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Prognoza za privredu Republike Srpske: ‘

"Umjereno do preteino
oblacno uz mogucnost
finansijskih nepogoda”

Borko Duric, predsjednik Privredne komore Republike Srpske

Viada RS nedosljedno

sprovodi mjere
iz Ekonomske politike

GODINA Il m BROJ 9 m DECEMBAR 2012 m BESPLATNO







Postovani citaoci,

Kraj godine koju ispracamo
bio je u RS jedan od najburnijih
perioda od pocetka svjetske eko-
nomske krize. lako su budZet i
ekonomska politika tradicionalno
vruca tema, ove godine su atmos-
feru naelektrisale mjere Stednje,
a posebno smanjenje plata dijelu
budzetskih korisnika za deset

odsto. Ti rezovi izveli su radnike na ulice, ¢ime je socijalni dijalog poslije
nekoliko godina okoncan protestima.

Nepovoljna makroekonomska kretanja tokom cijele 2012. godine,
neizvjesnost koju nosi 2013. godina, te povecan iznos za servisiranje
spoljnog duga kljucna su ogranicenja koja su uticala na visinu i strukturu
budZeta za 2013. godinu. Ipak, budzet i mjere Ekonomske politike nude
potencijalno dva poboljSanja u javnim finansijama RS, koja se ogledaju
u zaustavljanju trenda rasta javnog sektora i popravljanju strukutre ja-
vnih rashoda. Da li ¢e ova potencijalna poboljsanja biti realizovana zavisi
od nacina implementacije predloZenih politika i mogucnosti postizanja
konsenzusa sa socijalnim partnerima.

To su s pravom potencirali i predstavnici poslovne zajednice porucivs
da nije toliko vazno da li su oni zadovoljni mjerama iz Ekonomske politike
za 2013. godinu, ve¢ da je mnogo bitnije koliko ¢e one biti dosljedno
primijenjene i realizovane kako bi zacrtani ciljevi bili ostvareni. Upo-
zorenje privrednika potpuno je logicno, jer mjere predvidene ekonom-
skom politikom u prethodnim godinama nisu dosljedno sprovedene.
Pored nespornog uticaja svjetske ekonomske krize na privredna kretanja
u RS, postojecem stanju su znacajno doprinijeli i odredeni faktori na koje
je Vlada donekle mogla uticati.

Dosljedna realizacija mjera iz Ekonomske politike vazna je i zbog
teske trenutne ekonomske situacije, jer RS u 2013. godinu ulazi u rece-
siji, koja je najvecim dijelom posljedica pada industrije, poljoprivrede i
gradevinarstva. Tokom ove godine doslo je i do povecanja spoljnotrgov-
inskog deficita, stope nezaposlenosti, ali i broja penzionera, $to dodatno
usloznjava ekonomsku situaciju. Stanje u finansijskom sektoru je nesto
povoljnije zahvaljuju¢i povjerenju u konvertibilnu marku, dok se kao
najveci problem namece i dalje visok udio nekvalitetnih kredita u ukup-
nom plasmanu, posebno kada su u pitanju zajmovi privredi.

Sa slicnim izazovima suocavaju se i Srbija i Hrvatska kao nasi
najznacajniji spoljnotrgovinski partneri, a oporavak cijelog regiona um-
nogome Ce zavisiti od kretanja u zemljama EU.

Sasa Grabovac, glavni i odgovorni urednik
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ANALIZA TEMA BROJA

Analiza budzeta

Republike Srpske i

Analizu uradio Centar za istraZivanja i studije

Ekonomske politike za 2013. godinu

Nepovoljna makroekonomska kretanja u 2012. godini, neizvjesno okruZenje u 2013. godini te povecano
izdvajanje za servisiranje spoljnog duga, kljucna su ogranicenja koja su uticala na visinu i strukturu budZeta
za 2013. godinu. BudZet, odnosno mjere Ekonomske politike nude potencijalno dva poboljSanja u javnim
finansijama Republike Srpske - zaustavljanje trenda rasta javnog sektora i popravijanje strukutre javnih
rashoda. Da li ¢e se ova potencijalna poboljsanja realizovati zavisi od nacina implementacije predloZenih
politika i mogucnosti postizanja konsenzusa sa socijalnim partnerima. Medutim, kvalitet Ekonomske poli-
tike, posmatrano sa aspekta srednjeq roka, zavisi od toga u kojoj mjeri Ce njena implementacija doprinijeti
ekonomskom rastu i povecanju zaposlenosti

Iznudeni rezovi u budzetu bili su neophodni

Budzetom Republike Srp-
ske za 2013. godinu planiran
je budietski suficit u iznosu
od 100 miliona. Otplata du-
gova veca je od iznosa novog
zaduZivanja ¢ime se nastavlja kon-
solidovanje budzZeta. Medutim,
sredstva povucena 2009. i 2010.
kako bi bili amortizovani udari
globalne krize, dospijevaju na
vracanje u situaciji kada se eko-
nomija ne samo nije pribliZila sto-
pama rasta iz perioda prije krize
vec kada se ne moZe ocekivati iole
znacajniji ekonomski rast.

Povecanjem iznosa potreb-
nog za servisiranje javnog duga
nastavljen je trend smanjenja
raspoloZivih sredstava/fiskalnog
prostora. 0d ukupnih budzetskih
sredstava u iznosu 1,945 mili-
jardi KM, izdaci za otplatu du-
gova iznose 463,8 milion KM.
lako se ukupan okvir budzZeta
povecao za 7% u odnosu na
2012. godinu ili za 135 miliona
KM, iznos raspolozZivih sred-
stava za budZetsku potrosnju
smanjio se za 11 miliona KM.
Pored porasta udjela izdataka
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za otplatu dugova sa 17,5% u
2012. godini na vise od 23%
u 2013. godini, udio ukupnih
tekucih rashoda smanjuje se za
3% u poredenju sa budZetom
za prethodnu godinu. Ukupni
prihodi smanjuju se za priblizno
21 milion KM, dominantno kao
posljedica ocekivanog smanjen-

ja prihoda od davanja prava na
eksploataciju prirodnih resursa
te ocekivanog smanjenja poreza
na dobit. Planirano je povecanje
prihoda od indirektnih poreza
za 2% i koris¢enje 50 miliona
KM primitaka od nefinansijske
imovine (Elektroprenosa BiH).
Suocena sa smanjenim fis-

Analiza javnog sektora

U "Ekonomskom monitoru” br. 7 pisali
smo: "RS nema izbora i morace, prije ili
kasnije, smanjiti broj zaposlenih u Vladi-
nom sektoru. Trenutno oko 28,5% zapo-
slenih iz RS radi u Vladi i Vladinim insti-
tucijama, sto je medu najvecim procentima
u Evropi. U ovaj podatak nisu uracunati
zaposleni u javnim preduzecima, kod kojih
je takode izrazen problem prezaposlenosti.
RS je i rekorder po visini razlike izmedu
plata u javnom i privatnom sektoru.”

kalnim prostorom, Vlada RS
je predloZila opravdane mjere
smanjenja plata u javnom sek-
toru. U prethodnim brojevima
"Ekonomskog monitora" upo-
zoravali smo kako na visoke
plate u javnom u odnosu na
uporedive pozicije u privatnom
sektoru, tako i na visok udio bro-
ja zaposlenih u javnom u odnosu
na ukupan broj zaposlenih (vid-
jeti "Ekonomski monitor" br. 7).
Predlozeno smanjenje plata u
rasponu od 10-35% i ukidanje
odredenih agencija trebalo bi da
dovedu do smanjenja izdvajanja
za bruto plate u iznosu vecem od
56,5 milion KM, a Sto bi dovelo
do smanjenja relativnog udjela
izdataka na plate u odnosu na
ukupna budzZetska sredstva sa
39% na 33%. Medutim, sman-
jenje plata ne treba gledati
samo kao jednokratnu mjeru
ustede vec priliku da se siste-
matski smanji premija koju
trenutno ima posao u javnom u
odnosu na privatni sektor.

Dva momenta mogu biti
posebno opasna u sprovodenju



smanjenja plata: svojevrsna ura-
nilovka - linerano smanjenje pla-
ta prema koeficijentima, kojim
se rizikuje da se izqubi najbolji
kadar iz javne sluzbe i vracanje

plata na prethodni nivo poslije
31.12.2013. godine u slucaju
povecanja prihoda ili pritiska
sindikata. Vladi sugeriSemo da
izvrdi reviziju optimalnog broja

zaposlenih u javnom sektoru
te da u transparentoj proceduri
prilagodi ovaj broj dugorocnim
fiskalnim kapacitetima i potre-
bama Republike Srpske. Cini

TEMA BROJA ANALIZA

se da bi transparentost ovog
procesa mogla biti kriticna za
pridobijanje javnog mnjenja u
situaciji neizvjesnih pregovora
sa socijalnim partnerima.

Ekonomska politika mora biti usmjerena na povecanje zaposlenosti

Ekonomska politika je dobra
u onoj mjeri u kojoj ¢e dovesti
do pozitivnih kretanja na
trzistu rada. Smanjenje plata u
javnom sektoru treba posmatrati
u kontekstu najveceg problema
Republike Srpske - visoke stope
nezaposlenosti  odnosno niske
stope zaposlenosti, definisane kao
odnos broja zaposlenih lica prema
radno sposobnom stanovnistvu. U
poredenju sa zemljama EU i sus-
jednim zemljama uodljiva je veo-
ma niska stopa zaposlenosti radno
sposobnog stanovniStva. Podaci
za 2012. godinu su jo$ porazniji:
stopa zaposlenosti dodatno se
smanijila za 0,8 procentnih poena
i sada iznosi 35,3%.

Najave popravljanja
poslovhog  okruzenja su
dobrodosle. Medutim, sma-

Opterecenje rada

U "Ekonomskom monitoru" br. 6 pisali smo: "Povecanjem poreza

i doprinosa na plate je stvoren negativan uticaj na kreiranje

novih radnih mjesta, dok je istoviemeno dodatno stimulisano
zaposljavanje na crno. Prema tome, ova je mjera pojacala negati-
van efekat ekonosmke krize na trZiste rada, Sto je rezultovalo pa-
dom broja zaposlenih u RS. Dugorocnije gledano, pad zaopslenosti,
ima za rezultat smanjenje poreske osnovice Sto naravno dovodi do

pada prihoda."

tramo da Vlada treba uvaiiti
konstatacije Svjetske banke o vi-
sini stopa doprinosa i opterecenja
rada. (Vidjeti: Svjetska banka,
Challenges and Directions for
Reform, A Public expenditure

and Institutional Review, feb-
ruar 2012). Naravno, eventulano
smanjenje opterecenja rada mora
biti praceno kako reformama
vanbudZetskih fondova tako i
eventualnim povecanjem pri-

hoda iz onih izvora koji nemaju
negativne efekte po kretanje na
trzistu rada. U ovom kontekstu
smatramo $iri obuhvat predviden
izmjenama i dopunama Zakona o
doprinosima ispravnim korakom.

Planirane investicije nedovoljne za znacajniji ekonomski rast?

Predvidene javne investicije
mogu  biti pokretal rasta,
ali i dovesti do povecanja
zaduZenosti. Ekonomska politika
za 2013. godinu poziva se na Na-
crt programa javnih investicija
za period 2013 - 2015. godine,
prema kojem je planom imple-
mentacije predviden iznos od
742 miliona KM za 2013. godinu
ili vise od 8% bruto drustvenog

proizvoda, odnosno priblizno
607 miliona KM u 2014. godini.
Navedeno je da su izvori finansi-
ranja uglavnom inostrani (81%),
vecim dijelom kreditni, a manjim
dijelom grantovi. Imajuci u vidu
da je ocekivani realni rast bruto
drustvenog proizvoda u 2013.
godini od 0,7%, odnosno 2,5%
u 2014. godini, postavlja se pi-
tanje u kojem periodu se moze

ocekivati  znacajniji  doprinos
privrednom rastu od tih inves-
ticija. Nadalje, za 2013. godinu
predvideno je smanjenje neza-
poslenosti u iznosu od 0,1 pro-
centni poen na 25,5% u 2013.
godini, odnosno 25,1% u 2014.
godini, Sto opravdano sugerise
da predvidene investicije nece
niti u srednjem roku dovesti do
znacajnijeg smanjenja neza-

poslenosti. Bez obzira da i se
finansiraju putem republickog
budZeta ili javnih preduzeca in-
vesticije se moraju ocjenjivati
u svjetlu doprinosa koji imaju
za smanjenje nezaposlenosti i
povecanje stopa rasta. Vlada,
dakle, mora nastaviti tragati za
politikama koje ¢e dovesti do
povecanja privrednog rasta i
smanjenja nezaposlenosti.

Poredenje sa kriterijumom iz Mastrihta moze biti opasno

Stanje javnog duga ne treba
porediti  sa  kriterijumom
iz Mastrihta, jer iznos ja-
vnog duga ispod 60% bruto
drustvenog proizvoda ne ga-
rantuje sigurnost. Najprije,
metodoloski je  pogresno
porediti zemlje u tranziciji

koje imaju otezan pristup
medunarodnom trZiStu kapi-
tala sa razvijenim zemljama,
koje imaju pristup trzistu kapi-
talaili koje se mogu zaduZivati
u svojoj valuti. Nadalje,
odrZivost javnog duga funkcija
je stope realnog rasta bruto

druStvenog proizvoda i kamate
po kojoj se dug moZe ugovoriti.
Uz eventualne spoljne Sokove
koji bi doveli do smanjenja ras-
ta bruto druStvenog proizvoda
i/ili vise cijene posudivanja,
moguc je brzi prelazak iz sig-
urne zone u zonu u kojoj servis

duga postaje otezan. Umjesto
mastriskog kriterijuma za javni
dug od 60% u odnosu na bruto
drustveni proizvod predlazemo
da proces pridruZivanja EU
identifikujemo sa ciljem posti-
zanja prosjecne zaposlenosti u
EU od 64,3%.
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ANALIZA REALNI SEKTOR

Pred RS godina krize

Republika Srpska je u 2012. godini ponovo usla u recesiju, Sto je prvenstveno rezultat pada industrije,
poljoprivrede i gradevinarstva. Dugorocna kontrakcija gradevinskog sektora u najvecoj mjeri potice od pada
aktivnosti na objektima visokogradnje Cija se vrijednost u periodu 2008 - 2011. godina smanjila za vise

od 40%. Tokom godine doslo je do povecanja spoljnotrgovinskog deficita, stope nezaposlenosti, ali i broja
penzionera. \/rijeme pocetka ekonomskog oporavka prvenstveno zavisi od razvoja dogadaja u EU i regionu,
ali ¢e brzina oporavka RS biti u velikoj zavisnosti od reformskih mjera koje domace viasti budu preduzele u

meduvremenu

Povratak u recesiju

Stope realnog rasta BDP-a RS (%)

Pad preradivacke industrije
Pad preradivacke industrije zapoceo je u
trecem kvartalu 2011. godine (-2,4%).

K2 2011

K3 2011

K2 2012

U Cetvrtom kvartalu on je iznosio -0,2%.
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Nepovoljni trend nastavljen je i u 2012.
godini i to u prvom kvartalu -8,6%, a u

0d pocetka godine domaca
ekonomija nalazi se u negativnoj
zoni. Ekonomsko usporavanje koje
je obiljeZilo cijelu proteklu godinu
uvelo je RS iu "statisticku recesiju"
na kraju prvog polugodista 2012.
godine, iako je ona, barem u efek-
tivnom smislu, odavno prisutna!

Realni pad BDP-a u drugom

Izvor: Republicki zavod za statistiku RS

kvartalu od 0,3%, predvoden
je negativnim rezultati-
ma  preradivacke industrije
(-6,0%), poljoprivrede (-4,1%)
i gradevinarstva  (-3,7%).
Zahvaljuju¢i preteznoj izvoznoj
orijentaciji i nepovoljnoj struk-
turi preradivacke industrije u
kojoj dominiraju  djelatnosti

sa nizim stepenom finalizacije
proizvodnje, nepovoljna kretanja
u okruzenju najsnaznije su se
osjetila upravo u ovom industri-
jskom podrugju.

Sa druge strane, pozitivni rezul-
tati tercijarnog sektora koliko-tol-
iko su ublazili ukupnu ekonomsku
kontrakciju. Tako je finansijski sek-

drugom -6,0% g/q

tor rastao po stopi od 4,7%, trgov-
ina 2,7%, ugostiteljstvo 2,9%,
saobracaj 1,1% te ostale usluzne
djelatnosti po stopi od 3,1%.

Prema projekcijama Vlade RS,
iznesenim u Ekonomskoj politici za
2013. godinu, ukupna ekonomska
aktivnost RS u 2012. godini bice
manjaza 0,7% g/g.

Industrijska proizvodnja nestabilna

Industrijski rast u RS; 1 - X 2012. godine (%)

U prvih deset mjeseci 2012.
godine ukupna industrijska
proizvodnja RS izqubila je 4,4%
svog proslogodisnjeg obima. U
istom periodu sve industrijske
oblasti zabiljezile su negativne
rezultate i to: vadenje ruda i
kamena -3,3%, preradivacka
industrija -4,4% te energetski
sektor -4,8%.

Glavni  razlog smanjena
proizvodnje leZi u slabljenju iz-
vozne potraznje i sa njom pove-
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zanog pada aktivnosti pretezno
izvozno orijentisanih sektora.
Tako je proizvodnja tekstila
i tkanina izqubila 55% svoje
proslogodiSnje vrijednosti, dok
je proizvodnja odjece smanjena
za oko 20%. Proizvodnja os-
novnih metala smanjena je za
15,2%.

Nakon rekordnog mjesecnog
pada industrijske proizvodnje
od 13,4% g/g u julu je uslijedilo
njegovo usporavanje sa prelas-
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Izvor: Republicki zavod za statistiku RS



kom u pozitivnu zonu u sep-
tembru (+5,8%). Medutim, sa
negativnim rezultatima koji su
uslijedili ve¢ u oktobru (-4,4%)

mizam u pogledu eventualnog
industrijskog oporavka.

Rast nezaposlenosti, sman-
jenje Zivotnog standarda i
kupovne mo¢i stanovniStva u
najvecoj mjeri su posljedica

REALNI SEKTOR ANALIZA

Industrijska proizvodnja u regionu
U septembru 2012. godine industrijska proizvodnja u Srbiji bila je manja za
istezao je ovaj kratkorotni opti- 6, 89, 11 Hrvatskoj za 10,6%, u evrozoniza 2,3%, te EU za 2,7%

nedostatka  privredne  ak-
tivnosti. Kontrakcija domace
proizvodnje dio je sveprisutnog
nepovoljnog trenda u zemljama
okruZenja i Sire. Medutim, du-

blji uzroci leze u strukturnim
slabostima industrije, medu ko-
jima se posebno izdvajaju visoki
stepen sektorske koncentracije
i nedostatak preradivackih ka-

paciteta, koji ¢e jos dugo pred-
stavljati latentno krizno Zariste,
ali ne i zvani¢no objasnjenje
losih industrijskih rezultata!

Nizak nivo investicija

Investicije u stalna sredstva u RS (000 KM)

U 2011. godini kapitalna
ulaganja poslovnih  sub-
jekata u RS bila su manja za
7,3%. U istom periodu ulaganja
u gradevinske objekte smanjena
su za 12,2%, odnosno u masine
i opremu za 0,9%. Ovaj pad u
najvecoj mjeri potice od sman-
jenja investicione aktivnosti u ja-
vnom sektoru od 72 miliona KM,
sektoru trgovine od 63 miliona
KM te elektro-energetskom sek-
toru od 43 miliona KM.

Prema revidiranim podacima

Ugovorene investicije

Ministarstva spoljne trgovine i
ekonomskih odnosa BiH, strana
ulaganja u prvih devet mjeseci
2012. godine iznosila su vise nego
skromnih 56,7 miliona KM Sto je
za 94,1% manje u odnosu na isti
period prosle godine. Imajuci u
vidu pogor3anje ekonomskih kre-
tanja, visoke budzetske deficite,
krizu u evrozoni, ali i izuzetno
nizak kreditni rejting BiH niti u
narednom periodu ne mozemo
racunati na znacajniji priliv stra-
nih investicija u nasu zemlju. U

U okviru ugovorenih investicija isticu se autoput

¢ ov

Banjaluka - Dobaj, Klinicki centar Banjaluka,

projekat vodovoda i kanalizacije u 23 opstine
RS, projekat odbrane od poplava, izgradnja
sistema za odsumporavanje TE Ugljevik, te
minihidroelektrana Cijevna lll

Uporni pad gradevinarstva

Stope realnog rasta gradevinarstva RS (%)

Jos od 2009. godine
gradevinski sektor RS nalazi se
u stanju "slobodnog pada". U
prvih devet mjeseci 2012. godine
vrijednost izvrienih gradevinskih
radova smanjena je za dodatnih
7,4%, dok je na gradilistima bilo
angazovano 2,1% radnika manje.

Rekordni  rezultati  gradevi-
narstva vezuju se za 2008. godinu
i period ekspanzije trZista nekret-
nina u ve¢im gradovima RS, poput

Banjaluke, Bijeljine, Istotnog Sa-
rajeva, Trebinja. U skladu sa tim i
kontrakcija koja je zatim uslijedila
u najvecoj mjeri potice od pada
aktivnosti na objektima visoko-
gradnje (stambene i nestambene
zgrade) cija se vrijednost, u perio-
du 2008 - 2011. godina, smanjila
za vie od 40%.

Realizacija infrastrukturnih
projekata koji, izmedu ostalog,
ukljucuju transportnu, komu-
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0
gradjevinski objekti

2010 =2011

ostalo

oprema

takvim okolnostima, intenzivi-
ranje javnih investicija bice od
presudnog znacaja za oporavak
domace privredne aktivnosti.
Ukupne kapitalne investicije
u RS za period 2013 - 2015. go-
dina planirane su u iznosu od
1,8 milijardi KM, od cega ce se
18,3% finansirati iz domacih,
a 81,7% iz spoljnih izvora.
Najvise sredstava bice uloZeno
u saobracajnu infrastrukturu

lzvor: Republicki zavod za statistiku RS

(45,5%), zatim industriju, en-
ergetiku i rudarstvo (17,8%)
te poljoprivredu i Sumarstvo
(14,6%). U Ekonomskoj politici
za 2013. godinu Vlada RS je iska-
zala namjeru da pojaca investi-
cione aktivnosti tokom iduce go-
dine. Svoja oCekivanja u pogledu
pozitivnog rasta u 2013. godini
Vlada temelji na planiranom
povecanju javnih investicija od
12%.

K2 2011 K3 2011

K4 2011 K1 2012 K2 2012

A o
\ / N

N 5.2%

Izvor: Republicki zavoz za statistiku RS
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nikacionu i elektrodistributivnu
infrastrukturu, omogucila je
djelimicno  ublazavanje  uku-
pnih  negativnih  kretanja u
gradevinskom sektoru. U 2011.
godini, vrijednost izvrSenih ra-
dova na transportnoj infrastruk-
turi porasla je za 3,6%, dok je
onih na komunikacionim i ele-
ktrodistributivnim linijama bila

Struktura gradevinske aktivnosti u RS
Ucesce visokogradnje u strukturi ukupnih gradevinskih radova smanjena je
$a 39,5% u 2010. godini na 36,9% u 2011. godini. U istom periodu po-

raslo je ucesce niskogradnje sa 60,5% na 63,1%

veca za Cak 22,6%. Nedostatak
investicione aktivnosti privrede i
stanovniStva snazno oblikuje re-

zultate gradevinskog sektora RS.
Gotovo je izvjesno da ¢e "novi"
talas krize dodatno produbiti pad

ovog ciklicno izuzetno osjetljivog
sektora te smanijiti izglede za
njegov brzi oporavak.

Pad izvoza, rast uvoza

Spoljnotrgovinska aktivnost RS u 2012. godini (000 KM)
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o Deficit

Globalno usporavanje uticalo
je na ukupne spoljnotrgovinske
rezultate RS. U periodu januar
- oktobar 2012. godine izvoz je

lzvor: Republicki zavod za statistiku RS

smanjen za 4,6%, a uvoz je rastao
po stopi od 4,2%, Sto je osiguralo
povecanje spoljnotrgovinskog def-
icita za dodatnih 256 miliona KM.

Struktura izvoza RS

U periodu januar - oktobar 2012. godine u
strukturi izvoza RS sirovine su ucestvovale sa
21,2%, a mineralna goriva i maziva sa 17,5%.

U istom periodu procenat pokrive-
nosti uvoza izvozom derogirao je
na52,4%.’

Pad izvoza predvoden je kat-
egorijama proizvoda sa najve¢im
relativnim uceS¢em u  ukupnim
izvoznim rezultatima. Tako je izvoz
sirovina smanjen za 5,2%, dok je
izvoz mineralnih goriva izqubio
vise od 30% svoje proslogodisnje
vrijednosti.

Sa druge strane, nizak nivo
privredne aktivnosti i izostanak
realizacije znacajnijih investicionih
projekata nisu pogodovali uvozu
kapitalnih dobara (-1,5%) i sirovin-
ske baze za preradivacke kapacitete
uRS (-4,9%). Alii u uslovima sman-
jenja kupovne modi nedostatak (ili
nekonkurentnost) domace ponude
osigurao je rast uvoza proizvoda
Siroke potrodnje za 3,9%.

Stopa nezaposlenosti u porastu

0d 2009. godine anketna
stopa nezaposlenosti u RS kon-
tinuirano se pogorsava. Tako se
sa 21,4% u 2009. godini ova stopa
ve¢ u 2012. godini popela na 25,6%.

Na evidenciji Zavoda za
zaposljavanje RS na kraju oktobra
nalazilo se 151.938 nezaposlenih
lica. | pored umjerene derogacije
u odnosu na pocetak godine

(154.535 lica) koja potice od se-
zonske varijacije karakteristicne
za ljetnje mjesece i privremeno
angazovanje radnika na sezonskim
poslovima, broj nezaposlenih lica
vedije za 1,1% u odnosu na prosjek
iz 2011. godine.

Domada  nezaposlenost u
najvecoj mjeri potice od strukturne
neuskladenosti ponude i potraznje

Osiguranje nezaposlenih

U 2013. godini za zdravstveno osiguranje
nezaposlenih lica planirana su sredstva u
budZetu RS u iznosu od 61,0 milion KM. Za
ove namjene u 2012. godini izdvojeno je

40 miliona KM.

1- U periodu I - X 2011. godine procenat pokrivenosti uvoza izvozom iznosio 57,2%.

s BB www.swot.ba

Anketna stopa nezaposlenosti u RS (%)
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2011 2012.

na trzistu rada s obzirom na to da
gotovo trecina ukupnog kontingen-
ta nezaposlenih ¢ini nekvalifikova-
na radna snaga sa malim izgledima
za pronalaZenje novog zaposlenja.

Izvor: Republicki zavod za statistiku RS

Pored toga, njenu atraktivnost do-
datno umanjuje izrazito nepovoljna
starosna struktura u kojoj sa vise od
20% dominiraju lica starija od 50
godina Zivota.



= neto primanja

= porezi i doprinosi

Izvor: Republicki zavod za statistiku RS
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Pad plata, inflacija podnosljiva

Struktura prosjecne bruto plate u RS, - X 2012.

U prvih devet mjeseci 2012.
godine umjerena inflatorna
kretanja u RS nisu znacajnije
ugrozila kupovnu mo¢ barem
onog dijela stanovnistva koji je
zaposlen. Prosjecna neto plata
iznosila je 817 KM, 5to je realno
manje za 0,9% u odnosu na
isti period prosle godine. Lista
najbolje placenih djelatnosti i
dalje je predvodena finansijskim

posredovanjem (1.276 KM), a
slijede ga drzavna uprava (1.082
KM) te zdravstveni i socijalni rad
(1.040 KM). Samo zacelje ove
liste pripalo je ugostiteljstvu
(553 KM) i preradivackoj indus-
triji (583 KM). U istom periodu
prosjecno poresko opterecenje
na licna primanja u RS iznosilo
je 532 KM.

Oko 16% ukupnog procijenjenog
broja stanovnika u RS Cine pen-
zioneri! U oktobru 2012. godine
penzioni sistem RS imao 235.178
korisnika ili 2.035 vise u odnosu na
kraj prosle godine. U istom periodu
prosjecna penzija iznosila je 311
KM 3to je svega 39% prosjecne neto
plate uRS.

Uprkos povecanju broja korisnika
prava primjena novog Zakona o P10
od 01.01.2012. godine, omogucila
je  smanjenje ukupnog iznosa
sredstava potrebnih za isplatu pen-
Zija. Naime, prema procjenama,
ustede ostvarene razdvajanjem

Slijedi li i smanjenje penzija?

prava po osnovu rada od stecenih
prava, u prvoj godini primjene za-
kona iznosice oko 25 miliona KM,
¢ime su stvorene pretpostavke za
kratkoro¢nu  finansijsku  konsoli-
daciju Fonda PIO.

| u 2013. godini Fond ¢e dobiti
156 miliona KM iz budZeta RS. U
uslovima kada se broj penzionera
gotovo izjednacio sa brojem za-
poslenih (237.520), sa tendenci-
jom daljeg pogor3anja najavljeno
smanjenje plata u javnom sek-
toru predstavljace dodatni udar
na izvorne prihode ovog fonda.
Tako je sve izvjesnije da efekti

Broj penzionera u RS, u 2012. godini
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kratkorocne finansijske stabili-
zacije Fonda PIO nece biti dovoljni
za odrZavanje postojeceg nivoa

Izvor: Fond PIO RS
penzija i Zivotnog standarda ove
socijalno izuzetno osjetljive popu-
lacije.

Susa je uradila svoje — hrana sve skuplja

S prvim jesenjim mjesecima in-
tenzivirana su i inflatorna kretanja
u RS! U prvih deset mjeseci 2012.
godine godisnja inflacija iznosila je
2,1% i u velikoj mjeri poticala je od
rasta cijena administrativno regu-
lisanih kategorija robe i usluga i to
duvana (+14,0%), prevoza (+5,9%)
i komunikacija (+4,2%). U istom
periodu, po nizim cijenama nabav-
ljali smo odjecu i obucu (-3,9%),
zdravstvene usluge (-0,3%) i usluge
kulture i rekreacije (-0,3%).

Cijene prehrambenih proizvoda
u prosjeku su bile vise za 1,5%.
Medutim, nepovoljni uticaj suse na
prinose najznacajnijih poljoprivred-
nih kultura opredijelio je njihov
dinamicniji rast od jula mjeseca.

Proizvodne cijene industrijskih
proizvoda nisu znacajnije uti-

cala na inflaciju u RS s obzirom
na to da su gotovo stagnirale na

Indeksi potrosackih cijena u RS u 2012. godini
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lzvor: Republicki zavod za statistiku RS

1 - Veé smo ranije isticali da je nase drustvo zasigurno jedno od "najsolidarnijih" na svijetu, u kojem svaki radnik, u prosjeku, izdrZava po jednog penzionera

proslogodisnjem nivou (+0.5%).
0d pocetka godine prosjecne proiz-
vodne cijene netrajnih proizvoda
Siroke potro3nje porasle su za 1,1%,
odnosno trajnih za 0,2%.

Nakon rasta od 2,1% tokom ove
godine, MMF procjenjuje da ce
se cijene nafte smanjiti za 1,0%
u 2013. godini. U istom periodu
cijene  prehrambenih  proizvoda
trebalo bi da budu niZe za 2,9%. S
obzirom na to da vise od 55% uku-
pne domace potrosnje Cine preh-
rambeni proizvodi te nafta i njeni
derivati, racunajudi na stabilizaciju
njihovih cijena na medunarodnim
trzistima, Vlada RS ocekuje da ce
stopa inflacije u 2013. godini iznos-
iti umjerenih 1,9%.
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Konvertibilna marka

odrzala povjerenje

Ucesce kredita sa valutnom klauzulom smanjeno je od druge polovine 2008. godine za skoro 11 procentnih
poena. Ovaj podatak, zajedno sa postepenim smanjenjem traznje za devizama stanovnistva i privrede, uka-
zZuje na odrZavanje odredenog stepena povjerenja u domacu valutu. Indeks Banjalucke berze je zabiljeZio
rast od 3,5% u posljednja Cetiri mjeseca, ali u odnosu na pocetak 2009. godine njegova vrijednost je ipak

niza za gotovo 18%

Ucesce kredita sa valutnom klauzulom snizeno, ali jos visoko

Banke su sve do Q1 2012.
povecavale povjerenje u
domacu valutu. lako je nivo
kredita sa valutnom klau-
zulom i dalje vrlo visok,
postojala je izraZzena tenden-
cija njihovog pada. Indeksirani
krediti su bili najvisi u drugoj
polovini 2008. godine kada su
iznosili skoro tri etvrtine ukup-
nog bankarskog kredita (74,5%).
0d tada do danas smanjeni su
za skoro 11 procentnih poena.
U Q3 2012. godine njihov udio
je 63,7%, Sto je i dalje visoko,
ali s obzirom na visok deficit
tekuceg dijela platnog bilansa
sasvim opravdano. Medutim, u
drugoj polovini 2012. godine
primjecujemo odbojnost banaka
da i dalje smanjuju kredite sa
deviznom klauzulom. Njihov udio
je 63% (Q1 2012), 63,5% (Q2
2012) i 63,7% (Q3 2012). Banke
odbijaju da pristanu na vecu
redukciju upotrebe valutne klau-
zule. Razvojni trend indeksiranih
kredita je usko vezan sa uvozno-

Indeksirani krediti u ukupnim kreditima
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izvoznim performansama nase
ekonomije. Sve dok odliv deviza
kroz uvoz bude daleko veci od
priliva deviza po osnovu izvoza
ne moZe se ocekivati nastavak
trenda pada indeksiranih kredita.
Ugovaranje devizne klauzule je
bankarska reakcija na lo3 polozaj
nase privrede u medunarodnoj

podjeli rada. Smatramo da ce
devizna klauzula opstati uprkos
politickim inicijativama za njeno
uklanjanje. Usaglasenost devizne
klauzule sa nasim pravnim poret-
kom ne analiziramo. Devizna
klauzula je uslov pod kojim
strani kapital ulazi na trziste BiH.
Bankarski sektor je vecinski u

Stabilizacija potraznje i ponude deviza

lzvor: Centralna banka BiH

stranom vlasnistvu. Bez devizne
klauzule nema ino-akumulacije,
a bez ino-akumulacije nema
kreditnog rasta.  Eventualna
zabrana ugovaranja  devizne
klauzule ce izazvati podozrenje u
spremnost odrZavanja postojeceg
monetarnog reZima u Cjem je
centru fiksni devizni kurs.

Devizni podbilans bankarskog
sektora BiH se vraca u ravnoteu.
Traznja za devizama/evrima
povjerioca banaka, stanovnistva
i privrede se polako smanjuje.
Ovaj proces se najbolje uocava

10 BETI www.swot.ba

kroz neto otvorene pozicije ban-
karskog sektora BiH, koja pred-
stavlja razliku devizne aktive i
devizne pasive bankarskog sek-
tora podijeljenu osnovnim kapi-
talom banaka. U Q3 2012. godine

neto otvorena pozicija bankar-
skog sektora BiH se stabilizuje
na nivou od 6,4%. U prethodnim
kvartalima neto otvorena pozicija
je bila 8,3% (02 2012) 1 6,4% (Q1
2012). To je znatno nize od 16%

koliko je neto otvorena pozicija
iznosila na vrhuncu u Q4 2011.
godine nakon Cega je uslijedio
strmoglavi pad. Ovako visok nivo
neto otvorene pozicije je izaz-
van primjenom medunarodnih



racunovodstvenih standarda i
medunarodnih standarda u fi-
nansijskim izvjetajima banaka
u FBiH. Po ovom osnovu samo
obaveze prema nerezidentima
u bankama iz FBiH su smanjene
za 624 miliona KM. Ipak, kako
pokazuju dosadadnji podaci za
2012. godinu otpor padu neto ot-
vorene pozicije sa javlja na nivou
od oko 6%. Devizni podbilans je
bio negativan u prvoj polovini
2008. godine zbog masovnog
povlacenja depozita u evrima do
kojeg je tada doslo i kasnije vece
traznje za Stednjom u stranoj
valuti. Medutim, od tada pa do
kraja 2011. godine devizna aktiva
jerasla brze od devizne pasive, ali
uz povremene padove. Poletak
2012. godine oznacava zaustavl-
janje trenda rasta. Ne ocekujemo
dalje pogorsanje deviznog pod-
bilansa bankarskog sektora BiH
iz nekoliko razloga. Najavljeno
smanjenje dohotka budZetskim
korisnicima ce redukovati ukupnu

Neto otvorena/devizna pozicija

FINANSIJSKI SEKTOR ANALIZA
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traznju pa samim tim i traznju
za uvozom. Ako pada uvoz, pada
traznja i za devizama, jer se on sa
devizama finansira. Pored toga,
mnoge banke imaju viSe kamatne
stope na KM nego na Stedene
uloge u evrima, Sto Stednju u
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evrima zbog potrebe prethodne/
kasnije konverzije ¢ini skupljom
po dva osnova. Samo poremecaji
u bankarskom sektoru BiH, kao
Sto su problemi u nekoj velikoj
banci, bi mogli natjerati Stedise
da povecaju traznju za devizama

DuzZnicke hartije primarni posao na berzi

Izvor: Centralna banka BiH

i da povecaju udio depozita u
evrima. Zaustavljanje pada neto
otvorene pozicije na nivou od
oko 6% i njen dalji rast ce pomodi
i najavljene investicije u elek-
troenergetski sistem RS, ukoliko
do njih dode.

Struktura prometa na Banjaluckoj berzi, jul - oktobar 2012. godine

prometa. Na drugom
mjestu je redovan

4.2%

Promet na  Banjaluckoj
berzi oscilira, ali uz primjetnu
dominaciju trezorskih zapisa u
strukturi prometa. U periodu
jul - oktobar 2012. godine uku-
pan promet na berzi je 115,33
miliona KM. NajviSe se trgovalo

9.7%

13.6%

Izvor: Banjalucka berza

u oktobru (40,8 miliona KM),
a najmanje u septembru (5,6
miliona KM). U strukturi pro-
meta ubjedljivo vodece mjesto
pripada javnoj ponudi trezor-
skih zapisa (primarno trZiste),
na koje odlazi 59,2% ukupnog

promet obveznica
(13,6%), dok je neka-
da preovladujuci redo-
van promet akcijama
na treem mjestu
(9,7%). Javna ponuda
akcija vise ne postoji.
Na trgovinu trezor-
skim  zapisima na
sekundarnom  trzistu
odlazi 9,4% ukup-
nog prometa. lzmedu
trgovine  trezorskim
zapisima na primar-
nom i sekundarnom
trzistu je velika razlika
u korist prvog trzista. S obzirom
na to da trezorski zapisi dospi-
jevaju u roku od godinu dana
vecina investitora se opredijelila
za strategiju kupi i drzi (buy
and hold), a daleko manji dio

za strategiju kupi i prodaj (buy
and sell). Ocekujemo nastavak
ove investicione strategije.
BudZetski deficit u RS i deficiti
u organima lokalne samouprave
¢e obezbijediti sigurnu prevlast
duznickih hartija od vrijednosti
(obveznice i trezorski zapisi)
u prometu berze. Do zastoja u
rastu ovog trZisnog segmenta
moze do¢i samo pod uslovom
da izvrSna vlast u RS uspije u
namjeri smanjenja budzetskih
rashoda. Ispoljeni veliki otpor
druge pregovaracke strane (sin-
dikat) je zasad velika prepreka
smanjenju javnih rashoda, ali
i prepreka rastu trziSta trezor-
skih zapisa i trZiSta obveznica.
Ocekujemo dalji razvoj i dalju
prevlast trziSta trezorskih zapisa
i obveznica u prometu na berzi.
Akcije ¢e imati trajno podreden
polozaj u strukturi prometa.
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BIRS u kratkorocnom rastu

0d jula 2012. godine trziste
akcija u RS blago raste. Medutim,
od pocetka 2009. godine (do
23.11.2012) indeks Banjalucke
berze (BIRS) gubi 17,7% vrijed-
nosti. Do znacajnog, ali privre-
menog rasta, dolazi krajem 2010.
i pocetkom 2011. godine nakon
¢ega slijedi pad. Cetvorogodisnje
kumulativno smanjenje indeksa
za 17,7% ne dozvoljava da rast
trzista (jul - novembar 2012)
oznatimo kao novi primarni
trend, koji Ce trajati nekoliko go-
dina.

Ovo je sekundarni trend, jer
obuhvata period od samo cetiri
mjeseca. TrZiSte je poraslo za
3,5% (2.7.2012 - 23.11.2012).

Otpor daljem rastu trZista je
uspostavljen na nivou od 840
poena, dok trziSte podrzava
BIRS na nivou od oko 800 poena.
Taj nivo podrike je i ranije us-
postavljan, nakon Cega je slije-
dio rast. Ukoliko trziste probije
nivo otpora (BIRS 840) rast ce
biti nastavljen. OpSta kontrak-
cija ekonomskih aktivnosti u RS
ne omogucava srednjorocan rast
BIRS. Do rasta moZe doci samo
u kratkom roku. Vjerovatnoca
odrzivog srednjorocnog rasta
na osnovu bilansa uspjeha
preduzeca koja ulaze u BIRS je
izuzetno niska. Krajem novem-
bra 2012. godine BIRS je nizi
nego u julu 2004. godine. To je

Berzanski indeks Republike Srpske (BIRS), jul - novembar 2012. godine
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Izvor: Banjalucka berza

dalji rast trzista.

Makroekonomski pokazatelji RS

Makroekonomski indikatori 2008 2009 2010 2011 I-X2012.
Realni sektor
Nominalni BDP, u milionima KM 8,489.3| 8,223.0| 8307.0| 8,669.0 8.710,0*
BDP, nominalna stopa rasta u %, (9/9) 15.5 -3.1 1.0 6,0* 0,5%
BDP, realna stopa rasta u %, (9/9) 6.2 -3.0 0.8 2,0% -0,7%
Broj stanovnika, u milionima (procjena) 1.43 1.43 1.43 1.43 1,42%
BDP, po stanovniku, u KM 5,906 5,730 5,797 6.167* 6.072*%
Stopa rasta industrijske proizvodnje u %, (9/9) 16.8 19.0 5.0 4.7 -4.4
Prosjecan broj nezaposlenih 135,102 139,536 | 145,343| 150,344 153,267
Prosjecan broj zaposlenih 259,205 | 258,634 | 244,453| 238,956| 237.520**
Anketna stopa nezaposlenosti (ARS - ILO), u % 20.5 214 23.6 24.5 25,6
Prosjecna neto plata, u KM 755 788 784 809 817
Prosjecne penzije, u KM 309.0 335.0 321.0 320.4 313
Inflacija, u % 7.2 -0.4 2.5 3.9 2.1
Finansijski sektor***
Ukupni neto krediti, u milionima KM 3,467.5| 3,504.2| 3,607.4| 3,868.9 4,099.0}
Ukupni neto krediti, stopa rasta u %, (9/9) 32.0 1.0 3.0 7.0 8.2
Ukupni depoziti, u milionima KM 4,702.5( 4,160.8( 3,778.0 4,009.2 4,071.4
Ukupni depoziti, stopa rasta u %, (g/g) 3.0 -12.0 -9.0 6.0 5.9
Spoljni sektor
Ukupna robna razmjena sa inostranstvom (u milionima KM) 6,064.1| 5,240.0| 6,230.9| 7,146.1 5,920.3
Ukupna robna razmjena sa inostranstvom stopa rasta u %, (9/9) 20.8 -13.6 18.9 14.7 1.0
Izvoz, u milionima KM 1,921.8( 1,6729| 2,177.8 2,561.9 2,034.5
Rast izvoza, u % 15.0 -13.0 30.2 17.6 -4.6
Uvoz, u milionima KM 4,142.3| 3,567.1| 4,053.1| 4,584.2 3,885.9|
Uvoz roba, stopa rasta u %, (g/g) 23.7 -13.9 13.6 13.1 4.2
Pokrivenost uvoza izvozom u % 46.4 46.9 53.7 55.9 52.4
Saldo robne razmjene, u milionima KM -2,220.4| -1,894.2( -1,875.3| -2,022.3| -1,851.4

** Broj zaposlenih u martu 2012. godine. Podaci za septembar jos$ uvijek nisu dostupni.
***Podaci o stanju u bankarskom sistemu RS odnose se na prvo polugodiste 2012. godine.

*Procjene se odnose na cijelu 2012. godinu. Izvor: Ekonomska politika Republike Srpske za 2013. godinu
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U periodu januar - oktobar
2012. godine ukupna indus-
trijska proizvodnja u FBiH bila
je manja za 4,9% u odnosu na
isti period prethodne godine.
Ova kontrakcija predvodena je
snaznim padom elektro-ener-
getskog sektora od 12,6%, dok je
usporavanje privredne aktivnosti

Izvozni rezultati

u zemljama najznadajnijim
spoljnotrgovinskim partnerima
i sa njim povezano smanjenje
inostrane potraznje negativno
uticalo na ukupne rezultate
pretezno izvozno orijentisanog
preradivackog sektora industrije
(-2,3%).

Visok stepen koncentracije

U prvih deset mjeseci 2012. godine izvoz iz
FBiH smanjen je za 3,3%. U istom periodu
izvoz iz podrucja vadenja ruda i kamena
bio je manji za 9,9%, preradivacke indus-
trije za 0,6%, dok je izvoz elektricne energi-
Jje izqubio gotovo 46% svoje proslogodisnje

vrijednosti

FEDERACIJA BIH ANALIZA

Ekonomska aktivnost u
FBiH u negativnoj teritoriji

Visok stepen koncentracije proizvodnje u kojoj dominiraju ciklicno osjetljivi sektori, velika zavisnost od in-
ostrane potraznje te nizak nivo produktivnosti i konkurentnosti ¢ine industrijsku proizvodnju u FBiH snazno
ranjivom na nepovoljne ekonomske trendove iz okruZenja. Vise od 62% ukupnog broja nezaposlenih istovre-
meno su i korisnici prava na zdravstvenu zastitu, $to podrazumijeva znacajno budZetsko opterecenje

Industrijska proizvodnja u padu

Industrijski rast u FBiH (%)
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proizvodnje u kojoj dominiraju
ciklicno osjetljivi sektori, velika
zavisnost od inostrane potraznje
te nizak nivo produktivnosti i
konkurentnosti ¢ine industrijsku
proizvodnju u FBiH posebno ran-
jivom na nepovoljne ekonomske

Izvor: Federalni zavod za statistiku

trendove iz okruZenja. Samim
tim i u narednom periodu glo-
balno usporavanje, preko nepo-
voljnih  ukupnih industrijskih
rezultata, snaino ce oblikovati
ukupna drustvena i ekonomska
kretanja u ovom entitetu.

Umjerena inflacija

U prvih deset mjeseci
2012. godine godiSnja in-
flacija u FBiH iznosila je
2,1%. Cijene elektricne energije
i plina u prosjeku su bile vise za
5,2%, dok su troSkovi prevoza
porasli za 4,5%. S druge strane,
najveci pad cijena zabiljezen je u
kategorijama odjece i obuce od
8,3%.

Ukupna inflatorna kretanja
u FBiH u najvecoj mjeri deter-

minisana su cijenama preh-
rambenih proizvoda i ener-
genata. Medutim, zahvaljujuci
zabrinjavajucim podacima o kre-

Cijene nafte

tanju svjetske privrede i sman-
jenju traznje za naftom u nared-
nom periodu moze se racunati
na pad cijena ovog energenta,

dok umjereni rast cijena hrane u
prvih deset mjeseci (+1,5%) ne
nagovjestava njihov znacajniji
skok do kraja godine.

Na kraju oktobra 2012. godine prosjecne cijene referentne korpe
OPEC-a iznosila je 106,2 dolara za barel sto je za 13,7% manje u
odnosu na prosjek iz marta (123 dolara)

www.swotba BB 13



ANALIZA FEDERACIJA BIH

Nezaposleni bez radnog iskustva

Broj nezaposlenih lica u FBiH
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0d kraja 2008. godine broj
nezaposlenih u FBiH porastao
je za 42.686 lica. Samo u prvih
devet mjeseci 2012. godine nji-
hov broj porasto je za 10.239.

Tako je na kraju septembra na
evidenciji Federalnog zavoda za
zaposljavanje bilo registrovano
381.329 nezaposlenih lica od
kojih je cak 45% bez bilo kakvog

Izvor: Federalni zavod za zaposljavanje

radnog iskustva sa malim izgled-
ima za pronalaZenje zaposlenja.
Osim znacajnog ekonomskog
gubitka visoka nezaposlenost
generise i veliki socijalni pritisak.

Zaposlenost

u FBiH

U septembru je
bilo zaposleno
437.856 lica,
stojeza 0,7%
manje u odnosu
na isti period
prosle godine

Naime, vise od 62% ukupnog
broja nezaposlenih istovremeno
su i korisnici prava na zdravstve-
nu zastitu putem Zavoda, $to po-
drazumijeva izdvajanje znacajnih
budzetskih sredstava.

Tokom prvog polugodista
2012. godine negativni efekti
narastajuce krize u realnom
sektoru ekonomije uticali su
na kretanja u bankarskom
sistemu FBiH. Ipak, i u uslovima
obiljeZzenim umjerenim kredit-
nim rastom (+1,2%), smanjen-
jem novcanih sredstava (-10,0%)
i depozita (-2,6%) banke su ost-
varile ukupnu dobit od 71 milion
KM.

U prvih Sest mjeseci plasirano
je 2,8 milijardi KM novih kredita
od cega se na privredu odnosi
68%, a na stanovniStvo 27%.
U odnosu na kraj 2011. godine
rofna struktura novoodobrenih
kredita pomjerena je u korist
kratkorotnih  kredita (55% u
odnosu na 51% sa stanjem na dan
31.12.2011). U istom periodu,
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Bankarski sektor ostvario dobit

Siroko rasprostranjena nelikvid-
nost i pad ekonomske aktivnosti
doprinijeli su smanjenju depozita
javnih i privatnih preduzeca za
6%, odnosno 16% respektivno.

Problemi u realnom sektoru
ekonomije, otezan pristup trZistu
novca i novim sredstvima, snazno
e oblikovati rezultate bankar-
skog sistema u FBiH do kraja

Prosjecne efektivne kamatne stope u FBiH (%)

godine. U svakom slucaju, uticaj
ekonomske krize na ukupna eko-
nomska kretanja ne pogoduje
znacajnijem kreditnom rastu, kao
kljucnoj djelatnosti banka.

12.0

100 9.66

mart 2011

decembar 2011

Eprivreda ™ stanovnistvo

mart 2012

jun 2012

Izvor: Agencija za bankarstvo FBiH



INTERVJU

Borko Duric predsjednik Privredne komore Republike Srpske

Vlada RS nedosljedno sprovodi
mjere iz Ekonomske politike

Pored neospornih uticaja svjetske ekonomske krize na privredna kretanja u RS, postojecem stanju su u
velikoj mjeri doprinijeli odredeni faktori na koje smo donekle mogli uticati, a nismo

Nije toliko vazno da li smo
zadovoljni mjerama iz Ekonom-
ske politike za 2013. godinu, vec
je daleko vaznije koliko ¢e one
biti dosljedno primijenjene i re-
alizovane te da li ¢e omoguciti
da se ostvare zacrtani ciljevi. Ako
one budu dovoljne da se ostvari,
za nas najvazniji, cilj privrednog
rasta, bicemo zadovoljni, rekao
je uintervjuu za "Kvartalbni eko-
nomski monitor" Borko Buric,

predsjednik Privredne komore RS.

Prema njegovim rijecima, pose-
ban oprez nalaZe iskustvo iz pre-
thodnih godina kada su brojne
mijere iz ekonomske politike ostale
mrtvo slovo na papiru.

"Mjere predvidene ekonom-
skom politikom u prethodnim
godinama nisu dosljedno spro-
vedene i suocili smo se sa nega-
tivnim posljedicama”, istakao je
Buric.

SWOT: Kako sa ekonomskog
stanoviSta ocjenjujete 2012.
godinu u RS, koja je i prema
zvanicnim statistickim podaci-
ma, recesijska?

PURIC:  Nazalost, ono $to
smo prognozirali krajem 2011. i
pocetkom 2012. godine se i ost-
varuje. Po svim ekonomskim poka-
zateljima privreda RS u 2012. biljezi
negativne trendove, pocev od pada
industrijske  proizvodnje, sman-

jenja izvoza, a povecanja uvoza,
zatim, povecanja nezaposlenosti,
smanjenja zaposlenosti, jacanja
nelikvidnosti, ~smanjenja  neto
obrtnog kapitala, $to sve zajedno
rezultira padom bruto domaceg
proizvoda za 2012. godinu. Pored
neospornih uticaja svjetske eko-
nomske krize na privredna kretanja
u RS, postojecem stanju su u velikoj
mjeri doprinijeli odredeni faktori
na koje smo donekle mogli uticati,
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INTERVJU

a nismo. Tu, prije svega, mislim da
je Vlada mogla na racionalniji nacin
staviti u funkciju, odnosno aktivirati
raspolozive resurse, od prirodnih
do ljudskih. Prije svega, u smislu
zadovoljenja potreba domaceg
trzista domacdim proizvodom kroz
kreiranje mjera ili sprovodenjem
mjera predvidenih ekonomskom
politikom u prethodnim godinama,
koje nisu dosljedno sprovedene i
suoCili smo se sa negativnim po-
sljedicama.

SWOT: Na Sta prvenstveno
mislite?

DURIC: Jedan od diljeva u
Ekonomskoj politici RS za 2012.
godinu bio je privredni rast uz
navodenje nekoliko mjera koje
treba da dovedu do njega. Pomin-
jano je rasterecenje privrede kroz
fiskalna i parafiskalna rasterecenja,
ukidanje odredenih administra-
tivnih barijera, donoenje novog
zakona o radu koji bi obezbijedio
dinamicnije trZiSte rada i uozbiljio
odnos prema obavezama kako
poslodavaca tako i zaposlenih te
omogucio lakse promjene onih
koji ne ispunjavaju postavljene
zadatke. Zakon o radu nije usvo-
jen iako je svojevremeno prilikom
potpisivanja Opsteg kolektivnog
ugovora izmedu Unije udruZenja
poslodavaca, Vlade i Saveza sin-
dikata RS za to definisan rok od
18 mjeseci. Mjerama Ekonomske
politike za 2012. godinu je, takode,
izmedu ostalog, bila definisana i
reforma javne uprave u cilju podi-
zanja efikasnosti i produktivnosti,
a sve u funkdji obezbjedenja
privrednog rasta. Medutim, po tom
pitanju nije gotovo niSta uradeno.
U ostalim segmentima je uradeno
ponesto, ali nedovoljno. Sve to je
moglo znacajno promijeniti sliku
poslovnih aktivnosti i poslovne
klime, a da ne zahtijeva neka fi-
nansijska ulaganja. Privrednici su
svjesni skromnih mogucnosti RS za
drZavni intervencionizam u privredi
i vidimo da nije bilo velikog insisti-
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0d pocetka krize bilo je nekoliko novih
opterecenja na privredu, sto je smanjilo
zainteresovanost za bavljenje biznisom

ranja prema Vladi za obezbjedenje
viSe sredstava za stimulisanje
izvozno orijentisanih preduzeca,
podsticaje u poljoprivredi i podsti-
caje zaposljavanja. Medutim, nicim
se ne moze opravdati da nista nije
uradeno po pitanjima koja ne zahti-
jevaju materijalna ulaganja, a bila
bi sigurno vrlo korisna za stvaranja
kvalitetnije privredne klime.

SWOT: Privredna komora RS
je prema Vladi inicirala i pro-
jekat "Stop poslovnim barijera-
ma", ali ocito niste zadovoljni
sprovedenim?

DURIC: Vlada je to deklarativno
prihvatila i poneSto uradila, ali
nedovoljno. Ako rjeSavanje nekog
predmeta  umjesto  zakonom
predvidenog roka traje nekoliko
puta duZe onda to ima direktne
Stetne  posljedice. Nepostojanje
zakonskih kaznenih odredaba za
drzavne organe i sluzbenike za
neinjenje, neblagovremeno postu-
panje ili za loSe cinjenje, sigurno

Ulazak Hrvatske u EU

dovodi do loSeg nacina rada. Prim-
jera radi, u sektoru gradevinarstva
se deSava situacija da dva inves-
titora podnesu dozvolu za izgrad-
nju objekta, a onda jedan zbog
naklonosti sluzbenika dobije do-
kumentaciju za nekoliko dana, dok
se zahtjev drugoga povladi po ladi-
cama taman toliko da ude u zimsku
sezonu i da mu onaj prvi uzme
kupce. Dakle, na sceni je svjesno
neCinjenje sluzbenika koje Ce ostati
nesankcionisano. Kada su u pitanju
proceduralne aktivnosti, postoji niz
nedostataka u zakonskoj regulativi
kao Sto je obaveza pribavljanja niza
kojekakvih saglasnosti i potvrda.
Imamo situaciju da su privrednici u
obavezi da pribave potvrdu organa
kojem predaju tu istu dokument-
aciju, samo kod drugog referenta.
To za sobom povlaci gubljenje
vremena i bespotrebne troskove
te negativno utite na stvaranje
uslova za poslovne aktivnosti.
Imamo, takode situaciju gdje organ
od privrednika zahtijeva da kopira

SWOT: Hrvatska 1. jula 2013. godine ulazi u EU. Da li ¢e to vise
predstavljati problem ili $ansu za privredu RS?

DURIC: Kao i u svemu kasnimo i sa pripremama za ulazak Hrvatske
u EU s obzirom na to da smo u visokom stepenu robne razmjene sa
Hrvatskom. Sigurno je da ¢e u najvecem problemu biti odredene
djelatnosti iz poljoprivredno-prehrambenog sektora, kao Sto su
proizvodaci i preradivaci mlijeka i mesa, prije svega, zbog neispun-
javanja uslova i standarda za izvoz u EU. Medutim, ne treba taj prob-
lem dramatizovati, jer vjerujem da su se veci subjekti pripremili za
nove okolnosti ili ¢e to uraditi u predstojecem periodu, dok ¢e manji
subjekti procjenjivati da li im je ekonomski isplativo ulagati u ispun-
javanje uslova EU ili ¢e se zadovoljiti plasmanom na domace trziste.
Sansa se, pak, otvara u tome $to ¢e hrvatska privreda u RS izmjestiti

Ll

dio svojih kapaciteta, kao $to je slucaj "Krasa", koji prosiruje pogone
u "Miri" iz Prijedora. Naravno, dio proizvodnje iz Hrvatske ce preci
u Srbiju kako zhog veceg trzista tako i zbog jednostavnije adminis-
tracije. Generalno posmatrano, ne vjerujem da ce nasa privreda u
vecem obimu negativno osjetiti ulazak Hrvatske u EU.

licnu kartu i ovjeri kopiju, dok je
u uredenim sistemima dovoljno
da pokaZete na uvid origiralni
dokument, a sluzbenik, ako ima
potrebe, iskopira licnu kartu i zadrZi
kopiju. Zatim, kada radite odredene
fazne poslove unutar istog organa
morate iz prethodne faze don-
ositi ovjerene kopije ili originale
dokumenata. Tako kad predajete
zahtjev za upotrebnu dozvolu za
objekat za koji je taj isti organ izdao
gradevinsku dozvolu morate doni-
jeti gradevinsku dozvolu, umjesto
da se na samo jednom dokumentu
pozovete na brojeve dokumenata i
izvore koji su ih izdali.

SWOT: Kazete da privred-
ni resursi nisu adekvatno
iskoristeni. Mislite li tu na ja-
vna preduzeca?

DURIC: Zabrinjavajuce je daima-
mo resurse u oblasti poljoprivrede,
a izuzetno nizak nivo zadovoljenja
trzista domacim  proizvodima.
Takode, imamo €injenicu da "Sume
RS" biljeZe gubitke sa ¢im se Vlada
RS tek u skorije vrijeme pocela bav-
iti. Neprihvatljivo je da privrednici
iz svojih bruto prihoda imaju izd-
vajanja za "Sume RS", a da su one
u gubitku, a ba$ me zanima koliko
izdvajaju za poSumljavanje ili za
Sumske puteve. Kod snabdijevanja
sirovinama, u prvi plan se moraju
po hijerarhiji staviti oni koji imaju
najveci stepen finalizacije proiz-
voda, a najmanje samo za one koji
cijepaju ogrevno drvo.

SWOT: Kritikovali ste i do-
datno fiskalno opterecenje
preduzeca u vremenu krize?

DURIC: 0d pocetka krize imali
smo nekoliko novih opterecenja
na privredu, $to je smanjilo zain-
teresovanost bavljenja biznisom
postojecih privrednika, a narocito
onih koji su bili potencijalni novi
pokretaci biznisa. Pripadam onima
koji smatraju da je jako vazno da
se na najbolji nacin i u najkracem
vremenu uredi sistem primjereno



najboljim praksama. Medutim,
smatram da smo pretjerali u nekim
stvarima. Zanatskim i trgovackim
radnjama uvedene su fiskalne kase
i usloZilo se njihovo poslovanje
da je, prema dostupnim podaci-
ma, izmedu 6.000 i 7.000 malih
privrednika ugasilo radnje. Dio je
izasao iz formalne ekonomije i usao
u sivu zonu, dok je dio preduzetnika
otiSao na Biro za zaposljavanje,
$to je, oboje, Stetno za ekonomiju.
Stoga smatram da bi bilo dobro, i
to smo predlagali za 2013, da bude
napravljena analiza Sta se dobija u
jednom i drugom slucaju, odnosno
da se radnjama uvedu pausali uz
obavezu prijavljivanja zaposlenih,
jer je Cinjenica da se niko nije
obogatio od zanatske radnje. Mis-
lim da bi njihovim rasterecenjem
bili povecani prihodi u privredi i
zaposlenost. Takode, parafiskalni
nameti se mnoZe svakim novim
zakonskim i podzakonskim aktom i
nije udo Sto se privrednici povlate
iz biznisa.

SWOT: Kako komentarisete
izmjene Krivinog zakona koje
propisuju da se neisplacivanje
plata tretira kao krivicno djelo?

DURIC: Privredna komora RS je
apsolutno protiv toga, ali ne zato
da bi stitila privrednike od takvog
postupanja, jer ve¢ u Krivicnom
zakonu postoje mogucnosti da oni
koji vre zloupotrebe u poslovanju
budu sankcionisani. Ovo nije dobro,
jerimamo primjer da privredni sub-
jekt radi za drZzavu koja mu ne plati
izvrseni posao na vrijeme i onda on
ne moZe na vrijeme isplatiti platu
i sad je krivicno odgovoran, a onaj
koji ga je doveo u takvu situaciju
nije pod udarom sankcija. Zamisli-
mo takode situaciju dva preduzeca
pod ugovornim obavezama gdje
jedan isporuéi robu, a drugi ne
plati. Zato je to besmisleno. Sma-
tramo da su sadasnja zakonska
rjeSenja dovoljna. Da je bilo vise
kontrola preduzeca ne bi doslo do
toga da imamo viSe stotina miliona

Naplata potrazivanja

INTERVJU

SWOT: Privredu muci hronicna nelikvidnost i "zacarani krug" tesko naplativih potraZivanja.

Kako to promijeniti?

DURIC: Privredna komora RS je inicirala, $to je uslo u mjere Ekonomske politike RS za 2013, da se $to prije
izvrSe multilateralne kompenzacije kako bi se iscistili dugovi tamo gdje je to moguce. Insistirali smo i na
usvajanju zakona o izmirenju novcanih obaveza, ali to nije prihvaceno. Tu je za drzavu problem Sto bi se
onda javne institucije morale urediti na nacin da izmiruju na vrijeme svoje obaveze, $to sada nije slucaj.
Ako tezimo uredenom sistemu moramo stvari planirati na bazi onoga sa ¢im raspolazemo i sprovoditi
onako kako se utvrdi, te da prema svima imamo isti pristup.

neplacenih poreskih obaveza. Ne
mozemo pricati o privlacenju stra-
nih investicija, a sve manje ljudi u
zemlji je zainteresovano za vodenje
biznisa zbog niza ogranicenja. Ne
moZemo graditi razvoj na prici da
nam je jeftina radna snaga kom-
parativna prednost, ve¢ moramo
stvoriti uslove da podignemo
produktivnost.

SWOT: Koliko ste zadovoljni
onim Sto je Vlada RS od zahtje-
va Privredne komore ugradila
u Ekonomsku politiku RS za
2013. Cini se da je prvi put usla
u znacajnije "rezanje" javne
potrosnje i to kroz smanjenje
plata vecini budzZetskih koris-
nika?

DURIC: Nije toliko vazno da li
smo zadovoljni mjerama, vec je
daleko vaznije koliko ¢e one biti
dosljedno primijenjene i real-
izovane te omoguciti da se ost-
vare zacrtani ciljevi. Ako one budu
dovoljne da se ostvari, za nas
najvazniji, cilj privrednog rasta,
bicemo zadovoljni. Mi smo, nara-
vno, insistirali da se nade nacin
da se podsticaji i ukupne mjere
prilagode potrebama privrednog
rasta i da se povecaju podsticaji
istovremeno duboko svjesni da
za to nije bilo mogu¢nosti. Nismo
sretni zbog smanjivanja plata bilo
kome, ali treba znati da smo 2007.

i 2008. ukazivali da nije dobro na-
glo povecanje plata budzetskim
korisnicima, da to nije odrZivo
prateci stope privrednog rasta,
a istovremeno popunjavanjem
budZeta kreditnim sredstvima.
Sada smo, eto, dosli u situaciju da
se plate moraju smanjivati, zbog
toga $to ih ne moZe isplatiti. Cak
smatram da ce biti dobro ako se
uspije odrZati kontinuitet redovne
isplate plata s obzirom na uslove
privredivanja.

SWOT: Sta bi Vlada, prije
svega, trebalo da uradi u iducoj
godini?

DURIC: Svi raspolozivi fak-
tori drustva treba da se stave u
funkciju potreba privrede kroz
blagovremeno  plasiranje  pod-
sticaja i povecanje stepena od-
govornosti u cilju ostvarivanja
privrednog rasta, a onda Ce to za
sobom povudi i povecanje broja
radnih mjesta. | dalje smatram da
su trebalo da budu obezbijedena
znacajnija sredstva za formiranje
robnih rezervi koje bi mogle priku-
piti trZiSne viSkove u poljoprivredi
stvorene kroz date podsticaje, a
pritom pruZiti garancije onima
koji se bave poljopriviedom da ce
im neko otkupiti proizvode. Druga
stvar, potrebno je sve uciniti da se
podrZi domacdi proizvod i obavezati
javne ustanove i institucije da daju

Dio preduzetnika je izasao iz formalne eko-
nomije i usao u sivu zonu, dok je dio otisao
na Biro za zaposljavanje

svoj doprinos kroz planirana inve-
stiranja. Primjera radi, ako RS Zeli
opremati $kole onda treba planirati
adekvatnu proizvodnju u domacim
fabrikama namjestaja po unapri-
jed utvrdenim uslovima i kalku-
lacijama i zadacima za isporuke od
strane "Suma RS". Ako se Zele op-
remati bolnice, mi naravno nema-
mo tehnologiju da napravimo
(T ili rendgen aparat, ali sigurno
moZemo bolnicke krevete.

SWOT: Vjerujete li da ce iduca
godina biti godina stabilizaci-
je, odnosno da ce biti ostvaren
plan Vlade RS o rastu BDP-a od
0,8 odsto?

DURIC: Vracam se na prethodni
odgovor. Uz dosljedno i blagovre-
meno sprovodenje mjera moguce
je ostvariti rast i u uslovima krize.
Treba stvoriti uslove da sve ono Sto
nam je problem plasirati na ino-
trZistu podmiri domace potrebe,
pri ¢emu u prvi plan stavljam proiz-
vodnju hrane.

SWOT: Vlada RS se, pak, uzda
da ¢e ekonomski rast biti ostva-
ren kroz velike infrastrukturne
projekte, kao Sto su izgradnja
autoputa Banjaluka - Doboj i
elektroenergetskih objekata?

DURIC: Krupni infrastrukturni
projekti su izuzetno vazni i sigurno
imaju svoju tezinu, ali nisu dovol;jni
za znacajniji ekonomski rast i oz-
biljnije zaposljavanje. Klju¢ razvoja
jereindustrijalizacija, cemu se, kako
vidimo, okrecu i SAD i Njemacka,
Sto moramo i mi uciniti jer bez toga
nema masovnog zaposljavanja niti
znaajnijeg privrednog rasta.
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Fiskalna konsolidacija doprinosi rastu privrede

Veliki makroekonomski izazovi u ovoj godini proizilaze iz pada privredne aktivnosti, doduse u velikoj meri
usjed spoljnih faktora, rasta inflacije i produbljivanja fiskalnog deficita i rasta javnog duga pa je nova
vlada morala da reaguje donosenjem plana fiskalne konsolidacije. U narednoj godini se moZe ocekivati rast
privredne aktivnosti, ali se to nece odraziti na Zivotni standard gradana u kratkom roku

BDP pada treci kvartal zaredom

Eksterni faktori u velikoj meri
uticu na pad bruto domaceg proiz-
voda (BDP). U trecem tromeseju
(T3) 2012. godine, prema fle$ pro-
ceni Republickog zavoda za statis-
tiku, ostvaren je pad BDP-a od 2,2%,
Sto predstavlja trece uzastopno
tromesecje da je BDP ostvario pad na
medugodisnjem nivou. Posmatrajuci
sa proizvodne strane, ovaj pad je u
najvecoj meri bio podstaknut loSom
poljopriviednom  sezonom  usled
suse (medugodiSnji pad od -22%),
padom industrijske proizvodnje
(-4,0%) vodene padom u sektoru
proizvodnje osnovnih metala usled
obustave rada u smederevskoj
"Zelezari" i padom u preradi naftnih
derivata usled remontnih radova u
Rafineriji Pancevo, nastavkom nepo-
voljnih trendova u sektoru trgovine
na malo (-3,5%) i gradevinarstvu
(-1,0%).

Negativna kretanja uT3 2012. go-
dine u odredenoj meri su popravile
tendencije u sektoru automobilske
industrije. Zahvaljujuéi otpocinjanju

proizvodnje automobila u fabrici
FIAT u Kragujevcu ostvaren je de-
sezonirani rast u ovom sektoru u T3
od 17,4% i rast izvoza od ¢ak 53,8%
(istina sa niske osnovice), a u sep-
tembru ove godine Srbija je prvi put
u poslednjih 20 godina postala neto
izvoznik automobila. Ove tendencije
mogu uticati na rast ukupne indus-
trijske proizvodnje i BDP-a naredne
godine. Slabija privredna aktivnost
uticala je i na pad realnih prosecnih
neto zarada za 1,6%, a iako rezultati
novembarske ankete o radnoj snazi
nisu raspoloZivi, o¢ekuje se da ce se
stopa nezaposlenosti od 25,5% iz
aprila ove godine povecati.

Za celu 2012. godinu se predvida
pad BDP-a od oko dva odsto. Ovome
e u najvecoj meri doprineti pad
poljoprivredne proizvodnje od 22%.
Radi ilustrativnosti, prema podac-
ima Narodne banke Srbije (NBS),
ovaj pad je tri puta vedi nego $to je
to bio slucaj u prethodne dve najvece
susne godine (2003.i2007. godina).
Bez tog pada u poljoprivredi ukupan

Inflacija, medugodi$nje i mese&ne stope rasta
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Izvor: Narodna banka Srbije

Inflacija ponovo postaje ozbiljan
makroekonomski problem, dok je
kurs u procesu stabilizacije. Kretan-
je inflacije po modelu "cik-cak" se
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nastavlja u Srbiji. Nakon smirivanja
inflacije u drugom polugodistu
prosle i prvom polugodistu ove go-
dine, od maja ove godine ponovo
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nivo realnog BDP-a bi bio na nivou
iz prethodne godine. Posmatrano
sa rashodne strane BDP-a najvei
negativan doprinos rastu BDP-a u
ovoj godini su dali privatne inves-
tidje (oko 3,5 procentnih poena)

w
(=}
Ukupno == Preradivacka industrija

07
09 20

2

i privatna potrosnja (0,5), dok su
blagi, ali nedovoljan pozitivan dopri-
nos od ukupno dva procentna poena
dali drZavna potrodnja podstaknuta
izbornim ciklusom (oko 1,5) i neto
izvoz (0,5).

Inflacija se budi

dolazi do ubrzanja inflacije, koja je
u oktobru dostigla medugodisnju
stopu od ¢ak 12,9% (10,3% u sep-
tembru ove godine). Glavni uzroci
inflacije se nalaze na strani ponude,
a prvenstveno se titu rasta cena
hrane kao posledica suse i rasta
cena sirovina. Inflaciji su doprineli
i efekti depresijacije dinara u prvoj
polovini godine, rast administra-
tivno regulisanih cena nakon izbora
(javni prevoz, komunalne usluge

i drugo), oktobarsko povecanje
opste stope poreza na dodatu vred-
nost (PDV) sa 18% na 20% i rast
akciza na cigarete i naftne derivate.
Ponovo strukturni problemi u Srbiji
(neadekvatna poljoprivredna poli-
tika, postojanje monopola i drugo)
postaju kljuéni cinioci inflacije sa jos
nedovoljno adekvatnom reakcijom
Vlade Srbije na ove poremecaje.
U tim uslovima NBS je od juna tri
puta povecala referentnu kamatnu
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stopu koja sada iznosi 10,95% kako
bi, prvenstveno, uticala da se rast
cena hrane/sirovina ne prelije i na
druge cene. U ovom trenutku ini se
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da ce inflacioni pritisci u narednom
periodu jenjavati, pre svega usled
niske agregatne traZnje i pada,
odnosno stabilizacije kursa evra, a

Subvencije podstakle kreditiranje

Rast  kreditne  aktivnosti
(kratkorocno)  podstaknut je
merama Vlade Srbije uz program
fiskalne konsolidacije. Nakon pada
kreditne aktivnosti u T2 2012. godine,
ona je u T3 ponovo polela da raste
prvenstveno usled sprovodenja pro-
grama subvencionisanih kredita Vlade
Stbije. U periodu septembar - oktobar
2012. godine banke su dale novih 670
miliona evra kredita za likvidnost, uz
subvencionisanje kamatne stope od
strane Vlade Srbije. Ova mera prven-
stveno je iskoriSena za refinansiranje
postojecih obaveza klijenata banaka,
ali problem likvidnosti nije reSen - ova
mera nije mogla da zahvati vei broj
privrednih subjekata, narocito onih ko-
jima je ta pomoc od presudne vaznosti.

Usled delovanja izbornog ciklusa
i sprovodenja nedovoljno odgovorne
fiskalne politike u proteklom periodu
Stbija ¢e ove godine imati rekordni defi-
ait konsolidovanog sektora drzave od
6,8%, mada postoje rizici da ce deficit
iti i visi od 7%. Imajuci to u vidu nova
vlada je reagovala predlogom budzeta
z7a2013.godinui donosenjem programa
fiskalne konsolidacije za period 2013 -
2015. godina, kojim planira smanjenje
deficita budZeta sa 6,8% BDP-a iz 2012.
na 3,6% BDP-a u 2013. i 1% u 2015.
godini. Ustede u 2013. godini od 3,3%
BDP-a su planirane kroz povecanje
poreskih prihoda 1) povecanje poreza
na dividende i udele u dobiti sa 10%

na 15% i poreza na kamate sa 10%
na 15%, 2) povecanje stope poreza na
dobit preduzeca sa 10% na 15% uz uki-
danje pojedinih olakSica, 3) povecanje
PDV-a sa 18% na 20%, 4) povecanje
akciza na cigarete i derivate nafte i 5)
efikasnija naplata neporeskih prihoda
za 2,0% BDP-a i smanjenje rashoda
1) ustede po osnovu ogranicenja rasta
plata u javnom sektoru i penzija i 2)
ustede po osnovu racionalnog planiran-
ja rashoda nakon ukidanja sopstvenih
prihoda drZavnih organa za 1,3% BDP-
a. Smanjenje javnih rashoda podrZano
je smanjenjem diskrecionih rashoda
(na primjer kupovina robe i usluga)
kao i smanjenjem subvencija. Merama
fiskalne konsolidacije predvideno je
smanjenje ucesca javnog duga u BDP-
u i prodajom preduzeca u vecinskom
drZavnom vlasnistvu (tzv. preduzeca
koja posluju u konkurentskim sekto-
rima i ne predstavljaju drZzavne mono-
pole), kao i prodajom imovine, odnosno
neatraktivnih drZavnih resursa kao Sto
su zqrade, drugi gradevinski objekti,
poljoprivredno zemljiste i drugo. Prema
osnovnom scenariju planira se sman-
jenje ucesca javnog duga u BDP-u na
45% do 2022. godine. Medutim, MMF
i Fiskalni savet imaju neke primedbe na
plan finansijske konsolidacije i veruju
da je tesko ostvarivo smanjenje fiskal-
nog deficita na 3,6% BDP-a naredne
godine, te da je verovatniji scenario ost-
varenja deficita od oko 4,2%. U svakom

NBS ocekuje da se ona tek krajem
naredne godine vrati u ciljani okvir
od 4+/- 1,5 procentnih poena.
Nakon snaznog rasta kursa evra
u prvih osam meseci sa 104,7 u jan-
uaru na 119 u avgustu ove godine
doslo je do pada kursa i njegove
(privremene) stabilizacije. Na ovo
su u velikoj meri uticale mere NBS
kao Sto su povecanje referentne
kamatne stope u nekoliko navrata i
povecanje ucesca dinarskog dela iz-
dvajanja obavezne rezerve u avgus-
tu, kao i Vladina mera subvencioni-
sanih kredita i smanjenje premije

SRBIJA

rizika zemlje, odnosno povecanje
interesovanja stranih investitora
za kupovinu srpskih duznickih har-
tija od vrednosti nakon dve uspesne
emisije evroobveznica. Kretanje
kursa u narednom periodu prven-
stveno Ce zavisiti od kretanja u
finansijskom delu platnog bilansa,
odnosno od priliva kapitala i per-
cepcije rizika investitora, dok rast
deficita tekuceg racuna na vise od
12% BDP-a ove godine ukazuje da
ima jos prostora za prilagodavanje
kursa evra navise.

Kreditna aktivnost (neto krediti), u hilj. mird dinara
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slucaju Srbija je obezbedila kratkorocnu
likvnost kroz dve emisije evroobveznica
ukupne vrednosti 1,75 milijardi dolara i
to pod povoljnim uslovima, dok su is-
pregovarani i krediti sa Rusijom, Kinom
i Azerbejdzanom, koji ce biti koriSceni
7a likvidnost budZeta i infrastrukturme
projekte. U slucaju nastavka aranzmana
sa MMF-om - nastavak pregovora se
ocekuju na prolece naredne godine - i
Svetska banka e Srbiji opredeliti kredit
za likvidnost od 400 miliona evra.

Za narednu godinu se ocekuje
stopa rasta BDP-a od oko dva odsto. Sa
proizvodne strane ocekuje se da glavni
doprinos da poljoprivreda (oporavak

nakon izuzetno visokog pada ove go-
dine) i industrija, a narocito automobil-
ska industrija i energetika (efektuiranje
investicija iz ove godine i oCekivane in-
vesticije naredne godine). Sa rashodne
strane, oCekuje se da najveci doprinos
rastu daju investicije (izmedu ostalog,
ocekuje se priliv stranih direktnih inves-
ticija od 2 do 2,5 milijardi evra) i neto
izvoz, mada postoje znacajni rizici rece-
sije u evrozoni i njenog uticaja na Srbiju.
Sa druge strane, olekuje se dalji pad
privatne potrosnje usled pada Zivotnog
standarda i pad drzavne potrodnje, kao
rezultat sprovodenja programa finansi-
jske konsolidadije.
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HRVATSKA

Ekonomski izgledi Hrvatske ostaju slabi

Kombinacija negativne kontribucije licne potrosnje, industrijske kontrakcije i pada investicija uticace na
nastavak pada BDP-a i u iducoj godini, istina nesto blaZeq u odnosu na ovu godinu. Kreditna aktivnost
ostace slaba pod nepovoljnim uticajem faktora ponude, ali i faktora potraznje zbog Cega Ce finansiranje
ostati ograniceno i skupo. Poslije bujanja u prvom kvartalu, inflacija bi u nastavku godine trebalo da se

stabilizuje na oko tri odsto

BDP nastavija da pada

Kontrakcija privredne aktivnosti je
oslabila tokom ljetnih mjeseci najvise
zahvaljujuci  ocekivanom visokom
jednoznamenkastom godisnjem po-
rastu prihoda od turizma te shodno
tome pozitivnom doprinosu neto iz-
voza. Ali i tada ocekujem realni pad
BDP-a od oko 1,7 odsto godiSnje u
trecem tromjese¢ju nakon pada od
2,2 odsto u drugom tromjesjecju, a
usljed negativne kontribucije licne
potro3nje, dalje industrijske kon-
trakcije te pada investicija. Nakon
oCekivanog pada od 2% za cijelu ovu
godinu, u 2013. godini ocekujem
dalji pad BDP-a od oko 1,5 odsto.
Naime, fiskalna konsolidacija nega-
tivno ¢e djelovati na privrednu ak-
tivnost kroz potro$nju te i dalje slabo
povjerenje investitora u nedostatku
odlucnijih sprovodenja nuznih re-
formi. Licna potrodnja zadrzace se
u kontrakdjskom trendu zbog ras-
ta nezaposlenosti, realnog pada
plata, razduZivanja domadinstava
i potrosackog pesimizma. Nadalje,
inostrana potraznja ostaje slaba u
vidu fiskalne konsolidacije stranih
privreda te jo3 nedovoljno odlucnim
politickim upravljanjem krize u evro-
zoni. Stavise, rizici u tom pogledu po
privrednu aktivnost ostaju usmjereni
nanize, a njihova eventualna real-
izacija zavisi do tempa razduZivanja
stranih banaka, rjeSavanja preosta-
lih pitanja u pogledu krize evrozone,
osiguranju investicionog  kredit-
nog rejtinga te konacno apetitu za
rizikom.

Inflacija na cetvorogodisnjem
maksimumu

BB www.swot.ba
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Nedavno ubrzanje godisnjeg ras-
ta potrosacke inflacije na najvisi nivo
u Cetiri godine posljedica je rasta ci-
jena hrane pod utjecajem vrlo lose
ovogodisnje Zetve, administrativnih
poskupljenja i niske baze. Nakon
ovogodidnjeg prosjecnog rasta od
oko 3,5 odsto, ocekujem vrhunac
godiSnjeg rasta potrosackih cijena
oko 3est odsto u prvom tromjesecju
2013. godine usljed napustanja
nulte stope PDV-a na odredene
prehrambene namirnice te primjene

stope od pet odsto. Takode se uticaj
slabe Zetve ove godine tek poste-
peno preliva sa cijena nepreradene
hrane na cijene preradene hrane.
U ostatku naredne godine vidim
postepeno smirivanje inflacije pre-
ma rasponu od dva do tri odsto, Sto
bi oznacilo cjelogodisnji rast cijena
od tri odsto u prosjeku. Smirivan-
ju rasta cijena u odnosu na ovu go-
dinu najvise ¢e doprinijeti uticaj
slabe domace potraznje te efekt vi-
soke baze. Ali rizici u tom su pogle-

du vecinom navise u slucaju dodat-
nog uticaja faktora ponude poput
eventualnog globalnog rasta cijena
robe i/ili dodatnih administrativnih
poskupljenja.

Nema oporavka kreditiranja

Kreditna aktivnost u 2013. godini
ostace slaba pod nepovoljnim uti-
cajem faktora ponude, ali i faktora
potraznje. Naime, na ponudu sred-
stava finansiranja nepovoljno utice
rerequlacija inostranih bankovnih
sistema te strategija smanjen-
ja izlozenosti stranih banaka u
fizicnijoj imovini. Domace banke u
tom pogledu suocene su sa prom-
jenom modela finansiranja od sada
ponajvise usmjerenih na lokalna
trzista, gdje su kapaciteti za finans-
iranje ograniceni u vidu kontrakdije
domace potraznje. To u sustini im-
plicira skupo i ograniceno finansi-
ranje za domace banke. Sa druge
strane, istovremeno je potraznja za
kreditima slaba zbog odgodenog
investicionog oporavka, fiskalnog
stezanja te konacno prilagodavanja
zaduZenosti privatnog sektora sa
zasicenih nivoa. Nemojmo zaborav-
iti da kvarenje kvaliteta imovinskog
portfelja banaka takode nepovoljno
utice na kreditnu aktivnost. Hrvats-
ka narodna banka nastavice spro-
voditi tek kondicionalnu monetarnu
relaksaciju, uslovljenu tempom fis-
kalne konsolidacije i stabilno3¢u kur-
sa. Takode su osnovne determinante
u pozadini kondicionalnog opustanja
upravo nepovoljni privredni izgledi
uz takode slabu kreditnu aktivnost,
oCekivana stabilizacija cijena nakon
uticaja faktora ponude te konacno



smanjena inostrane ranjivost u po-
gledu uravnoteZenja tekuceg racuna
platnog bilansa. Ali i tada ostaje
problem zadovoljavajuceg servisir-
anja visokog kratkorocnog inostra-
nog duga te pripadajucih implikacija
na kurs.

Potcijenjen budzetski deficit

Za iducu godinu drzava planira
konsolidirani budZetski deficit od
3,8 odsto BDP-a najvise u vidu ras-
ta deficita izvan budzetskih koris-
nika, odnosno investicija drzavnih
poduzeca za $to je finansiranje ve¢
osigurano zadnjih mjeseci. Drzava
clja rast rashoda od 4,2 milijarde
kuna najvise zbog visih izdata-
ka za kamate, doprinosa budZetu
EU, subvencija brodogradnji, te
prilagodavanja penzija. Istovreme-
no je planirano smanjenje mase pla-
ta u javnom sektoru od 2,3 milijarde
kuna. U pogledu planiranog rasta
prihoda od 3,1 milijardu kuna, uodi
ulaska u EU napusta se nulta stopa
PDV-a na odredene potro3acke kat-
egorije, a istovremeno se snizava
stopa PDV-a na ugostiteljstvo za
15 postotnih bodova na 10%.
Plan rasta prihoda smatram am-
bicioznim prvenstveno imavsi na
umu optimistitnu procjenu ras-
ta BDP-a od 1,8 odsto. Nadalje,
drZava razmatra uvodenje poreza
na nekretnine kao kategorije pri-
hoda budZeta lokalne uprave, a is-
tovremeno zamjene reliktnih komu-
nalnih naknada. Plan je naposljetku
ukinuti prirez te posljedicno dodat-
no poboljSati konkurentnost rada.
U nedostatku poreza na nekret-
nine vjerovatno bi izostalo dalje
snizavanje doprinosa za zdravst-
veno osiguranje te u tom pogledu
dodatna interna devalvacija. Na-
posljetku, budZzetski deficit u 2013.
godini vidim oko 4,5 odsto BDP-a
posljedicno preoptimisticnom pla-
nu rasta prihoda uz visoku bazu od
ovogodiSnjeg povisenja PDV-a, ali
i zbog sporog sprovodenja reformi
i kontinuiranog problema duga
zdravstvenog sektora.

INTERVJU

Veselin Petkovic, direktor "Grawe osiguranja” Banjaluka

Rekordna premija
i dobit u 2012. godini

"Grawe osiguranje" Banjaluka
¢e u ovoj godini ostvariti rekordne
poslovne i finansijske rezultate,
$to se, prije svega, ogleda u rastu
fakturisane premije iznad 10 mil-
iona KM i dobiti na nivo od oko 1,4
miliona, kazao je Veselin Petkovic,
direktor ~ tog  osiguravajuceg
drustva. On je kazao da otvaran-
je poslovnog centra "Grawe 0sig-
uranja" u Banjaluci, u koji je
ulozeno 6,3 miliona KM, pokazuje
njihovo dugorocno opredjeljenje
za dalji rast i razvoj na trZistu osig-
uranja RS.

SWOT: Iz kojih izvora je fi-
nansirana izgradnja nove po-
slovne zgrade?

PETKOVIC: Investicija je re-
alizovana vlastitim sredstvima
u omjeru od 80 odsto i ueS¢em
koncerna "Grawe" iz Austrije sa
20 odsto, koji je i prepoznatljiv
po velikim ulaganjima u nekret-
nine. Dakle, zgrada je finansirana
iz vlastite dobiti iz prethodnih go-
dina, $to pokazuje da nasi vlasni-
ci nisu iznosili dividendu odavde.

SWOT: Kako ocjenjujete re-
zultate u 2012. godini?

PETKOVIC: Ispunili smo plan
o rastu fakturisane premije od
sedam odsto i prvi put cemo probi-
ti granicu od 10 miliona KM, ¢ime
zadrzavamo neprikosnovenu lid-
ersku poziciju na trzistu Zivotnih
osiguranja RS sa 58 odsto ucesca.
Finansijski rezultati "Grawe osig-
uranja" e, takode, biti rekordni sa
dobiti izmedu 1,3 1,4 miliona KM.

SWOT: "Grawe osiguranje" je
i veliki investitor u obveznice?

PETKOVIC: Dosad smo u ob-
veznice RS i opstina ulozili izmedu
13'i 15 miliona KM kroz stalno re-

investiranje sredstava dobijenih
od uplata anuiteta. NaZalost, ve¢
duZe vremena nijedna opstina nije
emitovala obveznice, iako je to na-
jjeftiniji nacin zaduZenja.

SWOT: Udio Zivotnog osig-
uranja u ukupnom portfelju
osiguranja u RS je mozda i na-
jmanji nivo u Evropi. Kako to
promijeniti?

PETKOVIC: Udio Zivotnog osig-
uranja u RS je nizak, zbog Cega
svi u lancu moramo mnogo vise
da ucinimo da se to promije-
ni. UdruZenje drustava za osigu-
ranje RS poslalo je dopis Minis-
tarstvu finansija sa prijedlogom
za uvodenje poreskih olaksica na
Zivotna osiquranja, ali od toga u
2013, po svemu sudeci, nece biti
nista, imajuci u vidu sadasnju fis-
kalnu situaciju u RS. U RS imamo
apsurd da postoji poreska olaksica
za dobrovoljne penzijske fondo-
ve, iako jo$ nijedan nije osnovan,
dok se to ne daje za Zivotna osig-
uranja, iako samo "Grawe" ima
11.000 klijenata. Mi ne trazimo

povlasticu za sebe, vec za osigu-
ranike. Sa olakSicama bi se omaso-
vilo Zivotno osiguranje gradana
i smanjio broj onih koji ce su-
tra biti socijalni slucajevi na ter-
etu drZave, a sa druge strane bi
osiguravajuca drustva povecala
premiju i drzavi placala veci porez
na dobit. lako analize pokazuju da
drzava sa poreskim olakSicama
za Zivotna osiguranja ne bi izqu-
bila puno prihoda, za to i dalje,
nazalost, nema sluha.

SWOT: Kakvi su planovi
"Grawe osiguranja" u 2013.
godini?

PETKOVIC: Plan je da zadrzimo
rast na polju Zivotnih osiguran-
ja, kao naSe prvenstvene djelat-
nosti, s tim da s novim poslovnim
prostorom sti¢emo mogucnost za
Sirenje na druge vrste osiguran-
ja. U drugoj polovini 2013. bis-
mo, u zavisnosti od situacije na
trZistu, prije svega, ponudili osig-
uranje imovine, jer smatramo da
ima dosta prostora na trzistu, kao
i putno i zdravstveno osiguranje.
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SVUET

Stednja ili potrosnja
svjetska dilema broj jedan

Stezanje kaisa ili podsticanje potrosnje dilema je koja se namece u svijetu od samog pocetka krize. Dok EU
insistira na stednji, sa druge strane Atlantika stiZzu upozorenja da bi to mogla biti omca oko vrata

Nastavak duZnicke krize i sve
slabija potrosnja gradana ponovo
su vratili evrozonu u recesiju. U
trecem tromjese¢ju BDP je pao
0,1% u odnosu na prethodna tri
mjeseca kada je minus bio 0,2%.
Sve teza duZnicka kriza je prisilila
vlade zemalja EU da posegnu za
ostrim mjerama Stednje i teskim
ekonomskim reformama koje iza-
zivaju socijalne nemire i masovne
proteste u mnogim zemljama.

lako je zajednicka akcija koor-
dinisana iz Brisela, svaka od
Clanica EU kreirala je i vlastite
pakete mjera za borbu protiv
krize. U mnogim slucajevima one
su u relativno kratkom periodu
donijele rezultat.

Jedna od zemalja koja se
uspjesno izborila sa krizom je Is-
land, koji je zapao u najtezu krizu
krajem 2008. i pocetkom 2009.
godine kada su propale njihove
tri glavne banke. Ova zemlja da-
nas ponovo biljeZi privredni rast,
a broj nezaposlenih je u padu.
Privredni rast Islanda iznosi
2,7% na godisnjem nivou, a na-
redne godine ocekuju i 3%, dok
je budzetski deficit smanjen sa
14% na podnosljivih 1,5%. Pre-
okret je postignut kombinacijom
rasta poreza i Stednje, koja je
obuhvatila strogo ciljane grupe
stanovnistva.

"Povecanje poreza i mjere
Stednje bili su neminovnost.
Kombinacija tih mjera moze da
zastiti i odrZi finansijski sistem
jedne zemlje. Najvaznije za
sve zemlje u krizi je da se odrZi
sigurnost drustva te da sred-
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Emigracija lijek za krizu

Pojedini drZavnici u zemljama pogodenim
krizom, da li zbog nemocdi ili bijesa, predl-
agali su i neka radikalna rjesenja. Najdalje
je otisao portugalski premijer Pedro Pasos
Koeljo, koji je gradanima savjetovao da
napuste zemlju! Koeljo je Sokirao javnost,
medije i kolege politicare izjavom da se situ-
acija u Portugalu nece tako skoro popraviti i
savjetom gradanima da emigriraju.

nja klasa i siromasni moraju biti
izuzeti iz mjera Stednje. Veoma
bitno je odrzati kupovnu moc
stanovnistva, jer je to kljucni us-
lov za revitalizaciju ekonomije",
kaZe islandski ministar ekonomi-
je Stajngrimur Sigfuson.

Neke clanice

Jedna od zemalja koja se
uspjesno bori sa ekonomskom
krizom je Poljska. Sesta evropska
ekonomija po velicini sa oko 38,2
miliona stanovnika ostvarivala je
ekonomski rast svake godine u
posljednje dvije decenije uprkos
recesiji u kojoj se najveci broj ev-
ropskih zemalja nalazi od 2008.
godine. Poljska se oslanja na en-
ergetski sektor i do 2020. godine
investirace 24 milijarde evra.
Poljska raspolaze sa ogromnim
rezervama uglja zahvaljujuci ko-
jem proizvodi blizu 90% ukupne

proizvodnje elektricne energije.
Kako bi nastavila privredni rast
razvija i alternativne izvore kao
$to su nuklearni kapaciteti i eksp-
loatacija naftnih Skriljaca.

lako su investicije najbolji od-
govor na ekonomsku krizu mnoge
zemlje su zbog nelikvidnosti bile
primorane da se posvete iskljucivo
stezanju kaisa. Drastitno rezanje
budzeta u vidu smanjenja plata
u javnom sektoru, penzija, izdva-
janja za zdravstveni i vojni sek-
tor posebno se odnosi na Grcku,
Spaniju i Portugal, ¢lanice evro-
zone najteze pogodene krizom. Na
to su ih primorala i stroga pravila
Stednje koje su im nalozila EU i
kreditori. Prema procjenama Ev-
ropske komisije te mjere bi 2014.
godine trebalo da rezultiraju
izlaskom ove tri zemlje iz recesije.
Ako te prognoze budu ostvarene,
Kipar ¢e u 2014. godini biti jedina

¢lanica EU u recesiji. Kako bi se
izborili sa opStom nelikvidno$cu
vlasti Kipra pregovaraju sa EU i
MMF-om o programu finansijske
pomodi.

Ekonomska kriza izazvala je ve-
like potrese i u Italiji, koja se nada
da Ce ih izvu¢i tzv. pakt stabilnos-
ti, koji ukljucuje niz mjera Stednje
pocevsi od povecanja poreza do
smanjenja potronje u zdravstvu
i obrazovanju. Italijanski premijer
Mario Monti, koji je na tu funk-
ciju dosao kao spasilac, uveo je
niz mjera za smanjenje budzeta.
lako mu Italijani zamjeraju
tvrde¢i da su mjerama Stednje
najvise pogodeni radnicka klasa i
siromasni, Monti navodi da su ti
potezi neophodni da bi bio sman-
jen budZetski deficit.

Stezanje kaisa ili podsti-
canje potrosnje dilema je koja
se namece u svijetu od samog
pocetka krize. Dok EU insistira na
Stednji, sa druge strane Atlantika
stizu upozorenja da bi to mogla
biti omca oko vrata. Najglasniji
je nobelovac Diozef Stiglic, koji
kaze da je takva politika ravna
samoubistvu evropske ekonomije
i da treba podsticati potrosnju.

"Potrebno  je  potroSnjom
pokrenuti rast, a potom brinuti
0 manjku u budzetu", istakao je
Stiglic.

Njegovi istomisljenici navode
sa potrosnja donosi vecu proiz-
vodnju i prodaju, vediizvoz i brze
otvaranje radnih mjesta, dok pro-
tivnici isticu da je to put ka vecem
zaduZivanju i rastu budzetskog
deficita, uvoza i inflacije.
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"Baby boom" generacija i ekonomija

Negativno demografsko zalede u velikoj mjeri utice na stanje ekonomije, kako na globalnom tako i na
lokalnom nivou. Demografski vrh je podrZavao procese realne ekonomije u proteklih 20-30 godina. U de-
cenijama koje slijede ¢e, medutim, u svijetu nastupiti takav demografski pad, Ciji ce nepovoljni uticaji dalje
oteZavati sadasnju globalnu krizu, a takode ¢e znacajno umanijiti i izglede za rjeSavanje krize

Jedan od najvecih izazova za
ekonomske procese u svijetu u
21. vijeku bice naglo starenje
stanovniStva. Ovaj proces duboko
utice na makroekonomske pro-
cese, funkcionisanje preduzeca
i na pojedinacne strategije kari-
jere. Ni finansijski procesi nece
ostati netaknuti, poSto ce se
promijeniti potraznja i struktu-
ra kapitalnih dobara. Stupan-
jem "baby boom" generacije
(rodeni izmedu 1946. i 1964. go-
dine) u socioloski gledano star-
iju dob, Sirom svijeta se znatno
povecao broj starijih od 60 godi-
na, $to uz opadajucu tendenciju
nataliteta predstavlja znacajan
problem u ekonomiji mnogih
drzava. Drustveni i demografs-
ki problemi nastali usljed staren-
ja stanovnistva su u svim dijelovi-
ma svijeta dosli u centar paznje.
Udio starih osoba je 1950. go-
dini u svijetu iznosio 8%, 2000.
godine 10%, a u 2050. godini,
prema izdanju "Starenje svjetsk-
0g stanovnistva 1950 - 2050"
Ujedinjenih nacija iznosice jednu
petinu stanovnistva, u Evropi e
udio starijih od 60 godina iznositi
36-37%. Za ocekivati je da ce ovo
imati znatan uticaj na ekonoms-
ki razvoj, na trziste rada i na gen-
eracijske transfere. Pored toga,
potrebno je raCunati na takve
drustvene uticaje, koji Ce se iska-
zati u sastavu porodica, u oblici-
ma zajednickog Zivota i u zdravst-
venoj zastiti, StaviSe promjene
nece zaobic¢i niti javnu sferu i
politicko ponaanje (na primjer
rezultate izbora). MoZe se reci da
trajan rast broja i udjela pripad-
nika starijih generacija direkt-

no uti¢e na medugeneracijsku
saradnju, $to na presudan nacin
predstavlja temelj funkcionisan-
ja drustva (Molnar, 2004).

Proces starenja svojstven za
cijelu Evropu je prisutan i u BiH.
Medu stanovnistvom od priblizno
3,8 miliona neprekidno, a u zadn-
jih nekoliko godina ubrzano opa-
da udio starosne dobi od 14 go-
dina i manje, a porastao je udio
starijeg aktivnog stanovnistva,
posebno onih starijih od 60 go-
dina. Ove razmjere velikim dije-
lom poticu iz negativnog tren-
da nataliteta i mortaliteta, ali
ratna dogadanja devedestih go-
dina proslog vijeka i migracija
imaju znacajnu ulogu. Osvrnuvsi
se Cetrdeset godina unazad vidi
se da je znatno pomjeren omjer
najmlade i najstarije generaci-
je, tzv. indeks starenja je znatno
povecan.

Negativno demografsko zalede
u velikoj mjeri utiCe na stanje
ekonomije, kako na globalnom
tako i na lokalnom nivou. Demo-
grafski vrh je podrzavao procese
realne ekonomije u proteklih 20-
30 godina. U decenijama koje sli-
jede ¢e, medutim, u svijetu nas-
tupiti takav demografski pad,

Pise: Dominika Horvat

otezavati sadasnju globalnu kri-
zu, a takode Ce znacajno umanijiti
i izglede za rjeSavanje krize.

U strucnoj literaturi je i u vidu
modela prikazano da za vrijeme
booma potreba drzave za fi-
nansiranjem moze biti manja, a
rast i kamate relativno visoke.
Medutim, odlaskom u penziju
"baby boom" generacije stanje se
menja. U starucoj ekonomiji po-
tencijalni ekonomski rast opada,
pri ¢emu se drasticno povecava
potreba drzave za finansiran-
jem. ViSe autora ukazuje na to
da je trenutna globalna kriza is-
tovremeno i kriza dugovanja. U
razvijenim drZavama je znatno
povecan drzavni dug, StaviSe u
onim drZavama na periferiji (na
primjer Grcka, Irska, Portugal) je
dramati¢no otezano finansiranje
duga. Sigurno je da ¢e demograf-
ski uticaji biti izrazito nepovoljni
na dogadanja u makroekonomiji
i na trzistu kapitala.

Nesaglasnost izmedu staruceg
drustva i odrzZive ekonomije se do-
nekle moze ublaZiti povecanjem
aktiviteta starijih osoba, ali to
zahtijeva i promjenu uobicajenog
uzora ponasanja pojedinaca i
preduzeca. Znacajan zadatak i in-

teres drzavne ekonomske poli-
tike je podrZavanje i pospjesivanje
ovog procesa. To je veoma slozen
zadatak, koji obuhvata osiguranje
odrZivog penzijskog sistema, reor-
ganizaciju obrazovanja-dokvalifi-
kacije i to da se zdravstvo i zastita
starijih osoba ucini sposobnim,
da osiguraju uceSce starijih oso-
ba na trZistu rada. Pored drZave i
preduzeca treba da podrZavaju i
pospjep3uju aktivnost starijih, za
$ta su potrebni nova radna kul-
tura i nova organizaciona rjeSenja
(Mosolygo, 2011). Istovremeno
se postavljaju ozhiljna pitanja u
vezi s pojedincima: oni koji Zive
od teskog fizickog rada nakon iz-
vjesnog vremena postaju biloski
nepodobni za rad, dok oni koji
dugi niz godina obavljaju intelek-
tualne poslove s pravom racunaju
na bezbrizne godine pri sutonu
svog Zivota. Na drugom polu stoje
oni koji tesko napustaju svoj pos-
a0, koji nezavisno od vlastitih in-
telektualnih i fizickih sposobnosti
nisu u stanju da se odvoje od po-
sla, time otezavajuci ionako nepo-
voljnu situaciju na trzistu rada.

Kljuc rjeSenja je zajednicko pri-
hvatanje uloge od strane drzave,
preduzeca, pojedinaca u prom-
jeni pristupa rjeavanja ovog
rastuceg ekonomskog i socijal-
nog problema.
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Efikasnost upotrebe stampanih
| drustvenih medija u BiH

Jedna od sigurno najvecih prednosti digitalnih medija u odnosu na printane je mogucnost pracenja njihove
efikasnosti i mjerenje povrata investicija u oglasavanje. U prilog ovoj Cinjenici govori to da se moZe nabro-
jati veliki broj mjerila kojima se moZe izmjeriti njihova efikasnost

Sve vise ogladivaca u Bosni i
Hercegovini se odlucuje na upotre-
bu drustvenih medija, posebno
drutvenih mreza, prepoznajudi
niske troskove njihovog korid¢enja.
Medutim, i dalje mnogi ne znaju
kako da procijene efekte prisustva
na drustvenim mrezama, ili ovom
nastupu pristupaju ad hoc i bez
prethodno  utvrdene strategije.
Koristenje drustvenih medija da-
nas je postalo nezaobilazno. "Pi-
tanje nije vise da li treba da budemo
prisutni na drustvenim medijima,
nego da li to radimo na pravi nacin?"
(Qualman, 2009, str. 20 Socialnom-
ics) Prema istrazivanju ABC Srbija
(2012) fenomen kupovine fanova
na Facebooku i pratilaca na Twit-
teru postaje sve aktuelniji u naSem
regionu. S media portal istrazuje
zhog Cega se neke kompanije i javne
licnosti odlucuju na takav potez i
da li od toga imaju nekakvu korist.
Veliki broj fanova na Facebooku ili
follow-era na Twitteru moze kom-
paniji ili javnoj licnosti obezbijediti
veci poslovni uspjeh. Kompanije se
nadaju da ce kupljeni fanovii pratio-
di postati kupci njihovih proizvoda li
usluga, dok javne linosti uglavnom

»  BETI www.swot.ba

kupuju pratioce da bi zadovoljile
liénu sujetu. Medutim, da li je ova-
kav nastup na drustvenim medijima
zaista efikasan i koliki je povrat in-
vesticije za kompaniju? Ovaj clanak
se bavi poredenjem mijerenja
efikasnosti  upotrebe Stampanih
medija i druStvenih medija sa ciljem
da pokaze viSestruke mogucnosti
pratenja povrata investicija u
oglasavanje na drustvenim medi-
jima, ukoliko mu se prisupi na pravi
nacin.

Prezasicenost trzista Stampanih
medija u BiH

Prema izvjestaju Vijeca za Stampu
BiH (2012), trenutno na trZistu BiH
postoji deset dnevnih novina, 56
magazina registrovanih u FBiH i 45
magazina registrovanih u RS, $to nas
dovodi do broja do ¢ak 111 razlicitih
Stampanih medija. Sigurno je da je
ovaj broj dosta visok za Citalacku
publiku BiH, a posebno za njenu
kupovnu snagu. Ne smijemo zabo-
raviti da ovim izdanjima konkurisu
i izdanja iz Srbije, Hrvatske i drugih
drZava, koja se takode mogu kupiti
ovdje. S ovolikim brojem izdanja,
pred oglasivaca i agencije se stavlja
ozbiljan zadatak odabira u kojem od
ovih izdanja ce se pojaviti konkre-
tan oglas, a usloznjava se zadatak
dokazivanja efikasnosti ulaganja
u taj oglas. Svakako se kao glavne
smjernice koriste tiraZ, rejting i ilj-
na grupa, medutim, ovi pokazatelji
i dalje ne mogu da kazu kompaniji
kako su se ljudi osjecali kada su vi-
djeli njihov oglas, da li su pozeljeli

da daju na njega neki komentari Sto
je najvaznije, da li je bas taj oglas u
tim novinama izazvao akdiju odnos-
no kupovinu konkretnog proizvoda
ili usluge.

Trenutna situacija na trziStu
Stampanih medija u BiH, prema
pregledu medijskog trZista iz jula
2012, koji je uradila istrazivacka
kuca "Mareco index Bosnia", uku-
pan print budzet za oglasavanje u
julu 2012. godine u odnosu na isti
period proile godine biljeZi rast
od 6% i to u dnevnim novinama
imamo stagnaciju, dok je u maga-
zinima zabiljeZen rast od 18%.
Po istraZivanju print Citanosti iz
marta/aprila 2012. kategorija sa
najvecom investicijom u dnevnim
novinama su hipermarket lanci,
dok je u magazinima to kategorija
mobilna telefonija. Dakle, bez
obzira na izazove u mjerenju efi-
kasnosti u Stampanim medijima,
kompanije u BiH povecavaju inve-
stiranje u njih.

Mijerenje efikasnosti drustvenih
medija

Jedna od sigurno najvecih pred-
nosti digitalnih medija u odnosu na
printane je mogudnost pracenja nji-
hove efikasnosti i mjerenje povrata
investicija u oglasavanje. U prilog
ovoj Cinjenici govori to da se moZe
nabrojati veliki broj mjerila kojima
se moze izmjeriti njihova efikasnost,
a neka od njih su:

1. Volumen tzv. buzza, koji je
kreiran od strane korisnika, pri-

Pise: Mr Kristina Bobrek Macanovic¢

kazan kroz broj postova koris-
nika o konkretnoj temi. Buzz se
definise kao tema, razgovor, gla-
sina, koja se Siri medu ljudima;

2. Trend i promjene u buzzy;

3. Buzz o konkurenciji;

4. Nivo buzza u pojedinim
fazama korisnickog iskustva
(istraZivanje, kupovina, postpro-
dajne usluge);

5. Popularnost pojedinih ~ objav-
lienih materijala (na primjer
ukoliko je objavljeno nekoliko
video-spotova na YouTubeu, koji
ima najvise pregleda);

6. Broj navoda u tradicionalnim
medijima (teme koja ima izvor u
drustvenim medijima);

7. Broj fanova/pratilaca i stopa
rasta ovog broja;

8. Stopa viralnosti (prosljedivanja
sadrzaja);

9. Drugostepeni doseg (veze pri-
jatelja i fanova sa ljudima koji
su imali direktan pregled naseg
sadrZaja);

10.Broj downloada i uploada;

11.Racio  preuzimanja ili fa-
vorizovanja (lajkovanja) u odno-
su na broj pregleda;

12.Broj komentara;

13.Broj pregleda stranice;

14.Promjene  u rangu na
pretrazivaCima za  sajtove
linkovane preko drustvenih
medija;

15.Promjene u SOV (share of voice)
za sve sajtove na kojima se
promovise brend;

16.Uticaj prema broju dosegnutih



kupaca;

17.Demografske  karakteristike
cljne grupe koja je dosegnuta
drustvenim medijima;

18.Navike/interesi  ciljne  grupe
koje se ispoljava kroz drustvene
medije;

19.Sentiment  analisys, odnosno
analiza osjecanja koje autor ima
prema pojedinim sadrZajima
koje objavljuje;

20.Sentiment analisys prema broju
postova i prema broju pregleda;

21.Promjene koje pokazuje analiza
osjecanja prije, tokom i na-
kon sprovedene kampanje na
drustvenim medijima;

22.Vrijeme provedeno na pojedinim
stranicama;

23.Metod dolaska do sadrzaja
(pretraga, prosljedivanje, iz
eksternih izvora);

24.Broj klikova;

25.0dnos pregleda i interakcije;

26. Atributi tagova, odnosno u kojoj
mijeri oni odgovaraju poZeljnoj
percepciji brenda;

27.Broj  registrovanih  ¢lanova
prema pojedinom kanalu (web,
aplikacije, SMS, itd.);

28.Uticaj offline marketinga na
kampanje na drustvenim medi-
jima;

29.SadrZaj kreiran od strane koris-
nika na drustvenim medijima,
koji moZe da se koristi u drugim
kanalima;

30.Broj korisnika kojima je odgovo-
reno na upit, ili kojima je rijeSen
neki problem online;

31.Usteda po korisniku kojem
je rijeSen problem online u
poredenju sa drugm kanalima
korisnicke podrske (call centar,
prodajno osoblje, itd.);

32.Usteda koja nastaje tako Sto
omogucavamo korisnicima da

medusobno odgovaraju na neke

upite;

33.Uticaj na postprodajno zado-
voljstvo klijenata;

34.Kolicina povratnih informacija
kreiranih od strane korisnika;

35.Usteda u istraZivanju koja nas-
taje koriStenjem informacija
kreiranih od strane korisnika;

36.Usluge koje su implementirane
prema savjetu korisnika iz online
izvora;

37.Uticaj na online prodaju;

38. Uticaj na offline prodaju;

39. Uticaj na ostale offline aktivnosti
korisnika (na primjer povecanje
broja ulazaka u prodajno mijes-
to);

40.TroSkovi akvizicije i zadrzavanja
korisnika kroz drustvene medije,
itd.

(Sterne, 2010, str. 15 Social Media

Metrics)

Navedena lista nedvosmisleno
pokazuje da se ulaganje u drustvene
medije i pracenje povrata ovog
ulaganja moze mnogo detaljnije
i jasnije utvrditi kada su u pitanju
drustveni mediji u poredenju sa
Stampanim medijima. Zasad ne
postoje zvanicni podaci za BiH koliko
kompanije koriste drustvene medije
za oglasavanje, ali sigurno je da e ih
oglasivaci sve vise koristiti, kao i na-
vedene mogucnosti pracenja njihove
efikasnoti. Pogotovo imajuci u vidu
sve vecu popularnost drustevnih
mreZa u nasoj zemlji (¢ak 1.320.000
stanovnika BiH ima profil na Face-
booku) i ne zaboravljajuéi stalnu
neophodnost upravljanja budzetom
za oglasavanje, a da e sa druge
strane Stampani mediji morati da
se prilagodavaju promjenom svog
formata ili poslovnog modela da bi
zadrZali ili poboljsali svoje trZiSne
pozicije.
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AKTIVNOSTI SWOT-a

OdrZani seminari iz oblasti javnih nabavki u Banjaluci i Brckom

Novi zakon donosi
olaksice ponudacima

UdruZenje ekonomista RS SWOT
je u9.i15. novembra u Banjaluci
i Brckom organizovalo seminare iz
oblasti javnih nabavki, kojima je
prisustvovalo oko 150 ucesnika.

Seminar, na kojem su predavaci
bili Dragana Ribi¢, pomocnik di-
rektora Agencije za javne nabavke
BiH, i Dragana Kovacevi¢, ovlasteni
predavac u oblasti javnih nabavki,
bio je posvecen aktuelnim prob-
lemima u primjeni Zakona o javnim
nabavkama, koji se odnose na
uspjesno provodenje procesa ja-
vnih nabavki, specifi¢nosti nabavke
usluga odrzavanja i revizije
postupka javne nabavke. Teme
seminara bile su:

- Kako uspjesno provesti postu-
pak javne nabavke (izbor postupka
nabavke, plan nabavke, izuzeca
od primjene zakona, zajednicke
nabavke, povezanost zakona sa
drugim propisima)

- Specificnost nabavke usluga
odrzavanja (racunara, automobila,
klima-uredajaisl.)

- Revizija postupaka javnih
nabavki (prigovor, Zalba, stavovi
Kancelarije za razmatranje Zalbi).

Na seminarima je takode uka-
zano da Nacrt novog zakona o
javnim nabavkama u BiH kao us-
lov za uspjeSan tender u otvore-
nom postupku predvida potrebu

zaprimanja samo jedne umijesto
dosadasnje tri ponude. Predavaci
su istakli da se u primjeni aktuel-
nog Zakona o javnim nabavkama
ispostavilo da su ponudaci na ten-
derima u cilju formalnog zadovolja-
vanja zakonskih uslova ¢esto, pored
stvarne, slali i fiktivne ponude, Sto
je stvaralo mnogo problema u do-
kazivanju da li su ponude predstav-
ljale stvarnu ili fiktivnu konkuren-
ciju.

Novinu e predstavljati i to Sto
kvalifikovani ponudaci pri prijavi na
tender viSe nece morati priloZiti do-
kaze da ispunjavaju osnovne uslove
(placeni porez i sli¢no), ve¢ samo
potpisati izjavu da ispunjavaju te
uslove. Naime, ubuduce ¢e samo
izabrani  najpovoljniji ponudac
biti u obavezi da prije zakljucenja
ugovora dostavi trazene dokaze
0 savjesnom poslovanju. Time se
ponudacima znacajno smanjuju
troSkovi vadenja i kopiranja doku-
mentacije kod nadleznih institucija.

Kao trecu troSkovnu prednost
Nacrta zakona navode i to da ce
ugovorni organi, pored dostave
poziva za konkurentski zahtjev,
isti moci besplatno da objave i na
internet stranici Agencije za javne
nabavke BiH, umjesto da placaju
dodatnu objavu u "Sluzbenom
glasniku".



AKTIVNOSTI SWOT-a

OdrZana druga konferencija o energetici: "Stanje i perspektive razvoja energetskog sektora RS"

Energetika RS — (ne)iskoristena sansa RS

U sklopu redovnih aktivnosti
Udruzenje ekonomista RS SWOT je,
pod pokroviteljstvom predsjednika
RS Milorada Dodika, organizovalo
konferenciju o temi "Stanje i per-
spektive razvoja energetskog sek-
tora RS". Konferencija je odrzana
14. decembra u hotelu "Kardial" u
Teslicu.

Pored predsjednika RS Milo-
rada Dodika, skupu je prisustvovao
ministar industrije, energetike i
rudarstva Zeljko Kovcevi¢, pred-
stavnici ministarstava u Vladi RS,
drugih drZavnih organa, stranih
ambasada, energetskog sektora RS,
investitora, finansijskih institucija,
strucne javnosti i dr.

Ovo je bila prilika da se ira ja-
vnost upozna sa sljedecim temama:

- Energetski sektor kao faktor
bezbjednosti jedne drZave

- Realizacija Strategije razvoja
energetike u RS

- Stanje
sistema RS

- Razvoj gasnog sistema u RS

- TrZite naftnih derivata u RS

- Obnovljivi izvori energije i
energetska efikasnost

elektroenergetskog

Dodik je rekao da se u RS u oblas-
ti energetike trenutno realizuju
projekti vrijedni tri milijarde evra,
a da se procjenjuje da njihova vri-
jednost moze dostici i pet milijardi
evra. On je u uvodnom obracanju
ucesnicima skupa rekao da je u RS
u raznim fazama realizacije vise en-
ergetskih projekata, medu kojima

"Liéna" karta SWOT-a
Poceli smo kao grupa entuzijasta u septem-
bru 2007. godine.
Imamo 160 ¢lanova iz svih ekonomskih i

drustvenih sektora RS.

Aktivni smo u Banjaluci, Istonom Sarajevu,
Sarajevu, Brckom, Bijeljini, Trebinju, Teslicu,
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su termoelektrane u Stanarima i
Ugljeviku, te hidroenergetski pro-
jekti na Drini. Dodik je naveo da
je dobio informaciju da je Kineska
razvojna banka uplatila prvu transu
za izgradnju termoelektrane u
Stanarima, diji je investitor kom-
panija EFT, tako da bi njena izgrad-
nja trebalo da pocne ¢im se za to
stvore vremenski uslovi.

Naglasio je, takode, znacaj gaso-
voda "Juzni tok" i najavio da bi u
februaru 2013. u RS trebalo da dode
delegacija ruskog "Gazproma" u
clju osnivanja zajednicke firme
RS i ove ruske drzavne kompanije.
Prema njegovim rije¢ima, Gazprom

Doboju...

- 7 konferencija
- 23 seminara

Organizujemo seminare, okrugle stolove,
panel diskusije, radionice, kurseve...

Radimo projekte, studije, strategije...

Do sada smo organizovali

banka ce finansirati gradnju dijela
"Juznog toka" kroz RS, $to Cini iz-
vjesnom realizaciju te investicije.
Dodik je rekao da je, pored plana
gradnje sekundarne gasovodne
mreZe Sirom RS za potrebe gasifi-
kacije gradova i sela, bitno i to $to
¢e znacajan dio privrede preci na
ovaj energent. |znio je i mogucnost
da ce krak "Juznog toka" ici i u FBiH,
avjerovatno i prema Hrvatskoj, koja
nije usla kao magistralna zemlja u
ovaj veliki evropski projekat.
Istakavsi da je "Elektroprivreda
RS" stabilizovana i da za razliku od
ranijih godina konstantno biljeZi
pozitivne rezultate, Dodik je na-

glasio da se pokazala ispravnom
odluka da se ne ude u privatizaciju
energetskog sektora.

"U odnosu na Hrvatsku, kod
nas je energija jeftinija za vise od
45 odsto, Sto privredi pojacava
konkurentsku prednost i sposob-
nost. Mi smo svjesni tog sektora
i Zelimo da napravimo najbolje
moguce planove i najbolja moguca
kretanja", porucio je Dodik.

Istakao je da su vlasti RS
opredijeljene da bude angaZovan
veci broj investitora kako bi bili
iskoriSteni izvori koji ce povecati
energetsku efikasnost i stabilnost
RS, te poboljsali domadi potencijali
u razmjeni s okruzenjem.

Kovacevic je kazao je da RS ima
ogromne hidropotencijale te da je
kroz izgradnju hidro i termoelek-
trana pogodan trenutak za intenzi-
viranje njenog privrednog razvoja.

"Razmjena misljenja na konfer-
enciji u Teslicu sigurno ¢e doprini-
jeti odabiru najboljih pravaca u raz-
voju energetskog sektora RS", rekao
je Kovacevic.

Goran  Raci¢,  predsjednik
Skupstine Udruzenja ekonomista
RS SWOT, rekao je da je Strategija
razvoja energetike RS do 2030. go-
dine dobra podloga za oCuvanje i
razvoj domaceg energetskog sek-
tora.

"Na3 cilj je da RS u narednom
periodu bude zemlja koja ce svoje
energetske potencijale usmjeriti
ka izvozu i koja Ce na takav nacin
smanjiti negativan spoljnotrgovin-
ski deficit", porucio je Racic.

- 7 okruglih stolova

- 2 kursa

- 5 panel diskusija

- 5 radionica
- izdali dvije knjige...

Druzimo se svakog zadnjeg
petka u mjesecu.




Kongresni centar ZTC Banja Vruéica
- idealno mjesto za vase
poslovne susrete

Savremeno opremljene sale za rad
kapaciteta od 15 do 400 mjesta

Bogati prateéi sadrzaji
(udoban smjestaj,

wellness centar,

gastronomija)

www.banja-vrucica.com
gting@banja- vrucica.com
+387 (0)53 410 030

BANIA
VRUCICA

Zdravstveno turisticki centar a.d.
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