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Sta sve moze da saceka nove vlasti u Srbiji
[ o »
Visok javni-dug,.
[ ] el
precenjen dinar,

manjak investicija

"
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NOVA EKONOMIJA

Dok vlasti i dalje vagaju dali
¢e opsti izbori biti odrZani ove
ili naredne godine, jedno je
sigurno: ko god da pobedi na
njima suocice se sa ekonomi-
jom koja je iscrpla kapacitet
zarast u ovom obliku (koji je
bio skroman svih ovih godina),
visokim javnim dugom koji
samo na papiru deluje skro-
mno, precenjenom valutom i

optereti jednako kao i neupo-
redivo jaca Evropska unija, za-
postavljeni su domaci razvojni
programi jer privreda ne moze
da izdrzi medunarodnu konku-
renciju. Srbija godinama podr-
Zava uvoz kako bi gradani imali
pristup jeftinijim proizvodima,
$to dovodi do sve veceg deficita
u razmeni.

Tako su finansijska situacija i
rezerve trenutno stabilne, mogu
nastati veliki problemi kada dr-
Zavabude morala da se vratina
realne odnose deviznog kursa,

nametima. Atanackovi¢ navodi
primer firme koja placa skoro
2.000 evra meseno za odno3enje
smeca jer se cena obraunava
po kvadratnom metru prostora,
a ne po koli¢ini smeca, $to je
opisano kao ,pljacka“.

Nije ovo jedini problem sa
kojim se privrednici suo¢avaju
u Srbiji kada su nameti u pita-
nju, tu su i eko takse koje su se
decenijama prikupljale i koje su
prema visini mogle da pokriju
jednu zelenu tranziciju. Ali niko
ne zna kako se taj novac trosi.

manjkom stranih investitora. jer je dinar trenutno nerealno Investitori su i nezadovoljni
Velike medunarodne instituci- vrednovan®, kaze Atanackovi¢. radom sudova, ali i generalno
jeipak oéekuju fenomenalne On je za ,Novu ekonomiju“ institucija.

rezultateza Srbijuunarednim rekao i da strani investitori Domaca privreda je postepe-
godinama, auovakvimvreme- napustaju Srbiju jer poveca- no nestala, kaze Atanackovic i
nima bolje je tutiStaimajuda nje minimalne zarade idrugih  dodaje da za razliku od Sloveni-
kazu ,Jjudisa terena“, kojisu troskova, uz fiksni kurs, viSene je, kojaje izbegavala promene na
svakidan Ziveiradeuovakvoj dozvoljava profitabilnost. sopstvenu Stetu da bi udovoljila
poslovnoj klimi. Model privlacenja investitora  Evropi, Srbija to nije ¢inila.

Sta bi moglo da nas ocekuje
pitali smo jednog privrednika,
profesora fakulteta i bivseg za-
poslenog u institucijama vlasti
koji je ucestovao u donosenju
odluka.

Oni uglavnom smatraju da
prognoze stranih institucija ne
odgovaraju realnosti, a da sunaj-
vedirizici javni dug, precenjen
dinar i sve manje investicija.

na bazi , kvalifikovanih radnika
za nisku cenu i jeftinih energe-
nata“vise ne funkcionise jer tih
uslova vise nema. Zbog nedostat-
ka domacih radnika i njihove
neadekvatne kvalifikacije, Srbija
je prinudena da uvozi radnu
snagu iz Azije.

Atanackovic¢ kritikuje investi-
cije uinfrastrukturu i porucuje
da ulaganje u puteve mora biti
bolje prouceno sa aspekta po-

Srbija je imala tehnoloski
potencijal, a nas sagovornik
navodi primer iz 2000. godi-
ne kada je ,Prva petoletka“
na kompjuterskim masinama
pravila sloZene delove motora,
ali je loSa tranzicija i Zelja za
brzom privatizacijom unistila
takve firme.

Prema njegovom misljenju
wgreska tranzicije je bila u tome
§to privatni vlasnici nisu bili u

Zarazliku od medunarodnih ~ vrata ulaganja i stvarnog bro- obavezi da unaprede firme koje
institucija kojima jenajvecirizik  ja vozila, umesto da se ulaze su kupili®
politicka nestabilnost, ali ne i  bez jasne rac¢unice. Istice se da .
dosadasnji rezultati onih koji se ne moze fiksirati prodajna DEFICIT BUDZETA PREKO 20
su 14 godina na vlasti. cena goriva (benzina i dizela) MILIJARDI EVRA

OVISNICI 0 UvozZU

Nekadasnji vecinski vlasnik
Nafte AD, ¢lan Socio-ekonom-
skog saveta i poc¢asni predsed-
nik Unije poslodavaca Srbije
NebojSa Atanackovié nam u
prvoj recenici objasnjava da
se ekonomski problemi u ze-
mlji ne javljaju odjednom, ve¢
se postepeno gomilaju ,,poput
simptoma teSke bolesti®.

,Prihvatanjem da se Srbija

ako prethodno nije fiksirana
njegova nabavna cena.

DOMACA PRIVREDA JE

SKORO NESTALA

Nas3 sagovornik kao primer
navodi ,apsurdne primere“ po
kojima Narodna banka Srbije
odreduje cenu tehnickog pre-
gleda automobila, koja se nije
menjala pet godina, Sto gusi
poslovanje. Privrednici se su-
otavajusa nejasnim neporeskim

Dragovan Milicevi¢, doktor
ekonomskih nauka i bivsi dr-
Zavni sekretar u Ministarstvu za
trgovinu, nam je komplikovanu
ekonomsku temu predstavio
jednostavno i jezikom Kkoji svi
politi¢ari u Srbiji izbegavaju u
nadi da ce nastaviti da mani-
pulisu glasackim telom.

»Realni prirast bruto do-
maceg proizvoda, od 2012. do
2025. godine je oko 15 milijardi
eura dok je javni dug porastao
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nas$ sagovornik. Miliéevi¢ takode
upozorava da se od 2012. do
2024. iz Srbije iselilo ukupno
551.800 stanovnika, uglavnom
mlade Zivotne dobi. Kada se sa-
bere negativan prirastaj Srbija
je ostala bez 1,1 miliona stanov-
nika u prethodnih 13 godina.
»orbija je od 2014. do 2024.
godine zabelezila skromne stope
rasa bruto drustvenog prizvo-
da od samo 2,9 odsto prose¢no

Q

Pored javnog duga.
raste i ukupni spoljni
dug od 25 milijardi
krajem 2013 godine do
8 milijardi sredinom
2025. godine od toga
javni sektor preko 2!
milijardi. Naravno da
je ova cifra pridruZena

ukupnom javnom dugu
drZave

srpska privreda rasti dovoljno
brzo daispratirast javnog duga,
$to moze otezati buduce zaduzi-
vanje i povecati cenu kapitala.
Oko 70 odsto javnog duga Srbije
je spoljni dug, $to znacajno utice
nanjegovu valutnu strukturu i
izloZenost spoljnim faktorima.
Agencija Fitch predvida da ce
se odnos javnog duga i BDP-a
smanjiti na oko 44 odsto na bazi
smanjenja deficita. Ipak, postoji

dolazi dokljutnog problema-pla-  godi$nje. Govorimo o realnom  rizik od kumulacije neizmirenih
¢ene kamate na javni dug. U rastu. Pored javnog duga, ra- obaveza javnih preduzeca za
ovih gotovo 14 godina ukupno  ste i ukupni spoljni dug od 25 koje drZzava moZe snositi odgo-
jezakamate po osnovu javnog milijardi krajem 2013 godine vornostprekoizdatih garancija“,
duga placeno preko 17 milijardi  do 48 milijardi sredinom 2025. navodi Bukic.

eura, sav prirast BDP je potro-
Seno za placene kamate. Uz to,
kumulirani deficit budZeta je od
2012. godine preko 20 milijar-
di eura. Nije teSko zakljuciti da
konstantni prirast javnog, odno-
sno drzavnog duga mora neko
da vrati. Srbija trenutno radi
dodatnim zaduZenjem. Svaki
sledeéi godi$nji ciklus uvecava
postojeci dug za godisnji prirast.
(poznata ,spirala dugova“). Kako
je moguce da MMF uvek daje
pozitivnu ocenu makroekonom-
ske politike a rejting agencije
zadrzavaju ili ¢ak povecavaju
rejting. Ako drZzavu spustimo
na preduzece ili domacinstvo,
iisti zatraze kredit kod banke,
uvek sledi provera mogucnosti
vracanja dugova odnosno da
li je klijent solventan. Da li je
Srbija svesno uvucena u ovaj
*vrtlog’ iz koga se teSko nazire
izlaz?<, pita se Mili¢evi¢.

KLOPKA SREDNJE

RAZVIJENOSTI

Ne moZe se poreci da su rej-
ting agencije i medunarodne
institucije blagonaklono oce-
njivale rad i rezultate srpskih
vlasti u proteklih 14 godina.

»,Sve te institucije takode
promovisu zapadne kompanije
i politiku, jer su i same pore-
klom sa Zapada. One ¢e naravno
uvek stitit interese bankarskog
sistema u Srbiji koji je skoro
potpuno u zapadnim rukama,
kao i mnoge kompanije koje
uvoze jeftiniju robu za Srbiju.
Nismo videli jo§ da Briks ima
svoje rejting agencije, ali niko
ne moze u vremenu globalnog
prestrojavanja ni to da iskljuci.
Ambicije Kine su velike, a Rusija
je trenutno u problemu*, smatra

godine od toga javni sektor pre-
ko 25 milijardi. Naravno da je
ova cifra pridruZzena ukupnom
javnom dugu drZave. Postavlja
se pitanje zasto Srbija i pored
privlacenja stranih investici-
ja, kao i ¢injenice da su najveci
izvodnici kompanije sa stranim
kapitalom ima veoma skromne
stope rasta domaceg proizvoda
odgovor leZi usamoj strukturi.
Najveci deo investicija je pre-
radivackoj industriji sa radno
intenzivnim delatnostima i sa
relativno slabo placenim po-
slovima. Najve¢i deo stranih
kompanija ima prosek plata
zaposlenih ispod republickog
proseka. Iako dominiraju u
izvozu ove kompanije imaju
nisku bruto dodatu vrednosti
izvoza jer najveci deo medufa-
zne potrosnje je iz uvoza (sve
komponente) tako da je ostatak
vrednosti izuzetno nizak. Srbija
je zaglavljena u klopci srednje
razvijenostiini po kom osnovu
ne moze biti ekonomski tigar*,
dodaje Milicevic.

BUDZET | REJTING

Malisa Duki¢, profesor na
Bankarskoj akademiji objasnja-
va da je pocetna tacka ekonom-
ske analize procena fiskalnih
rizika, posebno na rashodnoj
strani budZeta za period 2026—
2028. godine.

Postoji velika verovatnoca,
prema njegovom misljenju, da
ce rashodi biti veci od plani-
ranih, to bi moglo dovesti do
rasta deficita ¢ak i ako prihodi
ostanu u okviru plana.

Fiskalna odrzivost se posma-
tra kroz odnos javnog duga i
BDP-a. Zbog geopolitickih okol-
nosti, te§ko je ocekivati da ce

POLITIGKI RIZIK

Ipak po njegovom misljenju
kao najvedi rizik za rejting ze-
mlje identifikovan je politi¢ki
rizik, koji proistic¢e iz neizve-
snosti oko izbora. To se prven-
stveno odnosi na ,ogranic¢enu
vidljivost*“ilinejasnoce u pogle-
du potencijalnih kandidata za
klju¢ne drzavne funkcije.

Izvestaji rejting agencija
pominju i platformu student-
skih pokreta kao rizik, jer nije
jasno kakav je njihov program
ekonomske politike niti §ta bi
uradili u slu¢aju dolaska na
vlast. Puki¢ kritikuje tvrdnje
0 ,,otpornosti“ srpske ekonomije
na geopoliticke izazove.

Smatra se nemogucim da
bilo koja zemlja, a naroéito
mala ekonomija poput Srbije,
bude otporna na deSavanja na
Bliskom istoku, sukob sa Iranom
ili pad trgovinske razmene glav-
nih partnera. On naglasava se
da nestabilnost cena nafte zhog
konflikta sa Iranom direktno
podiZe cene svih proizvoda i
usporava vodece svetske pri-
vrede, $to se neminovno preliva
ina Srbiju.

Na3 sagovornik je i skepti¢an
uvezi optimizma koje institucije
iz sveta imaju u vezi napredova-
nja Srhije. Rejting agencije iako
pokusavaju poslednjih godina
da sakriju svoje greseke, suoci-
le su se sa velikim kaznama i
sudskim procesima na Zapadu
jer su zbog njihovih pozitivnih
ocena buknule mnoge krize. Pro-
blemi su nastali jer su agencije
uocile rizike, ali se u zvani¢nim
izveS$tajima nastavilo sa prika-
zivanjem optimisti¢ne slike dok
ne nastupi kriza.
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