Uvodnik

Za pouzdaniju i precizniju ocenu privrednih kretanja na
pocetku godine potrebno je jos podataka, ali ve¢ sada po-
stoji viSe znakova da se kretanje u privredi Srbije na po-
Cetku 2025. godine pogorsavaju. Industrijska proizvodnja
i promet u trgovini na malo u januaru usporavaju, izvoz
stagnira, dok spoljnotrgovinski deficit raste. Iako jo§ nisu
objavljeni zvani¢ni podaci predstavnici vlasti tvrde da su
strane direktne investicije u prva dva meseca znacajno
opale. Smanjenje deviznih rezervi NBS u prva dva meseca
odrzava rast spoljnotgovinskog deficita i smanjenje priliva
stranog kapitala. Znacajno usporavanje realnog rasta pore-
skih prihoda u januaru dodatno potvrduje pogorsanje pri-
vrednih kretanja na pocetku godine. Zadrzavanje inflacije
oko gornje granice ciljnog koridora dopunjuje nepovoljnu
sliku privrednih kretanje na pocetku godine. Pogorsanje
privrednih kretanja na pocetku godine moze se povezati sa
politickom krizom u Srbiji, pogor$anjem cenovne konku-
rentnosti Srbije i stagnacijom evropskih privreda.

Politicka kriza u Srbiji od novembra prethodne godine,
stvara neizvesnost koja negativno utice na funkcionisanje
privrede. Negativan efekat na investicije nije bio znacajan
u prvim mesecima politicke krize, ali ¢e rasti sa produze-
njem njenog trajanja. Ovaj efekat se pre svega ispoljava u
obliku odlaganja zapocinjanja novih investicija, a narocito
je snazno izrazen kod stranih investitora. Politicka kriza
¢e najpre nepovoljno uticati na delatnosti, kao $to su turi-
zam, ugostiteljstvo i dr. a ako se produzi njen nepovoljan
uticaj e se prosiriti na celu privredu. Za bolje rezultate
privrede Srbije u ovoj godini uslov je da se u §to kracem
vremenu okonca politicka kriza, dok je za rast privrede u
narednim godinama i decenijama presudno da se promeni
politicki sistem u praveu uspesnijeg suzbijanja korupcije i
uspostavljanja vladavine prava.

Neposredan povod za eskalaciju politicke krize je tragedija
na zZeleznickoj stanici, za koju se opravdano sumnja da je
posledica nestru¢nosti i korupcije. Prema istrazivanjima
Svetske banke Srbija je u 2023. godini prema uspesnosti u
suzbijanju (kontroli) korupcije bila na 132 mestu u svetu, a
prema vladavini prava na 102 mestu. Dodatna nepovoljna
okolnost je $to se stanje u Srbiji u ovim oblastima tokom
poslednje decenije pogorsava. Srbija je 2015. godine prema
uspehu u suzbijanju korupcije bila na 114 mestu u svetu, a
prema vladavini prava na 96 mestu, $to je bilo lo§ plasman
za jednu evropsku zemlju, ali ipak bolji od sadasnjeg. Pre-
ma uspehu u suzbijanju korupcije Srbija se nalazi u grupi
nerazvijenih zemalja Afrike, Azije i Juzne Amerike.
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Brojna empirijska istrazivanja koja su sprovedena na uzro-
cima koji obuhvataju skoro sve zemlje sveta i pokrivaju pe-
riode od nekoliko decenija ili ¢ak i duze, pokazuju da su
niska korupcija i vladavina zakona neophodni za dugoro¢-
no odrziv rast privrede. Korupcija nepovoljno utice na pri-
vredni rast jer odvraca ljude od produktivnih aktivnosti,
kao §to su investicije, obrazovanje, inovacije i dr. i usmera-
va ih ka neproduktivnim aktivnostima kao §to su traganju
za vezama sa drzavnim organima. Visoka korupcija i ne-
doslednost u primeni zakona predstavlja jednu od najveéih
prepreka za dugoro¢no odrziv rast privrede Srbije, kao i
za njen prelazak iz grupe zemalja sa srednjim dohotkom
u zemlje sa visokim dohotkom. Ukoliko rezultat razrese-
nja politicke krize bude uspostavljanje sistema u kome ¢e
doéi do smanjenja korupcije i jacanje vladavine prava, to
bi pozitivno uticalo na rast BDP u narednim godinama i
decenijama. Dugoro¢no posmatrano dobici po osnovu po-
vecanja rasta u duzem periodu usled smanjenja korupcije i
jacanja vladavine prava viSestruko prevazilaze gubitke po
osnovu sporijeg rasta BDP u ovoj godini.

Napredak u suzbijanju korupcije i uspostavljanje vladavine
prava nece biti lak jer je istorijsko naslede formiralo sistem
vrednosti i obi¢aje kod znatnog dela gradana Srbije koji
korupciju i krsenje zakona tretiraju kao prihvatljive aktiv-
nosti. Sklonost ka korupciji i kr$enju zakona formirana je
u periodu dugotrajne okupacije Srbije, kada su takve ak-
tivnosti bile uslov za opstanak stanovni$tva, pa su one bile
primerene tadasnjim okolnostima. Formirani koruptivni
obicaji i sistem vrednosti koji ih podrzava tesko se isko-
renju pa je koruptivna praksa nastavila da funkcionise i
nakon $to je Srbija postala samostalna drzava. Ipak isku-
stvo drugih zemalja, ali i Srbije u nekim periodima, poka-
zuje da je napredak u suzbijanju korupcije i uspostavljanju
vladavine prava mogu¢, a za njega su kljuéni postojanje
politicke mo¢i i volje da se takve politike sprovedu. Do-
sledna primena zakona i kaznjavanje korupcije u duzem
vremenskom periodu postepeno bi jacao negativan odnos
prema korupciji i povecao spremnost administracije i gra-
dana za postovanje zakona.

Nepovoljna okolnost je $to se politicka kriza u Srbiji
dogada u periodu kad su evropske privrede u produzenoj
stagnaciji, a cenovna konkurent privrede Srbije pogorsa-
na. Stagnacija evropskih privreda, najvaznijih ekonomskih
partnera Srbije, nepovoljno uti¢e na izvoz, ali i na priliv
stranih direktnih investicija. Nemacka vlada je smanji-
la prognozu privrednog rasta u 2025. godini sa 1,1% na
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0,3%, $to znaci da se ocekuje tre¢a godina u kojoj privreda
Nemacke stagnira ili opada. Postoji sve vise analiza kojima
se dokazuje da problemi nemacke privrede strukturne, a
na cikli¢ne prirode, zbog ¢ega ¢e verovatno biti potreb-
no nekoliko godina za oporavak njene privrede. Nemacka
privreda suocava se sa slabljenjem cenovne konkurentosti
usled rast cena energenata i zarada, ali i tehnologkim za-
ostajanjem u odnosu na SAD i Kinu, u nekoliko vaznih
oblasti. Uvodjenje carina EU od strane SAD, negativno
¢e uticati na privredu EU, a to ¢e se indirektno preneti na
Srbiju koja je uklju¢ena u lance vrednosti evropskih pro-
izvodaca. Uvodenje carina na Celik koji se izvozi iz EU u
SAD mogao bi nepovoljno da uti¢e na Srbiju, zbog mo-
gudeg ogranicenja izvoza Celika iz Srbije u EU. Eventual-
no stupanje na snagu sankcija SAD prema NIS-u direk-
tno bi negativno uticalo na privrednu aktivnost u Srbiji,
kroz smanjenje prerade naftnih derivata i petrohemijskih
proizvoda, a eventualni zastoj u isporuci naftnih deriva-
ta smanjio bi proizvodnju u drugim delatnostima. Iako je
nesporno da ¢e carinski rat izmedu SAD, EU i Kine, kao
i sankcije SAD prema NIS-u negativno uticati na privred-
nu aktivnost u Srbiji veli¢inu tog uticaja za sada je skoro
nemoguce proceniti, jer nije poznato da li ¢e i koliko dugo
navedene primenjivati, da li ¢e postojati izuzeci i dr.

Negativni efekti stagnacije evropskih privreda na Srbiju
dodatno su pojacani slabljenjem cenovne konkurentnosti
privrede Srbije. Jedini¢ni troskovi rada su u Srbiji u po-
slednjih osam godina povecani za blizu 30%, a u industriji
¢ak i vide, §to je oslabilo konkretnost Srbije. Takode, re-
alno jacanje dinara u odnosu na evro je brze nego sto se
smanjuje razlika izmedu produktivnosti evropskih zemalja
i Srbije. Rast jedini¢nih troskova rada i realne vrednosti
dinara doprineo je tome da deficit u trgovini sa svetom
tokom 2024. raste, uprkos tome §to su cene na svetskom
trzistu bile povoljne za privredu Srbije. Rast spoljnotrgo-
vinskog deficita nepovoljno ¢e uticati na makroekonom-
sku stabilnost jer su pogor$ani i drugi elementi tekuceg
platnog bilansa. U odnosu na prethodne godine raste od-
liv kamata i dividendi, a smanjuje se priliv doznaka, zbog
Cega se rast trgovinskog deficita ve¢im delom preliva na
rast deficita tekuceg platnog bilansa. Eventualno opadanje
stranih direktnih investicija uticalo bi na to da se deficit
tekuceg platnog bilansa finansira zaduZzivanjem ili trose-
njem deviznih rezervi, §to ne moze dugo da traje.

Brz rast zarada u evrima uticao je na to da u Srbiji nisu vise
isplativi poslovi u kojima se stvara mala dodatna vrednost
po radnom mestu. Tipi¢an primer je tekstilna industrija,
koja se karakterise niskom kapitalnom intenzivnos$c¢u i ni-
skim troskovima premestanja proizvodnje iz jedne u dru-
gu zemlju. Stoga je nekoliko stranih investitora iz oblasti
tekstilne industrije, koji su od drzave Srbije dobili visoke
subvencije, nakon nekoliko godina poslovanja, napustilo
Srbiju. Sli¢ni razlozi su uticali na najavljeno povlacenje
iz Srbije nemackog proizvodaca automobilskih kablova
Drekslmajera — kriza u automobilskoj industriji u Ne-

mackoj je samo ubrzala ovu odluku, ali je klju¢ni faktor
povlacenja rast troskova poslovanje u Srbiji, usled ¢ega ni-
skoproduktivni poslovi postaju neprofitabilni. Povlacenje
nekih stranih investitora iz niskoproduktivnih delatnosti
¢e negativno uticati na privrednu aktivnost i zaposlenost
u Srbiji u ovoj godini, a sli¢an proces ¢e se nastaviti i u
narednim godinama.

Napustanje stranih investitora koji su u Srbiji obavljali
niskoproduktivne poslove predstavlja vazan signal da Sr-
bija treba da promeni model privrednog rasta. Promene
modela rasta podrazumevaju preorijentaciju privrede ka
delatnostima u kojim se stvara veéa dodatna vrednost po
radnom mestu i koje mogu da finansiraju isplatu visokih
zarada. Takva politika izmedu ostalog podrazumeva da se
podsticaji za investitore ogranice samo na one koji otvaraju
radna mesta na kojima se kreira visoka dodata vrednost i
koje mogu da isplacuju visoke zarade. Drzavna podrska
ekonomskom rastu zasnovanom na usvajanju i kreiranju
naprednih tehnologija obuhvata obezbedenje visoko kva-
lifikovane radne snage, kompetentnu i postenu drzavnu
upravu, koje ¢e efikasno pruzati usluge privredi, povecati
ulaganje u istrazivanje i razvoj.

Srbija je tokom prethodne dve i po decenije znacajno sma-
njila inflaciju, ali je ona i dalje ve¢a nego u EU. Veca in-
tlacija je jednim delom posledica brzeg rasta privrede Sr-
bije od rasta EU, sto je ekonomski odrzivo, dok je drugim
delom posledica ekspanzivnih politika koje guraju rast
dohodaka i domacu traznju iznad domace proizvodnje.
Kombinacija visoke inflacije i fiksnog kursa dinara pre-
ma evru ima za rezultat da se cene u evrima u Srbiju brzo
pribliZavaju evropskim cenama. Priblizavanje cena u Srbiji
cenama u EU je ocekivano, a ono bi trebalo da se krece
podjednakom brzinom kao i priblizavanje Srbije nivou ra-
zvijenosti EU. Prema nivou razvijenosti Srbija je u 2023.
godini bila na 46% EU, dok je prema nivou cene na bila na
68% EU, iz ¢ega sledi da se Srbija znatno brze priblizava
Evropi po cenama nego po nivou razvijenosti. Brza cenov-
na konvergencija Srbije ka EU uocava po tome $to su cene
u Srbiji blize evropskim nego $ro je to slucaj sa Rumuni-
jom i Bugarskom iako su one razvijenije od Srbije. Tako
na primer Rumunija je u 2023. godini bila na 80% proseka
razvijenosti EU, dok su njene cene na 60% proseka EU.
Sli¢no tome Bugarska je u istoj godini po razvijenosti bila
na 64% proseka EU, dok je po cenama bila na 60% proseka
EU. Brza cenovna konvergencija Srbije ka EU u odnosu na
konvergenciju u nivou razvijenosti ima za posledicu da je
poslovanje u Srbiji u nekim delatnostima, narocito u sek-
toru razmenjivih dobara (industrija, poljoprivrede, neke
usluge) postaje skupo i ekonomski neisplativo. Sa obzirom
na to da se cene tako obaraju, odrziv rast uz viske cene po-
drazumeva orjentaciju ka visokoproduktivnim delatnosti-
ma, koje mogu da profitabilno posluju sa takvim cenama.

Ly,



