
rupciju, koju je gotovo Cetvrtina ispitanika stavila na
prvo ili drugo mesto.

U anketi iz 2004. godine postoji pitanje koje se
odnosi na regionalne razlike, i iz odgovora ispita-
nika se moze zakljuciti da su takve razlike izraze-
ne. Naime, na pitanje da li postoje velike razlike iz-
medu regiona s obzirom na kvalitet poslovnog okru-

Zenja, vise od % ispitanika se slozilo s tim stavom,
pri ¢emu se % ispitanika s navedenim stavom slaze u
potpunosti.

26. Prinos na socijalni kapital
Siromastvo

Napori vlade da se smanji siromastvo i razlike u
nivou primanja su kod privrednika u 69% slu¢ajeva
ocenjeni kao nedelotvorni. Od ukupnog broja anke-
tiranih privrednika, 33,3% kaze da su napori u pot-
punosti nedelotvorni, a 35,9% smatra da su u najve-
¢oj meri nedelotvorni.

Radni odnosi

Na pitanje da li smatraju da je zaposljavanje i ot-
pustanje radnika fleksibilno za poslodavca, ili je, na-
protiv, otezano propisima, odgovori ispitanika su bili
prili¢no nejedinstveni. Naime, po oko 40% ispitani-
ka je bilo naklonjeno i jednom i drugom odgovoru,
dok je petina bila indiferentna. Zbog toga je izvrse-
no ra$c¢lanjavanje odgovora u zavisnosti od toga da li
su preduzeca iz kojih ispitanici dolaze u ve¢inskom
drustvenom/drzavnom ili u privatnom vlasnistvu.
Gotovo polovina (47%) privrednika koji su zaposleni
u drzavnom sektoru smatra da je zapo$ljavanje i ot-
pustanje radnika otezano propisima (27% njih se sa
ovim stavom slaZe u potpunosti), dok je tre¢ina ispi-
tanika zauzela indiferentan stav. Stavovi privredni-
ka u privatnom sektoru se po ovom pitanju razlikuju
u odnosu na zaposlene u drzavnom sektoru i mnogo
su manje jedinstveni. Naime, u ukupnom broju za-
poslenih privrednika u privatnom sektoru, 43% njih
smatra da je zapo$ljavanje i otpustanje radnika flek-
sibilno za poslodavca (22% smatra da je u najvecoj
meri fleksibilno, 11% da je u potpunosti i isti pro-
cenat da je donekle). S druge strane, samo nesto je
nize ucescée (39%) onih koji smatraju da je zaposlja-
vanje i otpustanje radnika otezano propisima (19%
donekle, 12% u najvecoj meri). Na ovom mestu treba
napomenuti da je anketa izvr§ena neposredno na-
kon §to je donet novi Zakon o radu (u martu 2005),
tako da ne pruza informacije o tome kako privredni-
ci ocenjuju taj najnoviji propis.

Po pitanju toga da li propisi o radu u nasoj ze-
mlji sprecavaju preduzeca da zaposljavaju strance,
misljenja privrednika se po obliku vlasnistva pre-
duzeca ne razlikuju bitno. Polovina ispitanika misli
da propisi ne sprec¢avaju zaposljavanje stranaca (pri
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¢emu se % anketiranih sa ovim stavom slaze u pot-
punosti), 15% misli da je zapo$ljavanje ograniceno,
a relativno je veliko u¢e$c¢e onih koji su indiferentni
po ovom pitanju, bududi da ¢ine 37% od ukupnog
broja ispitanika.

Kada je re¢ o tome da li se plate u nasoj zemlji
odreduju kroz dono$enje opsteg kolektivnog ugovo-
ra ili na nivou svakog pojedina¢nog preduzeca, 60%
anketiranih, nezavisno od sektora u kojem rade, pri-
vatnom ili drzavnom, smatra da se plate odreduju na
nivou svakog pojedina¢nog preduzeca (pri cemu se
Y anketiranih sa ovim stavom slaze u potpunosti).

Ono §to je sa stanovista radnih odnosa i motivaci-
je zaposlenih nepovoljno, jeste to $to anketirani pri-
vrednici, bez obzira na sektor u kojem su zaposleni,
uglavnom misle da plate u nasoj zemlji ne zavise od
produktivnosti zaposlenog. Naime, svega % anketi-
ranih smatra da plate, u manjoj ili ve¢oj meri, zavise
od produktivnosti, dok je 20% ispitanika indiferen-
tno po ovom pitanju, a ¢ak 54% smatra da plate ne
zavise od produktivnosti.

Produktivnost

Prema anketi koja je sprovedena u 2004. godini,
privrednici su ocenili produktivnost u svojim pre-
duze¢ima, kao i najznacajnije prepreke njenom po-
bolj$anju. Ucesce privrednika zaposlenih u drzav-
nim i drus$tvenim preduzeé¢ima u ukupnom broju
anketiranih privrednika u pomenutoj anketi je 27%,

a preostalih 73% je zaposleno u privatnom sektoru.

Na pitanje kako ocenjuju produktivnost u sop-
stvenom preduzeéu u odnosu na ostala preduze-
¢a iz svog sektora, privrednici su u proseku smatra-
li da njihova preduzeéa spadaju medu vodeca u svo-
jim granama §to se produktivnosti tice. Naime, ¢ak
55% ispitanika smatra da je produktivnost njihovog
preduzeca visoka u odnosu na konkurente, od ¢ega
se 20% ispitanika sa ovim stavom slaze u potpuno-
sti, a ¥4 u najvecoj meri. Ispitanici koji su smatrali da
njihova preduzeéa zaostaju za konkurentima u po-
gledu produktivnosti su ¢inili 28% anketiranih pri-
vrednika. Ras¢lanjavanje odgovora u zavisnosti od
tipa vlasni$tva preduzecéa ukazuje na to da privred-
nici smatraju da su privatna preduzeca produktivni-
ja, dok drzavna generalno imaju nizi nivo produk-
tivnosti. Medu privrednicima koji su zaposleni u dr-
zavnom sektoru, ¢ak 54% njih smatra da je produk-
tivnost njihovog preduzecéa niska u odnosu na pro-
sek grane (pri cemu je relativno visoko ucesée — 29%,

onih koji se sa tim tvrdenjem slazu u potpunosti), %
je indiferentna po tom pitanju, dok manjina (21%)
misli da se mogu ravnati sa najproduktivnijim pre-
duzeéima iz njihovog sektora. Od privrednika koji
dolaze iz privatnog sektora, 68% njih smatra da je
produktivnost njihovih preduzeca visoka, pri ¢emu
je relativno visoko ucesce (27%) onih koji se sa nave-
denim stavom u potpunosti slazu. Medu ovom gru-
pom ispitanika uce$¢e onih koji smatraju da njihovo
preduzece zaostaje za konkurentima po pitanju pro-
duktivnosti iznosi 18%.

Zanimljivo je da su privrednici relativno povolj-
no ocenili i stanje svoje produktivnosti u odnosu na
najproduktivnija preduzeca iz svog sektora u svetu.
Naime, iako preovladuju oni koji smatraju da je pro-
duktivnost njihovog preduzeéa niska u odnosu na
svetsku konkurenciju (47%), ¢ak 40% ispitanika za-
stupa suprotan stav, i smatra da njihova preduzeéa
imaju visok nivo konkurentnosti u odnosu na naj-
produktivnija svetska preduzeca iz istog sektora. I u
ovom slucaju privrednici koji rade u privatnim pre-
duzeéima su bolje ocenili sopstveno preduzece, bu-
dudi da je gotovo polovina njih ocenila njihov nivo
produktivnosti kao visok u odnosu na svetsku kon-
kurenciju. Ovakav stav anketiranih privrednika ne
korespondira sa stvarnim stanjem u domacoj privre-
di, koje karakteri$e nezadovoljavajuéi nivo produk-
tivnosti, ali dosta govori o tome da privrednici gene-
ralno ne poznaju dovoljno trzite na kome posluju,
kao ni performanse i polozaj sopstvenog preduzeca.

Kao najznacajnije prepreke za pobolj$anje pro-
duktivnosti u anketi u 2004. godine privrednici su
ocenjivali: loe radne navike, poslovne propise, ne-
dostatak kvalifikovane radne snage i obuke, nedo-
statak kapitala i infrastrukture. Kao najproblema-
ti¢niji faktor privrednici su izdvojili nedostatak ka-
pitala i infrastrukture, budu¢i da je ¢ak 70% ispita-
nika ocenilo kako on predstavlja zna¢ajnu prepreku
za povecanje produktivnosti u svom preduzecu (pri
¢emu visoko uces¢e — 37% imaju oni koji se sa tim
stavom slazu u potpunosti), dok 20% ne smatra da je
on znacajan. Ovaj problem je narocito ozbiljan u dr-
zavnim preduzeéima, s obzirom na to da su privred-
nici iz tog sektora u mnogo ve¢em procentu (89%)
ovaj faktor ocenili kao problemati¢an (pri cemu se
nesto vise od polovine njih u potpunosti slaze sa sta-
vom da nedostatak kapitala i infrastrukture pred-
stavlja znac¢ajnu prepreku poveéanju produktivnosti
u njihovom preduzec¢u), u odnosu na privrednike iz
privatnog sektora, koji su ovaj faktor naznacili kao
znacdajnu prepreku u 62% slucajeva.
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Ostali ponudeni faktori su prema misljenju pri-
vrednika pre bezna¢ajne nego znacajne prepreke po-
vecanju produktivnosti, a medu njima su najproble-
mati¢nije loSe radne navike, a najmanje problema-
ti¢an je nedostatak kvalifikovane radne snage. Lose
radne navike je priblizno isti procenat anketiranih
naveo i kao znacajne (43%) i kao beznacajne prepre-
ke rastu produktivnosti (47%). Ocene ove prepreke
se razlikuju prema sektoru u kojem su privrednici
zaposleni. Tako je zanimljivo da lo$e radne navike
medu privrednicima zaposlenim u drzavnom sek-
toru vise od polovine njih (54%) smatra znac¢ajnim,
dok s druge strane 43% njih smatra beznacajnim. U
strukturi zaposlenih privrednika u privatnom sek-
toru polovina njih smatra da loSe radne navike pred-
stavljaju beznacajnu prepreku poboljsanju produk-
tivnosti. Ovakvi odgovori bi mogli da ukazu na ¢i-
njenicu da su u privatnim preduze¢ima bolje razvi-
jeni mehanizmi koji treba da podstaknu radnike da
vise i savesnije rade.

Poslovne propise kao prepreku u pobolj$anju pro-
duktivnosti polovina anketiranih privrednika oce-
njuje kao beznacajnu, dok 35% njih misli da je to
ipak znacajna prepreka. Ukoliko se izvr$i ras¢lanja-
vanje u odnosu na tip vlasnistva preduzeca, dobija-
ju se gotovo identi¢ni rezultati. Problem nedostatka
kvalifikovane radne snage i obuke zanimljivo je da u
vedini privrednici ocenjuju kao beznacajnu prepre-
ku u poboljsanju produktivnosti. U ukupnom uzor-
ku 60% ispitanika smatra da je to beznacajna pre-
preka porastu produktivnosti, a 30% da je znacajna.
Ovakvi rezultati se gotovo poklapaju sa odgovorima
privrednika iz privatnog sektora, dok su menadze-
ri iz drzavnog sektora u nesto ve¢em procentu u od-
nosu na prosek bili skloni da ovaj faktor oznace kao
znacajan problem (39%).

U anketi iz 2005. godine privrednici su imali za-
datak i da izaberu pet najproblemati¢nijih faktora
u vezi sa poslovanjem u nasoj zemlji. Od problema
vezanih za trziste rada, 53% ispitanika je medu pet
najproblemati¢nijih navelo lose radne navike. I po-
red ovako visokog uces$¢a, uglavnom je navoden na
kraju liste pet odabranih faktora, tako da mu je naj-
¢escée dodeljivan rang 5 (u 38% slucajeva) ili rang 4
(21% slu¢ajeva). Sto se ti¢e ostalih problema na trzi-
$tu rada, petina ispitanika je kao jedan od pet naj-
ozbiljnijih problema navela neadekvatno obrazova-
nu radnu snagu, dok je svega 6% ispitanika kao pro-
blem navelo restriktivne propise o radu. Iz ovih re-
zultata se moze zakljuditi da, prema misljenju an-
ketiranih privrednika, kvalitet i radne navike za-

poslenih predstavljaju prepreku efikasnom poslo-
vanju u Srbiji, ali da su prepreke koje postoje u ne-
kim drugim oblastima privrednog Zivota mnogo
problemati¢nije.

Zene na triistu rada

U anketi iz 2005. godine privrednici su ocenili i
polozaj Zena na trzi$tu rada. Na pitanje koje se od-
nosi na praksu zaposljavanja Zena, odgovori su pri-
licno neujednaceni. Zanimljivo je da je gotovo sva-
ki drugi ispitanik (47% njih) smatrao da je zaposlja-
vanje Zena ograniceno i zastupljeno u manje vaznim
sektorima, mada se najveci broj odgovora (30% od
ukupnog uzorka) samo delimi¢no slaze sa tim tvrde-
njem. Uce$ce ispitanika koji zastupaju suprotan stav
- da je zaposljavanje Zena istovetno sa zaposljava-
njem muskaraca, takode nije zanemarljivo, i iznosi
38%. Odgovori privrednika iz privatnog sektora ko-
respondiraju sa prosekom, dok privrednici koji do-
laze iz drzavnog sektora u vecoj meri (53% njihovih
odgovora) smatraju da su Zene prilikom zaposljava-
nja diskriminisane u odnosu na muskarce.

Za razliku od prethodnog pitanja, koje ukazuje
na postojanje diskriminacije prilikom zaposljavanja,
odgovori privrednika pokazuju da, kada je re¢ o visi-
ni plata, Zene nisu diskriminisane u odnosu na mus-
karce. Zanimljivo je da su stavovi po pitanju postoja-
nja razlike u zaradama za sli¢an posao izmedu mus-
karaca i Zena ujednaceni izmedu ispitanika koji do-
laze iz drzavnog i privatnog sektora. — vise od polo-
vine ispitanika u oba sektora smatra da su zene pla-
¢ene isto kao i muskarci za slican posao. Od uku-
pnog broja anketiranih privrednika 28% ima indi-
ferentan stav, dok se 18% ispitanika slaze s tim da su
Zene placene manje od muskaraca.

Stavovi privrednika o regulisanju porodiljskog
odsustva u nasoj zemlji nisu jedinstveni. Naime, go-
tovo je identi¢an broj ispitanika koji smatraju da ovi
propisi otezavaju zaposljavanje Zena sa brojem onih
koji zastupaju suprotan stav — da oni ne predstavlja-
ju nikakvu smetnju (redom 42% i 43%). Ras¢lanja-
vanje prema tipu vlasni$tva preduzeca pokazuje da
je u okviru drzavnog sektora veée u¢esée menadze-
ra koji smatraju da ovi propisi ne predstavljaju pro-
blem. Dok se odgovori privrednika iz privatnog sek-
tora u velikoj meri podudaraju sa prosekom, veéina
(53%) privrednika iz drzavnog sektora misli da po-
rodiljsko odsustvo ne predstavlja smetnju zaposlja-
vanju zena, dok 27% njih misli da postojeci propisi
otezavaju zaposljavanje Zena.
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Osnovna infrastruktura

Opste stanje infrastrukture u nasoj zemlji je oce-
njeno izrazito negativnom ocenom. Naime, nijedan
ispitanik se ni delimi¢no nije sloZio sa konstatacijom
da je infrastruktura u nasoj zemlji medu najboljima
u svetu, tako da se svi (izuzev dva ispitanika koji su
imali indiferentan stav) slazu s tim da je infrastruk-
tura kod nas nerazvijena i nedovoljna. Cak se tre¢i-
na ispitanika sa ovim stavom slaZe u potpunosti.

Posmatrano po pojedinim vidovima prevoza,
jako lo$e je ocenjeno stanje Zeleznice i luka i unu-
tra$njih plovnih puteva. Naime, u oba slu¢aja, preko
90% ispitanika (u slucaju zZeleznice ¢ak 98%) smatra
da su ova dva vida transporta kod nas nerazvijena.
Ukoliko se posmatraju razli¢iti modaliteti odgovo-
ra, uocava se da je najveci procenat (preko 45%) onih
koji se sa tom konstatacijom slazu u najve¢oj meri, a
odmah zatim slede oni koji se sa njom slazu u potpu-
nosti (oko 35% ispitanika).

U anketi 2004. godine je ispitivano kolika je uop-
$te moguénost izbora izmedu razli¢itih vidova pre-
voza u nasoj zemlji. ViSe od polovine ispitanika
(57%) je ocenilo da je takva moguénost ogranicena,
dok nesto preko petine smatra (pretezno delimi¢no
se slazudi s tim), da je moguénost izbora Siroka. S
tim u vezi, % ispitanika smatra da je i integracija ra-
znih modaliteta prevoza komplikovana i nepouzda-
na, a ¢ak 4/5 njih da je infrastruktura za prevoz robe
nerazvijena.

Kada je re¢ o kvalitetu elektroenergetskog sistema,
ne postoji jedinstven stav ispitanika. Naime, polovina
njih smatra da je on losiji nego u drugim zemljama,
dok suprotnu konstataciju (da kvalitet snabdevanja
elektri¢cnom energijom zadovoljava najvie standar-
de) podrzava 40% ispitanika. U oba slucaja preovla-
duju oni koji se sa datim konstatacijama slazu samo
delimi¢no, a ako se uzme i ucesce onih sa indiferen-
tnim stavom, moze se zakljuciti da u najveéem broju
slucajeva ispitanici smatraju da na$ sistem nije bolji,
ali ni mnogo losiji nego u drugim zemljama.

Postanska sluzba je takode ocenjena srednjom
ocenom, bududi da je na pitanje da li bi imali povere-
nja da preko postanske sluzbe posalju paket vredan
100 USD, vise od polovine ispitanika odgovorilo da
bi imalo poverenja. Doduse, nevelik je procenat onih
koji imaju potpuno poverenje (18%), a preovladuju
oni koji u najve¢oj meri ili delimi¢no veruju postan-
skoj sluzbi.

Obrazovanje

Obrazovni sistem u nasoj zemlji je prilicno ne-
zadovoljavajuce ocenjen, bududi da 45% ispitanika
smatra da je drzavno (besplatno) $kolstvo loseg kva-
liteta, dok je manji procenat (38%) onih koji misle da
je $kolstvo u najvecoj meri ili potpuno jednako naj-
boljem u svetu. Veoma je simptomati¢no $to gotovo
% ispitanika smatra da obrazovni sistem u nasoj ze-
mlji ne zadovoljava potrebe trzi$ne privrede.

Kvalitet obrazovanja iz oblasti matematike i pri-
rodnih nauka je dosta dobro ocenjen, s obzirom na
to da priblizno 65% ispitanika smatra da se ono moze
ravnati sa najboljim u svetu. Doduse, malo je ispita-
nika koji se sa ovakvim tvrdenjem slazu u potpuno-
sti; dominiraju oni koji se slazu u najve¢oj meri ili de-
limi¢no, $to znaci da ispitanici, iako su generalno za-
dovoljni kvalitetom nastave u ovoj oblasti, smatraju
da postoji jo§ prostora za poboljsanja kvaliteta obra-
zovanja. Sa druge strane, kada je re¢ o poslovnim i
$kolama za obrazovanje menadzera, one prema mi-
$ljenju ispitanika nisu zadovoljavajuce, 53% anketira-
nih smatra da su loseg kvaliteta.

Raspolozivost nau¢nika i inZenjera se moze oce-
niti kao zadovoljavajuca, jer su oni, prema misljenju
62% ispitanika, brojni i dostupni u nasoj zemlji. Me-
dutim, ono $to je ogroman problem je $to talentova-
ni Jjudi ¢esto odlaze u inostranstvo u potrazi za mo-
guénostima koje im se tamo pruzaju - to je misljenje
¢ak 89% anketiranih.

IstrazZivanje i razvoj

U vezi sa kvalitetom nauc¢no-istrazivackih insti-
tucija u nasoj zemlji, gotovo svaki drugi ispitanik
smatra da one ne postoje u dovoljnoj meri, dok 31%
ispitanika smatra da su one dovoljno dobre ili medu
najboljima u svetu u svojoj oblasti. Imajuéi u vidu da
se 71% ispitanika ili delimi¢no slaze sa navedenim
tvrdenjima ili da je indiferentno prema njima, moze-
mo zakljuditi da preovladuje polovi¢no zadovoljstvo
zastupljenos$¢u i kvalitetom domacih nau¢no-istra-
zivackih institucija. Ovakav zaklju¢ak je verovatno
delom uslovljen i iskustvom koje preduzeéa imaju u
saradnji sa takvim institucijama. Naime, odgovori
anketiranih privrednika pokazuju da se obim i kva-
litet ove saradnje ne mogu oceniti kao zadovoljava-
judi, posto je prema misljenju % ispitanika poslov-
na saradnja preduzeca sa domadim univerzitetima u
oblasti istrazivanja i razvoja (IR) minimalna ili ne
postoji, dok je ona intenzivna i kontinuirana po mi-
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$ljenju 20% ispitanika. Kada je re¢ o ulaganju samih
preduzeca u istrazivanje i razvoj, misljenje % ispita-
nika je da preduzeca u nasoj zemlji nedovoljno ulazu
u IR, dok se samo 10% delimi¢no ili u najvec¢oj meri
slaze sa tvrdenjem da je to ulaganje dovoljno, tj. da
se u ovu oblast mnogo ulaze u odnosu na sli¢na pre-
duzeca u inostranstvu.

S tim u vezi, znacajno je upoznati se sa kvalite-
tom mera koje drzava preduzima kako bi podstakla
istrazivanje i razvoj. Sud eci po rezultatima ankete
iz 2004. godine, one su jako nezadovoljavajuce. Nai-
me, direktne vladine subvencije i poreske olaksice za
istrazivanje i razvoj prema misljenju 75% ispitanika
gotovo da ne postoje.

S obzirom na to da je nivo istrazivacko-razvojnih
aktivnosti ocenjen kao nezadovoljavajuci, logi¢na
posledica je da velika veéina anketiranih preduze-
¢a smatra da nivo tehnoloskog razvoja u nasoj zemlji
zaostaje za ve¢inom drugih zemalja. Naime, ovakav
stav ima ¢ak 86% anketiranih (pri ¢emu se 40% is-
pitanika u potpunosti slaze sa ovom konstatacijom).
Razlike izmedu preduzeéa po tome da li izvoze ili ne
- gotovo da ne postoje.

U odnosu na to koliko su nasa preduzeca uopste
sposobna da usvajaju nove tehnologije, 58% ispita-
nika smatra da uglavnom nisu sposobna. Medutim,
preovladuju umereni modaliteti odgovora, tako da,
ukoliko se ispitanicima koji su dali neutralnu ocenu
pridodaju oni koji su samo donekle naklonjeni jed-
nom od dva modaliteta odgovora (da nasa preduze-
¢a nisu sposobna da usvajaju nove tehnologije, od-
nosno da jesu i da ih agresivno usvajaju), dobijamo
rezultat od gotovo % ispitanika koji nemaju ni izra-
zito pozitivan ni izrazito negativan stav o sposobno-
sti domacih preduzeca da usvajaju nove tehnologije.

Anketirani privrednici u ¢ak 73% slucajeva sma-
traju da se tehnologije kod nas nabavljaju gotovo is-
klju¢ivo na bazi licenci ili kopiranjem stranih teh-
nologija, a da je sprovodenje IR gotovo nepostojece,
§to je u skladu sa prethodno iznetom ocenom istra-
zivacko-razvojnih aktivnosti kod nas. Iz odgovora
koji sledi se moze zakljuciti da je pre re¢ o kopiranju
nego o kupovini licenci. Naime, rezultati ankete po-
kazuju da u nasoj zemlji kupovina licenci nije uobi-
¢ajen nacin nabavljanja strane tehnologije, jer se go-
tovo % ispitanih slaze s konstatacijom da su kupovi-
ne licenci strane tehnologije retkost. Medutim, uko-
liko se izvrsi stratifikacija ispitanika, dobijaju se ne-
§to drugaciji odgovori. Primera radi, ako uzmemo u

obzir samo odgovore izvoznika, procenat onih koji
misle da se licence tehnologije retko kupuju je nizi
iiznosi 50%. Sa druge strane, postoji 40% izvoznika
koji se pretezno slazu sa suprotnom konstatacijom,
da kupovine licenci jesu uobicajen nac¢in nabavke
strane tehnologije u nasoj zemlji.

Takode, ukoliko se posmatraju samo preduzeca iz
oblasti preradivacke industrije, gotovo je podjednak
broj onih koji smatraju da su licence retke i onih koji
misle da su one uobicajen nacin nabavljanja tehno-
logija. Na ovom mestu bi bilo zanimljivo videti da li
modalitet za koji su se ispitanici opredelili zavisi od
toga da li su oni sami korisnici licenci stranih teh-
nologija. Medutim, nazalost, anketa nam ne pruza
takvu vrstu informacije. Od anketiranih preduzeca,
njih % smatra da su strane direktne investicije vazan
izvor novih tehnologija, pri ¢emu se ¢ak 2/5 ispitani-
ka u potpunosti slaze s ovom konstatacijom

Na osnovu prezentovanih odgovora, mozemo da
zaklju¢imo da privrednici smatraju da domaca pre-
duzeéa u principu nisu nesposobna za usvajanje no-
vih tehnologija, ali da takva praksa u ovom trenut-
ku nije dovoljno zastupljena, i da je to razlog zasto je
nasa zemlja tehnologki zaostala.

Informaciono-komunikacione tehnologije

Kada je re¢ o tome u kojoj meri su informaciono-
komunikacione tehnologije (IKT) prioritet nase vla-
de, 44% ispitanika je odgovorilo da to nije prioritet,
dok 35% njih zauzima suprotan stav smatrajuci da
IKT jesu prioritet nae vlade.

Sledece pitanje je bilo da li su IK tehnologije va-
zan deo vizije nase vlade o budu¢nosti zemlje, i da li
ona aktivno prenosi svoju viziju gradanima. U uku-
pnom uzorku dominiraju oni koji smatraju da ne po-
stoji vizija Vlade o IKT (60% anketiranih), mada po-
stoji % ispitanika koji misle da ovakva vizija postoji i
da se uspe$no prenosi. S obzirom na nedostatak vizi-
je, ni programi promocije IKT od strane Vlade nisu
ocenjeni kao zadovoljavajuéi, buduéi da 61% ispita-
nika misli da takvi programi nisu uspesni, a visoko je
ucesce i onih koji su indiferentni po tom pitanju (%).

Kada je re¢ o zastupljenosti IKT u prostorijama dr-
Zavne uprave, 58% anketiranih privrednika misli da
su IKT uobicajene i rasprostranjene u kancelarijama
drzavnih sluzbi, ali postoji i % ispitanika koji smatra-
ju da su one nedovoljno zastupljene. Sledece pitanje je
usko povezano sa prethodnim i odnosi se na stav is-
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pitanika da li su IKT povecale produktivnost drzav-
ne uprave. Nazalost, ve¢ina misli da je uticaj nezna-
tan (63%), a da IKT znacajno povecéavaju produktiv-
nost drzavne uprave misli tek svaki peti ispitanik.

Na pitanje od ¢ega zavisi nabavka proizvoda vi-
soke tehnologije na nivou drzave, ne postoji jedno-
znacan odgovor ispitanika u odnosu na dva ekstrema
(»zavisi samo od cene proizvoda“ i ,,zavisi od tehnic-
kih performansi i inovativnosti tehnologija“). Raspo-
red odgovora ka oba ekstrema je otprilike isti: na stra-
ni da zavisi od cene se nalazi 36%, a na strani da zavisi
od ocekivanih performansi se nalazi 32% ispitanika.

Kada je re¢ o zastupljenosti online usluga drzav-
nih sluzbi, ¢ak 80% ispitanika je odgovorilo da takve
mogucénosti ne postoje (pri cemu se ¢ak % anketira-
nih sa ovim stavom slaze u potpunosti, a ne$to malo
vise ima onih koji se slazu u najvec¢oj meri).

Slede¢e veoma vazno pitanje se ticalo postojanja
zakona koji reguli$u primenu i kori$¢enje IKT. Ovde
je veoma vazno ista¢i da nijedan ispitanik ne misli da
su zakoni dobro razvijeni i da se na odgovarajudi na-
¢in primenjuju, a najvedi je procenat onih koji misle
da odgovarajuéi zakoni uglavnom ne postoje (57%).

Iz oblasti telekomunikacija, kada je re¢ o moguc-
nosti da dobiju nove telefonske linije za svoje predu-
zele, privrednici su u 43% slucajeva izjavili da su one
dostupne, ali se sa tim stavom uglavnom slazu de-
limi¢no ili u najvecoj meri, svega 8% ispitanika se
sa tim slaZe u potpunosti. S druge strane, ispitani-
ci koji se u potpunosti ili u najvecoj meri slazu sa su-
protnim tvrdenjem (da su telefonske linije potreb-
ne za posao retke i tesko ih je dobiti) ¢ine 30% uku-
pnog uzorka. Nasuprot tome, moZe se oceniti da tr-
ziSte mobilne telefonije mnogo spremnije zadovolja-
va potrebe privrede, jer ¢ak 78% ispitanika smatra da
je mobilne telefone potrebne za preduzeée lako dobi-
ti, i to po pristupacnim cenama.

Kada je u pitanju konkurencija medu internet
provajderima u smislu obezbedivanja visokog kva-
liteta usluga i niskih cena u nasoj zemlji, najve¢i broj
anketiranih misli da konkurencije prakti¢no nema
na dovoljnom nivou da bi kao posledicu imali kvali-
tetne usluge i niske cene - takvo misljenje je izrazi-
la polovina anketiranih, pri ¢emu se 1/5 sa tim mi-
$ljenjem slaze u potpunosti. Da konkurencija posto-
jiida su njeni pozitivni efekti uglavnom zastupljeni
smatra 28% anketiranih, dok indiferentan stav pre-
ma ovom pitanju ima svaki peti ispitanik.

Sto se tice elektronske trgovine izmedu preduze-
¢a, prema rezultatima ankete ona je na veoma ni-
skom nivou. Misljenje da je elektronska trgovina ve-
oma slaba zastupa 70% anketiranih. Sa druge strane,
da je manje ili vi$e rasprostranjena misli manjina od
18% ispitanika.

Zdravlje i okolina

Prema rezultatima ankete iz 2004. godine, oko
80% ispitanika smatra da postoji velika razlika u
kvalitetu zdravstvenih usluga koje se pruzaju boga-
tim i siroma$nim gradanima u Srbiji, dok tek svaki
deseti ispitanik smatra da je ona mala.

Prema misljenju % ispitanika propisi o zastiti Zi-
votne sredine u nasoj zemlji su blagi u poredenju sa
ve¢inom drugih zemalja. Sem toga, oni su konfuzni
i primenjuju se sporadi¢no, misljenje je ¢ak 85% ispi-
tanika, dok je zanemarljivo uce$ée onih koji makar
delimi¢no smatraju da su ovi propisi stabilni i da se
primenjuju dosledno i nepristrasno.

Propisi koji propisuju obavezno objavljivanje po-
dataka o stanju zivotne sredine i nivou zagadenja ne
postoje uopste ili ne u dovoljnoj meri, prema mislje-
nju % anketiranih. U vezi s tim, 79% ispitanika sma-
tra da preduzeca ne izvestavaju o zagadivanju Zivot-
ne sredine (pri ¢emu se 36% sa ovim stavom slaze u
potpunosti, a 28% u najve¢oj meri).

Postupanje u skladu sa standardima za zastitu
Zivotne sredine u na$oj zemlji znatno ili u najveéoj
meri umanjuje konkurentnost, smatra 46% anketi-
ranih, a sa ¢im se % uglavnom ne slaze jer smatra da
postupanje u skladu sa propisima stvara dugoro¢nu
konkurentnost, tako §to podsti¢e poboljsanje proi-
zvoda i procesa.

Generalno, regulativa o zastiti Zivotne sredine u
nasoj zemlji je loSe ocenjena. Privrednici u velikom
broju slucajeva procenjuju da ona ¢ak i ne postoji.
Cinjenica da ova regulativa zapravo postoji pokazuje
da se ona u praksi slabo primenjuje, s obzirom na to
da privrednici ¢esto nisu ¢ak ni upoznati sa postoja-
njem takvih propisa.

Uticaj na poslovanje preduzeéa

Privatizacija glavnih privrednih sektora u nasoj
zemlji prema misljenju 44% ispitanika ima poziti-
van efekat na zivotnu sredinu, buduéi da oni smatra-
ju da privatizacija stvara dugoro¢nu konkurentnost
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i podstice efikasno kori$¢enje energetskih sredstava
i materijala. S druge strane, 31% ispitanika zastupa
suprotan stav, i smatra da privatizacija glavnih pri-
vrednih sektora remeti konkurenciju i podstice nee-
fikasno kori$¢enje energetskih resursa i materijala.

U nasoj zemlji energetska efikasnost i prelazak na
nove i obnovljive izvore energije smatra se pitanjem
niskog prioriteta, misljenje je cak 64% ispitanika, dok
20% njih istice da je re¢ o pitanju visokog priorite-
ta. Zakr¢enost saobracaja u nasoj zemlji, po misljenju
% ispitanika, ugrozava efikasan protok robe i ljudi,
$to svakako stvara probleme u distribuciji i povecava
troskove preduzeca. Sto se ti¢e zagadenosti prouzro-
kovane saobracajem, misljenje 59% ispitanika je da je
ona velika i da rezultuje restrikcijama upotrebe odre-
denih prevoznih sredstava, mada postoji 27% anketi-
ranih privrednika koji smatraju da ova vrsta zagade-
nja jo$ ne predstavlja narocit problem u nasoj zemlji.

Kada je re¢ o ponasanju preduzeca koja se bave
eksploatacijom ili preradom prirodnih resursa, mi-
8ljenje ¢ak 73% anketiranih je da se ona retko bave
pitanjem degradacije ekosistema, dok se samo 16%
njih slaze s tim da ova preduzeca preduzimaju mere
za ouvanje ekosistema od kojeg zavise.

Na pitanje da li u njihovom sektoru preduzeca ru-
tinski sprovode analizu ekoloskih i socijalnih rizika
u sklopu sveobuhvatne analize poslovnog rizika, 55%
ispitanika je odgovorilo da to nije slu¢aj, dok 27% ima
suprotno misljenje. Takode, ni finansijskim posledi-
cama neispunjenja standarda se ne posvecuje naroci-
ta paznja. Naime, sa stavom da se finansijske posledi-
ce neispunjenja ekologkih i socijalnih standarda pa-
zljivo procenjuju slozila se % ispitanika, dok veéina
(58%) smatra da se ove posledice ne procenjuju.

O sprovodenju ekoloskih i socijalnih standarda
multilateralnih banaka za razvoj (npr. Svetska ban-
ka, EBRD) u nas$oj zemlji govori podatak da goto-
vo polovina ispitanika smatra da se oni ne sprovo-
de u njihovom preduzecu (gde se 20% sa ovim sta-
vom slaze u potpunosti), a preduzeca kod kojih se
ovi standardi makar delimi¢no primenjuju ¢ine 21%
anketiranih preduzeca.

Ispunjenje ekoloskih standarda u veéini srpskih
preduzeéa se dozivljava kao nametnuta obaveza, a
ne kao nesto $to treba da se iskoristi radi unapre-
denja ukupnog poslovanja. O tome svedo¢i podatak
da 56% anketiranih privrednika smatra da sistemi
ekoloskog menadzmenta za njih predstavljaju samo

deo ispunjavanja zakonske regulative, dok njih 30%
uvida njihov znacaj u postizanju konkurentnosti. Sa
druge strane, ¢ak % ispitanika uvida da je ekoloski
dista proizvodnja, upravljanje protokom materijala,
smanjenje otpada i reciklaza, kao i upravljanje Zivot-
nim ciklusom proizvoda od velikog znacaja za pre-
duzeée. Nepodudaranje koje postoji sa prethodnim
pitanjem govori o tome da privrednici u nacelu shva-
taju znacaj postizanja odredenih ekoloskih i socijal-
nih standarda za poslovanje samih preduzeca, ali da
u nedovoljnoj meri uvidaju da je za njihovo postiza-
nje potrebno da se uvedu i disciplinovano sprovode
zakonski i interni propisi i procedure.

U anketi iz 2004. godine postojalo je jo$ nekoli-
ko pitanja u vezi sa ekoloskim standardima. Na pi-
tanje u kolikoj meri je u nasoj zemlji zastupljen eko-
loski marketing, eko-etiketiranje i ostale aktivnosti
kojima se zadovoljavaju zahtevi ,,zelenih“ potrosaca,
% anketiranih potrosaca smatra da takvi napori ne
postoje. Ovakva vrsta marketinskih aktivnosti je sve
znacdajnija na razvijenim trzi$tima, a njena slaba za-
stupljenost u nasim preduzeéima pokazuje da ni na
tom polju ona nisu u stanju da uspesno pariraju ino-
stranoj konkurenciji.

27. Aproprijabilnost

Ispitanici su, izmedu ostalog, ocenjivali efikasnost
Skupstine. Po pitanju njene zakonodavne i nadzorne
uloge, vec¢ina ispitanika (70%) se izjasnila da je Skup-
$tina neefikasna, pri ¢emu se ¢ak Cetvrtina ispitani-
ka sa ovim stavom slaZe u potpunosti.

Kada je re¢ o administrativnim obavezama pre-
duzeéa (dozvole, propisi, izvestaji), velika veéina is-
pitanika (¢ak 90%) smatra da su one opterecujuce,
pri ¢emu se sa tim stavom 40% ispitanika slaze u
potpunosti.

Po pitanju bezbednosti i rada policije i utica-
ja ovih faktora na poslovanje, ispitanici su birali iz-
medu nekoliko odgovora. Kada je re¢ o poverenju u
policiju, u smislu zastite poslovanja i preduzeéa od
kriminala, samo 20% ispitanika u nju ima povere-
nje, dok ¢ak 60% njih smatra da se na zastitu polici-
je ne moze osloniti. Sto se ti¢e uéestalosti nasilja i sit-
nog kriminala, i toga koliko ono predstavlja trosak
za poslovanje, 45% ispitanika smatra da ne namece
znacajne tro$kove poslovanju. Medutim, nije mali ni
broj onih koji zauzimaju suprotan stav, tj. 32% ispi-
tanika smatra da sitan kriminal poveéava troskove
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njihovog poslovanja. Sli¢an rezultat se dobija i kada
je re¢ o organizovanom kriminalu, s tim $to je nesto
veci broj ispitanika (38%) koji smatraju da on pred-
stavlja tro$ak za poslovanje.

Antimonopolska politika u nasoj zemlji je izra-
zito nepovoljno ocenjena, s obzirom da ¢ak 71% is-
pitanika smatra da je ona neefikasna u podsticanju
konkurencije.

Struktura javne potro$nje je takode dobila nega-
tivnu ocenu. Naime, ¢ak 80% ispitanika smatra da je
struktura javne potros$nje neracionalna, pri ¢emu se
¢ak 29% sa tim stavom slaze u potpunosti, a 37% u
najvecoj meri.

Pravosudni sistem

Sto se ti¢e pravnog okvira i prostora koji on pruza
privatnim preduze¢ima da resavaju sporove ili ospo-
ravaju zakonitost postupaka Vlade i/ili propisa, % is-
pitanika smatra da je pravni okvir neefikasan i pod-
lozan manipulacijama. Ako se tome pridodaju i ispi-
tanici koji su imali indiferentan stav, dobija se u¢esée
od gotovo 90% ispitanika koji nisu zadovoljni funk-
cionisanjem pravnog sistema.

Kada je re¢ o sudstvu i njegovoj politickoj nezavi-
snosti od uticaja ¢lanova Vlade, gradana ili preduze-
¢a, najvedi broj ispitanika smatra da je sudstvo pod
njihovim velikim uticajem (85%), a ¢ak % se u pot-
punosti slaze s tim stavom.

Ni zastita svojinskih prava nije povoljno ocenjena
od strane anketiranih preduzec¢a. Naime, po pitanju
prava svojine, uklju¢ujuéi i svojinu nad finansijskim
sredstvima, polovina ispitanika smatra da ona nisu
jasno definisana niti su zasticena zakonom, a i medu
20% anketiranih koji su naklonjeni stavu da su svo-
jinska prava jasno definisana i dobro zasti¢ena, nije-
dan ispitanik se sa tim ne slaZe u potpunosti.

Na pitanje o postojanju i primeni zakona o ste-
¢aju, posebno u vezi sa zastitom poverilaca, prema
rezultatima ankete iz 2004. godine, manje od peti-
ne ispitanika smatra da su oni jasno definisani i da
se primenjuju strogo i dosledno, dok ¢ak 60% ispita-
nika naginje suprotnom stavu, da se oni slabo pri-
menjuju. Ukoliko se ima u vidu i da je visok proce-
nat ispitanika zauzeo indiferentan stav (22%), moze
se zakljuciti da su zakon o stecaju i njegova prime-
na nepovoljno ocenjeni. Na ovom mestu treba napo-
menuti da je anketa iz 2004. godine vr§ena pre nego

§to je donet vazeci Zakon o ste¢ajnom postupku (u
julu 2004), a u anketi iz 2005. godine nema pitanja o
vrednovanju novog zakona.

Velika vecina ispitanika, ta¢nije 85%, smatra da je
zastita prava intelektualne svojine slaba, a ako se pri-
dodaju i oni sa indiferentnim stavom, dobija se uce-
$¢e od cak 95% ispitanika koji nisu zadovoljni zasti-
tom prava intelektualne svojine.

Korupcija i interesne grupe

Kada je generalno re¢ o korupciji u Srbiji, prema
rezultatima ankete iz 2004. godine tek svaki deseti
ispitanik je smatrao da se obim korupcije povecao
tokom prethodne tri godine, dok je mnogo ve¢i broj
ispitanika (40%), smatrao da se nivo korupcije sma-
njio. Medutim, dominantan je neutralan stav, koji je
zauzela ¢ak polovina anketiranih, iz ¢ega se moze
zakljuditi da je najveci broj ispitanika smatrao da se
nivo korupcije u Srbiji nije menjao u posmatranom
periodu.

Kod dodeljivanja poslova i politike koja ¢e se vo-
diti, velika veéina ispitanika (82,5%) smatra da Vla-
da nije nepristrasna, ve¢ da favorizuje pojedina pre-
duzeca i pojedince. S tim u vezi, % ispitanika sma-
tra da je odlivanje javnih sredstava u korist predu-
zeca, pojedinaca ili grupa, kao posledica korupcije,
uobicajeno.

U anketi iz 2004. godine je postavljeno pitanje i o
eventualnom procentu od vrednosti ugovora koji bi
jedna firma koja posluje sa Vladom trebalo da plati
kako bi ga obezbedila. U vezi s tim, 70% ispitanika je
izjavilo da nikada nije moralo nista da plati, a od is-
pitanika koji su izjavili da su ne$to platili, petina njih
je platila manje od 5% vrednosti ugovora. Sli¢no sta-
nje sa prethodnim je i po pitanju procenta od godis-
njih prihoda koji se ispla¢uje drzavnim sluzbenici-
ma u vidu nezvani¢nih pla¢anja. Naime, nesto vise
od % ispitanika je izjavilo da ne placa nista, a 22%
njih da pla¢a manje od 5%.

Kada je re¢ o praksi drugih preduzeca, polovina
ispitanika smatra da, kada druge firme daju mito da
bi uticale na zakon i politiku ili propise i odluke radi
favorizovanja odabranih poslovnih interesa, to ne-
gativno uti¢e konkurenciju, dok ¢etvrtina ispitanika
ima indiferentan stav o tome.

Po pitanju postojanja ilegalnih donacija politi¢-
kim partijama, u anketi iz 2004. godine vise od po-
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lovine ispitanika se izjasnilo da su one ceste, dok je
Y5 imala indiferentan stav o tome. Sa druge strane,
kada je re¢ o legalnim donacijama politickim parti-
jama, % ispitanika smatra da su takve donacije i po-
litika usko povezani, dok je gotovo tre¢ina zauzela
indiferentan stav o tome.

U prilog tome da ispitanici nemaju poverenja u fi-
nansijsko postenje politi¢ara govori i podatak da ¢ak
94% ispitanika smatra da javnost nema poverenja u
postenje politicara, pri ¢emu se veoma visok proce-
nat (60%) sa ovim stavom slaZe u potpunosti.

Kada je u anketi iz 2004. godine ocenjivan uticaj
razli¢itih grupa na nedavno usvojene zakone i pro-
pise od sustinskog znacaja za njihov posao, ispitani-
ci su dali sledec¢e odgovore:

® 61% se u potpunosti slaze s tim da njihovo
preduzece nije imalo nikakav uticaj, a ako se u
obzir uzmu i ispitanici koji se u najvecoj meri
ili delimi¢no slazu s tim stavom, dolazi se do
ucesca od ¢ak 89%;

e prema misljenju ispitanika, doma¢i konkurenti
imaju nesto jacdi uticaj, ali i dalje ne preterano
veliki, s obzirom da nesto preko % ispitanika
smatra da ni njihovi konkurenti uglavnom
nemaju uticaj na dono$enje poslovnih i drugih
propisa;

e po pitanju uticaja njihovog poslovnog
udruzenja, dobija se sli¢an rezultat, budu¢i da
gotovo % ispitanika smatra da ono nije imalo
gotovo nikakav uticaj;

e kada je re¢ o uticaju pojedinaca ili firmi sa
bliskim li¢nim vezama sa politickim liderima,
40% ispitanika smatra da ni oni nisu imali
uticaja, tre¢ina ispitanika smatra da jesu, dok je
Y% bila indiferentna po ovom pitanju.

Vladini feleri

Opsta ekonomska politika nase vlade je, prema
misljenju 70% anketiranih preduzeca, suvise centra-
lizovana. Ako se ovome pridodaju oni koji su bili in-
diferentni prema ovom stavu, dobija se ucesée od ¢ak
90%. Treba napomenuti da se i svi oni koji se slazu sa
suprotnim stavom, da je ekonomska politika decen-
tralizovana i da lokalna samouprava ima pravo da do-
nosi znacajne odluke koje se ti¢u privrednog razvoja,
samo donekle slazu sa takvom konstatacijom.

Ispitanici su pretezno nepovoljno ocenili poljo-
privrednu politiku vlade, smatrajuci da ona prete-

rano opterecuje privredu. Naime, preko 40% ispita-
nika je zauzelo takav stav, dok je po oko 30% njih
bilo neutralno ili je izjavilo da poljoprivredna poli-
tika vlade balansira interese svih ucesnika. Iako je
broj poljoprivrednih preduzeéa nedovoljno veliki da
bi mogli da se donose reprezentativni zakljucci, za-
nimljivo je da se njihov odgovor ne razlikuje od pro-
seka — i oni u veéini smatraju da je poljoprivredna
politika opterecujuca za privredu.

U anketi iz 2004. godine preduzeca su se izja$nja-
vala i oko toga da li smatraju da Vlada jasno izvestava
o promenama ekonomske politike i propisa. Rezultati
pokazuju da bi Vlada morala viSe da se pozabavi ade-
kvatnim informisanjem javnosti, jer gotovo % ispita-
nika smatra da se to gotovo nikad ne desava.

Poslovni ambijent

U odnosu na to kakav je tretman stranih ulaganja
u nasoj zemlji, misljenje anketiranih preduzeca je pri-
liéno neusaglaseno. Naime, na pitanje da li je strano
vlasni$tvo preduzeca retko, ograni¢eno samo na ma-
njinsko vlasnistvo i zabranjeno u klju¢nim sektorima,
ili se, naprotiv, podstice i preovladuje, 39% ispitani-
ka smatra da se strana ulaganja podsti¢u, 28% da su
retka, dok je tre¢ina ispitanika zauzela indiferentan
stav. Pri tome, i kod onih koji su se slozili s prvim i
kod onih koji su se slozili s drugim stavom preovla-
duju umereni modaliteti, naginjujuéi neutralnoj oce-
ni. Zanimljivo je da ra$¢lanjavanje odgovora prema
tipu vlasnistva ne daje znatno drugaciji rezultat. Sta-
vi$e, ako se posmatraju samo preduzeca koja su u ve-
¢inskom privatnom vlasnistvu, ovde su uce$¢a onih
koji naginju jednom ili drugom stavu jo$ ujednaceni-
ja, odnosno iznose po oko tre¢inu.

Kada je re¢ o tome kakvi su propisi koji reguli-
$u strana ulaganja, ¢ak 40% ispitanika smatra da su
oni $tetni i da obeshrabruju strana ulaganja. Proce-
nat onih koji zastupaju suprotan stav, tj. da su propi-
si takvi da podsti¢u strana ulaganja, nizi je (33%). I
na ovom mestu ra§¢lanjavanje odgovora prema tipu
vlasni$tva preduzeca ne menja zakljucke.

Ukoliko se podsetimo, kao $to je prethodno na-
vedeno, da Zakon o stranim ulaganjima ukida goto-
vo sva ogranicenja za ulaganja stranih lica, kao i da
postoji ¢itav niz podsticaja (pre svega poreske priro-
de) motivisanih da stimuli$u ovakvu vrstu ulaga-
nja, odgovori preduzeéa mogu da se objasne ili time
da se ovakvi propisi ne sprovode, ili prosto ¢injeni-
com da ljudi iz anketiranih preduzeéa nisu u dovolj-
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noj meri upoznati sa njima. Na ovom mestu svaka-
ko bi bilo vrlo zanimljivo prou¢iti odgovore predu-
zeca koja zaista jesu u stranom vlasni$tvu, ali je nji-
hov broj u uzorku suvise mali, tako da ne moze da se
dobije reprezentativan odgovor.

U vezi sa tim da li propisi o stranim direktnim ula-
ganjima imaju koristan ili Stetan efekat na poslovniam-
bijent, odgovori ispitanika, na osnovu ankete 2004. go-
dine, bili su prili¢cno neodredeni - 36% njih je smatralo
da je uticaj pretezno $tetan, 27% da je koristan, dok je
37% njih zauzelo indiferentan stav. Ako se posmatra-
ju samo odgovori privatnih preduzeca, primecuje se
da su sli¢ni, s tim $to je uesée indiferentnih odgovo-
ra vece, a u¢eS¢e druga dva odgovora nesto manje.

Korporativno upravljanje

Prema rezultatima ankete, jednu od najvecih pre-
preka daljem razvoju privrede u Srbiji predstavlja
nerazvijeno korporativno upravljanje. Ovaj problem
znacajno uti¢e na povecanje rizika ulaganja u doma-
¢e kompanije. Cak 70% ispitanika smatra da predu-
zeca u Srbiji obi¢no lo$e tretiraju potrosace. Polo-
vina anketiranih menadzZera smatra da upravljanje
preduzeéima u Srbiji karakteri$e postojanje nedo-
voljne odgovornosti menadZmenta prema investito-
rima i upravnim odborima.

Minimalni standardi poslovnog ponasanja utvr-
deni su relevantnim zakonima, ali zarad postizanja
dugoro¢ne konkurentnosti pona$anje ucesnika na
trzi$tu mora biti regulisano i dobrovoljno usvojenim
standardima. Na pitanje o tome kako vide poslovnu
etiku preduzeca iz delatnosti kojom se bave, 42% is-
pitanih menadzera se, u manjoj ili ve¢oj meri, slaze
sa stavom da ona spada medu najlosije na svetu. Ta-
kode, prema misljenju ¢ak % anketiranih menadze-
ra, poslovni kodeksi ponasanja i drugi aspekti kor-
porativne drustvene odgovornosti su retkost ili ne
postoje u domac¢im kompanijama.

Kada je re¢ o zastiti manjinskih akcionara u na-
$oj zemlji, ¢ak 71% anketiranih menadzera naklonje-
no je stavu da njihovi interesi nisu zasti¢eni zakonom
i da ih vecinski akcionari retko uvazavaju. Cinjenica
je da u mnogim domacdim preduze¢ima postoji vecin-
ski vlasnik koji koriste¢i slabo sprovodenje postoje¢ih
zakona ostvaruje stepen kontrole koji nije u skladu
sa njegovim vlasni¢kim udelom. Medutim, dosadas-
nja praksa je pokazala i da je veliki broj akcionara ne-
dovoljno upoznat sa pravima koja proisti¢u iz akcija
koja poseduju, a koja su im zakonom zagarantovana.

Svako preduzece pociva na mrezi odnosa brojnih
lica koji doprinose njegovom poslovanju, ali i sno-
se odredeni rizik, tako da se maksimiranje ukupnog
potencijala preduzeéa moze posti¢i jedino povezi-
vanjem i fer tretmanom svih involviranih subjekata.
Medu anketiranim menadzerima, 46% njih je mislje-
nja da se u Srbiji kod projekata za razvoj koji mogu
da uti¢u na odredene zajednice retko konsultuju te
zajednice ili dobija njihova podrska. Treba ista¢i da
je prema ovom pitanju jedna Cetvrtina ispitanika bila
indiferentna. Neophodnost promene dosadasnje po-
slovne filozofije nametnuta je i ¢injenicom da 30,8%
intervjuisanih top menadzera kao najve¢i problem za
poslovanje navodi pristup izvorima finansiranja.

Generalno gledano, u domacoj privredi primetan
je nedostatak razumevanja znacaja uloge koju zapo-
sleni mogu imati u preduze¢ima. Na pitanje o tome
kako vide odnos izmedu zaposlenih i poslodavaca, u
smislu da li je po njima on prevashodno konfliktan
ili predstavlja odnos saradnje, gotovo polovina ispi-
tanika (48%) je smatrala da njihov odnos jeste, u ma-
njoj ili ve¢oj meri, konfliktan, pri ¢emu je visok pro-
cenat (31%) onih koji su imali indiferentan stav. Zna-
¢ajan deo akcija domacih firmi poseduju upravo za-
posleni, a ova kategorija akcionara je bila ¢esto u naj-
gorem polozaju usled mesanja prava iz rada sa pra-
vima iz vlasnistva, ¢ime je anuliran potencijal koji
pruza dvostruka uloga ovih zaposlenih. Izuzetno ve-
liki broj ispitanika (83%) smatra da se malo ulaze u
obuku i razvoj zaposlenih. Takav pristup ljudskim
resursima, narocito u onim preduzeéima koja imaju
potrebu za specifi¢cnom i/ili visoko kvalifikovanom
radnom snagom, predstavlja veliku prepreku u zadr-
zavanju kvalitetnih zaposlenih.

Vise menadzerske pozicije u preduze¢ima u nasoj
zemlji po misljenju gotovo % anketiranih cesto zau-
zimaju rodaci, a ne profesionalni menadzeri izabra-
ni na osnovu kvalifikacija. Spremnost da se odgo-
vornost delegira na niZe nivoe rukovodenja je po mi-
$ljenju ¢ak 86% anketiranih slaba, tako da vi$i me-
nadzment kontroliSe sve odluke. Nov¢ana nadokna-
da menadzerima u nasoj zemlji se, prema misljenju
% anketiranih menadzera, sastoji iskljuc¢ivo od plate,
a udeo koji imaju bonusi i moguénost dobijanja akci-
ja preduzeca je zanemarljiv.

Fiskalna politika
Ocena poreskog sistema u Srbiji je prilicno ne-

jedinstvena. Naime, najveci broj ispitanika (45%) je
procenio da je poreski sistem komplikovan, ali nije

Dijagnoza rasta — stavovi privrednika

99



Konkurentnost privrede Srbije 2006: Dijagnoza rasta

malo uce$ce ni onih koji ga ocenjuju kao jednostavan
i transparentan (31%), ili su indiferentni prema tom
pitanju (24%). Posmatrano po tipu vlasnistva predu-
zeca, privrednici koji dolaze iz drzavnih preduzeca su
bili skloniji da poreski sistem ocene kao komplikovan
(55% njih, za razliku od privrednika iz privatnih pre-
duzeca, koji su u 41% slucajeva dali takav odgovor).
U skladu s tim, privatnici su u ve¢em broju slucajeva
poreski sistem ocenjivali kao jednostavan i transpa-
rentan (35%) u odnosu na one iz drzavnih preduzeéa
(koji su takvu ocenu dali u 27% slucajeva).

Kada je re¢ o nivou poreskog opterecenja u Srbiji,
54% anketiranih privrednika smatra da visina pore-
za ogranicava vr$enje poslovnih i investicionih ak-
tivnosti, ali se sa ovakvim misljenjem uglavnom sla-
Zu u najvecoj meri ili delimi¢no. S druge strane se
nalazi % privrednika koji misle da visina poreza ne
ometa navedene aktivnosti, a isti je procenat onih
koji su indiferentni po ovom pitanju. Za samu visinu
ukupnih poreskih optereéenja, 29% ispitanika misli
da je njihov nivo nizi od 15% neto prihoda predu-
zeca, 62% ispitanika procenilo je da je ono u raspo-
nu do 25%, dok oni koji smatraju da je ukupno po-
resko optere¢enje manje od 50% neto prihoda, ¢ine

91% ukupnog uzorka.

Spoljnotrgovinska politika

Po pitanju carinske i necarinske zastite, preovla-
dujudi stav privrednika je da ona nema negativan uti-
caj na sposobnost uvoznih proizvoda da budu kon-
kurentni na domacem trzistu. Naime, 55% privred-
nika je imalo takav stav, pri ¢emu se % njih u potpu-
nostislaze s njim. Takode, visok je procenat i onih ko-
ji smatraju da zastita ne uti¢e na konkurentnost pro-
izvoda koji se uvoze, i takvo misljenje je imala '/ an-

ketiranih preduzeca.

Ukoliko odgovore ras¢lanimo prema tome da li
anketirano preduzece izvozi ili ne, zanimljivo je da
se isti procenat (54%) izvoznika i neizvoznika slozio
sa stavom da barijere ne umanjuju konkurentnost
uvoznih proizvoda, ali je zato medu neizvoznicima
vedi procenat onih koji smatraju da je konkurentnost

uvoza ipak smanjena — % ispitanika.

Moze se zakljuciti da navedeni odgovori korespon-
diraju sa stavovima koje pojedina preduzeca iznose u
javnosti o tome da je u nasoj zemlji zastupljena pre-
terana liberalizacija spoljne trgovine, te da je potreb-
no ojacati zastitu domaceg trzista u odnosu na kon-

kurenciju iz uvoza.

Kada je re¢ o tome koliko ¢esto preduzeca placaju
mito radi dobijanja dozvola za uvoz i izvoz, oko polo-
vina anketiranih ispitanika smatra da se to retko de-
$ava, pri ¢emu % ispitanika misli da se to nikad ne de-
$ava. Doduse, u ukupnom uzorku je relativno visoko
ucesce i onih koji se u potpunosti ili delimi¢no slazu
s tim da je to cesta pojava (38% ispitanika). Ukoliko u
obzir uzmemo samo izjave izvoznika, stice se jo§ po-
voljnija slika, jer se procenat onih koji smatraju da u
ovoj oblasti postoji korupcija smanjio na %.

U anketi iz 2004. godine postoji nekoliko pitanja
koja pruzaju uvid u stavove privrednika o spoljnotr-
govinskom rezimu u Srbiji. Na pitanje u kom procen-
tu razlicite carinske i necarinske trgovinske barijere
povecavaju troskove uvoza, */, ispitanika je izjavilo da
je taj procenat nizi od 10%, a vise od % ispitanika je
izjavilo da je nizi od 20%. Takode, uvozne carinske
procedure su gotovo jednoglasno, preciznije u vise
od 80% slucajeva, ocenjene kao spore i neefikasne.
Na pitanje da li smatraju da je uticaj uvoznih barijera
u nadoj zemlji $tetan ili koristan za poslovanje, vise od
polovine ispitanika se slozilo s tim da je Stetan, dok je
tre¢ina imala indiferentan stav. Sli¢ni rezultati se do-
bijaju i ako se posmatraju samo stavovi izvoznika, ili
stavovi preduzeca iz preradivacke industrije.

Carinske procedure su u preko 60% slucajeva oce-
njene kao Stetne po poslovanje, a u slu¢aju preduzeca
iz preradivacke industrije taj procenat je visi, i iznosi
70%. I na ovo pitanje postoji veliki broj indiferentnih
odgovora, oko 30%. Ukoliko se posmatra celokupan
carinski rezim u Srbiji, 70% ispitanika je 2004. godi-
ne smatralo da je on nepovoljan za uvozne i izvozne
aktivnosti.

Spoljna konkurentnost

Treéina ispitanika smatra da je konkurencija na
domacem trzistu ogranicena i retka, dok polovina
njih naginje suprotnom stavu, tvrdeci da je konku-
rencija u ve¢ini privrednih sektora intenzivna i da
se lideri na trzi$tu smenjuju tokom vremena. Dodu-
$e, i ujednojiu drugoj grupi preovladuju oni koji se
sa stavovima za koje su se opredelili samo delimi¢no
slazu. Ovakvi rezultati se dobijaju i ako se izvrsi ra-
$¢lanjavanje s obzirom na tip vlasnistva u anketira-
nom preduze¢u. Medutim, ukoliko se uzmu u obzir
samo preduzeca koja izvoze, primecuje se da ona u
daleko ve¢em broju naginju stavu da je konkurencija
na domacem trzi$tu intenzivna - takav stav je ima-
lo 58% izvoznika, dok je daleko manji procenat njih
(%) smatrao da je konkurencija ogranicena.
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Ono $to mozemo da pretpostavimo, a u vezi je sa
ovim pitanjem, jeste da modalitet za koji su se ispi-
tanici opredelili jeste najverovatnije onaj sa kojim se
oni susre¢u u svom poslovanju. To bi znacilo da u
oblastima u kojima posluju izvoznici generalno vla-
da jac¢a konkurencija. Ovo je vazan zakljucak, jer ja-
sno sugeriSe da postojanje zdrave trzi$ne konkuren-
cije podstic¢e preduzeéa da unapreduju svoje poslo-
vanje, i time doprinosi rastu izvoza i pobolj$anju ni-
voa konkurentnosti domace privrede.

O karakteru traznje na domacem trzi$tu puno
govori podatak da ¢ak 71% ispitanika smatra da do-
maci potrosaci nisu sofisticirani, i da je odlucujuci
faktor kojim se rukovode cena proizvoda. Identi¢ni
zakljucci i sliéni procenti za pojedine odgovore
ostaju i ako se posmatraju samo odgovori izvozni-
ka. To znadi da domaca traznja podstice preduzeca
isklju¢ivo na cenovnu konkurentnost. Sa druge
strane, postojanje informisane i zahtevne domace
traznje, koja ¢e traziti vrhunski kvalitet robe, jeste
vazan faktor koji motivise preduzeca da stalno una-
preduju svoju ponudu kako bi poboljsala nivo kon-
kurentnosti privrede svoje zemlje. Nazalost, ova-
kav uticaj domace traznje, prema misljenju pri-
vrednika, za sada izostaje. Ovde treba dodati i re-
zultat iz ankete 2004. godine, gde je 60% anketira-
nih preduzeéa smatralo da domac¢i potrosaci sporo
usvajaju nove proizvode.

Nakon §to je razmotreno pitanje domace tra-
znje, zanimljivo je predstaviti stav preduzecéa o po-
nudi, odnosno o njihovim dobavlja¢ima. U anketi
postoje dva pitanja, od kojih se jedno odnosi na to
da li doma¢i dobavlja¢i uopste postoje u relevan-
tnim oblastima, a drugo pitanje se odnosi na kvali-
tet domacih dobavljaca. Polovina preduzeca smatra
da su domacdi dobavljadi brojni i da nude sve najvaz-
nije inpute. Doduse, malo je preduzeca koja se u
potpunosti slazu sa ovim stavom, tako da preovla-
duju oni koji se s njim slazu u najvecoj meri ili deli-
mi¢no. Jedna Cetvrtina ispitanika je, s druge strane,
misljenja da je domacih dobavlja¢a malo. Zanimlji-
vo je da su izvoznici u proseku bolje ocenili stanje
domacih dobavljaca, jer je 60% njih, u manjoj ili ve-
¢oj meri, zadovoljno stanjem ponude na domaéem
trzistu. Ovakav stav preovladuje i medu ispitanici-
ma koji dolaze iz preradivacke industrije, s tim §to
je procenat onih koji ga zastupaju jo$ visi, i iznosi
65%. Doduse, i ovde, kao i u slu¢aju izvoznika, ispi-
tanici se uglavnom delimi¢no slazu sa takvim sta-
vom, a zanemarljivo malo je onih koji ga zastupaju
u potpunosti.

Kada je re¢ o kvalitetu domacih dobavljaca, me-
dutim, ispitanici navode da nisu zadovoljni njihovim
kvalitetom. Naime, sa stavom da je kvalitet domacih
dobavljaca dobar i da su oni konkurentni i na medu-
narodnom trzistu, slaze se manje od Cetvrtine ispita-
nika (pri ¢emu niko u potpunosti). U gotovo polovini
slu¢ajeva ispitanici su odgovorili da je kvalitet doma-
¢ih dobavljaca log, jer su neefikasni i imaju male teh-
noloske mogu¢nosti. Kada je re¢ o izvoznicima, njiho-
vi odgovori su prili¢no neusaglaseni. Iako je procenat
ispitanika pretezno nezadovoljnih kvalitetom doma-
¢ih dobavlja¢a manji od proseka, a procenat pretez-
no zadovoljnih ve¢i od proseka celog uzorka, nijedan
izvoznik stav o tome da su domaci dobavljaci kvalitet-
ni ne podrzava u potpunosti.

Od ukupnog broja ispitanika, % ($to je identic-
no procentu izvoznika) je naklonjeno stavu da je
marketing u nasoj zemlji nerazvijen i nesofistici-
ran. Nerazvijenost jedne od klju¢nih oblasti koja
preduzeéima stoji na raspolaganju kako bi preva-
zisla svoje konkurente, predstavlja jedno od objas-
njenja nekonkurentnosti doma¢ih preduzeca. Sta-
vise, sam pojam marketinga kod nas je vrlo usko
shvacen, kao puka promocija, §to neosporno jeste
vazna komponenta marketinskih aktivnosti, ali ni-
$ta viSe znacajna od logistike, upravljanja razvojem
proizvoda, kao i uspostavljanjem efikasnih kanala
distribucije.

Kada je re¢ o tome kako domaca preduzeca tre-
tiraju potrosace, zanimljivo je da se ¢ak 80% ispita-
nika slozilo sa stavom da preduzeca svoje potrosa-
Ce tretiraju lose. Kada se analiziraju samo odgovo-
ri izvoznika, primetno je da i ovde preovladuje mi-
$ljenje da su potrosaci loe tretirani, ali u znacajno
nizem procentu (60%) u odnosu na ucesée u Cita-
vom uzorku. Ova razlika se moze objasniti time $to
je u delatnostima u kojima posluju izvoznici tre-
tman potro$aca bolji nego $to je uobic¢ajeno za nivo
Citave privrede.

Prema rezultatima ankete iz 2004. godine, polo-
vina ispitanika na lokalnom trzistu (doduse sa pre-
tezno umerenim stavom) smatra da konkurencu-
ju ¢ine lokalna preduzeca i ogranci multinacional-
nih kompanija; dok suprotan stav, da konkurencija
uglavnom potice iz uvoza, podrzava nesto preko ¥
ispitanika (36%). Identi¢an rezultat uocljiv je i ako
se posmatraju samo stavovi privatnih preduzeca, a
ako se uzmu u obzir preduzeca iz preradivacke in-
dustrije, ona u nes$to visem procentu (41%) smatraju
da konkurencija potice iz uvoza.
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Medunarodna razmena

U pogledu nabavke opreme specifi¢ne za delatnost
kojom se bave, ispitanici su imali gotovo jedinstven
stav, da se oprema gotovo uvek uvozi. Svega 14% ispi-
tanika je izjavila, doduse slazudi se sa takvim stavom
samo pretezno ili delimi¢no, da smatra da je oprema
skoro uvek dostupna od strane sposobnih domacih
proizvodaca. Kada se radi o preduze¢ima iz oblasti
preradivacke industrije, naklonjenost stavu da se
oprema gotovo uvek uvozi je jos izraZenija, a zastupa
je 80% ispitanika.

Tvrdenje da je konkurentnost preduzeca iz nase
zemlje na medunarodnom trzi$tu zasnovana prven-
stveno na niskim cenama ili prirodnim resursima,
podrzalo je gotovo 79% ispitanika, a isti je procenat i
ako se posmatraju samo odgovori izvoznika.

Kada je re¢ o lancu vrednosti koji kontrolisu do-
maca preduzeca kada izvoze, on je dosta kratak. Na-
ime, 79% anketiranih smatra da se domaca predu-
zeca bave pretezno eksploatacijom prirodnih resur-
sa i proizvodnjom, a da se ne bave dizajnom, marke-
tingom, logistikom, postprodajnim uslugama i sl. S
obzirom na to da su upravo ove druge oblasti kljuc-
ne u postizanju kvaliteta ili prepoznatljivosti pojedi-
nih proizvoda, dobijamo jedno od objasnjenja zasto
nasa preduzeca prilikom nastupa na stranim trzisti-
ma nisu dovoljno konkurentna.

Ocena privrednika je da distribuciju i marke-
ting u inostranstvu nasa preduzeca obavljaju pretez-
no preko stranih preduzeéa - to je stav 45% anke-
tiranih privrednika, dok je ¢ak tre¢ina njih bila in-
diferentna u odnosu na to da li se pomenute aktiv-
nosti obavljaju preko stranih preduzeca ili ih kon-
trolisu domaca preduzeca. Ukoliko se u obzir uzmu
samo odgovori izvoznika, primecuje se da je proce-
nat onih koji smatraju da marketing i distribuciju u
inostranstvu obavljaju domaca preduzeca veéi nego
za Citav uzorak, i iznosi gotovo 30%. Doduse, veci-
na odgovora se samo delimi¢no slaze sa pomenutom
konstatacijom.

Polovina anketiranih preduze¢a ocenjuje da je
izvoz u susedne zemlje ograni¢en. Medutim, ukoli-
ko se u obzir uzmu samo odgovori izvoznika, koji
su relevantniji, dobija se potpuno drugaciji zaklju-
¢ak. Naime, preovladujudi stav izvoznika (u 44% slu-
¢ajeva, a petina je indiferentna izmedu dva ponude-
na stava), jeste da je izvoz iz Srbije u susedne zemlje
znatan i da je u porastu. To je pozitivna tendenci-

ja, a i u skladu je sa trendovima uoc¢enim u statistici
spoljne trgovine polovinom 2005. godine.

Medutim, procenjuje se da je srpski izvoz pretez-
no usmeren na nekoliko trzista, jer je ¢ak 80% ispi-
tanika izjavilo da se slaze sa konstatacijom da se iz
nase zemlje izvozi na mali broj trZista, a isti stavima
i gotovo % izvoznika.

Prema rezultatima ankete iz 2004. godine, tr-
govinske barijere u stranim zemljama su u vise od
50% anketiranih preduzeca ocenjene kao Stetne za
poslovanje. Veliko je ucesée (40%) i ispitanika koji,
kako u ukupnoj populaciji, tako i ako se posmatra-
ju samo izvoznici, imaju indiferentan stav po ovom
pitanju. Jedno od objasnjenja je to $to se veliki deo
naseg izvoza izvozi pod preferencijalnim uslovima,
tako da se izvoznici ne suoc¢avaju sa ve¢im prepreka-
ma carinske prirode.

U 2004. godini, u vezi sa tim da li medunarodni
propisi o pravu intelektualne svojine imaju $tetan ili
koristan uticaj na poslovni ambijent, tre¢ina ispita-
nika je smatrala da je njihov uticaj koristan, a domi-
nantan je udeo ispitanika koji su imali indiferentan
stav, budu¢i da ¢ine polovinu ukupnog broja anketi-
ranih. Sli¢ni rezultati se dobijaju i ako se posmatraju
samo odgovori privatnih preduzeca ili samo odgo-
vori izvoznika, s tim §to su izvoznici u nesto veéem
procentu (viSe od 20%) naklonjeni stavu da ovi pro-
pisi imaju Stetan uticaj.

Klasteri

Sto se tice zastupljenosti klastera kod nas, gotovo
70% ispitanika se ne slaze sa ponudenim tvrdenjem
da u svim privrednim oblastima kod nas postoje do-
bro razvijeni klasteri, pri ¢emu se % njih u potpu-
nosti ne slaze sa tim stavom. Isti odgovor se dobija i
ukoliko se razmatraju samo odgovori izvoznika.

U anketi iz 2004. godine postoji veéi broj pita-
nja koja se odnose na stav privrednika prema razli-
¢itim organizovanim merama unapredenja izvoza i
konkurentnosti, uklju¢ujudi i razvoj klastera. Tako
se gotovo 70% ispitanika, pretezno delimi¢no, slozi-
lo sa stavom da u nasoj zemlji organizovani napori
ka poboljsanju konkurentnosti ne postoje. Cinjenica
da se najve¢i deo ispitanika sa ovim slozio pretezno
ili delimi¢no, moze se tumaciti time §to privrednici
smatraju da nekakvi napori postoje, ali da su oni ne-
dovoljni ili neadekvatni. Jo$ neki od iznetih stavova
iz ove ankete su slede¢i:
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® 80% ispitanika smatra da su klasteri u nasoj
zemlji retki i plitki;

® kod preko polovine preduzea saradnja u
okviru klastera je nepostojeca, a veliki je
procenat onih i koji po ovom pitanju imaju
indiferentan stav (30%);

® na pitanje kako se nabavljaju komponente i
delovi specifiéni za njihovu oblast poslovanja,
61% ispitanika je naveo da se oni uvoze, pri
¢emuih % preduzeca skoro uvek uvozi. Ukoliko
se posmatraju samo odgovori preduzeda iz
preradivacke industrije, procenat onih koji
uvek ili pretezno uvoze je nesto veéi (oko %),
dok je u sluc¢aju privatnih preduzeca udeo onih
koji uvoze specificne komponente najvisi, i
iznosi oko %.

28. Troskovi finansiranja

Za nivo sofisticiranosti finansijskih trzi$ta u nasoj
zemlji se moze re¢i da je veoma nizak, bududi da je
ovakvu ocenu dalo ¢ak 85% ispitanika (pri cemu se
20% ispitanika u potpunosti slaze s ovim tvrdenjem).
Ova konstatacija se poklapa sa stvarnim stanjem na
trzi$tu, s obzirom da dominiraju krediti a da je trziste
finansijskih derivata nerazvijeno. Kada je re¢ o sol-
ventnosti banaka, veéina ispitanika smatra da su ban-
ke uglavnom zdrave, sa stabilnim bilansom uspeha,
ali je visoko ucesce (34%) i odgovora koji zastupaju
suprotan stav, da su banke uglavnom insolventne i da
bi im mogla zatrebati nov¢ana pomo¢ drzave. Medu-
tim, ¢injenica da su se i u jednom i u drugom slu-
¢aju ispitanici uglavnom delimi¢no slagali sa navede-
nim konstatacijama, kao i udeo indiferentnih odgo-
vora od Y%, pokazuju da, u celini gledano, preovladu-
je umerena ocena o solventnosti bankarskog sektora.

U anketi postoji nekoliko pitanja koja se odnose
na mogucénost finansiranja preduzeéa. Prema mislje-
nju % anketiranih privrednika, preduzetnici sa inova-
tivnim ali riziénim projektima na finansijskom trzi-
$tu tesko da mogu da dodu do kapitala za finansiranje
svojih projekata. Primera radi, 74% ispitanika sma-
tra da je kredite prakti¢no nemogude dobiti ukoliko
se ne obezbedi adekvatan kolateral. Pri tome, sred-
stva obezbedenja nije lako nabaviti, imajuéi u vidu da
banke obi¢no traze da vrednost kolaterala bude neko-
liko puta veca od vrednosti kredita. Medutim, ohra-
brujuce je to $to je doslo do poboljsanja uslova kredi-
tiranja preduzeca, buduc¢i da vise od polovine (53%)
privrednika smatra da su uslovi dobijanja kredita, sa
aspekta njihovih preduzeca, postali laksi tokom pret-

hodnih godinu dana. U¢es¢e ispitanika koji imaju in-
diferentan stav, koji govori o tome da su uslovi kre-
ditiranja ostali isti, iznosi gotovo ¥, dok ispitanici
za koje su se uslovi kreditiranja pogorsali ¢ine sve-
ga 16% ispitanika. Kada je re¢ o ostalim segmentima
finansijskog trzi$ta, privrednici su pozitivino ocenili
mogucénosti izlaska na berzu. Naime, polovina ispi-
tanika smatra da za dobra preduzeca postoji mogucé-
nost finansiranja emisijom akcija na berzi, dok % is-
pitanika ima indiferentan stav. Kada je re¢ o pravili-
ma za trgovanje hartijama od vrednosti u nasoj ze-
mlji, polovina ispitanika smatra da su ona nedovolj-
no transparentna i efikasna, kao i da su podlozna uti-
caju drzave. Istina, veliki deo ispitanika (38%) je zau-
zeo indiferentan stav, ali je procenat onih koji nisu ja-
sno izjavili da ova pravila smatraju transparentnim i
jasnim izuzetno visok, i iznosi ¢itavih 88%.

Pranje novca kroz zvani¢an bankarski sistem je,
prema misljenju 43% ispitanika, retka pojava u Srbi-
ji. Medutim, nije malo ucesce (29%) ni onih koji sma-
traju da je ova pojava ipak rasprostranjena u izvesnoj
meri. Inace, pranje novca kroz zvani¢an bankarski
sistem je smanjeno donoSenjem Zakon o sprecava-
nju pranja novca, ali treba razviti ¢itav niz instrume-
nata koji bi pobolj$ali njegovu implementaciju.

Od 1. januara 2003. godine banke, a od 1. janua-
ra 2004. godine i preduzeca, u obavezi su da postu-
ju medunarodne racunovodstvene standarde. Anke-
ta ukazuje na lo$u informisanost ispitanika o stan-
dardima finansijskih revizija i izvestavanja o finan-
sijskom poloZaju preduzeca, jer su u u gotovo jedna-
kom procentu zastupljeni oni koji misle da su ti stan-
dardi kod nas niski i oni koji misle da su visoki (re-
dom 37% i 36%), a i ispitanika sa indiferentnim sta-
vom ima dosta — 28%.
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6. Dijagnoza rasta — primena

29. Priprema za primenu
dijagnoze rasta

Cilj ovog poglavlja je da primeni model dijagnoze
rasta na privredu Srbije. Podaci i model predstavljani u
glavi 3-5 posluzi¢e kao osnova za dalju analizu. Na kra-
¢i rok - a to je najvazniji aspekat primene modela -
doslo se do zakljucka da je zastita vlasnickih prava naj-
veca prepreka za ekonomski rast. Simptomi su znacaj-
ni deficiti u vladavini prava i visoka korupcija. Glavna
strategija vlade na kraci rok treba da bude zastita vla-
snic¢kih prava. Ako je uspe$na, ona ¢e voditi ja¢anja
vladavine prava i ograni¢avanja korupcije na duzi rok.

Glava je izdeljena na tri dela. Prvi deo objasnjava
$ta je pogresno sa strategijom liste za kupovinu, odn.
zbog cega se od nje ne moze ocekivati da rezultira u
snaznijem privrednom rastu. Ta strategija svakoj pre-
preci pripisuje isti znacaj. S obzirom na to da svaka
prepreka ima relativno autonomnu kauzalnu snagu
(svaka do neke mere utice na rast), ovakvi pokusaji vo-
dili su vladu ka strategiji rasta koja se zasniva na fron-
talnom napadu na prepreke. Posledica je konfuzija u
ekonomskoj politici i odsustvo jasne strategije rasta.

Drugi deo je klju¢an za analizu: u njemu se detalj-
nije objasnjava kako se model dijagnoze rasta prime-
njuje u dve faze. U prvoj fazi identifikuje se u kojoj se
od tri oblasti - socijalni kapital, finansiranje, apropri-
jabilnost — nalazi najveca prepreka brzem rastu. Ana-
liza pokazuje da je to oblast aproprijabilnosti. Medu-
tim, ovakvo resenje je suvise opste s obzirom na to da
i sama oblast aproprijabilnosti ima nekoliko pod-
oblasti u kojima se moze identifikovati prepreka ra-
stu. Preciznije re¢eno, unutar oblasti aproprijabilno-
sti, prepreke mogu biti izazvane trzi$nim i vladinim
felerima. Trzi$ni feleri podrazumevaju informacione
eksternalije i nedostatak koordinacije, dok vladini fe-

leri podrazumevaju mikro rizike (vlasnicka prava,
korupcija, porezi) i makro rizike (finansijska, mone-
tarna i fiskalna nestabilnosti).

Kako je ve¢ receno, ova glava, primenjuju¢i model di-
jagnoze rasta, identifikuje klju¢nu prepreku u oblasti
slabe zastite vlasnickih prava. Zakljucak je, prema to-
me, da bi se njihovom boljom zastitom i efikasnijim i
pravednijim pravosudem postigao brzi i odrziviji rast.
Medutim, kako ¢e se videti iz odeljka 35, korupcija se,
pored vlasnickih prava, takode identifikuje kao ozbilj-
na prepreka brzem rastu. Model dijagnoze rasta stoga
utvrduje prioritet medu preprekama na osnovu brzine
kojom ih je moguce eliminisati. Za korupciju nije sa-
svim jasno kakav ima uticaj na rast na kraci rok. Nju je
takode tesko eliminisati na kratak rok, $to je u kontek-
stu primene modela rasta na privredu Srbije najvazni-
je. Korupcija je dugorocan problem, za ¢ije uklanjanje
je neophodno upregnuti razlicite resurse iz razli¢itih
oblasti. Mnogi aspekti korupcije su objektivne priro-
de. Izgradnja vladavine prava je nuzna radi otklanja-
nja korupcije, ali za izgradnju vladavine prava je neop-
hodno, osim dobrih zakona i dobrih sudskih instituci-
ja, imati Skolovane i nekorumpirane sudije koji se ra-
zumeju u principe trzi$ne ekonomije. Da bi se to po-
stiglo, potrebne su godine. Korupcija je problem koji
se moze resiti samo na dugi rok, a to nije predmet ove
analize. Njen cilj je da identifikuje skup mera usmere-
nih na razbijanje jednog uskog grla koje jedna vlada
moze da sprovede za Sest meseci, godinu dana, a sva-
kako za vreme svog mandata.

30. Strategija,liste za kupovinu™’

Pozivajuci se na shemu 1 (odeljak 16) mozemo sa
lako¢om zakljuciti da karakteristike sporog razvoja u
srpskom slucaju i dalje uporno opstaju. Ukoliko po-

!, Spisak za pranje ve$a“ je ne preterano dobar prevod engleske fraze laundry list. Engleski izraz upucuje na to da ne postoji prioritet u re$avanju problema.
Sli¢no je i sa sintagmom ,spisak za kupovinu; jer onaj koji je napravio spisak za kupovinu obi¢no kupuje sve sa liste. Cak i ako kupuje po nekom redosledu,
on nije od sustinske vaznosti za kupovinu. Sintagma je uvedena da bi se izrazio kontrast sa osnovnom idejom dijagnoze rasta, po kojoj je na listi problema
neophodno izdvojiti prioritete, a potom ih resavati po odredenom redosledu. Najpre se uklanjaju najkriti¢nije distorzije, a potom one manje kriti¢ne.
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demo od donje ose u shemi 1, tesko je utvrditi koji je
problem preci. U glavi 4. videli smo da privreda Srbi-
je pati od prili¢no visoke i rastuce inflacije, velikih
troskova funkcionisanja drzave, visokog deficita te-
kuceg racuna, visoke proporcije izvoz/otplata drzav-
nog duga i neefikasnog i korumpiranog sudstva. Na-
ravno, Srbija nije izolovana od glavnih trgovinskih
tokova, ali drugi elementi sa znacajnim uticajem na
drustvenu dobrobit - ljudski kapital i infrastruktura —
vi$e su u minusu nego u plusu. Razmotrimo detaljno
ove probleme, a onda razmislimo kakve su $anse da
se sa svim problemima vlada bori simultano.

Niska stopa drustvene koristi. Suprotno usade-
nom misljenju, ljudski potencijal u Srbiji je prili¢no ni-
zak. Skoro 6% stanovnistva starijeg od petnaest godina
nema nikakvo obrazovanje. Broj lica sa univerzitet-
skim obrazovanjem je samo 15% ve¢i od onih bez $kol-
ske spreme. Ukoliko saberemo broj lica bez ikakvog
obrazovanja i onih koji su prakti¢no nepismeni (sa sa-
mo tri razreda $kole), njihov zbir prevazilazi broj fa-
kultetski obrazovanih za 17%. Pored toga, skoro ¢etvr-
tina stanovnistva ima samo osmogodi$nju skolu. Kada
bi oni bez obrazovanja bili nezaposleni, a oni sa vis§im
stepenom obrazovanja u celosti u radnom odnosu, tr-
vdili bismo da je struktura zaposlenih bolja od struk-
ture kvtalifikacija radne snage. Medutim, edukativna
struktura zaposlenih je upravo obrnuta, jer lica bez
osnovnog obrazovanja ¢ine samo 3% nezaposlenih.

Kao $to smo videli u odeljku 21, u periodu 2000-
2004, primanja i li¢ni dohoci su rasli brze od produk-
tivnosti. Tek su u 2005. godini, kada je realni rast neto
zarade iznosio 6,4%, oni uskladeni sa rastom drustve-
nog proizvoda. Prose¢na neto plata dostigla je oko 200
evra na kraju 2005. godine, $to je vise nego u Bugar-
skoj i Rumuniji, koje su na putu pridruzivanja Evrop-
skoj uniji, iako je manja od dohotka u Hrvatskoj i Bo-
sni i Hercegovini, koje pretenduju na ¢lanstvo.

Fleksibilnost radne snage u Srbiji je niska u pore-
denju sa drugim zemljama. Privatizovane firme su
obi¢no obavezane ugovorom, nametnutim od Agen-
cije za privatizaciju, da odrzavaju nivo zaposlenosti
ili da postepeno smanjuju broj radnika, najvise 10%
godi$nje. Drugim re¢ima, zakon namece admini-
strativne poteskoce u otpustanju radne snage kako
bi usporio porast nezaposlenosti. Naravno, to tako-
de usporava restrukturisanje, ekonomski razvoj i
eventualno prihod drzave.

Sada je ¢ak i teze otpustiti viSak radnika. Zakon o
radu iz 2005. zahteva od preduzeca da poseduje du-

goro¢ni program smanjenja radne snage u slucaju
tehnoloskih viskova, uprkos ¢injenici da sve firme,
prateci od perioda samoupravljanja, imaju visak rad-
ne snage. Kada preduzetnik nije zadovoljan nekim
radnikom, nije mu dozvoljeno da ga jednostavno ot-
pusti. Umesto toga, mora mu izdati formalno upozo-
renje sa preciznim razlozima svog nezadovoljstva,
obavestiti radnicke sindikate o svojim namerama i
ponuditi doti¢nom licu alternativno zaposlenje. Ta-
kode, osnovan je Fond solidarnosti za radnike koji su
izgubili posao usled bankrotstva firme. Poslodavci
placaju dopunske poreze kako bi se finansirao Fond,
$to radnu snagu ¢ini jo$ skupljom. Sve ove promene
ucinjene su pod maskom harmonizacije zakonodav-
stva o radu sa standardima Evropske unije, a samo
nekoliko usprotivljenih glasova dovodilo je u pitanje
prevazidene direktive EU o radu, koje su sadinjene
kada je drzava blagostanja bila na svom vrhuncu.

U principu, visoka cena radne snage moze se pre-
vazi¢i njenim produktivnijim kori$¢enjem. U odeljku
21. sugeriSe se da je stopa rasta produktivnosti srpske
ekonomije vi$a nego u okolnim zemljama. Medutim,
pocetna tacka je bila prili¢no niska. Za vreme sankcija
UN jedva da je nesto ulozeno u infrastrukturu zemlje.
Resursi su prakti¢no bili potroseni, jer u tom periodu
nije bilo nikakve dopune. Zelezni¢ke pruge i vagoni su
bili dotrajali i, kao posledica, prose¢na brzina Zele-
znickog saobracaja je drasti¢no opala. Anketa (odeljak
26) pokazuje ujednaceno nezadovoljstvo rukovodila-
ca infrastrukturom zemlje, uz isticanje narocito loseg
stanja sistema Zeleznice (98% menadZera je pokazalo
nezadovoljstvo). Dve tre¢ine ucesnika ankete iskusilo
je zaguSenja saobracaja koja u velikoj meri uvecavaju
trosak njihovih proizvoda, a vise od 80% ispitanika
smatra infrastrukturu nedovoljno razvijenom. Su-
protno ponovljenim obecanjima, glavni autoput, koji
povezuje zapadnu Evropu sa Gr¢kom i Turskom, jos
nije zavr$en. Uslovi voZnje na tom putu i u drugim
pravcima, uz lose uslove u lukama, bez sumnje uveca-
vaju troskove transporta (prema 90% anketiranih).

Broj linija fiksne telefonije je relativno nizak (38 na
100 lica), ali je sli¢an regionalnoj normi. Poslovna ko-
munikacija je viSe otezana slabom pouzdano$¢u i fik-
snih i mobilnih telefonskih veza. Pouzdanost je, tako-
de, problem i u pogledu snabdevanja energijom, na-
rocito elektricitetom. U poslednjih nekoliko godina,
snabdevanje strujom jednako je potraznji, zbog cega
nije bilo nestasica, ali je kvalitet snabdevanja prili¢no
nizak. Vise od pola anketiranih sloZilo se sa ovim mi-
$ljenjem. Kada god vlada ili izvoznici elektri¢ne ener-
gije smatraju izvoz profitabilnim, oni jednostavno
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smanje napon struje u mrezi, §to ostecuje opremu.
Cena elektri¢ne energije se priblizava regionalnim ni-
voima i ¢ini se da je period jeftine (dotirane) struje
nepovratno prosao onoga trenutka kada je napusten
socijalisticki model razvoja.

U celini, mnogo elemenata nagovestava nisku so-
cijalnu dobrobit, poput one u mnogim nedovoljno
razvijenim zemljama. Medutim, postoje i brojni fak-
tori koji u velikoj meri ugrozavaju ekonomski razvoj,
a medu njima se ¢ini da vladini feleri igraju istaknu-
tu ulogu.

Vladini feleri. U ovu turobnu sliku objektivnih
faktora razvoja moramo dodati dosta subjektivnih
prepreka ekonomskom porastu. Po svemu sudedi,
ima dosta vladinih felera koji stvaraju rizike i na mi-
kro i na makro nivou. Kao $to smo videli u odeljku
22, prema medunarodnim anketama, korupcija u Sr-
biji se rasplamsava. Na primer, prema rangiranju ko-
je je izvrsilo Transparency International, Srbija je u
2005. godini zauzela 97. mesto od 145 zemalja, a izve-
$taj The Global Competitiveness Report za 2004/2005.
prikazuje mnogo veée vrednosti za sve indekse ko-
ji se odnose na korupciju u poredenju sa drzavama u
istom regionu, narocito isticu¢i korupciju u spoljnoj
trgovini, javnim nabavkama i zastiti imovinskih pra-
va (ukljuc¢ujudi intelektualnu svojinu). Freedom Hou-
se takode rangira Srbiju kao regionalnog lidera u ko-
rupciji. Pored toga, anketa otrkriva da vise od polovi-
ne direktora na visokim poloZajima potpada pod uti-
caj gledista da su nezakonite donacije politickim par-
tijama prili¢no uobicajene. Delimi¢no na osnovu ta-
kvog utiska ili iz drugih razloga, vise od tri Cetvrti-
ne ovih lica ne smatra da je vlada nepristrasna prema
poslovnim firmama.

Kao $to smo videli, drzavna potro$nja je velika,
doseze gotovo polovinu BDP-a. S obzirom na to da je
poreska administracija neefikasna i/ili korumpirana,
najveci deo prihoda potice od oporezivanja prodaje i
uvoza. Udeo korporacijskih poreza u drzavnom pri-
hodu je mali, zbog laznih finansijskih izvestaja koji ne
prikazuju nikakav profit na kraju finansijske godine.

Posto se uvodenje poreza na prihod jo$ uvek raz-
matra, a porezi na korporacijske profite (dobiti) ne
obezbeduju dovoljno sredstava, porez na prodaju i
porez na licne dohotke moraju postati najobilniji
izvor drzavnog prihoda. Struktura prihoda odrazava
neefikasan sistem sakupljanja poreza u kome se drza-
va odlucuje da oporezuje ¢inioce proizvodnje i poje-
dince sa manjom sposobnos¢u izbegavanja poreza.

Medutim, najvi$i mikrorizici i najozbiljniji neu-
spesi vlade poti¢u od zloupotrebe imovinskih prava.
Lokalni mediji su puni pri¢a o zloupotrebama prava
manjinskih akcionara (kao u slu¢aju npr. ,,C marke-
ta“), neizvesnosti relativnih udela u velikim preduze-
¢ima (,,Mobtel®) ili manipulaciji deonica u drzavnom
vlasni$tvu (,,Knjaz Milos®). Javljali su se revizorski
skandali (,,Putnik®), prevarne radnje umanjenja vred-
nosti deonice novim emisijama (,Jugoremedija®),
transakcije povezanih strana i zloupotrebe zvani¢nih
polozaja (Nacionalna $tedionica), procedure nesol-
ventnosti podesnih za manipulaciju i prevare (,,Sar-
tid®) ili sage o vladinom ukro¢avanju nezavisnih insti-
tucija (SEC). Iako su neke novinarske pri¢e mozda bi-
le preuveli¢ane, simptomati¢no je to $to nijedan slucaj
nije dospeo do sudske presude.

Jos uvek ne postoji zakon o povracaju imovine, ia-
ko je proces privatizacije u toku, §to uvecava nestabil-
nost imovinskih prava. Stavise, Zakon o privatizaciji
je izmenjen i dopunjen tako da uveca diskreciona
prava dodeljena ministru privrede i Agenciji za priva-
tizaciju, $to takode stvara neizvesnost. Novi zakon o
stecaju je suspendovan u nekim od svojih osnovnih
odredbi za neke firme, otro kritikovane zbog privati-
zacije, ali ne i za sve. Bilo bi nemoguce dati iscrpnu li-
stu zloupotrebe svojinskih prava koja stvara dosta ne-
izvesnosti na mikroplanu. U odeljku 22. je ve¢ bilo re-
¢i o nekim aspektima slabe zastite vlasnickih prava, a
podaci iz ankete koji se mogu na¢i u odeljku 27 po-
tvrduju zabrinutost direktora za zloupotrebe imovin-
skih prava. Vise od polovine smatra da vlasni¢ka pra-
va nisu pravilno definisana i da su stoga nezasti¢ena.
Isti broj menadzera ukazuje na slabu brigu za intere-
se investitora i vie od 70% anketiranih nalazi da ma-
njinski akcionari nisu adekvatno zasticeni.

Drzavna potro$nja nije samo nemarna i nepazlji-
va, ve¢ i nekontrolisana. Ne postoji nezavisna kon-
trola trosenja sredstava. BudzZetski sistem namece je-
dino hijerarhijsku kontrolu od vrha ka dnu i poreski
obveznici nemaju kontrolu nad drzavnim aparatom,
¢ak ni indirektno, preko svojih predstavnika. Prak-
ti¢no jedan jedini ¢ovek — ministar finansija — pose-
duje iscrpnu sliku drzavnih prihoda i rashoda i, po-
red moguce korupcije, u poziciji je da potpiruje nei-
zvesnosti na mikroplanu svojevoljnim preusmerava-
njem budzetskih odliva i izlaganjem odredenih trzi-
$ta ili entiteta pritisku.

Drzavna potro$nja takode stvara znacajan makro-
rizik u srpskoj ekonomiji. Budzetski deficit je opao
prosle godine i pretvoren je u suficit u 2005. godine,
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ali 1 pored toga se stopa inflacije ubrzala. Zvani¢na
stopa od 17,7% u 2005. godini je vi$a nego u zemlja-
ma koje predstavljaju glavne trgovacke partnere Srbi-
je (uglavnom drzave EU), i vi$a od one u Crnoj Gori,
koja je usvojila evro kao zakonito sredstvo placanja
(vidi tabelu 16 u odeljku 22). U isto vreme, dinar ne
klizi proporcionalno svojoj vrednosti naspram evra,
$to srpski izvoz svakoga dana ¢ini sve skupljim. Do sa-
da se Centralna banka odupirala svim pritiscima od
strane izvoznika za devalvacijom dinara, ali niko ne
zna koliki ¢e menjacki kurs biti u skoroj buduénosti,
$to stvara dosta rizika u svakodnevnom poslovanju.

Makrorizici ne nastaju samo nepredvidljivom mo-
netarnom politikom, ve¢ i svojevoljnom poreskom
politikom. Vise od polovine anketiranih navelo je ne-
stabilnost ekonomske politike kao vodeci problem
ekonomije. Za sada, svi drzavni napori u poreskoj po-
litici bili su posveceni smanjenju izbegavanja poreza i
stvaranju dovoljno prihoda za predvidenu potrosnju.
Vladu su u ovakvom pristupu podsticale medunarod-
ne organizacije koje su pre svega zabrinute za deficit
budzeta, a ne za njegov sastav. A struktura budzeta je
pokazivala dosta prostora za $tednju (tri Cetvrtine me-
nadzera ukazalo je na neadekvatnu strukturu javne
potrosnje). Pre svega, postoje velika dotiranja drzav-
nih preduzeca (Zeleznica, drzavna TV stanica) i neke
politicki motivisane subvencije koje su dodeljene mi-
nistarstvima pod okriljem partija koje kontroli$u dr-
zavne finansije (40% menadzZera smatra da je agrarna
politika previSe skupa). Takode, dotacije su dodeljene
nekim dotrajalim preduze¢ima koja koriste samo deo
svojih kapaciteta i ne mogu se privatizovati usled za-
sterale tehnologije. Vlada nije spremna da snosi poli-
ticki rizik gaSenja i otpustanja radnika ovih neefika-
snih kompanija i stoga im beskrajno doliva novac.

Pored toga, vlada koristi poreski prihod da podrzi
neke politicki motivisane ili o¢igledno korumpirane
investicije kroz Fond za razvoj. Stvoren kao institucija
za dolivanje novca u neefikasne socijalisticke firme,
Fondje postepeno preusmerio svoju zvani¢nu politiku
na podrzavanje firmi u nedovoljno razvijenim regio-
nima i imitiranje fondova riskantnih investicija. Me-
dutim, politika Fonda je pod budnim politi¢kim preis-
pitivanjem i sastav kredita odrazava odgovarajudi po-
liticki uticaj. Krediti, koje Fond dodeljuje pod povolj-
nim uslovima i sa dotiranim kamatnim stopama, do-
nose nezasluZene profite preduzetnicima, a veliki in-
vestitori ne Stede svoj trud pokusavajuéi da dobiju po-
voljnekredite. Ovo doprinosi pojavilogi¢nog fenome-
na poznatog pod nazivom zarobljena drzava. Porezni-
ci opet placaju racun, ali u velikoj meri ova politika

ogranicava razvoj trzista kapitala, stvara dosta nerav-
noteze kroz finansiranje projekata sa velikom politi¢-
kom podrskom umesto visoke stope povracaja na ulo-
Zeno i dovodi do neizvesnosti izazvane politi¢cko-po-
slovnim ciklusima.

Trzisni feleri. Kao $to je uobi¢ajeno u nedovoljno
razvijenim privredama, dogadaju se i trzi$ni neuspesi,
pored promasaja vlade. Na primer, firme imaju nisku
motivaciju da razviju sopstvene proizvode ili procese,
ili da unaprede obucenost radne snage. Uvek je jeftini-
je koristiti inovacije koje su razvili strani ili domaci
konkurenti ili prevazilaziti problem nedostatka kadro-
va kori$¢enjem ve¢ obucenih i kvalifikovanih radnika
ili personala koji poseduje odredene informacije, iz
konkurentskih firmi. Nezasti¢ena prava intelektualne
svojine dovode do slabih aktivnosti istrazivanja i ra-
zvoja u preduzecima.

Obi¢no se preduzeca tvrdoglavo drze skupine
svojih proizvoda ili svog glavnog proizvoda bez ob-
zira na promene u trzi$nim okolnostima. Ova ¢inje-
nica je o¢igledna ne samo medu socijalistickim di-
rektorima, naviknutim na drzavne dotacije, ve¢ ta-
kode i medu mnogim privatnim preduzetnicima. Na
primer, kada su se uslovi trzita nepovoljno izmenili
za proizvodace malina, oni su trazili da im drzava
pokrije gubitke. Jedva da je neki od proizvoda¢a ma-
lina razmotrio nove produktivne ideje, potrazio no-
va trzi$ta ili razmislio o uvodenju slozenijih nivoa
prerade voca. Njihov stav je bio da ili drzava treba da
im pokrije rizik, ili nece uopste proizvoditi. Odupi-
ranje prihvatanju rizika i oprez u sprovodenju novih
profitabilnih ideja su karakteristi¢ni za nedovoljno
razvijene ekonomije.

U ovakvim okolnostima, moze se ocekivati da
vlada interveni$e podsticanjem istrazivackih i ra-
zvojnih delatnosti medu proizvodac¢ima kako bi po-
krila deo rizika na trzi$tu, ili da obezbedi organiza-
cionu i informativnu podrsku preduzetnicima. Neke
vlade idu ¢ak i dalje, dodeljujuéi velika sredstva iz
budzeta za istrazivanje i razvoj. Medutim, srpska
vlada se pokazala $tedljivom u pogledu ulaganja u
istrazivanje i razvoj. Da bi se postigli ciljevi za koje se
zalaze MMF, vlada je primorana da smanji troskove,
ali naravno ne na linearan nacin. Stoga, u skladu sa
olsonskim i$¢ekivanjima (Olson, 1982), najgore su
pogodene one grupe koje ne mogu da nadu zajednic-
ke interese u vrSenju pritiska na vladu. Kao posledi-
ca, Srbija trosi manje od svojih partnera na istraziva-
nje i razvoj, a isto tako manje ulaze u obrazovanje
kvalifikovanih kadrova.
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Ove ¢injenice se lako mogu proveriti na osnovu
podataka iz cele drzave, ali bi se na ovom mestu mo-
glo dodati da su i menadzeri svesni ovog problema.
Skoro tri ¢etvrtine anketiranog menadzerskog uzor-
ka potvrduje da nedostaje ulaganje u istrazivanje i
razvoj, a 86% se slaze sa izjavom da tehnolosko istra-
zivanje u ovoj zemlji zaostaje za konkurentima. Po-
stoji skoro opsta saglasnost medu njima da prava in-
telektualne svojine nisu dovoljno zasti¢ena (95%),
stoga vec¢ina (%) ne vidi svrhu u pla¢anju autorskih
prava. Kod takvog stanja stvari, racionalno je jedno-
stavno troditi na istraZivanje i razvoj $to je manje
moguce. To je klasican primer trzisnog felera, jer bi
svakom bilo bolje sa strogom implementacijom Za-
kona o patentima, ali ne postoji inicijativa za to kod
obi¢nog gradanstva. Pojedina¢ni akteri odupiru se
takvoj politici, jer ,§vercovanjem je moguce sve do-
biti besplatno, bez kazni za svoje ponasanje.

Jasno je da je problem otkri¢a ukorenjen u struktu-
ri vlasnistva i upravljanja preduzec¢ima. Nalazi iz istra-
Zivanja o privatizovanim preduze¢ima iz poglavlja 7.
sugeriSu da se restrukturiranje obavilo u sveze privati-
zovanim preduze¢ima. Nakon privatizacije, 25% pre-
duzeca pocelo je sa proizvodnjom novih proizvoda uz
zadrzavanje starih, 15% je uvelo proizvodnju novihiu
potpunosti napustilo proizvodnju starih (koji su do-
minirali proizvodnjom pre privatizacije), dok je 30%
preduzeca zadrzalo staru strukturu proizvodnje, ali
promenilo njen udeo u ukupnoj proizvodnji. Nakon
privatizacije, 50% ispitanih preduzeca prebacilo se na
novog dobavljaca, dok je 35% zadrzalo stare dobavlja-
Ce, ali uposlilo i neke nove. Ukratko, privatizovana
preduzeca u Srbiji se restrukturiu i postaju aktivniji
inovatori, $to je osnova za samootkrivanje.

Ovo nas dovodi do problema drugih koordinativ-
nih felera. Postoji viSe srpskih poslovnih udruzenja,
uglavnom sa istim clanovima. Medutim, njihov glavni
cilj je da zarobe drzavu umesto da usaglasavaju profita-
bilne delatnosti. Projekat ,,Yugo®, zapocet tokom osam-
desetih godina, prakti¢no je bio poslednji koji je uklju-
¢ivao nekoliko poslovnih delatnosti, ali bio je partijski
nametnut i sproveden shodno tome kroz naredenja.
Za sada, preduzetnici ne pokazuju interesovanje me-
du sobom da podrze neki drugi izvozni projekat. Teo-
retski gledano, Privredna komora je institucija koja bi
mogla da obezbedi podrsku i usaglasi izvozne delatno-
sti, ali ona je koncipirana u komunistickom maniru,
vi$e kao skloniste za penzionisane politicare, nego kao
istinska poslovna organizacija. U meduvremenu, vla-
da je osnovala Agenciju za promociju izvoza, koja je
¢ak nekorisnija za izvoznike od Privredne komore.

Sve ovo ¢ini jednu zamudenu sliku tehnologki
nazadne privrede koja nije sposobna za samootkri-
vanje, npr. pronalazenje proizvoda ili grupe proi-
zvoda koji u znacajnoj meri mogu da poboljsaju
njen polozaj na trzistu.

Lose lokalno finansiranje. Drzava poseduje neefi-
kasan i slab bankarski sistem. Iako su banke - glavni
gubitasi zatvorene na pocetku tranzicije ovog sektora,
preostale banke su jo$ uvek neefikasne i dobro zastice-
ne od spoljne konkurencije. Ukupna osnovna sredstva
bankarskog sektora iznose jedva nesto vise od 40%
BDP-a, dok je na primer u susednoj Hrvatskoj i Ma-
darskoj vrednost istog koeficijenta ve¢a od 100%.

Stvarne kamatne stope na kredite su visoke s ob-
zirom na to da je dug procenjen u evrima i nominal-
na ponderisana prose¢na stopa se priblizava iznosu
od 15%. U isto vreme, kamatne stope na deponova-
na sredstva su jedva nesto veé¢e od 2%. Tako velika
razlika kamate na pozajmljena i deponovana sred-
stva je znak nesavr$ene konkurencije u bankarskom
sektoru.

U principu, stanovni$tvo nije povratilo svoje pove-
renje u bankarski sistem. U devedesetim je propalo
nekoliko shema tzv. piramide, drzava nije isplatila
svoj interni dug u stranoj valuti, a gradanstvu je oteta
devizna ustedevina. Svi ovi elementi stvorili su nepo-
verenje prema bankama, odrazeno u ¢injenici da su
banke otkupile manje od polovine iznosa u nemac-
kim markama u zamenu za evre u naredne tri godine.
Do kraja 2004. godine ukupan iznos ustedevine izno-
sio je manje od 1,5 milijardi evra, skoro iskljucivo u
stranoj valuti (97%) i sa kratkoro¢nim oroc¢avanjem
(94%), a to je jedva nesto preko jedne petine BDP-a.

Ove ¢injenice ukazuju na duboko nepoverenje i u
domacu valutu i u bankarski sektor. Medutim, u isto
vreme izgleda da je prisutno jo$ vece nepoverenje sa
druge strane: banke su odobrile ograni¢en broj kredi-
ta za potro$ace i poslovne firme. Zabrinute za sposob-
nost potrosaca da otplate svoje dugove, banke zahte-
vaju obi¢no trostruku vrednost zaloga za obezbedenje
da bi odobrile kredit. Problem postaje jo§ kompliko-
vaniji jer zemljiSne knjige nekretnina nisu tacne i ve-
liki deo imovine nije uknjizen. Prema tome, samo je
mali deo populacije starije od 15 godina uzeo kredite
(4,5%), i udeo kredita u BDP-u je zanemarljivih 0,2%.
Banke se prosto nadimaju od finansijskih sredstava,
$to potvrduje ¢injenica da kreditne olaksice centralne
banke drugim bankama gotovo da ne postoje.
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U teoriji, preduze¢a mogu da biraju izmedu kredi-
ta i emisije deonica kako bi finansirala investiranje.
Medutim, finansijsko trziste je plitko, uglavnom se tr-
guje sa kontrolnim udelom u korporacijama. Prakti¢-
no je nemoguce da firma sakupi finansijska sredstva
na otvorenom trzistu i stoga su krediti jedini izvor
spoljnih resursa.

Kona¢no, drzavni rizik je takode veliki uprkos ¢i-
njenici da su sakcije UN ukinute pre skoro pet godi-
na. Politi¢ki nemiri, nereSeni problemi sa okolnim
drzavama, nevoljna saradnja sa Haskim tribunalom,
sve su to faktori visokog stepena rizika, prema proce-
ni nekoliko medunarodnih agencija. U odeljku 20.
navedeni su podaci Economist Intelligence Unit, koji je
nekoliko puta rangirao Srbiju, nekad samostalno, a
nekad u paru sa Makedonijom, kao drzavu sa najvi-
$im stepenom rizika u regionu. Rizi¢nost bankarskog
sektora je, bez sumnje, najvi$a u Srbiji (opsti rezultat
68 poena, Makedonija 61). Ovim nalazima moraju se
dodati sve ocene D koje je Srbija dobila (rizik je me-
ren na skali od A do E), koje uklju¢uju: politicki rizik,
rizik ekonomske politike, rizik ekonomske strukture i
rizik inostranog duga. Ovo rangiranje svakako nije
bez utemeljenja i uverili smo se da su se i intervjuisa-
ni direktori uglavnom slozili sa visokom procenom
rizika. Svi ovi elementi moraju da doprinose visokoj
ceni finansiranja, $to je takode karakteristika nedo-
voljno razvijene ekonomije.

Stru¢njak za srpsku privredu bi ovom inventaru
mogao dodati mnoge druge slabosti, ali ¢ak i ovaj
ogranicen spisak najozbiljnijih problema sasvim je
dovoljan da bi se stekao utisak nedovoljne razvijeno-
sti srpske ekonomije. Jedini predlog za izlazak iz ove
zalosne situacije bi bio boriti se istovremeno sa svim
elementima nabrojanim na ,spisku za kupovinu®
Medutim, drzave koje imaju problema sa nedovoljno
velikim rastom ne bi bile takve kakve jesu kada bi bi-
le sposobne da sve svoje vitalne probleme rese simul-
tano. Vlada obi¢no nema resursa i/ili politickog kapi-
tala da resi sve probleme odjednom. Prema tome, vla-
da je u situaciji da bira ciljeve koji ¢e se najvise isplati-
ti u pogledu ubrzanja ekonomskog razvoja.

31. Primena dijagnoze rasta

Nakon pocetnog konsenzusa medu teoreti¢arima
rasta po pitanju centralne uloge akumulacije u eko-
nomskom razvoju, slede¢i korak stvara mnostvo od-
stupanja od glavnog kursa. Drugim re¢ima, ako se
ustanovi da je akumulacija neadekvatna za ekonomski

rast, treba na¢i dodatna sredstva za investiranje. Na pr-
vipogled, izgleda logi¢no predloziti transfer resursa sa
bogatih zemalja na siromasne. Alj, isto tako, na mestu
jeiprimedba danijedan prihod nije toliko neznatan da
bi sprecio ustedu barem njegovog dela (Bauer, 1991).
Stavise, strana pomo¢ moze stvoriti losu naviku osla-
njanja na strane resurse umesto na domacu akumula-
ciju, $to bi moglo biti porazavajuce za privredni rast.
Prva demokratska srpska vlada isticala je stranu po-
mo¢, ali su se njeni efekti na ekonomski rast pokazali
skoro zanemarljivim.

To nas dovodi do druge pretpostavke: od klju¢nog
znacaja nije samo koli¢ina resursa, ve¢ i njihovo kori-
$¢enje. Domaca akumulacija ili strana pomo¢ mogu
biti obilne, ali kori$¢enje sredstava moze biti neefika-
sno, sa slabim ekonomskim povracajem. Ako, na pri-
mer, politi¢ari donose odluke o promasenim investici-
jama — projekte sa negativnim socijalnim viskom - re-
sursisuuzalud protraceni, sa samo nekoliko efekata na
ekonomski razvoj, ijo$ gore, takva politika preusmera-
vanja resursa potiskuje drustveno pozeljne projekte
(Robinson i Torvik, 2005).

Sledece, mozemo imati dovoljno resursa, ¢ak ula-
gati ih u sektore koji donose najveci povracaj, ali celo-
kupno povecanje prihoda moze ipak prigrabiti drza-
va, koja koristi prihod za finansiranje zdravstva, obra-
zovanja i kulture. Agregatni troSak ovih socijalnih
programa usisa¢e prihod kojim bi inace mogli biti
nagradeni privatni investitori i u dugoro¢noj per-
spektivi doprinosi usporavanju ekonomskog rasta. U
tom sluc¢aju mozemo do¢i do trece pretpostavke: sla-
ba sposobnost investitora da kontroli$u povraéaje na
investicije mora dovesti do slabog privrednog rasta.

Konacno, resursi mogu biti obilni i investitori u
poziciji da uberu plodove svoga ulaganja, ali bez ide-
je u $ta da investiraju. Procenjeni ekonomski vi$ak
svake investicije moze na kraju ispasti prenizak. U
tom slucaju bismo izlozili ¢etvrtu pretpostavku: slaba
ekonomska infrastruktura dovodi do nedostatka pri-
lika za ulaganje, $to proizvodi slab privredni rast.
Ukoliko se pokaze da su izgledi za zaradu na ulaganje
slabi, spoljno finansiranje ¢e verovatno biti skupo s
obzirom na to da ¢e samo nekoliko investicionih pro-
jekata biti profitabilno. Privredni rast bi bio spor usled
jo$ jednog uzroka.

U celini, nedostatak akumulacije, slabi povraéaji na
ulaganje, niska privatna aproprijacija povracajaivisok
trosak finansijskog investiranja su klju¢ni faktori koji
mogu ugroziti visi privredni rast. Prema dijagnostici
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rasta (Hausmann, Rodrik i Velasco, 2005), prva faza u
ispitivanju sastoji se u utvrdivanju faktora koji imaju
najvedi uticaj na ogranic¢avanje privrednog rasta.

32. Prvafaza

Cini se da u nedovoljno razvijenim privredama svi
faktori pobrojani na ,,spisku za kupovinu“ u jednakoj
meri doprinose ogranic¢avanju ekonomskog razvoja.
Akumulacija je obi¢no niska zbog niskog prihoda i
male $tednje, preduzetnici su suoceni sa ograni¢enim
izborima zbog visokog troska informacija o profitabil-
nim moguénostima, a zakoni o radu obi¢no u velikoj
meri uvecavaju cenu proizvodnje, Sto umanjuje povra-
¢aj na ulozeno. Pored toga, nizak BDP i populisticki
politicki programi pokazuju tendenciju da uveéaju
udeo drzavne potro$nje u preraspodeli sredstava, a
ovo ograni¢ava privatnu preraspodelu dobiti i poti-
skuje privatno investiranje. Kona¢no, bankarski sektor
se moze pokazati neefikasnim i/ili nekonkurentnim,
posledica ¢e biti kamatne stope vise od ocekivanih.

Prema tome, potrebni su nam testovi koji mogu
otkriti relativhu snagu prepreka rastu. Ukoliko, na
primer, visok trosak kapitala ograni¢ava investira-
nje, verovatno bismo otkrili da se preterano pozaj-
mljuje iz inostranstva. Drugim re¢ima, deficit na te-
kué¢em rac¢unu bi bio visok i ograni¢en jedino spre-
mnosc¢u stranih kreditora da kratkoro¢no pozaj-
mljuju sredstva.

Finansiranje. Ako se sada vratimo u kontekst srp-
ske privrede, uoc¢i¢emo da Srbija ima relativno visoke
kamatne stope (odeljak 23). U 2001. ponderisana ka-
matna stopa na bankarske kredite iznosila je 32,52%
godisnje, a tokom narednih godina se smanjila. Medu-
tim, postoje dopunski troskovi kredita koji uvecavaju
iznos stvarnih kamatnih stopa. Takode, banke odrza-
vaju dug u vrednosti evra, $to prakti¢no znaci da je no-
minalna stopa kamate jednaka stvarnoj. Prose¢na pon-
derisana aktivna kamatna stopa u decembru 2005. go-
dineiznosilaje 1,15% na mese¢nom nivou, dok je u de-
cembru 2004. godine iznosila 1,16%.

Jo$ od demokratskih promena u 2000. godini, pri-
vreda Srbije svake godine ostvaruje veliki trgovinski

deficit koji je skocio sa manje od %4 BDP-a u 2000. go-
dini na skoro % na kraju 2004. godine. Neto transferi
(u kojima je isplata radne snage gotovo najvazniji
izvor) pokrili su gotovo polovinu trgovinskog deficita
12004. godini. Te godine su iznosili skoro 15,5% BDP-
a. Medutim, deficit tekuceg ra¢una umalo je uetvoro-
strucio svoj udeo u BDP-u, dosegavsi 13,2% iste godi-
ne. To je bilo pokriveno ve¢im viskom na kapitalnom
racunu, $to znaci da su se rezerve centralne banke uve-
¢ale. Kao $to zvani¢ni podaci pokazuju, bilo je ostrog
uspona u kratkoro¢nim kreditima, kao i u srednjoro¢-
nim i dugoro¢nim?.

Finansiranje. Vratimo se sada u kontekst finansi-
ja, 0 kojem je bilo reci u odeljku 30. Cesto se kaze ka-
ko je pristup finansijskim resursima najveca prepreka
brzem privrednom rastu. Istina je da je u Srbiji ka-
matna stopa relativno visoka. Dali je zbog toga finan-
siranje glavna prepreka brzem privrednom rastu? Ro-
drik piSe da u ekonomiji:

»Kkoja je ogranicena visokim troskovima finansira-
nja mozemo da ocekujemo da realne kamatne sto-
pe budu visoke, da duznici jure kreditore, da defi-
cit na teku¢em ra¢unu bude onoliko visok koliko
to omoguce ogranicenja na zaduZivanje u ino-
stranstvu, a da preduzetnici budu puni ideja za in-
vestiranje. U takvoj ekonomiji, egzogeno uvecanje
fonda za investiranje, kao $to je strana pomo¢ i do-
znake iz inostranstva, najpre ¢e doprineti rastu kao
ostalim proizvodnim ekonomskim aktivnostima,
a ne potro$nji ili investiranju u nepokretnosti.”
(Rodrik 2004b, 7).

Dva elementa ove formulacije su prisutna u danas-
njoj Srbiji: deficit na teku¢em rec¢unu i visoke kamat-
ne stope. Trend je, medutim, silazni. Od 2000. godine
tekudi racun je u stalnom porastu. U 2000. godini se
naglo uvecao sa manje od cetvrtine GDP-a na skoro
Y5 u 2004. Medutim, deficit se osetno smanjio u 2005,
§to bez sumnje nije trend u regionu (vidi tabelu 14 u
odeljku 22).

Kamatne stope su visoke. U 2001. godini ponderi-
sana kamatna stopa na bankarske kredite je bila
32,52% godisnje i smanjila se u narednim godinama.
Do kraja 2005. godine iznosila je 15,82%. U isto vre-

% Postoje ozbiljne sumnje u glediste po kom veliki trgovinski deficit uvecava zaduzivanje. Kao prvo, anketa koju je Centralna banka sprovela medu
uvoznicima pokazala je da je uvoz kapitalnih dobara mnogo nizi nego $to je izrazeno u fakturama. Sudeci prema procenama Centralne banke, zvani¢na cifra
uvoza je verovatno prikazana barem za tre¢inu ve¢com. Drugo, srpska statistika nema ta¢ne cifre kratkoro¢nih kredita. Moglo bi se jo$ i dodati da je sumnjivo
Sto strani kreditori imaju tako veliko poverenje u srpske duznike uprkos ¢injenici da inostrane finansijske transakcije nisu sasvim normalizovane i da je
drzava procenjena kao visoko rizi¢na za ulaganje i niske sposobnosti otplate duga. Strukture srednjoro¢nih i dugoro¢nih kredita pokazuju nevoljnost stranih
privatnih kreditora da pozajmljuju sredstva s obzirom na to da je viSe od tri Cetvrtine ovih kredita dodeljeno od strane medunarodnih organizacija i stranih
vlada, a jedva nesto manje od Cetrvrtine je poteklo iz privatnih izvora. Ukoliko je takav stav zauzet na srednjoro¢nom i dugoro¢nom, razumno je pretpostaviti

isti stav i na kratkoro¢nom planu.
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me, kamatna stopa na depozite je jedva iznad 2%. Ta-
ko velika razlika izmedu kamatnih stopa izmedu po-
zajmljivanja sredstava i uzimanja kredita mora biti
znak nesavr$enosti bankarskog sektora.

Anketa koju je krajem 2005. godine objavio Kvar-
talni monitor (prikazana u odeljku 23), pokazuje da se
zbog velike konkurencije u bankarskom sektoru ka-
matne stope smanjuju. Kamatne stope variraju, a ra-
zlic¢ita lica mogu da uzimaju kredit sa razlic¢itom ka-
matnom stopom. Nejednake kamatne stope ukazuju
na fragmentisano i dezintegrisano kreditno trzite u
Srbiji, na kome banke razli¢ito reaguju na istu vrstu
rizika (MAT 1/2005, 32).

Sta uzrokuje takvu distorziju u srpskom bankar-
skom sektoru? Pristup kreditima je bio ogranicen, ali
ogranicenja nisu potekla iz retkosti resursa koji se
mogu upotrebiti, ve¢ iz drugih faktora koji nisu fi-
nansijske prirode, kao §to su odsustvo kreditnog regi-
stra ili slabost sudskog sistema. To pokazuje studija
Svetske banke Cost of Doing Bussines in 2006. Srbija je
identifikovana kao drzava u kojoj je slabo razvijen
javnii privatni sistem kreditnog registra u kome bi se
prijavljivala kreditna sposobnost zajmoprimca i koji
bi time pomogao poveriocima u smanjenju rizika i
efikasnijoj raspodeli sredstava. Isto tako, ne prime-
njuju se, niti sprovode uredbe o obezbedenju zajmova
uvidu zalogaizakoni o ste¢aju. Kao $to se vidiiz tabe-
le 1, Srbija se nisko kotira po oba navedena aspekta.

Trend je ocigledan: kako srpski bankarski sektor ra-
ste, tako kamatne stope padaju, a deficit na teku¢em ra-
¢unu se smanjuje. Srpski bankarski sistem je, zapravo,
bukvalno zivauo od 2001. godine. Ovo je potrvrdila
studija ,,Financial System Stability Assessment* koju je
MMEF pripremio 17. januara 2006. Uvodna recenica
tog izvestaja kaze: ,Tekuca transformacija srpskog fi-

nansijskog sistema donosi vazne ekonomske benefici-
je“ (MME str. 5). Sasvim o¢ekivano za bankarski sektor
»Kkoji prolazi kroz fundamentalnu tranziciju od sektora
pod drzavnom kontrolom ka privatnom sistemu u po-
sedstvu stranih vlasnika“ (MME str. 7). Procena usta-
novljuje ono $to je vec izvesno vreme poznato — dru-
gim recima, da je srpski bankarski sektor uvecao kre-
ditnu aktivnost u 2004, a narocito u 2005. godini. Po-
traznja za kreditima, koju je u 2004. podstakla visoka
javna potrosnja, jeste velika, ali — u prili¢noj meri neo-
¢ekivano za drzavu u kojoj bi zajmoprimci trebalo da
jure za zajmodavcima — ponuda je sve ve¢a. Obim kre-
dita u dinarima u 2005. u odnosu na 2004. godinu po-
rastao je za 69%. Apsolutno uvecanje iznosi 146,782
miliona dinara (koje je na kraju 2005. ¢inilo 360,514
miliona dinara). Struktura kredita je ukorist firmi: kre-
diti dodeljeni firmama ¢ine 63% svih dinarskih kredi-
ta, dok krediti za potrosace iznose 35%, iako su u 2005.
godini potrosacki krediti brze rasli (za 94%) u odnosu
na kredite za preduzeca (MAT 1/2006, 23-24).

Istovremeno, uprkos dubokom nepoverenju u
bankarski sistem, obim uloga u dinarskoj i stranoj va-
luti je takode porastao u 2004. i 2005. Na kraju 2004.
domac¢i ulozi sa komercijalnim bankama iznosili su
40,3 milijarde dinara, dok su se krediti uvecali za 36
milijardi (neto $tednja je iznosila 4,3 milijarde). U
2005. obim kredita se uve¢ao za 65 milijardi dinara, a
domaci ulozi za 80 milijardi dinara (neto $tednja je
iznosila 16 milijardi) (MAT 12/2005, 23).

Uprkos rastu svih nov¢anih agregata, sprska eko-
nomija se jo§ uvek ¢ini nedovoljno monetarizova-
nom. Racio M1:GDP u 2001-2005. je 9% naspram
privreda zemalja Evropske unije, u kojima iznosi 36—
38%. Ipak, igraci u srpskoj privredi neformalno kori-
ste evro uporedo sa dinarom, zbog ¢ega racio mora
biti visi. (U 2002, kada je Evropska unija pregla sa lo-

) o Obuhvacenost privatnim
Obuhvacenost javnim o . .
) o kreditnim biroima Indeks razvijenosti .
) registrom (procentualni broj o ) ) Indeks zakonskih

Drzava ) . (procentualni broj sistema kreditnog

zajmoprimaca u odnosu na ) ) B prava

. zajmoprimaca u odnosu na rejtinga
punoletnu populaciju) .
punoletnu populaciju)

Srbija 0,1 0,0 1 5
Hrvatska 0,0 0,0 0 4
Makedonija 19 0,0 3 6
Madarska 0,0 40 5 6
Bugarska 13,6 0,0 3 6

Tabela 1. Pokazatelji kreditnog rejtinga. Prva tri indeksa mere da li registri poseduju dovoljno obavestanja o pozajmljivacima sredstava.

Visi indeksi oznacavaju razvijeniji sistem registra kreditnog rejtinga. Indeks zakonskih prava varira od 0 (odsustvo zakonske zastite) do 10

(najveca zastita). Izvor: Svetska banka, Cost of Doing Bussiness in 2006.
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kalnih valuta na evro, srpski gradani su zamenili pri-
blizno 4 milijarde evra. Moze se pretpostaviti da su
banke paralisale barem polovinu i da cirkuli$u nere-
gistrovano na srpskom trzistu.)

Postoje i drugi razlozi iz kojih se firmama lakse
ne odobravaju krediti. Svi su finansijske prirode. Po-
rast nov¢anih agregata u opticaju (narocito gotovine)
izlozio je ekonomiju riziku. S obzirom na to da po-
trosaci zahtevaju viSe od firmi, Narodna banka Srbi-
je morala je da ogranici rast kredita strahujuci od jo$
vece inflacije. (U 2005. to je iznosilo 17,7%, $to je naj-
viSe u regionu.) Uvedene su nov¢ane mere za uspora-
vanje rasta kredita (repo-transakcije i kriterijumi dr-
zavnih rezervi na uloge u stranim valutama) da bi se
smanjili potrosacki krediti. Ipak, to je pogodilo i fir-
me kojima su potrebna dopunska sredstva za uveca-
nje proizvodnje namenjene izvozu. I njima je oteza-
no dobijanje kredita. Za sve ovo, medutim, odgovor-
na je monetarna politika, a ne oskudnost finansijskih
resursa. Pored toga, prema redovnoj mese¢noj anke-
ti iz januara 2006. koju je sacinio Institut za istraziva-
nje trzista, skoro ¥ anketiranih firmi se zalila na tes-
koc¢e u odobravanju kredita. Veé¢ina ovih firmi, me-
dutim, ima lo§ kredit rejting ili je jo$ uvek u drustve-
nom vlasnistvu.

Kao $to se moze uvideti, Srbija sigurno nije zemljau
kojoj zajmoprimci jure za zajmodavcima, ve¢ vazi su-
protno. Bankarski sektor u celini jeste likvidan (izuze-
tak je nekoliko drzavnih banaka) i banke su ,,nabubre-
le* od para. ,,One finansiraju kredite iz postojanog po-
rasta klijentskih uloga u evrima ($to odrazava sve vece
poverenje u bankarski sistem), kao i iz pozajmica iz
centrala stranih banaka“ (MME, str. 7).

Rodrik takode pise da ¢e ,egzogeni porast fondo-
va za investiranje, kao $to su strana pomo¢ i doznake,
podstadi pre svega investiranje i ostale produktivne
ekonomske aktivnosti pre nogo potrosnju ili investi-
ranje u nekretnine. Medutim, u Srbiji su se u 2004.
godini neto transferi (sa stranim donacijama) uvecali
sa 16,6% na 17,9% BDP-a, dok je bruto investicioni
udeo u BDP-u stagnirao (oko 16%), a domaca $tednja
u stranoj valuti naglo porasla (sa zanemarljivog izno-
sa na dve milijarde evra u 2005).

Neto transferi (u kojima su najvazniji izvori radne
doznake iz inostranstva) pokrili su skoro polovinu tr-
govinskog deficita u 2004. Neto transferi ¢inili su skoro
15,5% BDP-a u toj godini. Medutim, deficit na teku-
¢em racunu je ucetvorostrucio svoje uc¢es¢e u BDP-u i
dosegao 13,2% iste godine. To je bilo pokriveno ve¢im

viskom na kapitalnom racunu i, kao posledica, uvecale
suse rezerve Centralne banke. Kao $to se vidi iz zvani¢-
nih podataka bilo je strmog uspona u kratkoro¢nim
kreditima, a takode i srednjoro¢nim i dugoro¢nim.

Visoke kamatne stope su svakako jedan od razloga
niskog nivoa direktnih investicija. Ipak, visoke ka-
matne stope predstavljaju pokazatelj visokog rizika.
Rizik se stvara na nekom drugom mestu. Poverioci-
ma je tesko da obezbede povracaj duga u slucaju kas-
njenja sa otplatom od strane duznika. Pravni sistem je
slab, zemljisne knjige nedovr$ene, a stecajne proce-
dure traju i po nekoliko godina. Neefikasan, korum-
piran pravni sistem sa nedovoljno resursa je glavna
prepreka koja stvara druge znacajne prepreke u obla-
sti finansiranja.

Prinos na drustveni kapital. Ukoliko isklju¢imo
visoke kamatne stope kao principijelni uzrok slabog
investiranja, onda je mozda razlog $to preduzetnici
ne investiraju - nedostatak mogu¢nosti povracaja na
ulozeno. Mozda privreda nema adekvatan nivo kvali-
fikovanih radnika u odnosu na nivo BDP-a, drzava
poseduje losu infrastrukturu ili je razlog u geograf-
skim nepovoljnostima.

Srbija nije van glavnih trgovinskih puteva. Ova ¢i-
njenica se ogleda u strukturi inostrane trgovine. Sko-
ro polovina srpske trgovine sa inostranstvom odvija
se sa drzavama Evropske unije (56% u izvozu). Na
Nemacku i Italiju, kao glavne trgovacke partnere, ot-
pada gotovo % izvoza privrede Srbije. Izvoz u sused-
ne drzave ¢ini ¥ ukupnog izvoza i postaje sve znacaj-
niji - regionalna trgovina pokazuje najvisi stepen ra-
zvoja usled bilateralnih ugovora o slobodnoj trgovini
koji uklju¢uju odricanje od 90% uvoznih dazbina, i
zbog ukidanja sistema kvota. Srpski privrednici su,
takode, potvrdili u anketi, (odeljak 27) svoju veru u
regionalnu trgovinu, jer se skoro polovina slozila sa
rastu¢im znacajem regionalne trgovine.

Srbija ima sporazum o slobodnoj trgovini sa Ru-
sijom i Belorusijom. MozZe se ocekivati da ¢e sprovo-
denje ovih ugovora, zajedno sa ¢injenicom da je Sr-
bija zbijena izmedu EU zemalja, imati viSe efekata u
buduénosti. U celini, geografski poloZaj se ne moze
smatrati ograni¢avaju¢im faktorom privrednog ra-
zvoja Srbije.

Srbija poseduje kvalifikovanu strukturu radne sna-
geitrosak radne snage je sli¢an ostalim zemljama u re-
gionu. Porast radne produktivnosti najvisi je u regio-
nu. Ostali elementi ekonomske infrastrukture su sko-
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ro isti, bez znacajnijih razlika. Isto je potvrdeno u an-
keti u odeljku 26: 60% menadzera nema problema u
pronalaZenju i zaposljavanju sposobnih kadrova, 62%
njih tvrdi da je suoceno sa brojnim kvalifikovanim in-
zZenjerima, ¢ak i nau¢nicima koji su spremni da se za-
posle u njihovim firmama. Na drugoj strani, vise od
polovine anketiranih je ukazalo na lo$u disciplinu
radnika, naro¢ito u javnom sektoru. U celini, mozemo
re¢i da su prilike za investiranje u tehnickom smislu
sli¢nog stepena povracaja kao svuda u regionu, a opet
smo svedoci ¢injenice da je ekonomski rast sporiji ne-
go u okolnim zemljama. U skladu s tim, nizak drus-
tveni kapital ne mozemo smatrati ogranic¢enjem pri-
vrednog rasta.

Aproprijabilnost. Kona¢no, jedini preostali fak-
tor je niska aproprijabilnost. Kako je obja$njeno u
glavi 3, to moze biti posledica dva tipa felera — trzis-
nog i vladinog. S obzirom na to da su oba felera pri-
sutna u kontekstu srpske ekonomije, potrebno je po-
sebno proceniti njihov relativni domet i ja¢inu.

Ukoliko prvo preispitamo trzisne felere, svedoci
smo razli¢itih problema: postoji problem informaci-
ja, koordinacije i ,,samootkrivanja“. Medutim, posto-
je takode i pozitivni elementi koje treba objasniti u
proceni relativne snage razli¢itih vidova felera.

Srpski menadzeri imaju dugu tradiciju poslovnih
odnosa sa trzi$nim ekonomijama, jer je trgovina sa za-
padom ¢inila vi$e od polovine spoljne trgovine, ¢akiza
vreme osamdesetih. Stavise, ekonomske sankcije koje
su uvele Ujedinjene nacije, koliko god da su bile po-
gubne za privredu Srbije, predstavljale su dodatni iza-
zov i pozitivno iskustvo za domace preduzetnike. Oni
su morali da pronadu alternativne nacine, ne uvek za-
konite, da trguju, da nadu nove proizvode koji bi se
mogli prodati na deviznim trzistima i da uvezu sve $to
je udrzavi bilo potrebno. Bila je to prakti¢no $kola ,,sa-
mootkrivanja“, ¢iji su tezak zavsni ispit polozili samo
najsposobniji. Bilo bi pogresno kvalifikovati preduzet-
nike u Srbiji kao osobe bez inspiracije.

Istina, nakon pocetnih uspeha neki preduzetnici
nisu mogli da se odupru ideji drzavne zastite, pa su
poceli da zahtevaju drzavne subvencije, zastitu uvoza,
garantovane cene, dotirane kredite i povracaj poreza.
Mirno more u zarobljenoj drzavi je daleko bolja opci-
ja od borbe za opstanak u kontekstu ,,divlje i opasne“
konkurencije. Ovakvo ponasanje je karakteristi¢no,
kao $to smo pomenuli, za uzgajivace malina, ali po-
stoji i dosta uspesnih primera iz sive ekonomije. Pre-
duzetnici iz sive ekonomije nikada ne podnose molbe

za drzavnu pomod, jer se njihovo poslovanje ne kvali-
fikuje za drzavnu protekciju. Primeri uklju¢uju proi-
zvodnju cipela i odece i ostalih artikala po uzoru za
zapadne modne industrije.

Po ukidanju sankcija i otvaranju mogucnosti za
trgovinu, broj novoregistrovanih firmi se ubrzano
uvecao, §to je takode znak vitalnosti poslovnih de-
latnosti. Iz tabele 19 (odeljak 22) saznali smo da sva-
ke godine vise od 6000 novih preduzeca ulazi na tr-
7iste. Takode, sa institucionalnim promenama u
2004.12005. godini: pojednostavljivanje registracije,
smanjenje broja procedura za otvaranje firme i zna-
¢ajno smanjenje minimalnog obaveznog iznosa po-
¢etnog kapitala (sa 5000 USD na 500 EUR), ¢ak se
jo§ vise povecao broj novih preduzecéa. Ovako oziv-
ljeni novi prodori na trziste predstavljaju znak da
preduzetnicima nije ponestalo ideja za stvaranje
profita, §to znaci da privredu Srbije ne muci problem
»samootkrivanja“.

Medutim, struktura novostvorenih firmi takode
otkriva njihovo preovladujuce osnivanje u delatnosti
trgovine i ostalim granama sa visokim prometom,
$to ukazuje na nevoljnost preduzetnika da ulazu ve-
¢e koli¢ine sredstava ili da ulazu u delatnosti sa du-
goro¢nijim periodom sazrevanja i ubiranja profita.
Jasno je da su preduzetnici zabrinuti za svoje investi-
cije jer nemaju poverenje u vladu. Stoga vladini feleri
ostaju kao jedan od najakutnijih problema u srp-
skom kontekstu.

Ako izuzmemo prethodno razmotrene prepreke
kao najozbiljnije, mozemo shodno tome sugerisati i
da su slabe moguc¢nosti za aproprijaciju investicionih
prihoda usled vladinih felera najozbiljnija prepreka
ve¢em ekonomskom razvoju. Medutim, kako je ve¢
sugerisano u glavi 3, ova vrlo uopstena pretpostavka
mora da se rasclani u drugoj fazi dijagnoze rasta. Pri-
vatni ulaga¢i mogu izbegavati ulaganje zbog nepreci-
zno definisanog oporezivanja koje obuhvata ne samo
drzavne i lokalne poreze, lo$u zastitu svojinskih prava
i slabe primene ugovora, makronestabilnost i Siroko
rasprostranjenu korupciju.

33. Drugafaza

Ako poslodavci nisu u moguénosti da sprovedu
ugovore, misle da njihovo vlasni$tvo nije sigurno
zbog nepoverenja u sudstvo, rasprostranjene korup-
cije, ako postoji znacajna makroekonomska nesta-
bilnost, investitor nece biti stimulisan da ulozi kapi-
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tal u proizvodnju. Ekonomski rast bio bi spor u ta-
kvoj drzavi, a jedini krivac za neuspehe bila bi vlada.
Kako smo videli, vladini feleri se pokazuju kroz ma-
kro i mikro rizike. Makrorizici podrazumevaju fi-
nansijsku, monetarnu i fiskalnu nestabilnost, dok
mikrorizici obuhvataju zloupotrebu privatne svoji-
ne, korupciju i veliki broj poreza. Drugim re¢ima, ne
samo centralna vlada i lokalni porezi, ve¢ i vi$a cena
poslovanja stvara mikrorizike.

Razmotrimo makrorizike u privredi Srbije, sa po-
sebnim naglaskom na fiskalni element rizika. Srbija
ima ujednacden porez na korporativnu dobit (10%),
koji je medu najnizima u Evropi. Zbog toga se tesko
moze re¢i da on predstavlja prepreku investiranju.
Istina je da je vlada povecala cenu radne snage uz po-
mo¢ poreza, a smanjila upotrebu kapitala, $to je u su-
protnosti sa relativnim faktorom oskudice. Drugim
re¢ima, drzava je slala pogresne signale preduzetnici-
ma, ali ne mozemo reci da su poremecene relativne
cene otezale aproprijaciju prihoda od investiranja,
uprkos ¢estim zalbama investitora.

Naime, koliko god da su se faktori cena menjali,
oni su bili unapred poznati svim investitorima i, ako
im je odredena kombinacija faktora neprofitabilna,
mogli su da povecaju obim svojih investicija kako bi se
izborili sa promenama. Sposobnost aproprijacije pro-
fita nije poremecena promenom relativne cene radne
snage ili kapitala. Stavise, mozemo se sloziti s tim da je
vlada napravila dosta gresaka u ovoj oblasti, ali nije
otezala aproprijaciju. Moze se ¢ak re¢i da su vladini fe-
leri, kroz male poreske olaksice, ekstenzivno tunelo-
vanje aktive od drustvenih ka privatnim firmama, sti-
movano finansijsko izve$tavanje i nedovoljnu kontro-
lu, doveli do povecane, a ne do umanjene aproprijaci-
je profita u privatnom sektoru.

Ve¢ina drzavnih prihoda dolazi od poreza na doda-
tuvrednost. Od januara 2005. godine Srbija je napusti-
la neefikasan sistem oporezivanja sa velikim brojem
poreza i izuzetaka, i uvela jedinstvenu tarifu PDV od
18%, sa samo par izuzetaka. Novi sistem, barem u teo-
riji, ne remeti relativne cene, i zajedno sa prosirenim
krugom delovanja poreza stabiliSe o¢ekivanja predu-
zetnika, $to je preduslov za povecani broj investicija.
Posto je PDV glavni izvor drzavnih prihoda, moze se
zaklju¢iti da moguénost investitora da stvori profit ni-
je ozbiljno ugrozena. Kako pokazuje grafikon 4 (ode-
ljak 22), stopa poreza na dodatu vrednost od 18% je
medu niZima u regionu i medu najznacajnijim trgo-
vinskim partnerima Srbije, pa se otuda ne moze sma-
trati kriti¢nim uskim grlom.

Sledec¢i moguci razlog za neodlu¢nost investitora
da ulaZu jesu monetarna i finansijska nestabilnost.
Posle demokratskih promena 2000. godine, jedan od
glavnih ciljeva vlade bio je stabilizacija cena. Posle
pocetnog uspeha, stopa inflacije porasla je sa 7,8% na
13,7% u 2004, a sredinom 2005. godine dostigla vise
od 17,7% na godi$njoj osnovi. Medutim, ta stopa je
daleko ispod stope hiperinflacije, koja moze da de-
stabilizuje poslovno okruzenje. Uisto vreme, budzet-
ski deficit smanjio se sa 4,2% GDP na samo 1,5% u
2004, i pretvorio se u suficit u 2005.

U meduvremenu, domaca valuta je bila preoptere-
¢ena zbog cinjenice da nije pratila razliku inflacije u
EU i u zemlji. To je otvorilo debatu medu ekonomi-
stima oko znacaja prihvac¢enog kursa domace valute i
narudene trgovinske ravnoteze, narocito posle rekor-
dno velikog trgovinskog deficita iz 2004. godine. Me-
dutim, celokupna ravnoteza platnog sistema u pozi-
tivnoj zoni, zajedno sa sve ve¢im deviznim rezerva-
ma, zbog ¢ega mozemo da ukaZemo da jaz nije toliko
veliki da bi izazvao makroekonomsku nestabilnost,
bar ne u ovom trenutku.

Stopa nezaposlenosti na kraju 2004. godine iznosi-
la je 18,5%, a na kraju 2005. godine ¢ak 20%. Cak i ta-
ko visoka stopa nezaposlenosti ne moze se smatrati
pretnjom drustvenoj stabilnosti, $to se moze videti na
primeru ove i drugih zemalja u tranziciji. Za razliku
od razvijenih trzi$nih ekonomija, mnogi stanovnici
urbanih naselja i dalje imaju rodake na selu ili male
parcele plodne zemlje koje dopunjuju njihovu sva-
kodnevnu ishranu. Iako su makroekonomske nesta-
bilnosti znacajne i gotovo endemske, one se ne mogu
uzeti kao neposredna pretnja investitorima niti kao
ozbiljna prepreka sticanju profita.

Uz uspe$no odstranjivanje mogucih makroeko-
nomskih krivaca za mali broj investicija, kona¢no
smo dosli do zakljucka koji se moze potvrditi u broj-
nim slucajevima - da su mikrorizici osnovni faktori
malog broja investicija. Tu spada slaba zastita privat-
ne svojine i rasirena korupcija.

34, Vlasnicka prava

Kao $to je poznato iz teorije privatne svojine, trzis-
na privreda ne moze da funkcionise bez efektivne za-
§tite privatne svojine i sprovodenja volje strana potpi-
snica ugovora. Opste je prihvaceno stanoviste po ko-
jem se bez jake ustavne zastite tih prava ne preti oz-
biljno samo proizvodnoj aktivnosti, ve¢ se podriva ve-
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ra u demokratiju. Sloboda ugovora je jedna od glav-
nih karakteristika demokratskog drustva, koje takode
u potpunosti ukljucuje i postovanje prema individu-
alnoj slobodi (Sunstein, 1993).

U odeljku 22. nalazi se dosta analiticke podrske
za tvrdnju da su vlasnic¢ka prava ugroZena u Srbiji.
Nekoliko zakona je od znacaja za zastitu privatne
svojine. Ovde ¢emo ispitati tri najznacajnija. Dobar
zakon o preduzeéima reguli$e njeno poslovanje, a
dobar zakon o stecaju stiti kreditore i poslove tako
$to omogucuje isplatu investicija.

Vlasnis$tvo. Navedeni zakoni su znacajni u kon-
solidovanim trzi$nim privredama. Ipak, postsocija-
listicke zemlje moraju da se uhvate u kostac sa do-
datnim problemom, a to je vra¢anje imovine oduze-
te od individue na razlicite nacine, tj. na legalan ili
nelegalan nacin (Pejovi¢, 2005). Iako je proslo 15
godina od uvodenja visepartijskog sistema, Srbija
jo$ uvek nema zakon o restituciji imovine. Treba do-
dati da Srbija najsporije napreduje u ovoj oblasti u
regionu, uz ozbiljne posledice po sigurnost privatne
svojine. Dok je proces privatizacije u toku, a pravi
vlasnici potrazuju imovinu koja treba da se privati-
zuje, niko ne moze da predvidi konacan ishod suko-
ba. Parlament je usvojio zakon koji utvrduje dokaze
o zemlji$tu od strane pravih vlasnika, $to samo po-
kazuje nemoguénost vlade da resi ovaj problem na-
gomilanih dokaza o oduzetoj imovini.

Kada se svojina jednom definise, poslovne aktiv-
nosti moraju se regulisati i zastititi dobrim zako-
nom o preduzeéima. Smatra se da tradicija common
law i gradanskog prava vodi do mimoilazenja kor-
porativnih institucija. Medutim, svaka tradicija ima
nekoliko razli¢itih kombinacija, odnosno moze se
re¢i da postoji interakcija izmedu trzista, cene akti-
ve i pravnih institucija (Gilson, 2005). Zato je tesko
unapred re¢i koji model §titi privatnu svojinu na
najbolji nacin, tj. koji je najefikasniji zakon
kompanije.

Evropska unija pokazala je zavidan napredak u
harmonizaciji razli¢itih tradicionalnih korporativ-
nih zakona objavljivanjem direktiva Evropskog sa-
veta i Evropskog parlamenta. Zemlje ¢lanice su oba-
vezne da usvoje ove zakone kao svoje, kako bi osigu-
rale lak protok kapitala kroz EU. Za zemlje u tranzi-
ciji koje pokus$avaju da se priklju¢e Uniji, proces
harmonizacije ima dodatni pozitivni efekat. Stedi
im vreme i novac, koji imaju u malim koli¢inama,
da sami menjaju svoje zakone o kompanijama.

Srpski zakon o preduze¢ima sacinjen je po uzoru
na nemacki tradicionalni gradanski zakon. Najno-
vija verzija zakona, usvojena 2004. godine, obuhva-
ta sve Evropske direktive i principe korporativnog
prava, $to stvara pogodno okruzenje za strane inve-
stitore. Medutim, implementacija zakona je proble-
mati¢na, jer drugi zakoni koji regulisu trziste kapi-
tala nisu u skladu sa ovim. Postoji i problem sa sudi-
jama, koji ne poznaju osnove poslovnog prava u tr-
7i$noj privredi. U takvoj situaciji sudovi ne donose
dosledne presude, §to stvara nesigurnost kada je u
pitanju pravo privatne svojine. Nekoliko slucajeva
koji su privukli veliku medijsku paznju pokazalo je
slabu zastitu manjinskih akcionara i jaku mo¢ me-
nadZmenta (vidi odeljak 22).

Obe karakteristike uti¢u na to da strani investi-
tori promene misljenje i investiraju na drugom me-
stu (privatizacija ,,Kneza Milo$a“ i ,,C marketa®).
Jer, jedna je stvar kada napustite projekat ulaganja u
jednu firmu i odaberete drugu na istom trzistu, a sa-
svim druga promeniti odluku o investiranju u jed-
noj zemlji i preusmeriti resurse na sasvim drugo tr-
ziste. To je ono §to unis$tava kredibilitet trzista kapi-
tala u Srbiji.

Stecaj. Pocetkom 2005. godine pocela je imple-
mentacija novog zakona o ste¢aju, koji se zasniva na
modelu zastite kreditora. Prethodni zakon o stecaju
(koji je stitio duznika) ukinut je kao ostatak iz socija-
listickog perioda. Kao §to to Cesto biva, lakse je pro-
meniti odredene odredbe nego prihvatiti sasvim no-
vi pravni pristup. Prema jednoj medunarodnoj anke-
ti, u mnogim sluc¢ajevima neefikasnost sudova i nji-
hova nesposobnost da uspostave pravdu nastaje usled
primene pravnih sistema koji su nastali u nekom dru-
gom kulturnom okruzenju (Djankov et al., 2005a).

Prema Pankovu (2005b), postoje najmanje Cetiri
glavne pravne tradicije koje defini$u prava kreditora:
engleska, francuska, nemacka i nordijska. Peta se mo-
7e nazvati socijalistickom (tranzicionom). Stavige, u
svakoj pronalazimo razli¢ite odredbe i prava kredito-
ra koja variraju od 0 (slaba prava kreditora) do 4 (ja-
ka prava kreditora), gde npr. 1 imaju Sjedinjene Ame-
ricke Drzave, a 4 Velika Britanija ili Novi Zeland.
Americki model zakona o bankrotstvu pruza vecu za-
$titu upravi preduzeca i podstice reorganizaciju, ali je
primenjen u trzi$nim uslovima za korporativnu kon-
trolu. Drugim re¢ima, nije najjasnije koji sistem je efi-
kasniji, a odgovor zavisi od korporativnog upravlja-
nja, duznicke strukture i razvoja komplementarnih
trzi$nih institucija.
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Prethodni srpski zakon o stecaju (socijalisticki)
bio je vrlo neefikasan. Ste¢ajne procedure trajale bi i
po nekoliko godina (u nekim slu¢ajevima i decenija).
Neki stec¢ajni upravnici bili bi zaduzeni za preko hi-
ljadu firmi. Po$to nijedan ste¢ajni sudija nije u stanju
da procesuira toliki broj firmi u isto vreme, moze se
zakljuciti da je postojala korupcija u sudstvu. Jo$
uvek je rano da se diskutuje o prednostima novog
zakona u Srbiji, posebno zbog toga $to je on ozbiljno
ogranicen drugim legislativama.

Privatizacija. Pre nego $to je zakon o stecaju stu-
pio na snagu u februaru 2005, usvojene su izmene
zakona o privatizaciji. Ove izmene oslobodile su fir-
me u procesu privatizacije od odredbi zakona o ste-
¢aju. Novi zakon o privatizaciji imao je za cilj da
bankrotirane firme restrukturige, i tako ih ucini
atraktivnijim za prodaju. U ovom procesu firme su
obavezne da otpisu dug firmama koje su odredene za
privatizaciju, a privatnim kreditorima je ostavljena
opcija da sami dogovaraju otpis duga sa novim vla-
snikom. Takode, iz preduzeca se ne moze uzeti hipo-
teka u periodu od dve godine od pocetka restruktu-
riranja. Uprkos dobroj nameri da se ubrza proces
privatizacije, ove odredbe su stvorile dodatnu nesi-
gurnost i nestabilnost prava privatne svojine. Prema
tome, cena poslovanja ¢e rasti, a investitori ¢e se
ustezati da ulaZu, $to ¢e imati lo§ uticaj na ekonom-
ski rast.

Ovo prakti¢no znaci da je zakon o ste¢aju suspen-
dovan pre nego $to je stupio na snagu, izuzimajudi
mali deo privatnog sektora koji je insolventan (Sta
god to znacilo). Srbija se tako nasla u situaciji sli¢noj
onoj u kojoj su se nasle neke od zemalja u razvoju
(npr. Malavi) $to imaju izvanredan zakon o stecaju
koji nije mogao da bude primenjen zbog nekih dru-
gih zakona (Pankov et al., 2005b). To legislativho
okruzenje sigurno nije ohrabrujuce za investitore,
ali postoje i jo$ viSe obeshrabruju¢i faktori, $to ¢emo
ubrzo objasniti.

Dobri zakoni moraju pratiti efikasno sudstvo ka-
ko bi se dobila efektivna zastita privatne svojine. Ka-
ko je pokazano u odeljku 22, srpski sudovi su pretr-
pani parnicama. Svaki sudija ima u proseku hiljadu
slu¢ajeva godisnje. Sa 128 novih slu¢ajeva po sudiji
svake godine, znatna koli¢ina neobavljenog posla je
neizbezna. Ozbiljna odugovlacenja pri procesuira-
nju (vise od % slucajeva se prebacuje za slede¢u godi-
nu) predstavljaju jaku stimulaciju ekonomskim ak-
terima da koriste dodatna pravna sredstva za spro-
vodenje svojih prava.

Skoro svi ucesnici ankete iz poglavlja 5 (vise od
90%) nezadovoljni su sudstvom. Ista veéina je uka-
zala na glomaznost i ¢esto kontradiktornost odred-
bi, a skoro 85% smatra da su sudije pod uticajem vla-
de. Pri tom, vise od 60% ne veruje policiji, a 38%
smatra da se cena organizovanog kriminala svrstava
u cenu proizvodnje.

Neefikasnost, zajedno sa korupcijom u sferi pri-
mene zakona, pokazala se kao znatna, ne samo u
nasoj anketi, ve¢ i u nekoliko drugih domacih
istrazivanja. To otkri¢e ne moze nikoga da iznenadi
jer, kako smo videli u odeljku 22 (tabele 5 i 6), Srbija
se rangira kao visoko korumpirana zemlja.

35. Korupcija

Osim neadekvatnih zakona i njihove neefikasne
implementacije, anketa je pokazala da je visok nivo
korupcije jedan od od osnovnih uzroka za nisku sto-
pu investiranja u Srbiji. Ovde ¢e se prokomentarisati
neki od glavnih indikatora korupcije, a potom ¢e se
u narednom odeljku uspostaviti veza izmedu slabe
zastite vlasnickih prava i korupcije.

Definicija Svetske banke koja kaze da je korupci-
ja zloupotreba sluzbenog polozaja radi sticanja li¢-
ne koristi, jeste najop$irnija. Ipak, zloupotrebu re-
sursa, ili njihovu potpunu kradu, u javnom ili pri-
vatnom sektoru, ne bi ni trebalo klasifikovati kao
korupciju, uprkos jasnoj zloupotrebi radnog mesta.
Kao $to je jasno pokazano (Colombato, 2003), za
korupciju su potrebne najmanje tri osobe: princi-
pal, agent i treca strana, koja ubira plodove aktiv-
nosti agenta. Treca strana ima podstrek da da po-
nudu agentu, koji zauzvrat ima interes da zloupo-
trebi svoj polozaj na racun principala. Drugim re-
¢ima, agent koristi prednost svoje diskrecione pozi-
cije kako bi prodao prava na privatnu svojinu koja
njemu ne pripadaju.

Velika i mala korupcija su vrlo rasprostranjene u
Srbiji. Najvisi drzavni funkcioneri umesani su u ne-
koliko afera koje je dokumentovao vladin Savet za
borbu protiv korupcije. Primeri male korupcije ot-
kriveni su u nekoliko anketa o korupciji, sudovima,
medu obi¢nim sluzbenicima, zdravstvenim radnici-
ma, nastavnicima ili policajcima. Jedna petina an-
ketiranih menadzera priznala je da je davanje mita
nezamenljivo kako bi se dobio ugovor. Po njihovom
misljenju, medutim, mito retko prelazi 5% vrednosti
ugovora.
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Siroko rasporostranjena osobina korupcije je pri-
hvaéena u Nacionalnoj strategiji za borbu protiv ko-
rupcije. Dokument je usvojen od strane Vlade Srbi-
je i prosleden Parlamentu na odobrenje. Zakljucci
ovog dokumenta nisu preuveli¢ani. Oni pokazuju
da korupcija prozima celo drustvo. Mada je dosta
autora istaklo razarajuce efekte korupcije, ekono-
misti su pretpostavili, pocev od seminara u Mauru
1995. godine, jasnu (negativnu) vezu izmedu korup-
cije i ekonomskog rasta. Empirijska istrazivanja po-
tvrdila su da korupcija menja nacin vladine potros-
nje u oblasti manje produktivnih aktivnosti, §to Ste-
ti privrednom rastu (Tanzi i Davodi, 1997).

Tako u nekim slu¢ajevima korupcija moze privre-
meno da podstakne ekonomski rast, ona generalno
gledano unistava dobro upravljanje i neizbezno na
duzi rok otezava privredni rast. Na primer, prodaja
pod posebnim uslovima, i navodno sa izrazenom ko-
rupcijom, za fabriku Celika ,,Sartid“ pokazala se kori-
snom do odredenog stepena. Novi vlasnici nisu samo
restruktuirali preduzece bez otpustanja radne snage,
vec su i znacajno povecali proizvodnju i izvoz. Danas
je ,Sartid“ vodeéi srpski izvoznik sa udelom od 7%
ukupnog izvoza. Takode, kupac kompanije je iskori-
stio svoj uticaj da pomogne Srbiji da stekne najpovla-
$¢eniji polozaj u izvozu na americko trziste.

Nesumnjivo, ovo su dobri primeri, ali ne postoje
dokazi da neki drugi investitori ne bi postigli bolje pri-
vredne rezultate. Takode, bez konkurentskog javnog
nadmetanja ne moze se biti siguran da onaj koji najvi-
$e nudi ima sva sredstva. Stoga, neki drugi investitori
su mozda bili zainteresovani za pla¢anje vece cene za
kompaniju ili su voljni da izmire dugovanja firme. Bi-
lo $ta od toga predstavljalo bi veliko olaksanje za dr-
zavne finansije. Medutim, ponude potencijalnih inve-
stitora su u domenu spekulacije, ali ono §to znamo je-
ste da je kompanija prodata za mnogo manje od svoje
procenjene vrednosti i bez obaveze kupca da izmiri
stari dug sa inostranim bankama (uglavnom iz Austri-
jeiNemacke). Isto tako, prodaja je izvr§ena u ste¢ajnoj
proceduri uz nekoliko gre$aka i uz znatan politicki
pritisak na sudove. Prema tome, barem dva negativna
efekta se mogu razlikovati u kratkom roku: drzavne fi-
nansije trpe, a i austrijski i nemacki investitori su obe-
shrabreni da ulazu u Srbiju. Na duge staze, ovaj slucaj
bi mogao da ostavi dugotrajne efekte. Budu¢i da je
sudstvo bilo pod pritiskom izvr$ne grane vlasti, ono
mozda nikada nece biti u mogu¢nosti da primeni za-
kone nepristrasno. Siri efekti osujeéenja vladavine
prava nadmasuju pozitivne efekte povecanja izvoza,

vi$e zaposlenosti i dohotka.

I pored toga, nekoliko autora nalazi da je efektno
suzbijanje korupcije klju¢ni deo dobrog upravljanja i
preduslov za znacajan rast. Kaufman (2004) navodi
da lose upravljanje i korupcija ¢ine klju¢ne prepreke
za investicije i biznis, a posebno je znac¢ajno u oceni
sveobuhvatne konkurencije u zemlji. On je sproveo
empirijsko istrazivanje u nekoliko zemalja i otkrio
da zemlja koja uspe da smanji korupciju za jednu
standardnu devijaciju, moze da o¢ekuje da se prosek
pomeri za 20 mesta naviSe na skali kompetitivnog
indeksa Svetskog ekonomskog foruma.

Ovo, kao i ostali empirijski nalazi o vaznosti efe-
kata borbe protiv korupcije za podsticanje ekonom-
skog rasta, mogu se sporiti. Ipak, ne moze se poreci
da efikasan zakon o zastiti privatne svojine nije mo-
gu¢ uz korumpirane sudove.

36. Kradiiduzirok

Primena modela dijagnoze rasta dovodi do za-
klju¢ka da se glavna uska grla nalaze u sferi mikrori-
zika, a da se medu njima kao glavni problemi izdva-
jaju slaba zastita vlasnickih prava i korupcija. Ko-
rupcija je velikim delom simptom slabe zastite vla-
snic¢kih prava.

U traganju za najkriti¢nijim uskim grlom, po-
trebno je tragati za problemom koji moze da se eli-
miniSe na krad¢i rok. Drugim re¢ima, potrebno je
identifikovati ona uska grla koja mogu da se otklone
promenama u institucijama koje je moguce uraditi
promenom zakonodavstva. Zastita vlasnic¢kih prava
jeste, a korupcija nije takva vrsta uskog grla. Tesko je
ocekivati da korupcija moze da se, putem promena u
ekonomskoj politici, eliminise ili stavi pod kontrolu
u veoma kratkom vremenskom periodu. To bi bilo
moguce jedino u revolucionarnim situacijama na
koje se model dijagnoze rasta ne primenjuje. Osim
toga, korupcija mozda ima $tetne posledice na dugo-
ro¢nu, ali nije jasno kakav uticaj ima na kratkoro¢nu
stopu rasta. Kao $to smo videli, privreda Srbije je u
periodu 2000-2005. rasla po prose¢noj stopi od 6,5%
iako je korupcija prisutna sve vreme. Ali, ako je za-
§tita ljudskih prava uspesna na kradi rok, onda ¢e i
borba protiv korupcije biti uspesna na duzi.

Imajudi na umu razliku izmedu kratkog i dugog
roka, mogu se predloziti neke mere za stabilizaciju
prava privatne svojine koji ¢e pozitivno delovati na
privredni rast. Pre svega, restitucija izgleda kao naj-
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vazniji zadatak. To je preduslov za privatizaciju koji
se ne mozZe vise odlagati. Prava privatne svojine nisu
za$ticena u zemlji koja uzima nesto od individue i
onda taj isti posed prodaje drugima. Uz to, mnogi
stvarni vlasnici i njihovi potomci Zive u stranim ze-
mljama i vrse pritisak u svojoj novoj zemlji da se za-
brani investiranje u Srbiji dok se ovaj problem ne re-
$i. Nemacki i austrijski investitori retko ulazu u Srbi-
ju, a negativne kampanje u nekim drugim zemljama
takode predstavljaju ograni¢avaju¢i faktor.

Privatizacija preduzeca u procesu restrukturira-
nja pod okriljem Agencije za privatizaciju mora bi-
ti ubrzana. Na pocetku ovog procesa 71 preduzece
je spremno za proces privatizacije kroz restrukturi-
ranje. Nakon Cetiri godine, samo desetak njih je za-
vrsilo proces. Poslednje promene u Zakonu o priva-
tizaciji pruzaju mogucnosti za dodatno povecanje
broja preduzeca koja ¢ekaju da budu restrukturira-
naiprodata od strane drzave. To stvara nesigurnosti
u vezi sa zastitom privatne svojine, ali takode i dobar
temelj za stvaranje zarobljene drzave i korupcije. Sa
ove tacke gledista, najbolje bi bilo da se opozovu pro-
mene u Zakonu o privatizaciji iz 2005. godine. Pred-
lozeni potez bi takode imao pozitivan efekat i u dru-
gim oblastima, uglavnom dajuci pun zamah zakon-
skim inicijativama, kao $to su zakon o stecaju i za-
kon o preduzec¢ima.

Postoji mnogo razloga iz kojih ovi zakoni do sada
nisu primenjeni. Medutim, oni su od klju¢nog zna-
¢aja za trzi$nu ekonomiju. Ignorisanje ovih zakona
stvara zloupotrebu privatne svojine i nesigurnost,
ugrozavanje prava manjinskih akcionara, pljackanje
imovine, insajdersko trgovanje, sporo restrukturira-
nje, §timovane ste¢ajne procedure itd.

Veoma vazno za zastitu privatnog vlasnistva je uvo-
denje medunarodnih ra¢unovodstvenih standarda i
procedura u privredu Srbije (odeljak 22). Iako se po-
stojeci zakon o ra¢unovodstvu i reviziji bazira na ovim
standardima, dosta potpravnih propisa nedostaje,
stru¢ne organizacije su slabe i ne mogu da nametnu
pravila poslovanja. Odgovarajuce obrazovanje racu-
novoda-revizora nije dovoljno. Uska definicija revi-
zorskih ciljeva i procedura je sprovedena, ali ona u
mnogim slucajevima viSe skriva nego $to otkriva.
Ocekivana potvrda prava privatne svojine je ¢esto fru-
strirajuca, $to stvara ne samo individualno nezado-
voljstvo, ve¢ i nedostatak poverenja u trziste kapitala.

Paralelno sa ovim institucionalnim promenama,
vlada mora ojacati postojece regulative. Nekoliko

nezavisnih regulativnih agencija je osnovano, ali nji-
ma je potrebna obimna regulaciona sredina da bi bi-
le efektivne. Ove agencije obi¢no nemaju ovlascenje
da uvedu sankcije privrednim delatnicima. Njihovo
polje delovanja je prili¢no limitirano. I pored slabog
kvaliteta osoblja, one nisu u moguénosti da angazu-
ju eksperte zbog malog budzeta. Njihov budzet nije
samo ogranicen, ve¢ je i njegova struktura nedovolj-
na, tako da nisu u mogu¢nosti da koriste sredstva iz
budzeta. U nekim slucajevima ove agencije nemaju
dovoljno poslovnog prostora. Vlada mora da se fo-
kusira na ove i srodne probleme i po$tuje nezavisne
odluke od strane ovih institucija, jer su one znacajne
za trzi$nu ekonomiju. Medu prioritetima je i uspo-
stavljanje komisije za zastitu konkurencije (antimo-
nopolska komisija), ali i davanje dodatne legalne
moc¢i Bezbednosnoj agenciji, Komisiji za razmenu i
Komisiji za radio-difuziju.

Svakim korakom ka jacanju prava privatne svoji-
ne vlada bi uklonila po jednu prepreku investiranju i
podstakla ekonomski rast. Stoga akcioni plan mora
biti stvoren sa jasnim ciljevima, institucijama i zapo-
slenima, sa jasno definisanom vremenskom linijom
(opisujudi trenutne, kratko, srednje i dugoro¢ne me-
re koje treba da budu sprovedene). Politicka podrska
takve reforme iz samog vrha je neophodna, kao i jav-
no informisanje.

Prvi koraci u borbi za zastitu prava privatne svo-
jine ve¢ su preduzeti stvaranjem zakona koji se po-
dudaraju sa evropskim standardima, ¢ime je Srbija
usla u proces harmonizacije legislative, snazno po-
drzan od strane EU. S druge strane, prvi koraci u
borbi protiv korupcije jo§ nisu preduzeti. Ove ¢inje-
nice ukazuju na to da je borba protiv korupcije od
najveéeg prioriteta. Naravno, uticaj korupcije na
spor ekonomski rast ne moze biti prevelik. Ali, oslo-
badanje ovih stega bio bi dugoro¢ni zadatak koji tre-
ba pazljivo pripremiti i sprovesti. Tvrdnja da korup-
cija moze da se iskoreni samo u duzem vremenskom
periodu nije izgovor da se protiv korupcije ne predu-
zima niSta.

Dijagnoza rasta — primena
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7. Konkurentnost
privatizovanih preduzeca

Deo I: Korporativno upravljanje
posle privatizacije

37. Konkurentnost
privatizovanih preduzeca

Ovaj odeljak ima za cilj da utvrdi da li su kompa-
nije koje su privatizovane posle 2001. godine postale
efikasnije. Analiza polazi od pretpostavke da fokus
istrazivanja privatizacije treba da bude na konkuren-
tnosti preduzeca, a ne na pukoj promeni vlasnistva.
Povecanje finansijske i poslovne efikasnosti ovde
znaci sposobnost preduzeca da usvoji principe kor-
porativnog upravljanja, da se odvoji od drzave, pove-
¢a svoj udeo na trzi$tu i posluje profitabilnije.

Podaci analizirani u ovom poglavlju nadovezuju se
na podatke iz ankete predstavljene i analizirane u gla-
vi 5. Ova glava daje potpuniju sliku o tome kako srp-
ske firme razumeju svoju ulogu na trzistu.

38. Uzorak i metodologija

Analiza u prvom delu je uradena kroz ispitiva-
nje 31 preduzeca koje je privatizovano putem tende-
ra tokom 2002. i 2003. godine (tabela 2). Upitnik je
strukturiran i osmisljen tako da bude u skladu sa ni-
zom upitnika koji su kori$¢eni u drzavama isto¢ne
i centralne Evrope, posebno sa Anketom o poslov-
nom okruzenju i poslovanju preduzeca (BEEPS -
Business Environment and Enterprise Performance
Survey) koju sprovodi Svetska banka. Medutim, po-
stoji jedna znacajna razlika u odnosu na ankete ra-
dene nakon 1990. godine, a to je $to je u vecini njih
uzorak obuhvatao drustvena i privatizovana predu-
zela, kao i preduzeca koja nikad nisu bila u drustve-
nom vlasnistvu.

Centar za liberalno-demokratske studije iz Beo-
grada sproveo je jedno istrazivanje 2002. godine u
kome su ispitivane isklju¢ivo promene u korpora-
tivnom upravljanju, $to je samo jedna od tema koji-
ma se ova studija bavi. Drugo, studija Centra za libe-
ralno-demokratske studije je obuhvatala i drustvena

preduzeca i preduzeca privatizovana pre 2001. godi-
ne, dok su ovde uklju¢ena samo privatizovana pre-
duzeca. Jo$ jedna sli¢na studija se pojavila kao re-
zultat istrazivanja koje je sproveo Ekonomski fakul-
tet u Beogradu 2003. godine. Ova studija, medutim,
ocenjuje isklju¢ivo stavove direktora privatizovanih
preduzeca i svodi problem restrukturiranja na pita-
nje subjektivnih vrednosti. Cilj naseg istrazivanja je
da utvrdi nivo restrukturiranja novih privatnih fir-
mi na $to je moguce objektivniji nacin.

Uzorak kori$¢en u anketi je izabran iz skupa
preduzeca privatizovanih 2002. i 2003. godine. To-
kom pet godina sprovodenja privatizacionog pro-
grama, privatizovano je ukupno 879 preduzeca
(31 putem tendera i 848 putem aukcijske prodaje).
Ovih 879 preduzeca svakako ne reprezentuje kom-
pletnu strukturu srpske privrede. Uzorak obuhvata
sva preduzecéa prodata putem tendera 2002. i 2003.
godine - njih 31. Prvobitno je planirano da celoku-
pna populacija bude uzorak, ali samo 61% predu-
zeca je pristalo da popuni upitnik (tabela 2). U ve-
¢ini slucajeva, upitnik su popunjavali generalni di-
rektori, finansijski direktori ili pravne sluzbe anke-
tiranih preduzeca. Anketa je sprovedena u periodu
april-jun 2005.

Istrazivanje se zasniva na malom uzorku, koji nije
statisticki znacajan. Ne moze se ¢ak ni re¢i da on re-
prezentuje 880 preduzeca privatizovanih u periodu
2002-2003, a kamoli celu privredu. Rezultati su vise
ilustracija efekata privatizacije, nego temelj za ne-
tacna uopstavanja o privatizaciji ili o srpskoj privre-
di. Medutim, u drugom delu, istrazivanje obuhvata
81 preduzece (31 tenderska i 50 aukcijskih prodaja).
Ovaj uzorak je statisticki znacajan, ali rezultati dru-
gog dela studije se odnose samo na finansijsku ana-
lizu (vi$e o pouzdanosti podataka i uzorka za finan-
sijsku analizu videti u odeljku 45).

Konkurentnost privatizovanih preduzeca
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39. Korporativno upravljanje

Ishod privatizacije ne mora nuzno da znaci raz-
dvajanje funkcije vlasni$tva od funkcije upravljanja.
U slu¢ajevima kada je jedna osoba kupac preduzeca,
ta osoba moze istovremeno da bude i njegov direk-
tor i vlasnik. U takvim slu¢ajevima, problem kor-
porativnog upravljanja se ne pojavljuje. Kod vedi-
ne privatizovanih preduzeca u Srbiji, rezultat pri-
vatizacije je bila koncentracija vlasni$tva: prodato
je 70% akcija, dok je ostalih 30% podeljeno zapo-
slenima i gradanima. Anketa nastoji da utvrdi da
li su privatizovana preduzeca kod kojih nije doslo
do koncentracije vlasni$tva sprovela promene u vo-
denju preduzeca: naime, da li je privatizacija sa so-
bom donela razdvajanje funkcije upravljanja od vla-
snistva. Rezultati pokazuju da je doslo do primene
principa korporativnog upravljanja. Posmatrana su
tri aspekta korporativnog upravljanja: a) odnos iz-
medu uprave preduzeca i vlasnika; b) polozaj malih
akcionara; i ¢) $trajkovi i bojkot procesa rada.

Zakon o preduzeéima iz 2004. godine doneo je
veliku promenu u odnose izmedu upravnog odbora
i menadZmenta. Po prethodnom zakonu iz 1996.
godine, generalni direktor preduzeca je imao velika
ovlaséenja, dok je upravni odbor imao samo nad-
zornu funkciju i malu mo¢ da odbaci odluku gene-
ralnog direktora. Novi zakon daje upravnom odbo-
ru pravo da postavi generalnog direktora. Podela
odgovornosti izmedu uprave preduzeca i vlasnika se
¢ini dobro izbalansiranom: 63% preduzeca je izjavi-
lo da se upravni odbor sastoji od ljudi koji su sustin-
ski nezavisni od menadzmenta, 21% njih je odgovo-
rilo da to nije slu¢aj, 10% je odgovorilo ,,delimi¢no®,
a 5% da ne zna - poslednja dva odgovora se mogu
uzeti kao ,,ne. U 57% preduzeca, vlasnik je taj koji
ima najve¢i uticaj na odlucivanje, u 26% to je uprav-
ni odbor, a u 10% direktor. Direktor, medutim, ima
znacajan uticaj na upravni odbor: 31% preduzeca je
odgovorilo da direktor ,prakti¢no uvek® uti¢e na
odluke upravnog odbora, a 63% da se to desava ,,Ce-
sto“. Pedeset osam procenata preduzeca ima interna
pisana pravila ili akte koji re$avaju problem konflik-
ta interesa izmedu uprave preduzeda i vlasnika, dok
37% ne poseduje takva pravila.

Ovi rezultati zasluzuju razmatranje. lako vecina
preduzeca tvrdi da je upravni odbor nezavisan od
menadZmenta, uticaj koji direktor ima nad odbo-
rom govori suprotno. Mozda bi se odgovor na pita-
nje da li je upravni odbor stvarno nezavisan u od-
nosu na direktora, mogao dobiti iz ¢injenice da ¢ak

57% preduzeca ne ispla¢uje dividende. Ovo ukazu-
je na ¢injenicu da su uprave preduzeéa mnogo us-
pesnije u promovisanju svojih interesa nego
vlasnici.

Cini se da akcionari uglavnom imaju realnu mo¢
u odnosu na menadzment, ali ne svi. Kako ¢e biti
objasnjeno, tesko da se moze reci da je interes ma-
lih akcionara zas$ti¢en. Devedeset Cetiri i po pro-
centa preduzeca je odgovorilo da akcionari imaju
realnu snagu da smene direktora. Pedeset sedam
procenata preduzeca je reklo da najve¢u mo¢ u pre-
duzeéu ima skupstina akcionara, a 26% upravni
odbor. Samo 10% anketiranih preduzeca je odgo-
vorilo da je direktor zapravo taj koji vodi glavnu re¢
u preduzecu.

Imajudi u vidu metod privatizacije u Srbiji nakon
2001, malo je verovatno da se problem zastite malih
akcionara pojavljuje u dramati¢nom obliku zbog
toga $to, kod modela prodaje, novi vlasnici imaju
mogu¢énost da kupe vise od kontrolnog udela, $to
znaci da oni ne bi imali jak motiv da ometaju male
akcionare u njihovim pokusajima da akcije prodaju
nekom drugom, umesto ve¢inskom vlasniku ili di-
rektoru. Ali bas$ to je i poenta ankete: ona pokusava
da ustanovi da, kada se radi o slobodi malih akcio-
nara, prepreke za prodaju akcija nisu nastale kao
posledica modela prodaje koji je uveden Zakonom
o privatizaciji iz 2001. godine.

Neki rezultati ukazuju na to da polozaj malih ak-
cionara nije osiguran privatizacijom. U ¢ak 58% pre-
duzeéa mali akcionari nemaju pravo da slobodno
prodaju svoje akcije nekome izvan preduzeca, 10%
preduzeca obavestava svoje akcionare o aktivnosti-
ma preduzeca preko pisanih materijala, 57% preko
oglasne table u preduzecu, a samo u 26% preduze-
¢a to je prepusteno li¢noj inicijativi akcionara. Knji-
ga akcionara postoji u 84% preduzeca, ali samo njih
63% akcionarima dozvoljava uvid u knjigu. Cak 21%
preduzeca je odgovorilo da ,,akcionari imaju pravo
uvida u knjigu, ali nisu zainteresovani®. Mali akci-
onari takode nisu uvek slobodni da se upoznaju sa
uslovima pod kojima je preduzecée prodato; 47% ima
pravo da pogleda ugovor, 26% nema, dok 21% ima
to pravo, ali nisu zainteresovani. Odgovor ,nezain-
teresovan® je uveden ovde kao kontrolno pitanje:
najverovatnije oni koji nisu zainteresovani zapravo
ne znaju da li imaju to pravo ili ne.

Pedeset sedam procenata preduzeca dozvoljava
akcionarima da glasaju preko pisma, dok 36% to ne
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dozvoljava. Velika veéina (84%) je odgovorila da
akcionari koji su istovremeno zaposleni u preduze-
¢u nemaju veca prava i privilegije od onih koji nisu,
ali kod 10% preduzeca to jeste slucaj.

Korporativno upravljanje takode podrazumeva
vele zarade za one koji Zele vise da rade. Rezultati
ovog istrazivanja pokazuju da je znanje o tome
kako motivisati direktore da budu efikasniji i kon-
kurentniji slabo. Samo 37% preduzeca isplacuje bo-
nuse direktorima koji bolje rade. Velika vecina
(47%) ne daje bonuse, dok 10% ne zna. Zaposleni su
na neki nacin u boljem polozaju, zato §to 89% pre-
duzeca daje bonuse za prekovremeni rad.

Sudedi po praksi isplate dividendi, korporativno
upravljanje i privatna svojina se ne isplate. Anketa
pokazuje da ¢ak 57% preduzeca ne isplacuje divi-
dende akcionarima. Ovo ukazuje na prili¢no nisku
korporativnu kulturu u preduzeéima u Srbiji, $to
dovodi do jo$ jednog poraznog saznanja o korpora-
tivnom upravljanju — 55% ispitanih preduzeca ne
kotira svoje akcije na berzi.

Strajkovi i radnic¢ki protesti su se pokazali kao
jedna od najve¢ih smetnji u dosadasnjem toku pri-
vatizacije u Srbiji. Ovo je posebno bio slu¢aj sa pre-
duzeé¢ima u kojima je sam postupak privatizaci-
je bio neregularan. Anketa je pokusala da ispita u
kojoj meri radni¢ko nezadovoljstvo nakon priva-
tizacije moze da blokira upravljanje preduzecem.
Rezultati pokazuju da je 86% zaposlenih u prose-
ku u¢lanjeno u sindikat. Pedeset sedam procenata
preduzeca je odgovorilo da sindikati igraju ,rela-
tivno znacajnu ulogu® u Zivotu kompanije, 10% da
igraju ,veoma vaznu ulogu®, dok je 31% odgovorilo
da sindikati ne igraju nikakvu ulogu u preduzecu.
Cak 84% preduzeca je potpisalo kolektivni ugovor
sa svojim sindikatima. Cini se da to ima uticaj na
odsustvo sukoba sa sindikatima: 79% preduzeca je
odgovorilo da $trajkovi i obustave rada nikad nisu
pogodili rad preduzeca, a 68% da nemaju $trajkove.
Ve¢ina novih vlasnika, njih 63% isplatilo je zaosta-
le zarade nakon preuzimanja preduzeca. (U ostalih
26% slucajeva nije bilo zaostalih zarada koje je tre-
balo isplatiti nakon preuzimanja.)

Rezultati pokazuju da, godinu dana nakon pri-
vatizacije, korporativna kultura ulazi u temelje pri-
vatizovanih preduzeca. Dalje poboljsanje korpora-
tivnog zakonodavstva bi sigurno dovelo do daljeg
poboljsanja u praksi korporativnog upravljanja.

40. Konkurentnost

Rezultati istrazivanja pokazuju da je veliki broj
preduzeca preduzeo neke mere restrukturiranja u
oblasti proizvodnje, u cilju poveéanja konkurentno-
sti. Efekti tih mera su, medutim, razli¢iti. Na pri-
mer, prose¢an udeo svih preduzeéa na domacem tr-
ZiStu opao je sa 52% na 47,7% nakon privatizacije,
§to govori o ¢injenici da su neka preduzeca imala
monopolsku poziciju koja se vremenom gubi.

Privatizacija je uticala i na nacin proizvodnje: u
95% preduzeca uvedene su neke nove proizvodne li-
nije, 30% privatizovanih preduzeca je zadrzalo isti
asortiman proizvoda, 25% je nove proizvode prido-
dalo postoje¢em asortimanu, 15% je uvelo nove pro-
izvode i prekinulo proizvodnju starih (koji su do-
minirali u proizvodnoj strukturi pre privatizaci-
je), dok je ¢ak 30% zadrzalo staru strukturu proi-
zvodnje, ali je promenilo njen udeo u ukupnoj pro-
izvodnji. Ohrabrujude je $to se nakon privatizacije
50% preduzeca okrenulo novim dobavlja¢ima, dok
je 35% zadrzalo stare dobavljace, ali angazovalo i
neke nove. Struktura klijenata u novoprivatizova-
nim preduzeéima je sledeca: drzava je klijent u 15%,
privatna preduzeca u 100%, a drustvena preduzeca
u 85% slucajeva.

Cini se da, iako sporo, raste svest o kvalitetu pro-
izvoda. Samo 30% preduzeca je uvelo neku vrstu
standarda kvaliteta (ISO ili HACCP), 40% nema ta-
kve standarde, dok ih 30% preduzeca jo§ nema ali
¢e ih uskoro dobiti. Postepeno uvodenje standarda
kvaliteta je jedan od preduslova za ulazak na trzi-
$te Evropske unije. Takode se ¢ini da je doslo do re-
strukturiranja u unutras$njoj organizaciji preduzeca:
60% preduzeca ima odeljenje za istrazivanje trzista,
dok 60% preduzeca ima odeljenje za marketing.

Neki koraci su nacinjeni u cilju poboljsanja kon-
kurentnosti srpskih preduzeéa. Preduzecéa pokusa-
vaju da budu konkurentnija uvodenjem novih pro-
izvoda, proizvodnih linija i standarda kvaliteta.
Opet, realni indikator konkurentnosti je konku-
rentnost domacih kompanija na stranim trzi$tima.
Srpska preduzeéa uopsteno lose stoje po tom pita-
nju, s obzirom na ¢injenicu da je Srbija 2004. go-
dine zabelezila trgovinski deficit od 33,7%. Cini se
da privatizovana preduzeca nisu izuzetak od ostat-
ka srpske privrede - 75% preduzeca koja su ucestvo-
vala u anketi nema predstavnistva van Srbije i Crne
Gore.

Konkurentnost privatizovanih preduzeca
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41. Odvajanje od drzave

Najsnazniji otpor privatizaciji, a otud i restruktu-
riranju, u drzavama centralne i isto¢ne Evrope dola-
zio je od starih (obi¢no losih) direktora koji su u pri-
vatizaciji videli kraj svoje karijere. Taj otpor je bio ja-
san indikator veze izmedu uprave preduzeca i drzave.
Privatizacija bi trebalo da prekine te veze i da odvoji
drzavu od menadzmenta preduzeca.

DPankov i Marel (Djankov i Murrell) su pokazali
da veca verovatnoca za restrukturiranje postoji kod
preduzeéa sa koncentrisanom vlasnickom struktu-
rom nego kod preduzeda ¢ija je vlasnicka struktura
disperzivna (Djankov i Murrell, 2000, 10). Posto dis-
perzivno vlasnistvo dovodi do nedovoljnog nadzora
nad postavljenim direktorima, kako pokazuje prak-
sa preduzela privatizovanih u Srbiji tokom devede-
setih godina, preduzeca disperzivne vlasnicke struk-
ture Ce se svakako suoditi sa velikim preprekama pri
restrukturiranju. Ali, ¢ini se da je u Srbiji ovaj pro-
blem resen primenom modela direktne prodaje koji
sa sobom donosi koncentrisanu vlasni¢ku strukturu
i, stoga, znacajno olak$ava promenu starih direktora.
Anketa potvrduje da je model direktne prodaje koji
je primenjen u Srbiji, imun na ovu prepreku. Stavise,
70% preduzeca je reklo da je smenilo starog general-
nog direktora nakon privatizacije, a ¢ak 30% njih je
zamenilo sve direktore.

Smena uprave preduzeéa ne moze biti jedini po-
kazatelj restrukturiranja. Moze se dogoditi da i novi
vlasnik Zeli da nastavi da koristi drzavu kako bi do-
bijao subvencije (fenomen zarobljene drzave). Ve¢ina
novoprivatizovanih preduzeca se odvojila od drzave.
Rezultati ankete pokazuju da 65% preduzeca ne do-
bija nita od drzave, 25% dobija stimulacije za izvoz,

a 10% jo$ uvek prima subvencije. Osim toga, 5% je
oslobodeno carina, dok se u 5% slu¢ajeva tolerise ne-
placanje poreza. (Na ovo pitanje bilo je moguce iza-
brati viSe odgovora.)

Interesantan je odgovor na pitanje koliko ¢esto su
li¢ne veze novog vlasnika pomogle da se rese proble-
mi sa kojima se firma suo¢ila posle privatizacije. Cak
68% preduzeca je odgovorilo ,,to je bio jedini na¢in da
se problemi rese®, dok je 31% odgovorilo ,tu i tamo".
Ovo ukazuje na slabost institucija (policije, pravosuda)
i oslanjanje novih vlasnika na neformalne veze, od ko-
jih neke sigurno uklju¢ujuiveze sa drzavom.

Sledeca tabela pokazuje u kom stepenu je drzava
bila spremna da toleri$e kasnjenje privatizovanih pre-
duzeca u placanju poreza. Postavljeno pitanje je gla-
silo: ,,Koliko redovno vase preduzece placa poreze?“
(Tabela 1)

Rezultat pokazuje da oko ¥5 preduzeca poreze placa
sa zakasnjenjem. Isto pitanje je postavljeno preduzedi-
ma anketiranim u studiji Koliko kosta da imate biznis u
Srbiji 2003. godine, i procenat onih koji nisu placali po-
reze ili koji su odbili da odgovore je bio znatno ve¢i (Ko-
liko kosta da imate biznis u Srbiji 2,2003, 117).

42, Zaposlenost'

U istrazivanju se ne preuzima prevalentan stav da
smanjenje radne snage nije glavni znak restrukturira-
nja. Vremenom, privatizovana preduzeca, ako su re-
formisana, odlu¢uju da se Sire, §to podrazumeva za-
posljavanje. Po tom stanovistu, zaposljavanje, a ne ot-
pustanje, predstavlja znak uspesnog restrukturiranja.
Medutim, neki autori ne smatraju smanjenje broja

Sa Po nalogu . ) Nije imalo
. ) Nije placalo
Redovno (%) zakasnjenjem inspektora ) 0SNoVU za
(%) (%) 0 placanje
a)  Porezna promet 684 15,8 0 53 0
b)  Porez na dobit preduzeca 579 31,6 0 0 0
c)  Doprinosi za penzijsko i zdravstveno
) ) 579 316 0 0 0
osiguranje
d)  Porez na nepokretnost 579 26,3 53 0 0
e)  Gradevinski porez 63,2 21,1 0 53 0
f)  Lokalni porezii doprinosi 579 26,3 0 53 0

Tabela 1. Pitanje: Koliko redovno vase preduzece placa poreze?

! Podaci o zaposlenosti su preuzeti iz finansijskih izvestaja, $to znaci da se odnose na celokupan uzorak od 31 preduzeca privatizovanog putem tendera.
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zaposlenih delom strateskog restrukturiranja, ve¢ ga
pre vide kao prvi korak u korporativnom restrukturi-
ranju (Meyer, 1998, 12). Privatizacija, dugoro¢no gle-
dano, povecava zaposlenost, ali u ovoj anketi ta razli-
ka izmedu dve faze nije od znacaja, jer je cilj ankete
da izmeri kratkoro¢no restrukturiranje, tj. restruktu-
riranje u prvoj godini nakon privatizacije.

Analiza potvrduje pad zaposlenosti od 25% u pre-
duze¢ima privatizovanim putem tendera. Preko 90%
preduzeca iskusilo je neki oblik smanjenja radne sna-
ge. Situacija je ista i kod 50 preduzeca prodatih pu-
tem aukcija. Osamdeset osam procenata preduzeca je
smanjilo broj radnika, koji je pao za 62% u proseku.
Ovaj rezultat je u skladu sa dosadasnjim u¢inkom pri-
vatizacije u drzavama centralne i isto¢ne Evrope, po
kome je smanjenje zaposlenosti od sustinskog znaca-
ja za uspe$no restrukturiranje. Medutim, ¢ini se da je
smanjenje od 62% kod preduzeca prodatih na aukci-
jama preterano. Moguce je da su neka preduzeca ot-
pustila viSe radnika nego $to je bilo potrebno kako bi
smanjila ili izbegla pla¢anje doprinosa za socijalno i
penzijsko osiguranje.

43. Finansiranje preduzeca

Pitanje finansijske konsolidacije nalazi se u dru-
gom delu poglavlja, gde je uradena detaljna finansij-
ska analiza. U ovom delu, analiziraju se izvori finan-
siranja preduzeca.

Na pitanje koja su dva osnovna izvora investicija,
dobijeni su slede¢i odgovori:

Cinjenica da 60% finansiranja potice iz li¢nih ula-
ganjai50% od bankarskih kredita, a samo 15% od ne-
podeljenog profita, govori o tome da privatizovana
preduzeca jo$ nisu sposobna da stvore dovoljan pro-
fit da bi se sama finansijski izdrzavala. Osim toga, ¢ini

Izvor %
Zadrzana zarada 15
Li¢na ulaganja vlasnika 60
Bankarski kredit 50
Deonice 10
Direktne investicije 10
Lizing 5
Drzavne subvencije 0
Krediti povezanih lica 10

Napomena: TraZeno je viSe od jednog odgovora.

se da preduzeca nisu zainteresovana da privuku svez
novac iz spoljnih izvora. Veéina preduzeca, njih 70%,
nije zainteresovana za privlacenje novog investitora;
akcije 55% preduzeca nisu kotirane na berzi, iako ¢ak
65% preduzeca tvrdi da je spremno da emituje nove
akcije koje ¢e biti kotirane na berzi. Ovi rezultati po-
tvrduju da su institucije finansijskih trzista slabe i ne-
atraktivne za vecinu preduzeca.

Sledece pitanje ukazuje na to da je finansijska dis-
ciplina koju name¢u banke nedovoljno jaka. Na pi-
tanje Sta bi kreditor uradio ako bi preduzecée kasni-
lo sa ispunjenjem svojih obaveza u vezi sa otplatom
kredita, ¢ak 40% je odgovorilo da bi banka odlozila
oplatu bez promene uslova, 15% je reklo da bi ban-
ka odlozila otplatu uz podizanje kamatne stope, dok
je 20% odgovorilo da banka ne bi uradila nista zato
$to je kredit osiguran. Nizak nivo finansijske disci-
pline govori o jacini budzetskih ogranicenja. Slaba
budzetska ogranicenja predstavljaju indikator odsu-
stva restrukturiranja.

44, Zakljucci

Prvi deo istrazivanja pokazao je da nova privatna
preduzeca sprovode principe korporativnog uprav-
ljanja i prilagodavaju se novoj situaciji u kojoj drzava
ne igra sustinsku ulogu u proizvodnji. Opet, ¢ini se da
je restrukturiranje sporo i neujednaceno. To je mozda
posledica upravljacke strukture, ali i uslova privatiza-
cije (tzv. socijalni i investicioni programi koje je ne-
ophodno pripremiti kako bi se u¢estvovalo na tende-
ru). Neatraktivnost i nerazvijenost privrednog okru-
Zenja, posebno finansijskih trzista, jo§ uvek utice na
restrukturiranje preduzeca.
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Deo II: Finansijska konsolidacija
nakon privatizacije

45. Metodologija finansijske analize

Ovaj deo studije se oslanja na analizu finansij-
skih srazmera koja poredi pretprivatizacioni i po-
stprivatizacioni finansijski i poslovni u¢inak 81 pre-
duzeca. Uzorak obuhvata 31 preduzele privatizova-
no putem tendera i 50 preduzeéa prodatih na auk-
ciji tokom 2002. i 2003. godine. Podaci su preuzeti
iz finansijskih izvestaja preduzeca iz maja 2005. go-
dine, a koji se mogu dobiti u Centru za bonitet pri
Narodnoj banci Srbije. Po$to su na raspolaganju bili
podaci za sva preduzeca, populacija i uzorak se po-
klapaju. Zbog toga nije izvrSen t-test znacajnosti.

Finansijski podaci svih preduzeca ukljucenih u
istrazivanje su uporedivi sa podacima iz perioda pre
promene vlasnistva. [zvr$eno je poredenje podataka
iz godine koja prethodi privatizaciji (GODINA-1) sa
prvom godinom nakon privatizacije (GODINA 1).
Godina privatizacije definisana kao GODINA 0 nije
uzeta u obzir, bududi da je u toj godini preduzece
bilo i u dru$tvenom i u privatnom vlasnistvu.

Tabela 3. u dodatku daje pregled svih srazmera
koji su ukljuc¢eni u analizu. Tabela 4. sadrzi stavke
(tzv. pozicije) koje su uzete iz finansijskih izvestaja
kako bi se izra¢unali srazmeri. Osnovni razlog pre-
uzimanja podataka u ovom delu iz nekog drugog
izvora, a ne iz upitnika kao u prvom delu, jeste taj
§to je vecina preduzeca izbegla da odgovori na pita-
nja vezana za profit u upitniku, verovatno smatraju-
¢i da te informacije treba da ostanu poverljive.

Tako su podaci za finansijsku analizu preuzeti di-
rektno iz finansijskih izvestaja, tesko je poverovati u
potpunu pouzdanost tih izvestaja. Oko 50% predu-
zeca nije prijavilo ni dobit ni gubitak u svojim finan-
sijskim izvestajima, §to je uticalo na sve srazmere
uklju¢ene u neto prihod (prinos na prodaju (ROS),
prinos na sredstva (ROA), efikasnost prodaje (SALE-
FF) i efikasnost neto prihoda (NIEFF). Neprijavljiva-
nje dobiti ukazuje na friziranje finansijskih izvestaja,
jer je malo verovatno da tako veliki udeo preduzeéa
posluje bas sa nultim profitom.

Pored toga, podaci o zaposlenosti izgledaju preu-
veli¢ano i nerealno. lako su aukcijske prodaje podra-
zumevale mala i srednja preduzeéa (do 250 radni-
ka), jedno prodato preduzele je prijavilo 40.000 za-

poslenih pre i samo 332 zaposlena nakon promene
vlasnika.

Za obe manipulacije postoje obja$njenja. Prihod
najverovatnije nije prijavljivan da bi se izbeglo pla¢a-
nje poreza na profit. Abnormalno velika smanjenja
broja zaposlenih su najverovatnije posledica Zelje da
se zaposleni zadrze u preduzecu, ali bez prijavljiva-
nja poreskim organima i bez pla¢anja punih poreza i
doprinosa za socijalno i penzijsko osiguranje (stopa
ovih poreza i doprinosa u Srbiji je oko 70%). Tesko je
zamisliti da kompanija sa 40.000 radnika moze, za
samo dve godine, da nastavi poslovanje sa samo 332
zaposlena. Moguce je da je stvarni broj zaposlenih
bio vi$i, ali da oni nisu bili zvani¢no prijavljeni.

* ot %

Postoje dva uobi¢ajena standarda za koriscenje fi-
nansijskih srazmera: prethodno poslovanje i stan-
dard industrijskih normi (Needles & Powers, 2000,
691). Standard industrijskih normi ne moze se upo-
trebiti u Srbiji zato $to nije ustanovljen. To ostavlja
prethodno poslovanje preduzeéa kao jedino valid-
no merilo. Ideja analize nije bila da poredi preduze-
¢a jedno sa drugim ($to bi bio uobi¢ajen zahtev in-
vestitora), ve¢ da uporedi preduzecéa sa onim kakva
su bila ranije, tj. sa njihovim stanjem pre promene
vlasnistva.

Da bi rezultati ovog istrazivanja bili uporedivi sa
rezultatima prethodnih istrazivanja o privatizaciji,
izbor srazmera (tabela 3) je baziran na istrazivanji-
ma koje su vr$ili Meginson, Ne§ i Van Randenborg
(Megginson, Nash i Van Randenborgh, 1994), Bou-
bakri i Kose (Boubakri i Cosset, 1998), Meginson i
De Souza (Megginson i D’Souza, 1999), kao i Ause-
neg i Jeli¢ (Aussenegg i Jeli¢, 2002).

Idealna veza bi trebalo da potvrdi povecanje vred-
nosti ve¢ine indikatora. Profitabilnost, poslovna efi-
kasnost, investicije i proizvodnja bi trebalo da pora-
stu u preduzeéima koja su presla iz drustvenog u pri-
vatno vlasnistvo. Sto se ti¢e zaduZzenosti, predvida se
suprotan trend. Preduzeca koja je pomagala drzava
su mogla da uzimaju kredite pod povoljnim uslovi-
ma. Privatizacija treba da dovede do vecih trosko-
va kreditiranja, na taj na¢in uti¢uéi na smanjenje
zaduZenosti.

Likvidnost je jedini indikator koji se ne pojavlju-
je uranijim istrazivanjima. Ovde je upotrebljen kao
osnovni oblik merenja finansijske snage preduzeéa,
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za koju se o¢ekuje da ¢e porasti sa prelaskom pre-
duzeca iz drustvenog u privatno vlasnistvo.

46. Profitabilnost

Jedan od nacina merenja profita je izra¢unavanje
srazmera prinosa na prodaju (return on sales) i pri-
nosa na sredstva (return on asset). Srazmer prinosa
na prodaju (neto prihod pre oporezivanja podeljen
sa prihodom od prodaje), koji sustinski predstavlja
rentabilnost angazovanog kapitala, pokazuje pad od
169%. U obe godine, prinos na prodaju je bio negati-
van, §to znaci da je na svaki dinar prodaje zabelezen
gubitak od 0,06 dinara u GODINI -1 0,18 dinara u
GODINI 1. Preduzeca prodata putem aukcije poka-
zuju suprotnu tendenciju. Prose¢na profitna marza
porasla je sa -1,03 na -0,33, $to je povecanje od 68%.
Preko 50% preduzeca je zabeleZilo povecanje u oba
slucaja. (Rezultati svih srazmera su prikazani u ta-
belama 5.16.)

Srazmer prinosa na prodaju ne uzima u obzir
sredstva neophodna da bi se stvorila poslovna dobit.
Srazmer prinosa na sredstva ocenjuje koliko efika-
sno preduzece koristi svoja sredstva. Analiza poka-
zuje da je prinos na sredstva u proseku opao za ¢ak
300%. Opet, u obe godine, prinos je bio negativan,
$to ukazuje na sveukupno lose upravljanje sredstvi-
ma preduzeca. Svaki dinar koji je preduzeée posedo-
valo stvarao je gubitak od 0,02 dinara u GODINT -
110,07 dinara u GODINI 1. Kod aukcijskih prodaja
je i u ovom slucaju zabelezen rast od 26%, sa -0,83 u
GODINI -1 na 0,22 u GODINT 1.

Visoka negativna promena, izrazena u procenti-
ma, kod tenderskih prodaja ukazuje na to da, uku-
pno gledano, preduzeca pre i posle privatizacije nisu
bila u stanju da kontroli$u troskove u odnosu na pri-
hode, ili da su visoki troskovi nastavili da potiru
visu profitabilnost. Medutim, odeljak 42. pokazuje
da su preduzeca uspela da smanje radnu snagu, $to
znaci da su neki troskovi smanjeni. Pad profitabil-
nosti je, stoga, verovatno posledica pogre$nog pred-
stavljanja neto prihoda, tj. prakse da preduzeca ne
prijavljuju dobit kako bi izbegla pla¢anje poreza. Je-
dan broj preduzeca u svojim finansijskim izvestaji-
ma ili nije prijavljivao neto prihod tokom posmatra-
nog perioda, ili je naveo nultu dobit/gubitak.

Tesko je objasniti $ta je izazvalo povecanje dobiti
kod preduzeca prodatih na aukcijama. Mozda se ra-
dilo o tome da su se manja preduze¢a manje i plasi-

la da prijave dobit, zato $to je njihova dobit u apso-
lutnom iznosu bila niza. A mozda se radi o tome da
se manje firme brze restrukturiraju. Druga istrazi-
vanja radena u Latinskoj Americi, Africi i centralnoj
i isto¢noj Evropi tokom devedesetih godina ne upu-
¢uju na jednoglasan zaklju¢ak. Na primer, u istrazi-
vanju koje su sproveli Boubakri i Kose (1998) naden
je porast profitabilnosti od 124%. De Souza i Megin-
son su pronasli mali, ali statisti¢ki signifikantan po-
rast prinosa na prodaju i prinosa na sredstva (1999,
13). Medutim, Auseneg i Jeli¢ su utvrdili poveéanje
prinosa na prodaju, ali i smanjenje prinosa na sred-
stva (2002, 12).

47. Poslovna efikasnost

Poslovna efikasnost je ovde analizirana preko dva
srazmera: efikasnost prodaje (sales efficiency, vred-
nost prodaje [korigovana inflacijom] po zaposle-
nom) pokazuje sposobnost preduzeca da stvori pro-
fit, i efikasnost neto prihoda (net income efficiency,
neto prihod [korigovan inflacijom] po zaposlenom).
Od srazmera se ocekuje da pokaze da li je restruk-
turiranje dovelo do toga da preduzeca svoje resurse
koriste efikasnije. U oba slucaja, i kod tendera i kod
aukcija, prose¢ni srazmer efikasnosti prodaje se po-
vecao, dok se prose¢ni srazmer efikasnosti neto pri-
hoda smanjio. Efikasnost prihoda od prodaje je znat-
no porasla zato §to je, prema podacima o zaposleno-
sti, oko 90% preduzeca smanjilo radnu snagu. Medu-
tim, posto se smanjenje radne snage u nekim slucaje-
vima ¢ini nerealnim, to je dovelo do nerealnog pora-
sta srazmera efikasnosti prihoda od prodaje u apso-
lutnim iznosima. To je verovatno bio i slucaj sa efika-
sno$¢u neto prihoda. Naime, osim ukupne zaposle-
nosti koja je bila prijavljena na nivou nizem od real-
nog u GODINI 1, i neto prihod je, kao $to je pokaza-
no u prethodnom odeljku, takode bio pogresno pri-
kazan. Dva skupa neistinitih podataka (o prihodu i
zaposlenosti) su najverovatnije dovela do apsurdnih
promena u srazmeru efikasnosti neto dohotka u ap-
solutnim iznosima (vidi tabelu 5 i 6).

Iako su apsolutni brojevi generalno nepouzdani,
mogu se uzeti kao pouzdani za pokazivanje trendova.
Efikasnost prodaje je najverovatnije povecana usled
smanjenja broja radnika. Porast efikasnosti prodaje
verovatno nije bio pracen porastom efikasnosti neto
prihoda. Preduzeca su uspela da ostvare ve¢u proda-
ju, ali nisu uspela da odrze troskove na niskom ni-
vou. To se u potpunosti slaze sa rezultatima dobije-
nim u analizi prinosa na prodaju i prinosa na sredstva
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iz prethodnog odeljka. Porast troskova je mnogo veci
od porasta vrednosti prodaje, mozda zbog toga $to su
preduzeca povecala svoju zaduzenost (§to je potvr-
deno rezultatima analize zaduZenosti) ili zato $to su
neka preduzeca bila neaktivna pre privatizacije, pa su
morala da kupe mnogo fiksnog kapitala da bi zapo-
Cela proizvodnju.

Boubakri i Kose u svom istrazivanju potvrduju po-
rast poslovne efikasnosti (efikasnost prodaje veca za
25% i efikasnost neto prihoda za 63%). Sli¢ne rezul-
tate su dobili De Souza i Meginson (1999, 14). Nasu-
prot njima, Auseneg i Jeli¢ su nali signifikantan pad
efikasnosti nakon privatizacije (2002, 15).

48. Kapitalno investiranje i output

Auseneg i Jeli¢ su utvrdili povecanje investicija na-
kon promene vlasnistva (2002, 16), a Boubakri i Kose
povecanje kapitalnih troskova u odnosu na prodaju
od 126% nakon privatizacije. Nasuprot tome, De So-
uza i Meginson su utvrdili smanjenje investicionih
ulaganja (1999, 14).

U privatizovanim preduze¢ima u Srbiji u postpri-
vatizacionom periodu, investiciona ulaganja su deli-
mic¢no prevazisla o¢ekivanja. Dva srazmera su kori-
$¢ena da bi se utvrdio nivo investicija nakon priva-
tizacije. Srazmer prose¢nih kapitalnih troskova pre-
ma prodaji (capital expenditure to sales) pokazuje po-
rast od 100%, dok srazmer prosecnih kapitalnih tros-
kova prema sredstvima (capital expenditure to asset)
pokazuje porast od 116%. Medutim, obrnuti trendo-
vi su zabelezeni kod aukcijskih prodaja: tu oba sraz-
mera pokazuju smanjenje od 16%, odnosno od 14%.

Trendovi u fizickom obimu proizvodnje su bili
sasvim suprotni (indeks nominalne prodaje/indeks
cena na malo). Proizvodnja je pala za 10% kod pre-
duzeca privatizovanih putem tendera, dok je kod pre-
duzeca prodatih na aukcijama porasla za 3%.

Rezultati ovog odeljka su u skladu sa ostalim rezul-
tatima, posebno sa onima iz odeljka koji analizira pi-
tanje zaduzenosti. Preduzeca su povecala svoju zadu-
zenost, §to ¢e u buduc¢nosti najverovatnije dovesti do
povecanja proizvodnje. Medutim, prerano je ocekiva-
ti znacajan rast proizvodnje u GODINI 1. Uobi¢ajeno
obrazlozenje je da je drzava potpomagala ve¢u proi-
zvodnju pre privatizacije. Ovo je, opet, potvrdeno ra-
zlikom u proizvodnji izmedu preduzeca privatizova-
nih putem tendera (veée firme) i putem aukcije (ma-

nje firme). Posto bi podrska drzave trebalo da pre-
stane nakon promene vlasnistva, negativna proizvod-
nja moze takode pre ukazati na restrukturiranje nego
na njegovo odsustvo. Osim toga, velike firme se pri-
lagodavaju novim okolnostima sporije od malih, $to
za rezultat ima negativnu proizvodnju. Druga istrazi-
vanja, opet, mogu potvrditi bilo koji od ova dva za-
klju¢ka. Boubakri i Kose su pronasli porast proizvod-
nje od 25%, De Souza i Meginson su utvrdili spekta-
kularni porast od 270% (1999, 15), dok su Jeli¢ i Au-
seneg u svom istrazivanju, sa druge strane, otkrili pad
proizvodnje od 16% (2002, 17).

49, Zaduzenost

U vreme socijalizma, preduzec¢a su kredite koristi-
la viSe da bi pokrila gubitke, a manje za investiranje.
Ta praksa je u velikoj meri opstala tokom Milogevice-
ve vladavine. ZaduzZenost pokazuje da li se preduzece
vi$e oslanja na kapital vlasnika ili na kredite. Kredito-
ri viSe vole nizak srazmer duga, ali za akcionare je ka-
rakteristi¢no da su radije zainteresovani da finansiraju
preduzece pozajmljenim novcem, zato §to dug moze
da uveca stopu prihoda od akcija. Zaduzenost se ovde
meri srazmerom duga (ukupan dug prema ukupnoj
aktivi, total debt to total asset).

Cvrsta budzetska ogranicenja i ukidanje subven-
cija za drustvena preduzeca treba da proizvedu sku-
plje kredite. Medutim, ako je privatizacija pracena
ekspanzijom trzista kapitala, novi vlasnici ¢e imati
pred sobom vise moguénosti da pozajmljuju od ba-
naka. U svojim istrazivanjima Auseneg i Jeli¢ nisu
nasli statisticki znacajno poveéanje zaduZenosti
(2002, 19), dok su De Souza i ostali utvrdili statistic-
ki zna¢ajan pad od 6 procentnih poena (1999, 16).
Sto se ti¢e preduzeca privatizovanih putem tendera
koja su obuhvacena nasim uzorkom, srazmer zadu-
zenosti pokazuje srednji porast od devet procentnih
poena (4% na 13%), odnosno povecanje od 225%. Pe-
deset Cetiri procenta preduzeca je zabelezilo porast
zaduzZenosti posle privatizacije. Slican trend postoji
kod manjih firmi, gde je srazmer zaduzenosti pora-
stao za 214%.

Odredivanje optimalnog iznosa duga je kompli-
kovan proces. Uopsteno govoredi, ako je trziste sta-
bilno, preduzeée moze da ostvari dobit ¢ak i kad je
srazmer duga visok. Kada je privreda u recesiji, vi-
soka zaduzenost izlaze preduzece riziku. Posto anali-
za pokazuje da se srazmer duga povecao, to moze da
ukaze na ¢injenicu da preduzeca zele da ve¢om zadu-
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zenos$¢u podstaknu proizvodnju. Medutim, analiza iz
prethodnih odeljaka pokazuje da preduzeca nisu us-
pela da ostvare povecanje proizvodnje, profita i efika-
snosti, uprkos ¢injenici da je makroekonomska situa-
cija 2004. godine bila povoljna i da je privreda zabele-
zila rast od preko 8%.

Prerano je re¢i da li su privatizovane firme valjano
zaduZene i da li su sredstva dobro uposlena. Ve¢ina
preduzeca je akumulirala ogroman dug za vreme so-
cijalizma i tokom Milo$evic¢eve vladavine. Preduzeca
nisu u stanju da se rese tih dugova (poznatih pod na-
zivom lo$i dugovi) za godinu dana. Potrebno je vre-
me da bi se losi dugovi razdvojili od nove zaduzeno-
sti. Drugo, efektivni rezultati rastu¢eg duga treba da
se pojave 2005. i 2006. godine. Kako pokazuju rezul-
tati istrazivanja, u ovom trenutku povecan je zaduze-
nosti predstavlja opterecenje, jer 25% preduzeca tvrdi
da su losi dugovi medu najdominantnijim faktorima
koji ometaju proizvodnju. Izmedu ostalih, tu su i biro-
kratske procedure sa 20% i direktna placanja za obrt-
na sredstva sa 10%. U 25% slucajeva oznaceno je ne-
$to drugo (uglavnom bez navodenja $ta je to). Sezde-
set pet procenata preduzeéa duguje novac dobavlja-
¢ima, 45% duguje bankama, a samo 5% drzavi. Lakse
je reprogramirati uslove otplate sa drugim preduze-
¢em (dobavlja¢em) nego sa bankom, $to je jo$ jedan
indikator finansijske discipline i nerazvijenosti finan-
sijskih trzista, koji blokiraju brze restrukturiranje.

50. Likvidnost

Problemi sa likvidno$¢u se pojavljuju kada pre-
duzece ima neocekivanu potrebu za gotovinom.
Tekudi srazmer (current ratio, tekuca sredstva pre-
ma tekuéim obavezama) je najc¢e$ce koris¢en sraz-
mer za merenje likvidnosti kompanije. On pokazuje
sposobnost preduzeca da plati svoje ra¢une i neot-
placene zajmove. Ako tekuce obaveze rastu brze od
tekudih sredstava, tekuéi srazmer opada, i preduze-
¢e je u nevolji. Analiza je utvrdila pad likvidnosti
mereno teku¢im srazmerom. On je opao za 40,5%,
$to pokazuje da novoprivatizovana preduzeca imaju
problema sa upravljanjem likvidnos$¢u. Kod predu-
zeca prodatih na aukcijama, prosecan tekudi sraz-
mer je opao za 2,75%. Ovo pokazuje zasto su srpske
banke nevoljne da odobravaju kredite po povoljni-
jim kamatnim stopama.

Srazmer likvidnosti (quick ratio) pokazuje sposob-
nost upravljanja kratkoro¢nim likvidnim sredstvi-
ma koja poticu iz gotovinskih transakcija, gotovin-

skih ulaganja i davanja kredita. Ovaj tip sredstava ne
ukljucuje zalihe i moze da se pretvori u gotovinu rela-
tivno brzo. Istrazivanje je zabeleZilo pad srazmera li-
kvidnosti za 34%. Kod preduzeca privatizovanih kroz
aukcijsku prodaju, srazmer likvidnosti je porastao za
neznatnih 0,99%.

51. Zakljucci

Rezultati ovog dela analize potvrduju nizak pro-
fit, visoku zaduzenost, visoke troskove proizvod-
nje i teSkoce u upravljanju gotovinom. Nizak profit
je u skladu sa niskim nivoom finansiranja iz zadr-
zane zarade. Verovatno je da u prvoj godini priva-
tizacije dolazi do restrukturiranja radne snage, kao
i do znatnih ulaganja, dok se porast profita o¢ekuje
kasnije.

Pad srazmera koji mere likvidnost ukazuje na po-
trebu za gotovinom. Medutim, tesko se moze reci
da je za nedostatak gotovine iskljuc¢ivo kriv poslov-
ni sektor. Verovatnije je da su preduzeca nevoljna da
pozajmljuju od banaka zbog loseg finansijskog siste-
ma. Jo$ jedan mogudi zaklju¢ak bi bio da se od za-
duzivanja zazire zbog niskih stopa prihoda. Fiskal-
na i monetarna politika takode u velikoj meri uti¢u
na protok novca. Stoga je na drzavi da dobro formira
svoju ekonomsku politiku kako bi preduze¢a mogla
da adekvatno postave svoje upravljanje gotovinom.

Iz svega proizlazi da je privatizacija donela pro-
mene. Rezultati ukazuju na to da su preduzeéa ima-
la poteskoca da se prilagode novim okolnostima.
Stoga, pad srazmera moze da ukaze na restrukturi-
ranje pre nego na njegovo odsustvo. Medutim, ako
se ovaj trend ne preokrene u narednim godinama,
to ¢e znaciti da restrukturiranje ili nije uspelo, ili je
obustavljeno.
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Dodatak
Br. Naziv .Gotiiina" Li¢ni broj Zasto nije odgovoreno na upitnik
privatizacije
1. Beocinska fabrika cementa 2002. 08028222
2. Kosjeri¢ 2002. 07190425
3. Novi Popovac 2002. 07112904
4. Merima 2002. 07102160 Direktor nije zainteresovan
5. Valjaonica bakra 2002. 07606273
6. Jedinstvo Sec¢erana (MK) 2002. 08096198
7. Donji Srem (MK) 2002. 08071624
8. Sajkaska 2002. 08058075
9. Jugozapadna Backa (MK) 2002. 08024723 Finansijski d,irekt?.”:e smatrao da se MK
Komerc nece sloziti
10. Zorka farma 2002. 07199821
1. Zdravlje 2002. 07204817
12. PKS-Lateks 2002. 07326947
13. Rumaguma 2003. 08250600 Direktor nije imao vremena
14. Crvenka 2003. 08004617 Tvrde da su poslali
15. Zitopek 2003. 07204124
16. PKB Frikom 2003. 07042728
17. Mitrovacka industrija ventila 2003. 08039453 U ste¢ajnom postupku
18. Polet 2003. 08019916 Direktora nije bilo briga
19. Putnik 2003. 07034377
20. Kolubara - gasbeton 2003. 07440626
21. Jelen Do 2003. 07219784
22. Frad 2003. 07187505 Direktor nije zainteresovan
23. Nissal 2003. 17138367
24. Srbija-turist 2003. 07173598
25. DIN 2003. 07319665 Odbili,jer to usporava proizvodnju”
26. DIV 2003. 07178972 Direktor nije imao vremena
27. Beopetrol 2003. 07524951 Sekretarica odbila da da konac¢an odgovor
28. Fabrika kablova Zajecar 2003. 07147350
29. Sava Kovacevic 2003. 08065888
30. Valjaonica bakra Sevojno 2003. 07606273
31. Juzni Banat 2003.

Tabela 2. Spisak 31 preduzeca prodatog putem tendera 2002. i 2003, koja su predstavljala uzorak za istraZivanje putem upitnika
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Varijabla

Srazmer

Predvidena veza

1. Profitabilnost

Prinos na prodaju: neto dohodak/prodaja

ROS1>ROS-1°

Prinos na sredstva (neto dohodak/ukupna aktiva)

ROAT>ROA-1

2. Poslovna efikasnost

Efikasnost prodaje: prodaja/ukupna zaposlenost

SALEFF1>SALEFF-1

Efikasnost neto prihoda: neto prihod/ukupna zaposlenost

NIEFF1>NIEFF-1

3. Investiciona ulaganja Kapitalni troskovi/prodaja CESAT>CESA-1
Kapitalni troskovi/ukupna sredstva CETA1>CETA-1
4. Proizvodnja Realna prodaja: nominalna prodaja /indeks cena na malo SALT>SAL1
5. Zaposlenost Posle privatizacije<pre privatizacije Post<pre
6. Zaduzenost Dugovi prema imovini: ukupan dug/ukupna sredstva TDTA1<TDTA-1
7. Likvidnost Srazmer likvidnosti: kratkoro¢na likvidna sredstva/tekuce obaveze QR1>QR-1
Tekudi srazmer: tekuca sredstva/tekuce obaveze CR1>CR-1
*Akronimi su skracenice sa engleskog jezika.
Tabela 3. Finansijski srazmeri upotrebljeni u finansijskoj analizi preduzeca
Varijabla Stavke 2001-2003. Kolona Stavka 2004. Kolona
AOP 021 5 AOP 201 5
1. Profitabilnost AOP 275 5 AOP 228 5
AOP 273 5 AOP 226 5
2. Poslovna efikasnost AOP 789 5 AOP 538 4
AOP 503 4
3. Investiciona ulaganja AOP 637 6
AOP 501 4
4. Proizvodnja
AOP 124 5 AOP 109 5
6. Zaduzenost
AOP 054 7,4 AOP 020 5
7. Likvidnost AOP 024 7 AOP 010 5
AOP 131 5 AOP 114 5
AOP 044+031 7 AOP 012 5

Tabela 4. Stavke finansijskih izvestaja kori§¢ene za izra¢unavanje srazmera
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Varijabla Pre Posle Apsolutna razlika pp:ggﬁ,:‘i?nl‘; p o':;’:fg::i(jsi% )

Profitabilnost

ROS (%) -0,068 -0,183 -0,115 169 516

ROA (%) -0,019 -0,076 -0,057 300 38,7

Efikasnost

SALEFF 1,771 2459 688 38 839

NIEFF -53,39 -3433 -289,9 -543 41

Investiciona ulaganja

CES (%) 0,14 0,24 014 100 87,1

CETA (%) 0,06 013 0,07 116 74

Proizvodnja

RSAL 2.141.986 1.945.190 -196.769 -10 41,9

Zaposlenost

EMPL 983 736 -247 2513 90

Zaduzenost

LTDTA (%) 0,04 0,13 0,09 225 54

Likvidnost

CR 2,722 1,32 -0,90 -40,54 29

QR 1,00 0,66 -0,33 -33 35
Tabela 5. Rezultati finansijske analize - tenderske prodaje

Varijabla Pre Posle A"r’;‘z’l'i‘l‘g‘a g:ggﬁ;‘lfn‘; P’°p°”i(jji,z;’5'e>p’e

Profitabilnost

ROS (%) -1,03 -0,33 0,70 68 58

ROA (%) -0,83 -0,61 0,22 26 54

Efikasnost

SALEFF 56 490 484 8650 92

NIEFF -0,71 -58,36 -57,65 -8119 44

Investiciona ulaganja

CES (%) 031 0,26 -0,05 -16 44

CETA (%) 0,12 0,07 -0,05 -41 46

Proizvodnja 43.863 45.194 1.331 3 48

RSAL

Zaposlenost

EMPL 7814 2974 -4.840 -61,94 88

Zaduzenost

LTDTA (%) 0,014 0,044 0,03 214 24

Likvidnost

CR 1,09 1,06 -0,03 -2,75 21

QR 0,67 1,66 0,99 149 50

Tabela 6. Rezultati finansijske analize — aukcijske prodaje
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8. Zakljucak:

Dijagnoza rasta - unapredenje
zastite vlasnickih prava

Ova analiza zakljucuje da je najkriti¢nije usko grlo
za odrzivi privredni rast danas u Srbiji slaba zastita
vlasnickih prava.

Kao najbolja ilustracija za tu tvrdnju moze se uze-
ti odnos vlasnickih prava i bankarskih kredita pri-
vredi. Najveci broj ekonomista u Srbiji smatra danas
da i jedno i drugo predstavljaju prepreke brzem ra-
stu. Vlasnicka prava su slabo zasti¢ena, $to odvraca
investitore od ulaganja, a krediti privredi su skupi,
§to odvraca preduzetnike od zaduZivanja. Prva pre-
preka, po Rodrikovoj shemi, spada u mikrorizike,
odnosno oblast aproprijabilnosti, dok problem kre-
dita spada u oblast finansiranja (vidi shemu 1 u odelj-
ku 16). Jasno je da skupi krediti jesu prepreka brzem
rastu, ali analiza je pokazala da se visina kamatnih
stopa moze bolje objasniti visokim politickim rizi-
kom, odnosno neefikasnim sudskim i pravnim siste-
mom. Razlozi lo$eg finansiranja se, prema tome, na-
laze u nefinansijskoj sferi. Strane banke, koje na kra-
ju 2005. godine imaju dominaciju na trzistu Srbije,
moraju da visok politicki rizik kompenzuju vi$im
kamatama. Efikasnije sudstvo, pogotovo u oblasti za-
§tite vlasnickih prava, smanjilo bi taj rizik.

Osim toga, podaci iz odeljka 23. i analiza iz odeljka
31. i 32. ukazuju na to da je bankarski sistem na putu
oporavka. Zarazliku od toga, podaciiz odeljka22iana-
lizaiz odeljka 31.132. pokazuju da sudski sistem, pogo-
tovo sistem trgovinskih sudova u kojima se resavaju
privredni slucajevi, predstavlja jednu od najneefikasni-
jih, odnosno najkorumpiranijih institucija u Srbiji.

Ovim se ne tvrdi da ¢e boljom zastitom vlasnickih
pravaresiti sve probleme u privredi Srbije. Uistinu, na-
$a analiza identifikovala je ¢itav niz problema u pri-
vrednom i institucionalnom spektru. Na§ zadatak je
bio da se pronade najbolji slede¢ikorak uredosledu re-
formi sa ciljem maksimiziranja rasta privrede Srbije.

Zastita vlasnickih prava je usko grlo koje je moguce
razbiti u relativno kratkom roku. U poglavljima 4, 517

navedeni su mnogi problemi u vezi sa slabom zastitom
vlasni¢kih prava. Nisu neophodne godine za resenje
svakog od njih, ve¢ ponekad nedelje ili meseci - u naj-
gorem slu¢aju. Uzmimo za primer rezultat koji je dobi-
jenizistrazivanja o privatizovanim preduze¢ima (ode-
ljak 39) po kome u ¢ak 37% slu¢ajeva mali akcionarine-
maju pravo na uvid u knjigu akcionara. Kr$enje prava
malih akcionara je o¢igledno, ali reSenje problema jed-
nostavno zahteva postojanje i zastitu zakonske odred-
be po kojoj mali akcionari u bilo kom trenutku moraju
da imaju pravo na uvid u vlasni¢ku strukturu preduze-
¢a ¢iji suvlasnici. Sli¢na situacija je i sa preduze¢ama ¢i-
jim se akcijama javno trguje na berzi, a ¢ija vlasnicka
struktura nije dostupna javnosti. Potrebna je samo za-
konska promena u vidu amandmana na osnovu kojeg
objavljivanje vlasnicke strukture postaje obaveza pre-
duzeca kojima se javno trguje, i usko grlo je razbijeno.

Poseban problem zastite vlasnickih prava je motiv
za povinovanje zakonima. U mnogim slu¢ajevima za-
konska resenja su dobra, ali ne postoji odgovarajuca
odgovornost delatnika za nepo$tovanje zakona. Reci-
mo, sva preduze¢a moraju da Centru za bonitet do-
stavljaju svoje godi$nje finansijske izvestaje. Izvestaji
moraju da budu objektivan i ta¢an prikaz trenutnog
stanja preduzeca. Ali, kako je pokazalo istrazivanje o
privatizovanim preduzeéima, neka preduzeca to ne
¢ine. Razlog za nepostovanje tog pravila najverovat-
nije lezi u tome $to Centar za bonitet (ili neko drugo
telo) nema, osim upozorenja, na raspolaganju nika-
kva sredstva na osnovu kojih bi se preduzece koje ne-
ta¢no iskazuje bilanse kaznilo. Sli¢no je i sa odbija-
njem uprave preduzeca da potpiSe prospektus koji
predstavlja uslov da bi se akcijama preduzeca trgova-
lo na berzi. Kako je dugo pokazivao primer ,,C mar-
keta®, prekr$ajne sankcije koje su postojale za upravu
o¢igledno nisu predstavljale dovoljan motiv za posto-
vanje pravila. Sve §to je potrebno udiniti je prekrsajne
sankcije pretvoriti u krivi¢ne i stepen postovanja za-
kona bi verovatno bio ocekivano vedi. I to je jedno
usko grlo koje je prostom promenom zakona mogude
otkloniti za kratak vremenski period.

Zakljucak
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