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Postovani Citaoci,

Iza Republike Srpske je jos jedan izborni ciklus, a ispred
nje formiranje nove vlade, pred kojom stoje brojniizazovi,
prije svega, ekonomske prirode. Predstojeca 2015. godina
Ce biti prva postizborna godina i kao takva je politicki naj-
pogodnija za strukturne reforme, pogotovo one bolne,
jer bi svako odlaganje doprinijelo daljem pogorsanju
ekonomskih prilika i vodilo u neizvjesnost s nesagledivim
posljedicama. Stoga smo u ovom broju “Newslettera”
S pobrojali goruce probleme domace ekonomije i predloZili
set reformskih zakona i mjera koje bi buduca vlada RS trebalo da realizuje u cilju po-
boljSanja poslovnog ambijenta.
Medu prvim reformskim zakonima je svakako donosenje novog zakona o radu, s ob-
zirom na to da je postojeci donesen prije deceniju i po i kao takav odavno prevaziden
i predstavlja jednu od znacajnih ko¢nica povecanja konkurentnosti domace privrede.
Aktuelni Zakon o radu nije uskladen sa zakonodavstvom u Evropskoj uniji i uveliko
zastarijeva za rjeSenjima u regionu, prvenstveno po pitanju omogucavanja vece mobil-
nosti radne snage, odnosno lakseg primanja i otpustanja radnika u skladu sa potrebama
poslodavaca. Tu, naravno, postoji mogucnost da dode do trenutnog povecanja broja
otpustenih radnika koji bi trebalo da budu zbrinuti kroz jacanje fondova za socijalno
ugrozene, ako treba i kroz nova zaduZenja. U tom segmentu potrebno je i povecati
stepen zastite radnika od neodgovornih postupaka pojedinih poslodavac. Ekonomske
mjere nove vlade, takode, moraju i¢i u pravcu prestrukturiranja javne potrosnje, zatim,
veoma vazne reforme pravosuda i obrazovnog sistema, fiskalnog rasterecenja privrede,
prije svega u segmentu rada, te ka realizaciji investicija u infrastrukturu, ali ne robujudi
megalomanskim putnim projektima.
Kao i u svakom broju, analiticki smo obradili ovogodisnje makroekonomske pokazate-
lie, koji su, isprva, nakon katastrofalnih poplava ukazivali da bi RS mogla uci u recesiju.
lako ce recesija, po svemu sudedi, za dlaku biti izbjegnuta, ukupna ekonomska slika ne
daje previse razloga za optimizam, jer je uzrocnik stagnirajuceg stanja domace privrede
sama losa ekonomska osnova. Stanje u bankarskom sektoru se, pak, iz koliko-toliko
pozitivne situacije pogorsalo od novembra kada je u Bobar banci uvedena prinudna up-
rava, ¢ime je poljuljano povjerenje javnosti u stabilnost bankarskog sektora, pogotovo
Sto je prosla svega godina i po dana od krize i prinudne promjene vlasnistva tadasnje
Balkan investment banke.

Sasa Grabovac,
glavni i odgovorni urednik
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ANALIZA: TEMA BROJA

Predstojeca 2015. godina je prva postizborna godina, te kao takva je politicki
najpogodnija za reforme, pogotovo bolne, i mozda predstavlja i posljednju
Sansu za preokret ekonomskih prilika u Republici Srpskoj. Stoga smo pre-
dlozili set reformskih zakona i mjera koje bi buduca vlada RS trebala da
usvoji i realizuje u cilju poboljSanja poslovnog ambijenta

Brojne vlade Republike Srpske su u svojim ekonomskim politikama i drugim
strateskim i akcionim dokumentima navodile potrebu za strukturalnim reformama,
na Sta je potroSeno tone papira, ali je, nazalost, to uglavnom ostalo mrtvo slovo na
papiru. S obzirom na ubrzano pogorsanje kljucnih makroekonomskih indikatora, sa
jedne strane, i ¢injenicu da ¢e 2015. biti prva postizborna godina, kao takva je politi-
¢kinajpogodinija za reforme, pogotovo bolne, i mozda predstavljai posljednju Sansu
za preokret ekonomskih prilika u Republici Srpskoj.

U ovom broju “Newslettera” ¢emo navesti goruce probleme domace ekonomije i
predloziti set reformskih zakona i mjera koje bi buduca vlada RS trebala da usvoji i
realizuje u cilju poboljSanja poslovnog ambijenta:

Novi zakon o radu - ¢ekajuci Godoa

Prva je svakako donosenje novog zakona o radu Republike Srpske, koji je najav-
liivan joS prije Cetiri i po godine, ali nikada nije ugledao svjetlost dana. Poslo-
vna zajednica vec duZi niz godina ukazuje na potrebu donosenja nove zakonske
regulative na trzistu rada, isti¢udi da je postojedi Zakon o radu donesen 2000.
godine i u formi preciS¢enog teksta usvojen 2007, ¢ime je kao takav prevaziden
i predstavlja jednu od znacajnih prepreka povecanja konkurentnosti domade
privrede.

Postojedi Zakon o radu, svima je jasno, nije uskladen sa zakonodavstvom u Evro-

pskoj uniji i uveliko zastarijeva za rjeSenjima u regionu, prvenstveno po pitanju

omogucavanja vece mobilnosti radne
snage, odnosnolaksegprimanjaiotpu-
Stanja radnika u skladu sa potrebama
poslodavaca, kao i lakSeg pronala-
ska posla za mladu populaciju. Naime,
poslodavci u RS se Cesto suzdrzavaju
od novog zaposljavanja, jer se teSko
mogu osloboditi radne snage koja
im predstavlja viSak, kako bi zaposlili
novu, kvalifikovaniju i potrebniju za
radni proces. Naravno, u tom procesu
treba maksimalno postovati odredbe
u kojima su navedena prava radnika
kako reforma ne bi otiSla u drugu kra-
jnost i bila predmet zloupotreba od
strane pojedinih poslodavaca. S ob-
zirom na to da postoji mogucnost da
dode do trenutnog povecanja broja
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otpustenih radnika oni bi trebalo da
budu zbrinuti kroz jacanje fondova
za socijalno ugrozene, ako trebaikroz
nova zaduZenja.

Domadi i strani investitori odavno uka-
zuju da pojedine odredbe kako Za-
kona o radu, tako i drugih propisa iz
radnog zakonodavstva destimulati-
vno djeluju na poslovanje i privlacenje
novih investicija. Poslodavci naglasa-
vaju da postojeéi pravni akt stimu-
liSe krSenje radnih obaveza, jer ima
presiroko propisanu zastitu radnika
i u slu¢ajevima grubog krsenja radne
discipline, poput nedolaska na posao
i neprijavljivanja bolovanja. Sadasnje
rjeSenje predvida obavezno formira-
nje disciplinske komisije koja utvrdu-
je stepen povrede radne duznosti i
nerijetko oteze postupak i utice na
smanjenje predvidene kazne prema
nesavjesnom radniku, Sto poslodavcu
veZe ruke u nastojanju da u radnom
angazmanu ostavi samo produktivnu
radnu snagu.

Privrednici manu postojeceg zakona
vide i u pla¢anju mnoStva naknada
mimo plate radnika, poput regresa,
toplog obroka, ogreva i drugih (naj-
izrazenija praksa u javnim preduzedi-
ma), zatim, plaéenom odsustvu rad-
nika za vjerske praznike i krsne slave,
pla¢anju otpremnine za cijeli radni
staZz umjesto samo za period rada kod
tog poslodavca, te odredbe o uveca-
nju broja dana odmora sa godinama
radnog staza. Medutim, smatramo
da u ovom dijelu postoji prostor za
ustupak poslodavaca, jer bi trebalo da
budu sagledani i interesi radnika.

Usvajanje novog zakona o radu treba
da prati set izmjena zakona iz soci-
jalne sfere sa naglaskom na preba-
civanje vecleg tereta demografske
politike, poput naknada za bolovanje i
porodiljskog odsustva, sa poslodavca
na drzavu. Ono $to bi ostalo na poslo-
davcima, trebalo bi kroz poresku poli-
tiku pravednije preraspodijeliti na cije-
lu privredu, a ne da teret porodiljskog
odsustva snose samo firme koje ma-
hom zaposljavaju Zensku radnu snagu.

ANALIZA: TEMA BROJA

Prestrukturiranje javne potrosnje ili ekonomski ambis

Jedna od reformi se mora odnositi na
prestrukturiranje javne potrosSnje pri
¢emu bi jedna od vaznijih mjera bila
uskladivanje plata u javhom sektoru sa
onima u privredi, o ¢emu je Udruzenje
ekonomista RS - SWOT pisalo jo$ poce-
tkom 2012. godine.

Velika razlika u platama radnika jav-
nog sektora u odnosu na zaposlene
u privatnom sektoru sa istim kvali-
fikacijama, osim velikog finansijsk-
og opterecenja za privredu, podstice
nezadovoljstvo zaposlenih u realnoj

osnovice za obracun javnih plata bi se
mogao vezati za rast prosjecne plate u
privatnom sektoru ¢ime bi bila obezbi-
jedena njihova dugoro¢na “usidrenost”
za privatni sektor. Smatramo da takva
mjera nece otjerati radnike iz javnog
sektora u privatni, jer bi prosjecne plate
u javnom sektoru i dalje bile viSe, a uz to
uzivaju i vecu sindikalnu zastitu. Potreb-
no je takode analizirati viSak radne snage
u mnogim upravnim organizacijama ja-
vnog sektora i javnim preduzec¢ima koji bi
se djelimi¢no mogao rijesiti na nacin da

Plate u javhom sektoru uskladiti sa platama u privatnom sektoru, Sto
je praksa u mnogim evropskim zemljama

ekonomiji a time i odliv stru¢nog kadra
u institucije javne uprave S$to uzroku-
je dodatno smanjenje konkurentno-
sti privrede. Stoga se neophodnim
namece donoSenje dugorocnije poli-
tike odredivanja plata u javhom se-
ktoru u pravcu da se one ubudude uskla-
de sa platama u privatnom sektoru, Sto
je praksa u mnogim evropskim zeml-
jama. Da bi to bilo postignuto, treba
da bude izvriena revizija visine plata
za pojedina¢na zanimanja u javnom
sektoru te uskladena njihova visina,
$to bi podrazumijevalo smanjenja, ali i
povecanja nekih plata. U velikom broju
evropskih zemalja postoje nezavisna
tijela koja periodi¢no sprovode ovakve
revizije. Nakon izvrSene revizije, rast

se prekobrojni upute na prekvalifikaciju
i premjeste u kontrolne organe (Inspe-
kcija rada, Poreska uprava i druge), koje
bi omasovljene i kadrovski oja¢ane mo-
gle odgovoriti zadatku efikasnije ko-
ntrole postivanja prava radnika i rada
na crno, odnosno poreskih utaja, Sto
bi svakako pridonijelo punjenju budze-
ta. Pored toga, prestrukturiranje javne
potrosnje bi trebalo i¢i u pravcu sma-
njenja svih rashodovnih stavki budZze-
ta Republike osim kapitalnih investicija
u infrastrukturu. Ukoliko bi nova vlada
nastojala izbjeci ovakve mjeru, dala bi do
znanja da gaji populisticke metode odrza-
vanja kratkoro¢nog socijalnog mira koje
bi Republiku Srpsku gurnule u ekonomski
ambis sa nesagledivim posljedicama.
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Pravna (ne)sigurnost

Treca klju¢na reforma bi bila reforma
pravosuda. U toj oblasti se proteklih go-
dina pokusalo nesto promijeniti formi-
ranjem privrednih sudova, ali, nazalost,
oni ni izbliza nisu donijeli ocekivane re-
zultate. Sporost u rjeSavanju predmeta,
neujednacena sudska praksa, needuko-
vanost sudija u privredno-finansijskim
sporovima, pogotovo u sloZenijim pre-
dmetima, velika su boljka pravosudnog
sistema i jedan od razloga izostanka
vedih investicija.

Poseban problem predstavljaju i inspe-
kcijske kontrole gdje je takode prisu-
tna neujednacena praksa, nedovoljna
obucenost inspektora, Sto prouzrokuje
ne samo pravnu nesigurnost, ve¢ i ne-
jednak polozaj, nekonkurentnost, sele-
ktivan pristup inspekcija koje reguliSu
rad privrednih drustava i preduzetnika.
U takvoj situaciji je teSko oclekivati razvoj
preduzetnicke kulture i porast investicija.
Visok stepen korupcije je, takode, ogro-
mna prepreka povecanju konkurentno-
sti privrede. Porazavajudi je podatak da

UDRUZENJE EKONOMISTA REPUBLIKE SRPSKE

ANALIZA: TEMA BROJA

Sporost u rjeSavanju predmeta, neujednacena sudska praksa, needu-
kovanost sudija u privredno-finansijskim sporovima, velika su boljka
pravosudnog sistema

je BiH u zadnjem godiSnjem izvjeStaju
organizacije “Transparency Interna-
tional” svrstana na 80. poziciju medu
175 zemalja svijeta prema indeksu
percepcije korupcije, po ¢emu je naj-

gora zemlja u regionu. Situacija u RS
po tom pitanju sigurno nije nista povo-
linijla u odnosu na cijelu zemlju, Sto za-
htijeva strategijske planove i sustinske rea-
lizacije na smanjenju tih devijantnih pojava.

Obrazovni sistem postaviti
na zdrave temelje

Klju€ni strukturni problem obrazovnog
sistema je neuskladenost znanja koja se
sti€u u nasim obrazovnim ustanovama
sa uslovima i potrebama trziSta rada,
gdje se, prije svega, namece potreba
¢vrsceg institucionalnog povezivanja
obrazovnih institucija i poslovne zajed-
nice. Oni bi morali zajednicki djelova-
ti i kreirati posve drugadiji obrazovni
plan, a posebno upisnu politiku na vi-
sokoSkolskim ustanovama. Reformi-
sani obrazovni pristup mora odbaci-

ti dosadaSnju dogmu reprodukcionog
enciklopedijskog uclenja i preorije-
ntisati se na kreriranje znanja kroz
praktican rad i rad u timskim uslo-
vima, kako bi Skolovani kadar odmah
bio spreman za posao koji donosi do-
datni kvalitet, kako zaposlenom, tako
i poslodavcu. U redovhom obrazo-
vanju treba redukovati broj oba-
veznih predmeta ili, u najmanju ruku,
smanjiti obim gradiva baziranog na
teorijskim znanjima, a jacati prakti¢ne
vjeStine, podsticati inovativnost, podi-
zati preduzetnicku kulturu i finansijsku
pismenost kroz preoblikovanje nastav-
nog plana i programa. Za postojece sta-
nje dijelom je kriva i indolentnost samih
privrednika, koji ne prepoznaju predno-
sti prakse ucenika u preduzedima iako bi
ona trebalo da predstavlja idealan nacin
selekcije kadrova za budu¢nost.

U vanrednom obrazovnom sistemu su

napravljeni odredeni pomaci kroz formi-
ranje Zavoda za obrazovanje odraslih u
okviru Ministarstva prosvjete i kulture
u Vladi RS, koji pokuSava da neutralise
manjkavost redovnog obrazovanja.
Takve aktivnosti, ipak, treba da budu
sveobuhvatne i pomognu kako u pome-
nutom prestrukturiraju radne snage u
javnom sektoru tako i u prekvalifikacija-
ma i dokvalifikacijama za laksi pronala-
zak posla u privatnom sektoru.

_
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Rasteretiti privredu u
segment rada

Nezaposlenost je nas klju¢ni makroe-
konomski problem pa bi rasterecenje
rada, odnosno smanjenje stopa poreza
na dohodak i doprinosa, predstavljalo
logi¢nu mjeru. Silni parafiskalni nameti,
koji uglavnom sluze za finansiranje re-
publi¢kih i lokalnih javnih organizacija i
agencija, moraju biti redukovani ili uki-
nuti, jer predstavljaju realnu prepreku,
kako Sirenju poslovnih aktivnosti posto-
jecih firmi, tako i otvaranju novih biz-
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nisa. Prema nekim analizama, vise od
5% ukupnih troSkova poslovanja sva-
kog privrednog drustva u BiH odnosi se
na troskove parafiskalnih nameta, dok
oni samo privredi u RS godiSnje uzmu
viSe od 200 miliona KM i to u uslovima
postojece krize i nelikvidnosti. Stoga
je neophodno fiskalno rasterecenje

ANALIZA: TEMA BROJA

privrede koje kratkoro¢no moze donije-
ti pad budZetskih prihoda, ali bi oni vrlo
brzo bili neutralisani povec¢anjem broja
novih prijavljenih preduzetnickih radnji
i privrednih drustava, smanjenjem sive
ekonomije, te dosljednim poreskim i ins-
pekcijskim kontrolama poStovanja pore-
skih i drugih obaveza poslodavaca.

Investiranje u infrastrukturu

Kapitalne investicije u infrastrukturu
¢ine joS jedan segment mjera koje tre-
ba preduzeti, prije svega, u strateskim
granama, kao Sto je poljoprivreda. Ulag-
anja u zastitu od poplava i sisteme navo-
dnjavanja prijeka su potreba u uslovima
ubrzanih i dramati¢nih klimatskih prom-
jena koje izazivaju pojavu elementarnih
nepogoda, od dugih susnih perioda do
katastrofalnih poplava i nastanaka velik-
ih klizista.

Drugi pravac infrastrukturnih ulaga-
nja trebalo bi da ide u izgradnju pre-
duzetnickih zona sa kompletnom ko-
munalnom i saobradajnom mrezom,
koja bi, uz istovremeno provoden-
je mjera na fiskalnom rastereceniju,
bila podsticajna za strane investici-
je, otvaranje novih biznisa i uvoden-
je savremenih tehnologija bez kojih
nema jacanja privredne konkurentnosti
i ekonomskog razvoja. Nova vlada RS,
sa druge strane, ne bi trebalo da pati
od megalomanskih putnih projekata u
postoje¢em nivou privrednih aktivnos-
ti, jer bi privrednici od toga mogli imati
viSe Stete nego koristi, zbog posrednog
finansiranja takvih projekata.

Efekti svih pobrojanih mjera bi se ogle-
dali u povedanju produktivnostii priho-
da privrede, povecanju zaposlenosti u
srednjoro¢nom periodu, zatim, sma-
njenju sive zone i nelojalne konkurenci-
je, rastu direktnih stranih investicija te
znadajnijem i redovnijem plac¢anju pore-
skih obaveza privrede prema drzavi.

Potrebna ulaganja u zastitu od
poplava i sisteme navodnjava-
nja, te uizgradnju preduzetnickih
zona sa kompletnom komuna-
Inom i saobracajnom mrezom




UDRUZENJE EKONOMISTA REPUBLIKE SRPSKE

Ekonomija mirovanja - nazad

ANALIZA: REALNI SEKTOR

ne idemo, naprijed ne mozemo

Ukupna makroskopska analiza ne daje previse razloga za optimizam.
Skepticnost u pogledu buduceg ekonomskog rasta, posmatranom iz ugla
aktuelnog trenutka, pociva na zakljucku da su uzrocnici stagnirajuceg
stanja privrede RS losi ekonomski fundamenti. Naime, Republika Srpska,
kao i jedan broj drugih tranzicionih zemalja, svoju ekonomiju zasniva na
atipicnom modelu privredivanja, gdje klju¢nu ulogu imaju potrosnja i uvoz
umjesto investicija i izvoza

Prema posljednjim dostupnim statistickim podacima, bruto domaci proizvod Repu-
blike Srpske je u drugom kvartalu 2014. godine zabiljeZio pad od 0,9% u odnosu na isti
period 2013. godine. Taj pad najvise je bio determinisan padom privredne aktivnosti
u realnom sektoru, dok je sa druge strane usluzni sektor i dalje ostao u zoni poziti-
vnog rasta. Ukoliko bi se ovakva tendencija zadrzalai u tre¢em kvartalu, ispunili bi se
svi tehnicki preduslovi za konstataciju da je Republika Srpska usla u recesiju.

Medutim, pokazatelji u vezi s kretanjima industrijske proizvodnje daju osnova da
je i u odsustvu zvani¢nih podataka o BDP-u u tre¢em tromjesecju 2014. godine mo-
guce predvidjeti da se tako nesto ipak nece desiti. Nakon katastrofalnih poplava
koje su zadesile RS u periodu drugog kvartala, industrijska proizvodnja u tre¢em
kvartalu pokazuje znake oporavka. Medutim, ukupna makroskopska analiza ne daje
previSe razloga za optimizam. Skepti¢nost u pogledu buduceg ekonomskog rasta,
posmatranom iz ugla aktuelnog trenutka, pociva na zaklju¢ku da su uzrocnici sta-
gnirajuceg stanja privrede RS loSi ekonomski fundamenti. Naime, Republika Srpska,
kao i jedan broj drugih tranzicionih zemalja, svoju ekonomiju zasniva na atipi¢nom
modelu privredivanja, gdje klju¢nu ulogu imaju potrosnja i uvoz umjesto investicija
i izvoza. Ako posmatramo strukturu BDP-a RS sa rashodne strane uvidje¢emo da
potrosnja stanovnistva (C) i drzave (G) zajedno ¢ine, skoro pa konstantno, oko 97%
BDP-a. Spoljnotrgovinski deficit, koji kao neto izvoz ucestvuje u strukturi BDP-a, ¢ini
¢ak oko 20% onoga Sto se proizvede na teritoriji RS u okviru jedne godine. Stopa
bruto investicija gravitira iznosu od oko 25%, Sto opet simbolizuje njihovu neade-

Stopa bruto investicija gravitira iznosu od oko 25% BDP-a, Sto
simbolizuje njihovu neadekvatnu tehnic¢ku strukturu i dinamicku

neefikasnost

kvatnu tehnicku strukturu i dinamicku
neefikasnost. Znadi, bez obzira na pro-
centualno respektabilan iznos investi-
cija, njihova efektuizacija na privredni
rast je na nivou statisticke zanemarivo-
sti. Na osnovu ove dijagnostike postaje
jasno da su problemi nase privrede pa i
ekonomije u cjelini strukturalnog kara-
ktera. Visok spoljnotrgovinski deficit je u
stvari odraz nekonkurentnosti domace
privrede i to ne samo na stranom nego
i na domacem trzistu. Kontinuirani defi-
cit tekuéeg racuna u sebi nosi prijetecu
tendenciju duznickih problema cije bi
saniranje u srednjem roku neutralisalo i
potrosnju kao izvor rasta. Ako se, pak,
analizira BDP sa proizvodne strane,
uocava se da RS ima odve¢ uproscenu
privrednu strukturu pretjerano oslo-
njenu na industrije iz primarnog sekto-
ra. Iz tih razloga, Sokovi ponude koji se
transmituju na proizvodnu aktivnost
nerijetko izazivaju “statisticko pomra-
Cenje” pokazatelja industrijske proiz-
vodnje. Rast elektroenergetskog sekto-
ra, koji sacinjava proizvodnja elektri¢ne
energije, gasa i pare, determinisan je hi-
droloSkom situacijom odnosno u Sirem
smislu vremenskim uslovima. Ovakva
situacija , koja ve¢ ima svoj stabilan ko-
ntinuitet, nas drzi “zaglavljene” u sta-
nju stagnacije, koja optimiste ohrabruje,
jer ne idemo nazad, a pesimiste onespo-
kojava, jer ne moZzemo naprijed. Naime,
argumenti za ovakvu tvrdnju se nalaze u
kretanju same industrijske proizvodnje.

za 31% veda, dok je preradivacka indu-
strija ostvarilarast od 5,4%. Ako posma-
tramo industrijsku proizvodnju za prvih

Velika sektorska odstupanja
industrijske proizvodnje

Industrijska proizvodnja u septembru
2014. godine u odnosuna uporediviperi-
od prethodne godine vedaje za 9,1%. Pri
tome je proizvodnja u sektoru vadenja
rude i kamena bila za 0,2% manja, proi-
zvodnja elektri¢ne energije, gasa i pare

devet mjeseci tekuce godine u odnosu
na referentni period 2013. godine, onda
su stope rasta vadenja rude i kamena,
proizvodnje elektricne energije, gasa
i pare i preradivacke industrije respe-
ktivno -3,0%, -11,9% i 4,7%.

Kako bi se analizirala kontribucija tih
grana buduéem rastu, potrebno je de-
tektovati faktore koji generiSu rast
proizvodnje. Imajudi u vidu da su prve
dvije grane uglavnom ekstraktivhog
karaktera, rast proizvodnje u njima
moze biti plod ili rasta produktivnosti
ili povecanog koriS¢enja kapaciteta.

Sektor preradivacke industrije takode
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svoj rast bazira na rezultanti ova dva
faktora, s tom razlikom $to je prostor
za ekspanziju preradivackog sektora
relativno neogranic¢en u odnosu na re-
sursnu limitiranost ekstraktivnih indu-
strijskih grana.

Drugacdije receno, rast proizvodnje koji
je pracen rastom zaposlenosti pre-
dstavlja osnov za zakljucak da se kapa-
citeti povedano koriste.

Namece se neophodnost stru-
kturne privredne transforma-

cije kojom bi rast postao odrZiv,
dugorocan i bio pracen pora-
stom zaposlenosti

U resursno - intenzivnim granama to ima
svoje limite koji pretjerano oslanjanje
na taj sektor dovodi do brzog iscrpljiva-
nja istog kao faktora rasta. Za razliku od
njih, preradivacka industrija pogotovo
ona vise faze prerade i dodane vrijedno-
sti moZe postati oslonac dugoro¢nog
i odrZivog rasta. Nakon sagledava-
nja ovih Cinjenica namece se sama po
sebi nuzZnost strukturne privredne
transformacije, kojom bi rast postao
odrziv, dugorocan i bio pracen poras-
tom zaposlenosti.

Stope rasta pojedinih industrijskih grana

6+ 4,7
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I-1X 2014/1-1X 2013.
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Izvor: Republi¢ki zavod za statistiku RS

Stope rasta proizvodnje i zaposlenosi u pojedinim oblastima preradivacke industrije

I-1X 2014/1-1X 2013.

18

16

Proizvodnja
prehramb. proizvoda

Proizvodnja pica

B Rast proizvodnje B Rast zaposlenosti

T 1
Hemikalije i hemijski
proizvodi

Proizvodnja proizvoda
od kozZe
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Skroman rast gradevinske
aktivnosti

Vazan segment industrijske proizvo-
dnje ¢&ini gradevinarstvo. Ovaj sektor je
u tre¢em kvartalu ostvario takode re-
lativho skroman rast. Ukupna kalenda-
rski prilagodena proizvodnja u gradevi-
narstvu u tre¢em kvartalu 2014. godine,
u poredenju sa tredim tromjesecjem
2013. godine, veca je za 2,6%. Ukoliko
se posmatra struktura gradevinskih ra-
dova prema vrsti, uocava se da je rast
na objektima niskogradnje iznosio 3%,
dok je visokogradnja rasla po stopi od
0,8%. Potrebno je istaci da je u struktu-
ri radova u podsektoru visokogradnje
novogradnja participirala sa tri Cetvrti-
ne, dok se ostatak aktivnosti odnosio
na poslove rekonstrukcije i odrzavanja.

Stope rasta gradevinske aktivnosti

3,0 —

2,6

2,5 1

2,0 |

1,5 1

1,0

0,5 1

0,0

B Ukupno B Visokogradnja O Niskogradnja

11 2014/111 2013.

Izvor: Republi¢ki zavod za statistiku RS
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Takode, podlogu za realan optimizam,
kada je gradevinski sektor u pitanju,
daju podaci o broju izdatih gradevinskih
dozvola u trec¢em kvartalu 2014. go-
dine. Naime, broj izdatih gradevinskih
dozvola za gradnju u trecem kvartalu
tekuce godine vedi je za 23,6% u odno-
su na prosjeCan broj izdatih dozvola
u 2013. godini, a za 19,6% u odnosu na
trece tromjeselje 2013. godine. Ovaj
podatak upuduje na zaklju¢ak da su lo-
kalne jedinice samouprave u ranijem
periodu iz birokratskih razloga odugo-
vladile sa izdavanjem gradevinskih do-
zvola i bespotrebno otezavale situaciju
u sektoru. Ohrabrujuéi je podatak da
je broj predvidenih stanova za gradnju
u tre¢em kvartalu ove godine u odno-
su na uporedivi period prosle godine
vedi ¢ak za 83,5%. Ono Sto ipak moze da
zabrine jeste cinjenica da nestambena
gradnja, koja je dominantno generisa-
na od privrednih subjekata, biljezi pad.
Odsustvo proizvodnih investicija, kako
domacdih, tako i stranih, statisticki se
odraZava kroz pad nestambene gradnje.
Sa druge strane, niskogradnja najne-
posrednije svoju dinamiku veze za rea-
lizaciju infrastrukturnih projekata koje
finansira drzava. 1z tog razloga ¢e brzina
iznalaZzenja neophodnih sredstava za za-
vrietak krupnih infrastrukturnih projeka-

UDRUZENJE EKONOMISTA REPUBLIKE SRPSKE

ta od strane drzave, kao i tempo realizacije
istih, direktno determinisati kretanje u
ovom gradevinskom podsektoru. Ovdje
treba ukazati na to da ce rekonstrukcija
infrastrukturnih i stambenih objekata,
koji su pretrpjeli ostecenja usljed majskih

ANALIZA: REALNI SEKTOR

poplava, biti impuls koji ¢e podstadi novu
dinamiku gradevinskog sektora. Takode,
eventualni rast privatnih investicija i pove-
canje efikasnosti u izvrsavanju javnih inve-
sticijaimace izrazito stimulativan efekat na
nivo gradevinske aktivnosti.

Struktura izvrSenih efektivnih ¢asova prema vrsti radova

Novogradnja
24,8%

Rekonstrukcije, popravke
i odrzavanje
35,0%

/

A Objekti niskogradnje

Novogradnja
28,8%

Rekonstrukcije, popravke
i odrzavanje
1, 4%

[ Y Objekti visokogradnje

lzvor: Republicki zavod za statistiku RS

Visina plata u za¢aranom
odnosu

U prvih devet mjeseci 2014. godine nisu
zabiljezene znacajnije oscilacije prosje-
¢ne neto plate ispla¢ene u RS. To potvr-
duje i podatak da je amplituda izmedu
najvece prosjecne mjesecne plate ispla-
¢ene u julu 2014. godine u iznosu od 837
KM i najniZe ispladene ujanuaru uiznosu
od 810 KM, svega 27 KM. U septembru
prosjecnaispla¢ena neto plataiznosila je
831 KM. Najvise razloga za zadovoljstvo
imali su zaposleni u podrudju finansijske
djelatnosti i osiguranja, gdje je prosje-
¢na ispla¢ena neto plata dostigla iznos
od 1.241 KM. Rame uz rame sa njima
bili su zaposleni u sektoru javne uprave
(1.095 KM), informacija i komunikacija
(1.206 KM), zdravstvene zastite i soci-
jalnog rada (1.045 KM) te proizvodnji i

Prosjecna neto plata
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snabdijevanju elektri¢cnom energijom,
gasom, parom i klimatizacijom (1.055
KM). Atipicni model privredivanja osta-
vio je vidljiv trag i na distribuciji zarada.
Tako su zaposleni u sektorima koji uce-
stvuju u stvaranju BDP-a sa preko 40%
primali prosjecnu platu ne ve¢u od 693
KM. Za razliku od njih, oni koji za Zivot
zaraduju u usluznom sektoru, koji do-
minantno ¢ini uvozno-potrosacku infra-
strukturu, primali su prosjecnu neto
platu ne manju od 1.206 KM, dok se
njihova participacija u stvaranju BDP-a
krece oko 12%. Iz ove metrike dohoda-
ka postaje viSe nego ocigledno da bez
strukturnih promjena koje ¢e uticati na
putanju ka privredi viSih dohodaka nije
moguce izadi iz zacaranog kruga siro-
mastva i nerazvijenosti.

Zaposleni u sektorima koji
ucestvuju u stvaranju BDP-a sa

preko 40% primali prosjecnu
platu ne vecu od 693 KM

Inflacija ili deflacija - dilema do
samog kraja godine

Od kretanja cijena u zadnjim mjesecima
godine zavisice da li ¢e opsti nivo cijena
na godisnjem nivou imati deflatorni li in-
flatorni karakter.

Cjenovna kretanja u tre¢em kvartalu

tekuce godine potrebno je sagledati iz
dva ugla. Prvi ugao posmatranja stavlja
fokus na trend cjenovnih kretanja u sep-
tembru u odnosu na prethodne mjesece
iz pripadajuceg kvartala. Na osnovu tih
podataka mogu biti utvrdeni intenzitet
i tendencija inflatornih kretanja uzroko-
vanih majskim poplavama koje su najvise
pogodile poljoprivrednu proizvodnju.
Uzevsi u obzir te podatke, u septembru
je zabiljeZena inflacija, istini za volju, ne
tako jakog intenziteta u odnosu na avgu-
st. Najvisi godiSnji nivo cijena, kada su
u pitanju primarni poljoprivredni proi-
zvodi, oekuje se krajem treceg i tokom
Cetvrtog kvartala. Naime, plasman po-
ljoprivrednih proizvoda u julu i avgustu,
koji imaju karakter nepreradenih sirovi-
na, pratile su niske cijene usljed toga sto
su poljoprivredni proizvodaci zbog po-
sljedica poplava bili u krajnje nezavidnoj
poziciji. NiZe cijene nepreradenih sirovi-
na uticale su da i cijene hrane odnosno
preradenih  poljoprivrednih sirovina
budu nize ili bar rastu po umjerenijoj sto-
pi. Medutim, u tre¢em i ¢etvrtom kva-
rtalu ¢e Sok ponude, izazvan katastro-
falnom godinom =za poljoprivredne
proizvodace, izazvati nedostatak ovih
proizvoda na trZiStu i najvjerovatnije
rezultirati rastom njihovih cijena. Po-
daci o cijenama u septembru u odnosu
na avgust vjerno govore tome u prilog.
Naime, prema odjeljcima namjene po-
troSnje u septembru 2014. godine u

Indeks potrosackih cijena po grupama proizvoda
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Stabilan kurs, otvoreno trziste
kao i stagnacija raspoloZivog

dohotka faktori koji ¢e imati
antiinflatorno dejstvo

odnosu na avgust iste godine alkoholna
pic¢a i duvan su poskupjeli za 1,9%, odjeca
i obuca za 1,2% i hrana i bezalkoholna
pi¢a za 0,6%.

Drugi ugao posmatranja cjenovnih
kretanja odnosi se na promjene nivoa ci-
jena u toku proteklih devet mjeseci ove
godine. Taj period kao cjelinu karakterise
deflacija od 1,4%. U prvih devet mjeseci
gradani su manje izdvajali za hranu 3,3%,
bezalkoholna pi¢a 5,3%, odjecu 5,4%,
obudu 10,3% te stanovanje 0,2%. Jedino
su proizvodi akciznog karaktera imali
znacajniji rast cijena. Tako su gradani za
prvih devet mjeseci za alkoholna pica i
duvan morali izdvojiti 8,2% viSe u odnosu
na isti period 2013. godine.

Na osnovu svih dosad navedenih po-
dataka namecde se zakljucak da ¢e od
kretanja u tre¢em i Cetvrtom kvartalu
zavisiti da li ¢e opSti nivo cijena u RS na
godisSnjem nivou imati deflatorni ili in-
flatorni karakter. Pored svih pobrojanih
faktora, valja naglasiti da su stabilan
kurs, otvoreno trziSte kao i stagnantno-
st raspolozivog dohotka faktori koji ¢e
imati antiinflatorno dejstvo.

I-1X 2014/1-1X 2013.
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Izvor: Republi¢ki zavod za statistiku RS
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Rast uvoza jaci od izvoza

U prvih devet mjeseci 2014. godine obim
robne razmjene RS sa ostatkom svijeta
iznosio je 5.598.616.000 KM, od cega
se na izvoz odnosilo 2.018.808.000 KM,
a na uvoz 3.589.788.000 KM. U posma-
tranom periodu izvoz je ostvario rast od
4,9%, Sto je bilo nize od 9,0% za koliko je
inace porastao uvoz za prva tri kvartala.
Kao rezultanta ovih odnosa pokrivenost
uvoza izvozom za period januar - septe-
mbar iznosila je 56,4%. Pokrivenost je
u septembru bila dostigla nivo 59,4%
i bila je veca za skoro 15 procentnih
poena u odnosu na avgust tekuce go-
dine. Podatak koji moZe da raduje jeste
da je preradivacki sektor nastavio da
bude nosilac rasta izvoza, jer je za ref-
erentni period ostvario rast izvoza od
cak 10,8%. Uz preradivacku industriju
i sektor poljoprivrede, Sumarstva i ri-
bolova ostvario je rast od 7,1%. Izostala
je kontribucija elektroenergetskog sek-
tora izvozu diji je pad dostigao cifru od
38,7%. Medutim, i pored ovih naizgled
ohrabruju¢ih podataka, indikativan je
rast uvoza kod sektora koji biljeze naj-
vedirastizvoza. To ukazuje na postojanje
visokog stepena intraindustrijske trgov-
ine. Implikacije ovog podatka su vazne s
aspekta konkurentskog pozicioniranja

Dominacijom izvoza sirovina
i proizvoda nize faze prerade

ostvaruje se nizi izvozni profit
i smanjuje ukupni finansijski
kvalitet izvoza

UDRUZENJE EKONOMISTA REPUBLIKE SRPSKE

privrednih subjekata. Naime, distor-
zija izmedu rasta izvoza, ali i slabog
efektuiranja na znacajniji rast zapos-
lenosti ukazuje na to da su se proi-
zvodnja i izvoz u preradivackom sekto-
ru RS skoncentrisali u trziSnim niSama
nizih nivoa dodane vrijednosti i po-
slovne sofisticiranosti. Stoga ¢e u bu-
dudnosti biti jako vazno pratiti dina-
miku strukturne transformacije, prije
svega, preradivacke industrije koja bi
za rezultat mogla da ima blagotvorno
dejstvo na zaposlenost kao i smanjen-
je deficita tekuceg racuna. UsluZna
proizvodnja i doradni poslovi etabli-
raju nas na medunarodnom planu kao
zemlju koja se konkurentski namece

ANALIZA: REALNI SEKTOR

jeftinom radnom snagom te na taj nacin
ne pronalazi put da izade iz zamke niskih
dohodaka i nedostatne domacde tra-
Znje koja ne bi proizilazila iz zaduzZiva-
nja. Dominacijom izvoza sirovina i pro-
izvoda niZe faze prerade ostvaruje
se nizi izvozni profit i smanjuje uku-
pni finansijski kvalitet izvoza. Analiza gla-
vnih izvoznih destinacija pokazuje da
je razmjena sa EU 28 i dalje dominant-
na. Na trziSte ove grupe zemalja pla-
sirano je 71,3% ukupnog izvoza, dok je
uvoz iz tih zemalja Cinio 41% ukupnog
uvoza. S podrucja zone CEFTA za prvih
devet mijeseci uvezeno je 17,9% vrije-
dnosti ukupnog uvoza RS, dok je na CEFTA
trziSte plasirano 21,1% ukupnog izvoza.

Saldo robne razmjene i pokrivenost uvoza izvozom (u hiljadama KM)
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Pad nezaposlenosti - zbilja il
fatamorgana

KretanjanatrziSturada, akoih pazljivoana-
liziramo, ukazuju na odredene pozitivhe
trendove, ali i na sustinski problem olicen
u (ne)efikasnosti posrednickih instituci-
ja koje djeluju u okviru njega. Ako bismo
posmatrali samo pokazatelje broja ne-
zaposlenih lica evidentiranih na Zavodu za
zaposljavanje RS, mogli bismo konstato-
vati da je tendencija u sferi zaposljavanja
i viSe nego pozitivna. Naime, ukupan broj

nezaposlenih lica na evidenciji Zavoda je
u septembru dostigao ovogodisnji mini-
mum i iznosio je 143.955 lica koja aktivno
traZze posao. U odnosu na septembar 2013.
godine tajbrojje manjiza5.338licaili3,57%.
U tre¢em kvartalu su sa evidencije Zavoda
brisana radi zaposlenja 9.273 lica, dok je
broj onih koji su svoju tranziciju iz nezapo-
slenih u zaposlene ostvarili pokretanjem
vlastitog biznisa bio izuzetno mali, svega
351 osoba. U istom periodu su se 16.372
osobe prijavile na evidenciju Zavoda u po-
trazi za zaposlenjem. Postavlja se pitanje

kako je moguce da se broj nezaposlenih
na evidenciji Zavoda smanjuje, kada su
svega 9.624 lica dobila posao, a istovre-
meno su evidentirana 16.372 novoprija-
vljena? Odgovor se krije u broju onih koji su
brisani sa evidencije po drugom osnovu, a
takvih je 9.070. Na nama je da nagadamo
da lije rijec o “obeshrabrenim radnicima”
koji su izgubili vjeru da ¢e pronaci posao
posredstvom Zavoda, ili je, uzevsi u obzir
da se registracijom kod Zavoda ostvaruju
neka prava, doslo do tranzicije u kategori-
ju neformalne zaposlenosti.
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Bobar banka uznemirila trziste

Bankarski sektor se jo$ jednom nalazi na testu od kako je krajem nove-
mbra u Bobar banci uvedena prinudna uprava, te njene sve izglednije likvi-
dacije, Sto ce umnogome pogorsati utisak o relativno dobrim pokazate-
liima sektora. Naime, indirektne posljedice u vidu poljuljanog povjerenja
javnosti u bankarski sektor bice puno izrazenije od direktnih efekata na
komitente Bobar banke

Podaci za prvih devet mjeseci 2014. godine davali su nadu da ulazimo u bolja vremena za
finansijski sektor Republike Srpske, Sto bi trebalo da bude indikator i boljih vremena za
privredu u cjelini. Tako su rast kredita i depozita bankarskog sektora nastavili pozitivne
trendove iz 2013. godine, Sto je impliciralo stabilizaciju bankarskog sektora, dok su pro-
met i kapitalizacija na berzi bili neSto bolji od oekivanog. TrZiste osiguranja je najdire-
ktnije bilo pogodeno majskim poplavama, ali su rezultati poslovanja iznenadujuce dobri.
Medutim, bankarski sektor se jos jednom nalazi na testu od kako je krajem novembra u
Bobar banci uvedena prinudna uprava, te njene sve izglednije likvidacije $to ¢e u mno-
gome pogorsati utisak o relativno dobrim pokazateljima sektora. Naime, indirektne
posljedice u vidu poljuljanog povjerenja javnosti u bankarski sektor bice puno izrazenije
od direktnih efekata na komitente Bobar banke. Reakcija nadleznih institucija na de3a-
vanje u Bobar banci morala je nastupiti dosta ranije kako bi se preduprijedilo Sirenje stra-
ha, posebno medu deponentima. Takode, zabrinjavajuca je ¢injenica da je u dvije godine
ovo vec druga banka u RS, nakon Balkan invesment banke, koja je zapala u ozbiljne finan-
sijske probleme, za razliku od cijele decenije stabilnosti prije toga.

Stagnacija kreditiranja privrede

Pokazatelje devetomjesecnih trendova pocinjemo s rastom bruto kredita u prvih devet
mjeseci 2014. godine za 6,4% u odnosu na isti period lani. Time su ukupni krediti na kra-
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ju treceg kvartala 2014. godine dosegli
5,04 milijarde KM. Lavovski udio ovog
rasta otpada na rast kredita gradanima
(72,3% ukupnog rasta u 2014. godini), dok
problem nejake privrede, prakti¢no bez
kreditnog rasta, na koji smo ukazali i u
proslom broju ,,Newslettera“, prijeti du-
gorocnim izgledima privrednog oporavka
i rezultatima finansijskog sektora. Prakti-
¢no, ostatak rasta kredita moZze se pripisa-
ti iskljucivo drzavi koja je svoje zaduZenje
kod bankarskog sektora Republike Srpske
u prva tri kvartala 2014. godine povecala
za 59,3 miliona KM, 3to je bilo ocekivano
s obzirom na kratkoroc¢ne efekte majskih
poplava najavne prihode.

Kada se radi o strukturi kredita, moze se
konstatovati da se Republika Srpska na-
lazi negdje izmedu modela koriStenja ba-
nkarskog sektora za direktno kreditiranje
privrede, kakav je uspostavljen u Srbiji, i
modela u kojem je dominantno krediti-
ranje stanovnistva koje onda ta sredstva
znadajnim dijelom koristi za nabavku robe
i usluga privrede, kakav je uspostavljen u
Hrvatskoj. Tako udio kredita privredi (pri-
vatnim i javnim preduzecima) u ukupnim
kreditima u Srbiji iznosi oko 58%, u Repu-
blici Srpskoj 45,6%, a u Hrvatskoj oko 38%.

Depoziti - Stednja stanovnistva
kao motor rasta

U nekoliko prethodnih brojeva ove publi-
kacije ukazali smo na pozitivhe trendove
kretanja depozita u Republici Srpskoj
u proteklim godinama. Podaci na kraju
treceg kvartala 2014. godine govore da
se ti pozitivni trendovi nastavljaju ne-
promijenjenim intenzitetom. Tako je rast
depozita u prva tri kvartala ove godine

—



u odnosu na isti period lani iznosio 9,4%,
dok je porast u odnosu na kraj prethodne
godine iznosio 7,04%. Time su ukupni de-
poziti dosegli 4,963 milijade KM, ¢ime je
racio krediti depoziti (L/D) dosegao blizu
1 (1,018). Posebno je bitno naglasiti da se
struktura depozita mijenja na pozitivan
nacin tako da prakti¢no dvije tre¢ine novih
depozita otpada na depozite stanovnist-
va. Time se L/D racio za kredite i depozite
gradana pobolj3ao tj. smanjio na 0,794 te
se i dalje poboljsava iz godine u godinu.

Struktura depozita - prostor
za poboljsanje

Kada se radi o strukturi, depoziti sta-
novnistva u Republici Srpskoj i pored
impozantnih stopa rasta u posljednj-
ih nekoliko godina i dalje Cine svega
49,08% ukupnih depozita, Stoje atipicno
malo s obzirom na to da su u vedini ze-
malja gradani osnovniizvor stednje. Cak
i u susjednim zemljama ovaj udio je vedi
(povoljniji). Tako udio depozita stano-
vnistva u ukupnim depozitima u Hrva-
tskoj iznosi ¢ak 77%, dok je u Srbiji taj
procenat oko 67%. Upravo ova cinjeni-
ca (da depoziti stanovnistva u Republici
Srpskoj cine znacajno manji procenat
ukupnih depozita nego u susjednim
zemaljama) mozZe biti indikator da se
moZe ocekivati nastavak trenda rasta
depozita stanovnistva sve dok se udio
istih ne priblizi udjelima u susjednim
zemljama, s tim da ¢e ta dinamika zbog
poljuljanog povjerenje u vezi s Bobar
bankom sigurno biti neSto usporenija.

Dobit banaka pod upitnikom

U normalnim okolnostima poslovanja do-
bit banaka i drugih depozitno-kreditnih
finansijskih institucija zavisi, prije svega,
od odnosa aktivnih i pasivnih kamatnih
stopa tj. neto kamatne marze. Medutim,
u vremenima usporenog privrednog ra-
sta vedi znacaj od odnosa kamatnih sto-
pa dobija kvalitet kreditnog portfolija
i uopste plasmana. Tada se pred banke
postavlja dilema: gurati loSe plasmane
,»pod tepih‘ ili poslovati bez dobiti ili ¢ak
sa gubitkom? Ovo je, naravno, kratkoro-
¢na dilema i banke ¢e sve gurnuto ,,pod
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Dok banke trenutno posluju,
zapravo, dosta dobro, svaka
banka koja krene temeljno sa

se pripremila za transformaci-

ju, prijavi gubitak koji umanju-
je rezultat cijelog bankarskog
sektora

i kapitala prije ili poslije, a najkasnije u
momentu prve vlasnicke transformaci-
je. I to je upravo ono Sto predstavlja
stalne udare na dobit bankarskog sekto-
ra Republike Srpske. Dok banke trenu-
tno posluju, zapravo, dosta dobro, sva-
ka banka koja krene temeljno sa is¢isca-
vanjem racuna, kako bi se pripremila
za transformaciju, prijavi gubitak koji
umanjuje rezultat cijelog bankarskog
sektora. Naravno, kada ovo ine najvece
banke, rezultat cijelog bankarskog sek-
tora postaje negativan. Kada racune
poc¢nu iscis¢avati manje banke, to znaca-
jno umanji rezultat sektora, ali ga ne
moZze prevesti u negativan. Ovom Sablo-
nu odgovaraju i podaci za prvih devet
mjeseci 2014. godine. Dobit devet bana-

ka je iznosila solidnih 45 miliona KM, ali
je gubitak jedne banke od 18,2 miliona
KM smanijio tu dobit na 26,8 miliona KM.
Ipak, realniju sliku o poslovanju banaka
ima¢emo tek kada izadu podaci za cije-
lu 2014. godinu. Ono $to ne ohrabruje je
¢injenica da ni priznavanje ovih gubitaka
u pojedinim bankama u proteklih neko-
liko godina nije uspjelo da preokrene
trend rasta problematicnih kredita
(NPL-a), koji su na kraju treeg kvarta-
la dosegli 16,79% kreditnih plasmana.
Iz toga se moze zakljuditi da ¢e dobit
biti pod pritiskom i u narednom perio-
du. Takode, i pored stalnog nastojanja
Agencije za bankarstvo da privoli banke
da podignu stepen adekvatnosti kapita-
la, nedovoljna atraktivhost bankarskog
sektora Republike Srpske se ogleda i u
padu ove stope u prvih devet mjeseci
2014. godine za 0,79% tj. na 16,63%.

Nedovoljna atraktivnost ban-
karskog sektora Republike
Srpske se ogleda i u padu sto-

pe adekvatnosti kapitala se-
ktora u prvih devet mjeseci
2014. godine za 0,79%, odnosno
na 16,63%
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Banjalucka berza -
jasuci drzavnog konja

Ako posmatramo isklju¢ivo promet i ka-
pitalizaciji na Banjaluckoj berzi, mozemo
uoditi jasne znakove oporavka. Tako je u
prvih devet mjeseci 2014. godine promet
bio vedi za ¢ak 44,62% u odnosu na isti peri-
od lani, dok je kapitalizacija veca za 5,93%.
Medutim, 79,9% rasta prometa mozZe se
pripisati rastu iskljucivo javhe ponude ob-
veznica i T-zapisa, zbog Cega se i moze redi

Rast prometa na trziStu kapita-
la moZze se pripisati rastu isklju-

C¢ivo javne ponude obveznica i
trezorskih zapisa RS

da pozitivni trendovi «jaSu» na drzavnim
ledima. To se posebno tice javne emisije
obveznica, koja je u prvih devet mjeseci
2014. godine iznosila 136.113.000 KM, dok je
u istom periodu prosle godine nije ni bilo.
Sa druge strane, javna emisija trezorskih
zapisa u prvih devet mjeseci 2014. godine
je bila manja za 33.064.660 KM u odnosu
na isti period lani. Posmatranje kretanja
indeksa nam donosi isti zakljucak. Jedino
indeks obveznica Republike Srpake biljeZi
rast u prva tri kvartala 2014. godine i to za
7,9%. Svi drugi indeksi su u padu: FIRS za -
3,1%, ERS10 za -3 % i posljedi¢no BIRS za-3,52%.

Promet na Banjaluckoj berzi (u 000 KM)

|
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Izvor: Polugodidnji izvjeStaj Banjalucke berze za 2014. godinu, mjesecni izvjestaji
Banjalucke berze za jul, avgust i septembar 2014. godine, Godisnji izvjeStaj Banja-

lucke berze za 2013. godinu

TrZiSte osiguranja - zdrav rast
uprkos poplavama

Nazalost, nisu nam dostupni podaci za
sektor osiguranja u Republici Srpskoj
za tredi kvartal 2014, zbog Cega cemo
za potpunu informaciju morati saceka-
ti pocetak sljedede godine kada ce biti
publikovan godidnji izvjeStaj AZORS.
Ipak, podaci za prvu polovinu 2014.
godine sugeriSu nastavak pozitivnih
trendova i pored udara na osigurava-
juce kuce usljed katastrofalnih majskih
poplava. Tako je ukupna obracunata
premija krajem prvog polugodiSta 2014.
godine veda za 13,1% u odnosu na isti
period lani, ¢ime je dosegla 84.702.437
KM. Poslovni prihodi su porasli za vi-
sokih 27,8% u odnosu na isti period lani,
¢ime su dosegli 95.977.646 KM. Tehni-

¢ka premija drustava je veda za 39,3% u
odnosu na isti period lani (i sada iznosi
218.490.659 KM). Ukupna aktiva drusta-
va za osiguranje je na datum 30.6.2014.
godine dosegla 372.601.563 KM, S3to
je ¢ak 21,2 % viSe u odnosu na isti peri-
od lani. Takode, pozitivno je da je udio
neobaveznog osiguranja u obracunatim
premijama porastao na 31,1% u odnosu
na 29,4% u istom periodu prosle godine.
Dobitak prije oporezivanja drustava
za osiguranje sa sjediStem u Republici
Srpskoj je u prvoj polovini 2014. godine
iznosio 5.440.925 KM, $to je na nivou do-
bitka iz istog perioda prosle godine, dok
je neto dobitak od 4.133.049 KM nesto
nizi nego u istom periodu prosle godine
(tada je iznosio 4.907.236 KM). Jedini

negativan pokazatelj u prvoj polovini
2014. godine bilo je rast kombinovanog
racia na ¢ak 165, Sto je prvi negativanre-
zultat od 2006. godine, ali se zahvaljujuci
pravovremenom obezbjedivanju ino-
stranog reosiguranja ne ocekuje uticaj
istog na finansijski rezultat drustava za
osiguranje u 2014. godini.

—
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Poplave vratile ekonomiju u recesiju

Majske poplave vratile su ekonomiju u recesiju, a javni dug ostaje na
uzlaznoj putaniji, usljed ponovnog probijanja budzeta. Medu pozitivnim
stvarima su olekivana stabilizacija inflacije, usvajanje zakona o privatizaci-
ji i bankrotu. U budzetima Ce biti potrebno zauzeti mnogo Cvrsci stav o
fiskalnoj konsolidaciji da bi bile izbalansirane javne finansije

Udar prirodnih nepogoda na BDP

Velike poplave koje su pogodile Srbiju polovinom maja vratile su ekonomiju
nazad u recesiju u drugom kvartalu 2014. godine. Troskovi usljed poplava su bili
znacajni (1,5 milijardi evra) i koncentrisani na sektore rudarstva i energije (0,5
milijardi evra) i poljoprivrede (0,2 milijarde evra). Zbog toga je industrijska proi-
zvodnja u drugom kvartalu 2014. pala na najnizi dvogodisnji nivo (-5,25% g/g), po
¢emu je Srbija rekorder u regionu. Proizvodnja struje doZivjela je najostriji pad
u drugom kvartalu (-13,8% g/g), jer je potapanje rudnika Kolubara zaustavilo do-
stavljanje uglja elektrani "Nikola Tesla", koja proizvodi 50% struje u Srbiji. Bio je
pogoden i proizvodni sektor, mada u manjem stepenu (-2,5% g/g) zbog nastavka
snazne proizvodnje motornih vozila (+5,2% g/g).

Sa druge strane, trgovinska aktivnost je naglo porasla u julu (+5,3% g/g) za razliku od
rasta od 0,5% u prvoj polovini 2014. godine. Ovaj rast smatramo privremenim, posto
je nastao najviSe zbog gomilanja zaliha hrane i kupovine osnovnih namirnica nakon
poplava. Stoga ocekujemo stagniranje trgovacke aktivnosti u drugoj polovini 2014.
usljed kombinacije mjera Stednje i loSih uslova zapoSljavanja.

S obzirom na navedene probleme i slabu privrednu aktivnost u evrozoni, smanji-
li smo izglede rasta BDP-a za 0,9% na -0,5% u 2014. i za 1,2% na 0,6% u 2015. godini.
Revizija u velikoj mjeri oslikava slabije trgovinsko okruzenje izazvano sporim kreta-
njem privrednog rasta evrozone i rastu¢im tenzijama izmedu Rusije i Ukrajine. Ma-
jske poplave uticade na izvoz, a dodice do vecdeg uvoza struje i uglja s obzirom na to
da rudnik Kolubara nastavlja raditi slabije od uobicajenog kapaciteta. Domaca po-
trosnja ostace slaba, a posebno ¢e biti pogodena privatna potrosnja zbog planiranih
rezova plata, zaposljavanja u javhom sektoru i zaoStravanja uslova kreditiranja
domadinstava. Nedavno pokrenuti program subvencioniranih kredita i obnavljanje
podrucja pogodenih poplavama doprinijece investiranju. Usvajanje Zakona o bank-
rotu i privatizaciji u avgustu takode ¢e pomodi, s obzirom na to da ¢e ubrzati prodaju
nelikvidnih drzavnih preduzeda i unaprijediti uslove poslovanja.

Smanijili smo izglede rasta BDP-a za 0,9% na -0,5% u 2014. i za 1,2% na
0,6% u 2015. godini. Revizija u velikoj mjeri oslikava slabije trgovinsko

okruZenje izazvano sporim kretanjem privrednog rasta evrozone i ra-
stucim tenzijama izmedu Rusije i Ukrajine

Raste deficit, inflacija
privremeno niska

Kao Sto je za ocekivati, majske poplave
su negativno pogodile trgovinski ba-
lans u drugoj polovini 2014. godine,
¢ime je prvi put u pet kvartala pove-
¢an deficit tekuéeg racuna (+0,2% g/g).
U prvoj polovini 2014. godine deficit
tekuceg racuna je pao za 17,1% g/g na
0,8 milijardi evra.

Oclekujemo da deficit do kraja godine
bude smanjen na dvije milijarde evra
ili 6,3% BDP-a, Sto je za 0,2% niZe nego
u 2013. godini, iako ¢e izazovi na tom
putu biti slaba inostrana potraznja i
vedi uvoz energije.

Ocekujemo da deficit tekuceg
racuna do kraja godine bude
smanjen na dvije milijarde

evra, ili 6,3% bruto domaceg
proizvoda, Sto je za 0,2% nize
nego u 2013. godini

Bazna inflacija je u drugom kvarta-
lu 2014. godine ostala ispod ciljanog
nivoa, mada bi trebalo da ubrza usljed
viSih cijena energenata. Inflacija u dru-
gom kvrtalu je oslabila na 1,8% g/g, Sto
je znadajno niZze nego nase predvida-
nje (2,5%) i od inflacije u prvom kva-
rtalu (+2,7%). Usporavanje se najvise
desilo zbog pada cijena hrane (-2,9%
glg). Ve¢ u oktobru vidimo kretanje
inflacije prema ciljnom nivou, Sto je
vodeno planiranim rastom cijene stru-
je od 12%.

S obzirom na to da se dinar stabilizu-
je, inflacija bi trebalo daide na 4,5% do
kraja godine.

Slabljenje dinara od kraja drugog
kvartala 2014. je takode bilo zapazeno
(pad od 2,9% na 118,6 za jedan evro).
Do kraja godine ocekujemo da kurs
padne na 121 dinar za jedan evro.
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Novi zakoni i ustede
pozitivni signali

Tokom ljeta je usvojeno nekoliko za-
kona, Sto treba pozdraviti. NajviSe
pohvala zasluZuju zakoni o privatizaciji
i bankrotu, koji bi, ukoliko budu pravil-
no implementirani, trebalo da ubrzaju
rekonstrukciju prevelikog i neprofita-
bilnog drzavnog sektora i unaprijede
poslovnu klimu, ¢inedi procedure bank-
rota viSe transparentnim i efikasnim.
Zakoni pogadaju oko 584 drZavna pre-
duzeda koja prave gubitke, od kojih
181 vel prolazi kroz fazu restrukturira-

nja. Rok za zavrsetak tog procesa je 31.
decembar 2015. i do 2017. trebalo bi da
donese ustede drzavi od skoro 450 mil-
iona evra.

Bez obzira na to, postoji potreba da
budu konsolidovane javne finansije,
jer se do kraja godine ocekuje uvedan-
je budzZetskog deficita na 1,8 milijardi
evraili 5,7% BDP-a (5% BDP-a iz 2013. go-
dine). Ukoliko se ukljuce i ostale stvari,
onda e deficit narasti na 8,3% BDP-a
i podidi javni dug na 73% BDP-a, Sto je

SRBLJA

duplo viSe u odnosu na nivo iz 2009.
godine. Rezovi plata u javhom sekto-
ru i penzija za 10-12% dobro ¢e dod¢i,
posto su one iznad odrzivog nivoa (2%
i 4% BDP-a iznad nivoa). Ti rezovi tre-
ba da budu praceni porastom PDV-a
za 1-2%. Prema na$oj racunici, ovim ¢e
biti ostvarene uStede od 0,8 milijardi
evra (2,5% BDP-a) samo u 2015. godini.
Ipak, u srednjoro¢nom periodu udtede
bi trebalo kombinovati sa smanjenjem
javnog sektora.

Zakoni o privatizaciji i bankrotu bi, ukoliko budu pravilno implementirani, trebalo da ubrzaju rekonstrukciju

prevelikog i neprofitabilnog drzavnog sektora i unaprijede poslovnu klimu

Majske poplave stoje iza strmog pada industrijske proizvodnje i BDP-a u 2Q14.
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Izvor: Raiffeisen Bank

Jedanaesto uzastopno tromjesecje ostvaren je pad realnog BDP-a na go-
disSnjem nivou. Prvi podaci iz realnog sektora u trecem tromjesecju upo-
zoravaju na povecani rizik od daljeg smanjivanja BDP-a. Izvoz robe i usluga
trebalo bi da nastavi s rastom, ublazavajuci nepovoljna kretanja. Deflato-
rna kretanja su nastavljena, kao i slaba potraznja za kreditima

Produzetak crne serije

Objava konacnih podataka o BDP-u za drugo tromjesecje potvrdila je straho-
vanja o ponovnom padu privrede. Jedanaesto uzastopno tromjesecje ostva-
ren je pad realnog BDP-a na godisnjem nivou. Prvi podaci iz realnog sektora u
tre¢em tromjesedju upozoravaju na povecani rizik od daljeg smanjivanja BDP-a.
Mjere za strukturno prilagodavanje i dalje izostaju, a pozitivna kretanja na stra-
ni neto izvozairast preradivacke industrije (podstaknuti ponajprije inostranom
potraznjom) polako iS¢ezavaju. Negativan rizik pojaava usporavanje opora-
vka najvaznijih trgovinskih partnera Hrvatske. Preduslovi za oporavak privrede
i dalje izostaju pa nakon Sest godina uzastopne recesije projektujemo stagnaciju
tokom predizborne 2015. godine.

Domacda potraznja i dalje je pod nepovoljnim uticajem slabosti na trZistu rada,
nastavka procesa razduZivanja i izraZzenog potrosackog pesimizma. Uz srazmje-
no nepovoljno poslovno i investiciono okruzenje, uveliko optereceno i cestim
izmjenama poresnih propisa i administrativnim barijerama, pesimizmom po-
tisnuta potraznja onemogudava oporavak investicija. Potvrduju to i podaci iz
gradevinskog sektora, koji se nalazi duboko u recesiji, bez izglednog oporavka
i u 2015. godini. Nema naznaka ni za rast investicija u javnom sektoru, 3to je, sa
jedne strane, posljedica nepripremljenosti projekata, a sa druge, kontinuiranih
jednokratnih uSteda na stavci kapitalnih rashoda drZzavnog budzeta.

Pitanje odrZivosti javnih finansija posebno ¢e do¢i do izrazaja primjenom nove
metodologije Eurostata, bududi da bi prema nasoj projekciji javni dug mogao
dosti¢i 90% BDP-a. Uzroke za povecanje bilansnih neravnoteza u javnim fina-
nsijama nalazimo u olekivanom izostanku rasta privrede i nastavku, premda
usporenom, ostvarivanja budZetskog deficita.

Oporavak izvoza

Neto izvoz robe i usluga trebalo bi da nastavi s rastom, ublaZavajudi nepovo-
lina kretanja. Projektujemo snazniji rast izvoza robe i usluga od uvoza, uprkos
nastavku pada na medunarodnoj ljestvici konkurentnosti. Potencijalni oporavak
glavnih spoljnotrgovinskih partnera i orijentacija domacdih preduzeca na ino-
strana trzista trebalo bi da jac¢aju robni izvoz.

Blag podsticaj mogao bi dodi od oclekivanog slabljenja domade prema vedini
valuta iz korpe zaizracun efektivnih kurseva. Znacajrobnog izvoza ogledaseiu
¢injenici da jedino taj dio BDP-a, uprkos svim ogranicenjima, uspijeva nadmasiti
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vrijednost iz pretkrizne 2008. godine.
Sa druge strane, izvoz usluga nakon
snaznog pada u 2009. nastavice rasti
i sedmu godinu zaredom, ali po skro-
mnim stopama.

Nastavak deflatornih kretanja

lako su tokom ljetnih mjeseci oslabila
i bila privremeno zaustavljena nega-
tivna kretanja na trzistu rada (usljed,
prije svega, sezonskog zaposljavanja),
domaca potraznja ostala je i dalje sla-
bainedovoljna da bi podstakla jacanje
inflatornih pritisaka. lzostali su i pod-
sticaji sa svjetskih (robnih) trzista, a
ni podizanje posebnih poreza (taksi)
nije se prelilo na ostale sastavnice po-
trosacke korpe.

Stoga su i u tre¢em tromjesecju nasta-
vljena deflatorna kretanja na godi-
Snjem nivou, koja kontinuirano tra-
ju od februara ove godine. Pritom je
najznacajniji doprinos padu cijena na
godisnjem nivou doSao od pada cijena
prehrane, koje u strukturi potroSacke
korpe cine gotovo 30%. Naime, kao i
prethodnih godina dominantan uticaj
na kretanje stope inflacije dolazi od
cijena prehrane i energije.

Isklju¢imo liiiz indeksa potrosackih ci-
jena cijene energije i prehrane, osnov-
na godisnja stopa inflacije, osim feb-
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ruara ove godine, biljeZi kontinuirani
rast na godiSnjem nivou. Posljednje
tromjesedje ne bi trebalo donijeti bit-
nije promjene u stopi inflacije pa bi u
2014. indeks potroSackih cijena treba-
lo na godisnjem nivou da zabiljeZi sta-
gnaciju ili blagi pad. Inflatorni pritisci
biiu2015. trebalo da ostanu priguseni
usljed slabe domace potraznje te izo-
stanka podsticaja s inostranih trzista.

Slaba potraznja za bankarskim
kreditima

Ostvareni rezultati poslovanja banaka u
prvom polugodiStu su na nivou prosjeka

Doprinosi rastu BDP-a i realne i godiSnje promjene

iz razdoblja od 2010. do 2012. godine.
Bankarski sektor u Hrvatskoj visoko je
kapitalizovan s najvisim koeficijentom
adekvatnosti kapitala medu zemljama
u tranziciji u Evropi.

ViSak kapitala iznad propisanog mini-
muma omogucava bankama odrza-
vanje stabilnosti poslovanja u uslovi-
ma rasta neprihoduju¢ih kredita
(NPK). Na kraju prvog polugodista
udio NPK u ukupnim kreditima dosti-
gao je 16,6%, a u segmentu preduzeda
priblizio se nivou od 30%. Odcekuje-
mo da ¢e udio NPK nastaviti rasti dok
god ne bude povecana potraznja za
kreditima.

Zarazliku od kredita, Stednja u banka-
ma polako raste, iako stopa rasta ne
prelazi nivo kapitalizacije obracunate
kamate. Medutim, u uslovima pada
ukupnih kredita ¢ak i minimalno pove-
¢anje Stednje omogudava bankama
smanjivanje sekundarnih izvora fina-
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nsiranja kod kojih dominiraju pozajmice
od vlasnicki povezanih inostranih fina-
nsijskih institucija. O¢ekujemo da e pro-
ces razduZivanja prema vlasnicima biti
nastavljen i u drugom polugodistu.
Nedovoljna potraznja za kreditima do-
datno ¢e biti oslabljena zbog porasta
direktnog kreditiranja preduzeda iz
evropskih banaka, koje su preplavljene
jeftinim izvorima novca od ekspanzi-
onistickih mjera monetarne politike
ECB-a. Sa druge strane, olekujemo
nastavak rasta Stednje u bankama, jer
se prinosi iz alternativnih finansijskih
ulaganja smanjuju pod pritiskom viska
likvidnosti na trzistu.

Inflacija, godiSnja promjena
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Na jo$ nezarasle rane u ekonomijama Sirom planete, nadovezao se politicki obraCun Zapada i Rusije, za koji je
okidac¢ bila kriza u Ukragjini. Steta uzrokovana zapadnim sankcijama Rusiji i ruski odgovor na njih ve¢ se mjere
stotinama milijardi dolara

Crni oblaci ponovo su se nadvili nad svjetskom privredom, neodoljivo podsjecajudi na
vrijeme od prije Sest godina kada je globalna ekonomija potonula u duboku recesiju.
Trenutna situacija je mozda i teZa nego u predvecerje krize iz 2008. godine, s obzi-
rom na to da privreda vedine zemalja od tada nije stala na &vrste noge, ali i na
zaoStrene politicko-ekonomske odnose vodecih globalnih sila. Na jos nezarasle rane
u ekonomijama Sirom planete, nadovezao se politi¢ki obra¢un Zapada i Rusije za koji
je okida¢ bila kriza u Ukrajini. Steta uzrokovana zapadnim sankcijama Rusiji i ruski
odgovor na njih ve¢ se mjere stotinama milijardi dolara. Zapadne kompanije jasno
su stavile do znanja vladama svojih zemalja da su u velikom problemu zbog gubitka
ogromnog ruskog trziSta. U Rusiji su se na udaru nasle velike banke i energetske
kompanije, jer su zapadne sankcije imale strogo ciljane mete.

Na sumorna deSavanja nadovezao se i drasti¢an pad cijene nafte na globalnom
trziStu. Sve je viSe zagovornika teorije da je to vjestacki izazvano kako bi Zapad i
na taj nacin naudio Rusiji. Racunica je jasna - niska cijena nafte mnogo viSe odgo-
vara velikim ekonomijama koje pretezno uvoze “crno zlato”, nego zemljama koje
su veliki proizvodaci nafte i kojima naftni prihodi ¢ine jednu od najznadajnijih stavki
u budZetu, a naftni sektor klju¢ni dio ekonomije. U prilog zagovornicima teorije o
vjestacki izazvanom padu cijene nafte ide i izjava prve dame MMF-a Kristin Lagard
da ¢e pad cijene nafte od 30%, do kojeg je do3lo u veoma kratkom period, doprinijeti
privrednom rastu u razvijenim zemljama, a da ce, sa druge strane, teSko pogoditi
njene velike proizvodace - prvenstveno Rusiju.

Izvor zabrinutosti za budu¢nost globalne ekonomije postaje sve jaci s obzirom na

to da se ni kao opcija ne pominje laba-
vljenje uzajamnih zapadno-ruskih sankci-
ja, dok Stetne posljedice takvih politi-
ka galopiraju. Jedna od najtezih medu
njima je odluka predsjednika Rusije Vla-
dimira Putina i Celnika drZzavne gasne
kompanije “Gazprom” da odustanu od
najveceg globalnog energetskog pro-
jekta - izgradnje gasovoda ‘“Juzni tok”.
Ta odluka direkna je posljedica spora
izmedu Rusije i EU.

“Ako Evropa ne Zeli da sprovede taj pro-
jekat, onda on nece biti ni sproveden”,
bio je kristalno jasan Putin kada je sao-
pstio odluku koja je potresla cijeli konti-
nent.

Niko izvan Kremlja ne zna kako ce se
situacija s “Juznim tokom” razvijati, ali
je jasno da se svijet sve viSe pribliza-
va novoj globalnoj krizi. Gotovo sve
medunarodne institucije i organizacije
revidirale su svoje prognoze privrednog
rasta na niZze. Sumorni ambijent u ko-
jem se nalazi svjetska ekonomija jasno
oslikavaju makroekonomski pokazate-
lji o “zdravlju” privrede na kraju treceg
kvartala. Situacija u EU i Aziji je najteza,
a posebno u njenim vodedim ekonomija-
ma. Rusija je vec najavila da ¢e najvjero-
vatnije skliznuti u recesiju, dok se zasad
s problemima najbolje nosi americka
ekonomija.

Prema podacima Eurostata, BDP evro-
zone porastao je u tre¢em kvartalu
za samo 0,2% u odnosu na prethodno
tromjesecje. Tek neznatno vedi rast od
0,3% zabiljeZen je u cijeloj EU. Najvecu
zabrinutost izazvala je kriza u vodecoj
evropskoj ekonomiji, koja je za dlaku iz-
bjegla recesiju. Njemaci BDP porastao
je u tre¢em kvartalu samo 0,1%, dok je
Italija, treca po snazi evropska privreda,
ponovo potonula u recesiju.

Industrijska proizvodnja u evrozoni
smanjena je u oktobru za 0,4% u odno-
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su na prethodni mjesec, dok je u EU pad
iznosio 0,5%. Na godiSnjem nivou pad je
iznosio 1,3% u evrozoni, odnosno 1,5% u
cijeloj EU. Preradivacka aktivnost u evro-
zoni, koja je vazan pokazatelj zdravlja
privrede, pala je u novembru na na-
jnizi nivo u posljednjih 16 mjeseci, zbog
smanjenja novih porudzbina i povecala
rizik od ponovnog ulaska tog bloka u
recesiju. Smanjenje obima bankarskih
kredita odobrenih privatnom sektoru
nastavljeno je i u oktobru.

Organizacija za ekonomsku saradnju i
razvoj (OECD) upozorila je da je slaba
privreda evrozone klju¢na prijetnja za
globalni rast i apelovala na evropske
vlade da trose vise.

“Evrozona se priblizava mrtvoj tacki i
predstavlja veliki rizik za svjetski pri-
vredni rast, s visokim stepenom ne-
zaposlenosti i inflacijom koja je daleko
od cilja Evropske centralne banke od dva
odsto”, naveo je OECD.

Ova organizacija zatraZila je i dodatnu
fleksibilnost u primjeni fiskalnih propi-
sa za posrnule ¢lanice evrozone, poput
Italije i Francuske.

“Primoravanje vodedih evropskih zema-
lia da ispune strogi kriterijum budze-
tskog deficita moZe samo dodatno po-
tisnuti privrednu aktivnost i ¢ak gurnuti
cijelu evrozonu u novu recesiju”, upozo-
rio je OECD.

Evropskoj centralnoj banci je sugerisano
da preduzme nove mjere, kao $to su do-
datna kupovina osiguranih obveznica ili
otkup suverenih obveznica i obveznica
kompanija.

“Neophodna je ve¢a monetarna podrs-
ka, bez koje ¢e nastupiti produZen peri-
od slabe inflacije i ¢ak deflacije”, rekla je
glavni ekonomista OECD-a Katrin Man.
Evropska komisija shvatila je ozbiljno
prijetnju od nove recesije, a kao instru-
ment za oZivljavanje privredne aktivnos-
ti predstavila je investicioni plan vrijedan
315 milijardi evra. Projekat treba da
posluzi kao lijek za pad investicija, koje
su za 15% nize nego u pretkriznoj 2007.
godini. Pored toga, Evropska centralna
banka najavila je da e intervenisati na
trziStu s 1.000 milijardi evra kako bi vrati-
lainflaciju u evrozoni u planirani okvir od
priblizno 2% sa oktobarskih 0,4% i stimu-
lisala privredni rast. Inflacija u evrozoni

Najvecu zabrinutost izazvala
je kriza u njemackoj ekonomi-
ji, koja je za dlaku izbjegla re-

cesiju, s rastom u trecem kvar-
talu od samo 0,1%

se spustila na najnizi nivo u posljednjih
pet godina i opasno prijeti da preraste u
deflaciju.

Kina, druga svjetska i najve¢a azijska
privreda, porasla je u tre¢em kvartalu za
7,3% te je znadajno usporila u odnosu na
prethodna trimjeseca kadaje rastiznosio
7,5% paimao najsporiji tempo od 2009. go-
dine s vrhunca globalne finansijske i eko-
nomske krize. Slabiji privredni rast obja-
Snjava odluku centralne banke da snizi
klju¢nu kamatnu stopu. Narodna banka
Kine je krajem novembra iznenadila eko-
nomiste prvim sniZzenjem Kklju¢ne ka-
matne stope u posljednje dvije godine,
Sto je protumaceno kao pokusaj po-
drske posustaloj privredi. Opravdanost
tog poteza potvrdio je i slab rast pre-
radivacke aktivnosti u Kini, koji je u
novembru usporio na najnizi nivo u
posljednjih osam mijeseci. U velikim pro-
blemima je i japanska ekonomija, koja je u
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trec¢em kvartalu skliznula u recesiju, zabi-
liezivsi pad od 0,4% u odnosu na pretho-
dno tromjesedje u kojem je BDP smanjen
za ¢ak 1,9%. Japanska ekonomija pritisnu-
ta je i tradicionalnim problemom - defla-
cijom, a zemlja je suocena i s ogromnim
javnim dugom. LoSe stanje u privredi, de-
flacija i javni dug bili su glavni argumenti
za odluku bonitetske agencije “Moodys”
da smaniji kreditni rejting Japana sa AA3
na A1, a isti potez povucen je i za pet ve-
likih japanskih banaka.

Americka ekonomija, uprkos problemi-
ma, drzi solidan rast, iako je u tre¢em kva-
rtalu usporila na 3,9% na godisnjem nivou
u odnosu na prethodni kada je porasla
za 4,6%. Upozorenje na oprez, medutim,
predstavlja pad aktivnosti preradivacke
industrije, koja je nastavila da usporava i
u novembru je zabiljezena najslabija sto-
pa rasta od pocetka godine.

Kriza polako zahvata i peti kontinent pa
je australijska privreda u tre¢em kvarta-
lu znacajno usporila ostvarivsi rast od
0,3% nakon $to je u prethodna tri mjeseca
porasla za 0,5%. Klju¢ni razlog za uspora-
vanje bio je pad investicija u privatnom
sektoru usljed manjeg oslanjanja na ru-
darske potencijale u sklopu zaokreta u
privrednoj srategiji australijske vlade.

Kraj zlatne decenije u Latinskoj Americi

Drzave Latinske Amerike ove ¢e godine ostvariti rast BDP-a od samo 1,1%, to je
najsporiji tempo u posljednjih pet godina.

Ekonomska komisija UN-a za Latinsku Ameriku i Karibe (ECLAC) procjenjuje da ¢e
se privredni rast zemalja tog regiona u 2015. oporaviti na 2,2%. Kao razlog za us-
poravanje rasta zemalja Latinske Amerike u ovoj godini, ECLAC navodi usporeni i
neujednaceni globalni oporavak od ekonomske krize, pad cijene sirovina, rastucu
finansijsku neizvjesnost i oskudnu dinamiku u spoljnoj potraznji. Najnoviji podaci
su potvrda da je zlatna decenija ubrzanog privrednog rasta tog regiona zavrsena.

Evropska unija | Procenat promjene BDP-a u odnosu na prethodni kvartal

=Y I ="
EU 04 04 0,2 0,3
Evrozona 0,3 0,3 0,1 0,2
Njemacka 04 0,8 -0,1 0,1
Spanija 0,3 0,4 0,6 0,5
Francuska 0,2 0,0 -0,1 0,3
Italija -0,1 0,0 -0,2 -0,1
Holandija 0,6 -0,3 0,6 0,2
Velika Britanija 0,6 0,7 0,9 0,7

Izvor: Eurostat
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Osiguranje privrednih subjekata -

strateska poslovna odluka

Pise: mr Aleksandar Ljuboja

Broj privrednih subjekata u RS, koji su u okviru ugovorenog osiguranja
imali i mogucnost pokrivanja posljedica neZeljenog dogadaja, kroz defini-
sanje polise osiguranja, koja pokriva i poplavu, naZalost, je na vrlo niskom
nivou. Procjene su da se radi o nesto manje od 10% privrednih drustava

Svaka ozbiljna privredna djelatnost i privredni subjekt morao bi biti
zasticen kroz sistem osiguranja

Osvrcudi se na godinu koja se bliZi kraju, Republika Srpska, BiH, ali i cijeli region za-
padnog Balkana nasli su se u kovitlacu signifikantnih turbulencija i deSavanja, koji su
nametnuli teSko breme za sva drustva i narode u svim domenima Zivljenja.

Ako analiziramo sva dogadanja, ona koja imaju politicke, privredne i socijalne
konotacije, ne moZzemo da ne istaknemo jednu na koju smo mogli imati malo uti-
caja, a koja je nanijela teZzak udarac svima nama. Svakako, to je ona koju, nazalos, ne
postujemo i bez koje ne moZemo, a Cesto je zovemo “majka priroda”.

U nekoliko navrata prirodne stihije su cijelu regiju paralisale i donijele kataklizme
s teskim posljedicam za sve stanovnike. Poplave koje su opustosile nase krajeve
odnijele su ono najvrednije - ljudske Zivote, devastirale infrastrukturu, ali i u ugrozile
bududu egzistenciju. Ugrozile buducu egzistenciju kroz razaranje poslovnih sistema i
proizvodnih kapaciteta, infrastrukture, koja je kao podrska privredi znacajno uniste-
na, zalihe gotovih proizvoda i sirovina, a prekinuti su i kanali snabdijevanja, masinski

parkovi su unisteni ili osteceni. Slika je
sumorna.

Poslije prvih analiza, direktna Steta mjeri
se milijardama, a ona koja se odnosi na
propustenu dobit, gubitak trzista i,
nazalost, gubitak radnih mjesta teSko
da moZe bilo kojom metodologijom
biti izmjerena. Posljedice su nevidljive
i buduce vrijeme ¢e se suoditi s njima.
Ona narodna “nek je Ziva glava” u ovom
momentu, iako tac¢na i utjeSna, ostavlja
gorak ukus u ustima.

Gradovi i infrastruktura se oporavljaju s
viSeilimanje uspjeha, ali privreda, iako je
uspjela urekordnom roku da se prestroji
i krene u kakvu-takvu aktivnost, i sada
se bavi analizama koje zadiru u racu-
novodstvene kategorije, organizacione,
ali i one da li je moglo biti uradeno jo3
nesto.

Tema koja je nametnuta, pored niza os-
talih, jesteidalije trebalo dabudeizdvo-
jen odredeni novcani iznos kojim bi,
vecim ili manjim dijelom, mogao da bude
pokriven neZeljeni dogadaj. Lakonski
mozemo redi “lako je biti general posli-
je bitke”, ali je zakljucak da se privredni
subjekti u RS nisu koristili mehanizmom
osiguranja, kao opstepoznatim i efika-
snim na¢inom da teski gubici jednim ma-
njim ili vedi dijelom budu nadoknadeni
te da proizvodni proces u kra¢em roku
bude priblizen onome od prije neZe-
lienog dogadaja.

Broj privrednih subjekata, koji je u okvi-
ru ugovorenog osiguranja imao i mo-
guénost pokrivanja posljedica nezelje-
nog dogadaja, kroz definisanje polise
osiguranja, koja pokriva i poplavu, na-
Zalost, je na vrlo niskom nivou. Procje-
ne su da se radi o neSto manje od 10%
privrednih drustva.

Jedan pristup koji kaze “ipak se to meni
nele desiti”, moze biti primjenjivan u
kratkom roku, dok se ispravna poslo-
vna odluka bazira na stalnom osiguran-
ju imovine i lica u poslovhom procesu i
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domenu. Svaka ozbiljna privredna djela-
tnost i privredni subjekt morao bi biti
zasti¢en kroz sistem osiguranja. Moze
biti pretenciozno ili diskriminatorski
kada kazemo ozbiljan privredni subject,
ali uzmimo za analizu niz drzava Zapada,
gdje su obavezna osiguranja ne samo
zakonski determinisana, ve¢ su i pita-
nje reputacije koju posmatraju poslovni
partneri.

Zamislite proizvodaca koji ima ugov-
orene obaveze za izradu dijelova u je-
dnom medunarodnom sistemu, a da se
usljed uniStenja i neosiguravanja dijela
masinskog parka nade u poziciji da ne
moze ispostovati rokove isporuke ili da
za obnavljanje masinskog park treba
duzi vremenski period. To bi znacilo da
nije u stanju pokrenuti rad i odgovoriti
na ugovorene obaveze, te on u tim oko-
Inostim zasigurno gubi ugovor, ali i rep-
utaciju koja u buduénosti smanjuje mo-
guénost pronalazenja novih partnera.
Kroz osiguravajuce pokri¢e, umanjuje se
ili potpuno eliminise Stetan uticaj ostva-
renja osiguranih rizika na poslovanje
privrednog subjekta i obezbjeduje se
kontinuitet u privredivanju - bez obzira
na eventualno pretrpljenu Stetu.

Svakako moramo redi da je osiguranje
za privredu i privredne subjekte veoma
kompleksno, jer u sebi sublimira razlicite

Potrebno osigurati sve one
elemente poslovnog procesa
i funkcije, koje su podlozne

Stetnim dogadajima, a mogu
imatipresudan uticajna opsta-
nak privrednog subjekta

vrste osiguranja, zahtijeva procjenu i
potpuno sagledavanje svih vrsta rizika,
koji mogu imati uticaj na privredni subje-
kat. Ali i izbor optimalnog pokri¢a sa
aspekta komercijanog poslovanja i ko-
ntinuirano pracenje odnosa osigura-
nog pokrica sa poslovanjem - u smislu
pojavljivanja novih rizika od znacaja za
poslovanje, uvecanja vrijednosti imo-
vine iznad osiguranog pokri¢a, otva-
ranja novih djelatnosti, dolaska na nova
trziSta, novih proizvoda i usluga, koji

zahtijevaju adekvatno osiguranje, pro-
mjene u broju i strukturi zaposlenih itd.

Privredni subjekt mozZe imati potrebu za
nekim, pa ¢ak i za svim, od ovdje pome-
nutih osiguranja - u zavisnosti od same
djelatnosti kojom se bavi:

1. osiguranje zaposlenih od razlicitih
rizika kojima mogu biti izloZeni njihovo
zdravlje i Zivot, a na osnovu poslova na
kojima su angazovani;

2. osiguranje svih vrsta objeka-
ta (proizvodnih pogona, skladista,
prodajnih i poslovnih prostora, Sta-
la, pomo¢nih objekata itd), masina,
opreme, alata, Zivih Zivotinja jednom
riecju - svega Cijim oStecenjem ili gu-
bitkom bi bila ugrozena djelatnost
privrednog subjekta;

3. osiguranje svih vrsta vozila, me-
hanizacije, svih drugih vrsta prevoznih
sredstava (plovila, vazduhoplova, Zelje-
zni¢kih vagona itd), koji predstavljaju os-
novno sredstvo privrednog subjekta od
kojih zavisi uspjeSnost poslovanija;

4. osiguranje robe, kako u skladistu,
tako i u transport;

5. osiguranje putnika i njihovog prtlja-
ga u transport;

6. osiguranje odgovornosti privre-
dnog subjekta za Stetu prouzrokovanu
trecim licima iz njegove djelatnosti, kao i
mogucnost osiguranja odgovornosti ru-
kovodecih/odgovornih lica u smislu ma-
terijalne/gradanske odgovornosti;

7. osiguranje usjeva i plodova u cilju
smanjenja rizika poslovanja u primarnoj
proizvodnj;

8. osiguranje nekih specifi¢nih oblasti
poput potraZivanja, transporta novca,
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objekata u izgradnji, montaznih pro-
cesa, samostalnih ugostiteljskih, trgo-
vackih ili zanatskih djelatnostii slicno.

Ako posmatramo i aspekt kadrova
kao garant kontinuiteta poslovanja na
visokom nivou, posebnu paZnju treba
posvetiti medicinskoj zastiti zaposlenih
i tako do¢i do smanjenja gubitaka kao
posljedice nepredvidivih zdravstvenih
problema.

a) Da za zaposlene, pod posebnim
uslovima, bude ugovoreno dopunsko
zdravstveno osiguranje;

b) Da za zaposlene bude ugovoreno
putno zdravstveno osiguranje kada pu-
tuju za radne aktivnosti izvan zemlje u
kojoj je sjediSte poslovnog subjekta.

Neko bi rekao, zar je zaista sve ovo po-
trebno ? Svakako da ne, vec je potrebno
osigurati sve one elemente poslovnog
procesa i funkcije koje su podlozne Ste-
tnim dogadajima, a mogu imati pre-
sudan uticaj na opstanak privrednog
subjekta. U definisanju nivoa i oblika
osiguranja jedini i ispravni put je potpu-
no informisanje i komuniciranje sa
osiguravaju¢om kucom te prihvatanje
osiguranja kao neophodnosti i garanta
da se poslovanje mora posmatrati kao
dugorocna aktivnost. Ispravna odluka
je ona koja ne posmatra osiguranje kao
nepotreban trosak, iako mozemo imati
privid da godinama dajemo novac, koji
teSko sti¢emo, za nesto Sto prividno
nema vrijednost. Sam zZivot i ono Sto on
nosi uci nas da su individualni zivot po-
jedinca i Zivotni ciklus preduzeca jedna
sinusoida koju determinisSe nista drugo
do dijalektika i njeni principi.

—
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PiSe: Danijela Radoni¢, diplomirani pravnik,

sekretar Viseg privrednog suda u Banjaluci

U smislu Zakona o mijenici (“Sluzbeni glasnik Republike Srpske” broj
32/2001) mjenica predstavlja sredstvo placanja i instrument obezbjedenja
placanja. Ove funkcije se odnose na trasiranu i sopstvenu mjenicu. Medu-
tim, blanko mjenica, koja je najzastupljenija u nasoj praksi, izdaje se samo
u svrhu obezbjedenja placanja. Radi obezbjedenja svih mjenica daje se
mjenicno jemstvo. Mjenicno jemstvo - aval regulisan je odredbama ¢lano-
va 31, 32 i 33 Zakona o mjenici

Mijenicno jemstvo je samostalno i nezavisno od osnovnog posla iz kojeg
je proisteklo, dok je jemstvo po gradanskom pravu akcesorne prirode,
sporedno i zavisno od postojanja glavne obaveze za koju se garantuje

Blanko mjenica predstavlja jedno od najcesce koriStenih instrumenata obezbje-
denja prilikom podizanja kredita kod poslovnih banaka ili prilikom kupovine
robe na odlozeno pla¢anje, odnosno robnih kredita. Ona je pogodna iz viSe ra-
zloga. Moze biti koriStena samostalno (kod manjih kredita) ili u kombinaciji sa
drugim instrumentima obezbjedenja (jemstvo, hipoteka, zalog, zaloZzno pravo
na akcijama i sli¢no). Mjeni¢ni blanket se moZze kupiti u vecini poslovnih banaka
i u Agenciji za posrednicke, informaticke i finansijske usluge Banja Luka, a pro-
pisana cijena iznosi 5,00 konvertibilnih maraka.

U svrhu izdavanja, mjenicu mora potpisati izdavalac mjenice (kod sopstvene
mijenice) ili trasant (kod trasirane mjenice). Dejstvo mjenice, odnosno obaveze po
istoj, moze biti prosireno na druga lica koja je potpiSu na odgovaraju¢em mjestu

(avalista, akceptant, intervenijent).
Od pocetka primjene ovog zakona, u
najve¢em broju slu¢ajeva mjenicu su
pored izdavaoca/trasanta potpisivali
jemci - avalisti. Aval na mjenici moze
dati trece lice, ali se kao avalista moze
pojaviti i lice koje je ve¢ potpisnik na
mjenici. Daje se za nekog od mjeni¢nih
duZnika koji se oznacavaju kao hono-
rati. Aval se daje za isplatu mjeni¢ne
svote, a ne i za akcept, cak i kada se
daje za akceptanta - trasata koji je
prihvatio mjeni¢nu obavezu. Aval se
oznacava rije¢ima “per aval”, kao je-
mac i sli¢no i nakon toga potpisom
avaliste. Aval moze biti puni i blanko.
Puni aval sadrZi izjavu o avalu i potpis
avaliste, dok blanko aval sadrZi samo
potpis avaliste. PoZeljno je navesti
lice za koje je dat aval. U vezi s avalom
postoje dvije zakonske pretpostavke.
Ako nije navedeno za koga se daje, za-
konska pretpostavka je da se daje za
trasanta. Ako potpis na prednjoj stra-
ni mjenice nije trasantov ili trasatoy,
smatra se potpisom avaliste.
Mjeni¢no jemstvo (aval) je izjava ko-
jom jedno lice svojim potpisom garan-
tuje da e lice za koje daje aval ispuniti
mjeni¢nu obavezu, a ako to ne udini
lice za koje se aval daje, da ¢e obavezu
po mjeniciizvrsiti avalista. lako se aval
moze dati za cijelu mjeni¢nu svotuili za
njen dio, uglavnom se u praksi daje za
cijelu obavezu. Aval moZe dati svako
ko ima pravnu i poslovnu sposobnost,
Sto se uovom kontekstu oznacava kao
pasivha mjeni¢na sposobnost. Ipak,
naglasavamo ogranicavajudi faktor -
kreditnu sposobnost glavnog duznika
(korisnika kredita i izdavaoca mjenice)
i jemaca (avalista). Ovo iz razloga
Sto smo vec rekli da se mjenica ugla-
vnom izdaje za obezbjedenje kredita,
a samim tim i jemci garantuju i za ure-
dnu otplatu kredita. Kao i kod obi¢nog
jemstva (prema ¢lanu 997 Zakona o
obligacionim odnosima - “Sluzbeni list
SFRJ” broj 29/1978, 39/1985, 45/1989. i
57/89, te “Sluzbeni glasnik Republike
Srpske” broj 6/1993. i 74/2004) jemac
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koji isplati obavezu glavnog duznika
ima pravo da se regresira od njega
(on ima pravo da mjenicu naplati od
lica za koje je dao aval, da mjenicu na-
plati od svih prethodnika lica za koje
je dao aval i da naplati sve svoje tro-
Skove usljed neisplate mjenice od
strane glavnog mjeni¢nog duznika).
Kad smo pomenuli obi¢no (gradans-
ko-pravno) jemstvo, smatramo ko-
risnim istadi da se ono razlikuje od
mjeni¢nog jemstva samo po Sirini
ovlaséenja povjerioca. To je zasno-
vano na razlici izmedu vrste jemstva
- mjeni¢no jemstvo je solidarno jemst-
vo, $to znadi da povjerilac moze traziti
naplatu duga bilo od avaliste (jednog
ili svih), bilo od glavnog mjeni¢nog
duznika, bilo od obojice, dok je jem-
stvo supsidijarnog karaktera pa pov-
jerilac ne moze traziti naplatu od
jemca prije nego Sto naplatu pokusa
izvrsiti od glavnog duznika. Osim
toga, mjeni¢no jemstvo je samosta-
Ino i nezavisno od osnovnog posla iz
kojeg je proisteklo, dok je jemstvo po
gradanskom pravu akcesorne prirode,
sporedno i zavisno od postojanja
glavne obaveze za koju se garantuje.
U dosadasnjoj praksi ¢esto dolazi do
spajanja instituta jemstva i mjeni¢nog
jemstva, jer jemci potpisuju i ugovor o
jemstvu (ili izjavu) i mjenicu pa se radi

o supsidijarnom solidarnom jemstvu. To
znadi da i u sluc¢aju da mjenic¢na obaveza
bude nevaZeca iz nekog razloga, jemci
odgovaraju za obavezu iz osnovnog po-
sla zbog kojeg je mjenica izdata.

Prigovor u pogledu postojanja
ilisumnja u punovaznost osno-
vnog pravnog posla uvijek

moZe mijenicu svesti na kau-
zalan pravni posao

Da se vratimo mjeni¢nom jemstvu.
U slucaju kada obavezu po mijeni-
ci ne isplati glavni duznik, povjeri-
lac preduzima radnje radi prinudne
naplate mjenice putem suda. Prva
radnja u procesnom smislu je pro-
test mjenice (kada je neophodan).
Ili kod mjenice snabdjevene sa klau-
zulom “bez protesta” i potpisanom
od strane duzZnika prva radnja je
podnoSenje prijedloga za izvrsenje
redovnom sudu. U tom slu¢aju u pri-
jedlogu se kao izvrSenici oznacavaju
glavni duznik i jemci. U ostvarivanju
svojih prava povjerilac moZe podni-
jeti tuzbu oznacavaju¢i kao tuZene
ova lica. Zbog toga moramo nagla-
siti sljedece: oni ne predstavljaju je-
dinstvene suparnicare u smislu ¢lana
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362 Zakona o parni¢nom postupku
(“Sluzbeni glasnik Republike Srpske”
broj 58/03, 85/03, 74/05, 63/07, 49/09,
61/13). DuZnici u mjeni¢nom pravu, bez
obzira na solidarnu odgovornost, nisu
jedinstveni, a ni nuzni suparnicari. To
znadi da spor ne mora biti rijeSen na
jednak nacin prema svim tuZzenim niti
da su svi mjenicni duznici morali biti
obuhvadeni tuzbom.

Obaveza avaliste vaZzi i onda kad je
obaveza za koju jemdci niStavna iz
ma kojeg drugog razloga, osim zbog
formalnog nedostatka. Od ovoga
postoji jedan izuzetak. lako smo re-
kli da je mjeni¢na obaveza samosta-
Ina i nezavisna od osnovnog posla,
ona nije u potpunosti liSena osnova.
Naime, prigovor u pogledu postoja-
nja ili sumnja u punovaznost osnov-
nog pravnog posla uvijek moze mje-
nicu svesti na kauzalan pravni posao.
Tada dolazi do izraZaja i akcesornost
obaveza mjeni¢nih jemaca, koje zavise
od postojanja, odnosno punovaznosti
mjenicnih potpisnika za koje su jemci-
li. Tada se na njih primjenjuju pravila
o suparnicarstvu glavnog duznika i je-
mca. Imajudi u vidu izloZeno, moZzemo
rec¢i da ne postoji nacin da se avalista
oslobodi obaveze pla¢anja punovazne
i dospjele mjenice.

Aval moze dati svako ko ima pravnu i poslovnu sposobnost, sto se u ovom kontekstu oznacava kao pasi-

vna mjenicna sposobnost. Ipak, naglasavamo ogranicavajuci faktor - kreditnu sposobnost glavnog duznika
(korisnika kredita i izdavaoca mjenice) i jemaca (avalista)
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“KOMENTAR ZAKONA O MJENICI REPUBLIKE SRPSKE SA SUDSKOM PRAKSOM”
Autor: Danijela Radoni¢, dipl. pravnik

Knjiga obraduje odredbe Zakona o mjenici RS sa posebnim osrvrtom na njiho-

vu prakti¢nu primjenu, ¢ime Citaocima priblizava i pojednostavljuje poslovanje sa mjenicom, odnosno pre-
duzimanje mjeni¢nih radnji. Obradeni su svi instituti mjeni¢nog prava koji se svakodnevno pojavljuju u praksi
kao, na primjer, izdavanje, akceptiranje, avaliranje, protest mjenice, dospjelost mjenice i drugo.
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Nedostaci u oblasti upravljanja u javnom sektoru RS se, prije svega,
odnose na nepostojanje jasno uspostavljenih finansijskih sistema upra-
vljanja i kontrola te je interna revizija u tom pogledu identifikovana kao
vazan preduslov za transparentan rad javnog sektora
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Interna revizija u sistemu poslovanja svake organizacije mora dati
novu vrijednost, sto trenutno nije slucaj u radu javnog sektora

Udruzenje ekonomista Republike Srpske - SWOT organizovalo je 14. novembra u ho-
telu “Talija” u Banjaluci okrugli sto na temu jacanja uloge interne revizije u javhom
sektoru Republike Srpske.

Ovaj skup organizovan je u okviru projekta “Pracenje i analiza transparentnosti fina-
nsiranja javnih preduzecai opstina u Republici Srpskoj”, podrZzanog od strane Amba-
sade Kraljevine Holandije u BiH.

Ucesnici okruglog stola bili su predstavnici javnih ustanova, javnih preduzeda, kao i
predstavnici jedinica lokalnih samouprava. Podrsku u radu okruglog stola pruzili su
glavni revizor Glavne sluzbe za reviziju javnog sektora RS Dusko Snjegota i pomocnik
ministra finansija u VladiRS Mile Banika.

U pogledu izgradnje zakonodavnog okvira za rad interne revizije prevladalo je mi-
Sljenje da postoje odredeni nedostaci u oblasti upravljanja u javhom sektoru u Re-
publici Srpskoj. Pomenuto se, prije svega, odnosi na nepostojanje jasno uspostavl-
jenih finansijskih sistema upravljanja i kontrola u javnim ustanovama, javnim pre-
duzedima, kao i jedinicama lokalne samouprave. Interna revizija u tom pogledu je
identifikovana kao vazan preduslov za transparentan rad javnog sektora, ali kao ta-
kva ne predstavlja jedini mehanizam koji u zemljama sa dobrim praksama osigurava
efikasan sistem kontrole rada i trosenja javnih sredstava.

U periodu koji je pred nama neophodno je usmjeriti energiju na donoSenje zakonskih
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propisa koji ¢e objediniti formalne okvire
za finansijsku kontrolu i internu reviziju.
Tim putem neophodno je obezbijediti
vecu odgovornost internih revizora i ru-
kovodstva u oblasti uspostavljanja siste-
ma finansijske kontrole i upravljanja, kao
i finansijskog izvjestavanja.

Interni revizoriiz javnih preduzeda, kao i
javnih ustanova, istakli su neophodnost
jacanja pozicije internih revizora u orga-
nizacijama u kojima je uspostavljena
funkcija interne revizije. Osnovni motiv
za jacu operativnu ulogu sluzbi interne
revizije leZi u tome da interna revizija u
sistemu poslovanja svake organizacije
mora dati novu vrijednost poslovanju
iste, Sto trenutno nije slucaj u radu ja-
vnog sektora u Republici Srpskoj, istakli
su ucesnici okruglog stola.

Kako bi pomenuto bilo moguce, neo-
phodno je raditi na jacanju pozicije Ce-
ntralne harmonizacijske jedinice (CHJ),
kao i jacanju komunikacije izmedu CHJ i
Glavne sluzbe revizije Republike Srpske
(GSRRS). Prilikom izbora rukovodedih
osoba u CHJ neophodno se voditi princi-
pima stru¢nosti. Samo kroz snaznu ko-
munikaciju CHJ i GSR RS mozemo racuna-
ti na to da ¢e CHJ biti u mogu¢énosti pruzi-
ti adekvatnu zastitu internih revizora.
Klju¢ni izazovi pred internom revizijom
u javnom sektoru Republike Srpske
odnose se na funkcionalno uredenje
u oblasti kontrole javne potrosnje ba-
zirane na stvarnim potrebama. Na ovaj
nadin bi u periodu ispred nas mogao biti
smanjen pritisak u pogledu neophod-
nih prilagodavanja postojeceg sistema
sa EU standardima finansijske kontrole
definisanim kroz kriterijume iz poglavlja
32 o pristupanju ¢lanstvu u EU.

Postojeci nedostaciinterne revizije u Re-
publici Srpskoj mogu se svesti na:

- nedostatak promocije interne revizije
prema poslodavcima ifili rukovodiocima
ujavnom sektoru, kao i izostanak istih na
edukacijama iz oblasti interne revizije,

- izostanak procesa licenciranja internih

_



www.swot.ba

Neophodno obezbijediti vecu
odgovornost internih revizo-
ra i rukovodstva u oblasti us-

postavljanja sistema finansi-
jske kontrole i upravljanja, kao
i finansijskog izvjestavanja

revizora, s obzirom na to da se edukacija
zasniva na sertifikovanju internih revizora,
- nedostatak prakti¢nog iskustva inte-
rnih revizora u javnom sektoru,

- nedostatak podzakonskih akata koji
reguliSu rad internih revizora u javnom
sektoru,

- nepostojanje jasno propisanih kriteri-
juma s utvrdenim kvalifikacijama za rad
internih revizora,

- nepostojanje propisanih kriterijuma
za edukaciju internih revizora i njihovu
kategorizaciju,

- nedovoljnu promocija domade pozi-
tivne prakse kroz objavljivanje na strani-
cama institucija.

Za efikasno i kvalitetno funkcionisanje
interne revizije neophodno je raditi na:

- podrsci internim revizorima kroz insti-
tucije sistema, kao i od strane rukovo-
dstva njihovih mati¢nih organizacija,

- izgradnji mehanizama komunikacije
izmedu uprave i internih revizora,

- donoSenju jasnih propisa u oblasti
obrazovanja, kategorizacije i zaposlja-
vanja internih revizora,

- dono3enju jedinstvenog zakona na ni-
vou Republike Srpske o finansijskom up-
ravljanju i kontroli rada u javnom skto-
ru, uvodenju fiskalne odgovornosti u ja-
vnom sektoru,

- jaCanju kapaciteta i integriteta internih
revizora putem procesa licenciranja.
Prethodno je u sklopu istog projekta
13. juna odrZan prvi dio okruglog stola
na temu “Uloga i znacaj interne revizije
kao instrumenta kontrole javnih pre-
duzeda i jedinica lokalne samouprave”.
Svrha tog okruglog stola bila je kreiran-
je radne grupe, koja ¢e analizirati tre-
nutno stanje u oblasti interne revizije
te u skladu sa svojim mogucnostima
kreirati pregled politika sa ciljem una-
predenja interne revizije kao instru-

menta kontrole. Okruglom stolu je pri-
sustvovalo 18 ucesnika, uglavnom inte-
rnih revizora iz javnih preduzeda, kao i
glavni revizor Glavne sluzbe za reviziju
javnog sektora Dugko Snjegota i njegov
zamjenik Darko Pejic.

Snjegotaje zapoceo diskusiju navodedi
da je uloga interne revizije da pruzi
«neku novu vrijednost». Smatra da
interni revizori ne bi trebalo da rade
reviziju finansijskih izvjestaja zbog
razlicitih pristupa i metodologije. Ta-
kode je napomenuo da je budzetska
inspekcija kod nas zanemarena, a sma-
tra da bi sve trebalo da bude poveza-
no redoslijedom budZetska inspekcija,
interna revizija pa eksterna revizija.
Diskusija je zatim usmjerena na pi-
tanje eksternog rukovodioca interne
revizije u javnim preduzedima. Vedi-
na ucesnika smatra da nije dobro da
neko, ko ne radi puno radno vrijeme i
dolazi povremeno, nije u stanju da po-
mogne internim revizorima u sagleda-
vanju cjelokupne situacije.

Glavna tema diskusije bila je Zakon
o javnim preduzedima RS, a vedina
ucesnika se sloZila da su propisi koji se
ticu interne revizije zakonski neusk-
ladeni, posebno kada su u pitanju ¢la-
novi u Odboru za reviziju.koji dopusta-
ju da direktor interne revizije bude
eksterno lice. Pitanje koje se postavilo
jeste “kako direktor moze dati dopri-
nos jedinicama interne revizije, ako
nije fizicki prisutan u preduzedcu?”
Bivsi glavni revizor javnog sektora RS
Bosko Ceko takode smatra da bi dire-
ktor interne revizije trebalo da bude
neko iz upravne strukturete nam je
predloZio i sastanak sa menadZme-
ntom javnih preduzeca kako bi nas
uputili Sta je po njima vazno i objasnili
nam Sta oni smatraju da bi interna re-
vizija trebalo da uradi, kao i koja je nji-
hova uloga. Jedna od internih Interni
revizora u “PoStama Srpske” je navela
kako je interna revizija “prepustena
sama sebi u javnhom sektoru”. Interni
revizor u Sluzbi predsjednika RS Dra-
gana Peji¢ smatra da postoji dosta
nerijeSenih pitanja u vezi s internom
revizijom, kao Sto je edukacija inte-
rnih revizora i njihova naknada. Ta-
kode je navela da je Zakonom o inte-
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rnoj reviziji iz 2008. godine predviden
set podzakonskih akata, kojima bi se
detaljnije definisala oblast interne re-
vizije, ali, nazalost, do danas nijedan
od tih akata nije donesen.

Seminari u vezi s novim
Zakonom o javnim nabavkama

UdruzZenje ekonomista RS - SWOT je 14.
oktobra u hotelu “Jelena” u Brékom i
21. oktobra u hotelu “Bosna” u Banjalu-
ci organizovalo seminar pod nazivom
“Novi instituti i rjeSenja u novom Za-
konu o javnim nabavkama”. Seminarima
je prisustvovalo vise od 140 ucesnika iz
javnih institucija, finansijskih organizaci-
ja i poslovne zajednice. Predavadi su bili
su Dragana Ribi¢, pomo¢nik direktora
Agencije za javne nabavke BiH, i Dra-
gana Kovacevi¢, ovlasceni predavac iz
oblasti javnih nabavki.

Teme seminara su bile:

- “Novi insituti iz direktiva EU sadrzani
u novom Zakonu o javnim nabavkama”,
- “Planiranje javnih nabavki, novi rezim
okvirnih sporazuma i sektorski ugovorni
organi i sistem kvalifikacija”,

- “Otvoreni postupak”.

Ribiceva je u prvom predavaniju, koje se
odnosilo na nove institute iz direktiva

Predavanjima prisustvovalo
vise od 140 ucesnika iz javnih

institucija, finansijskih orga-
nizacija i poslovne zajednice

Evropske unije govorila o jedinstvenom
rieCniku javnih nabavki, rezervisanim
ugovorima, takmicarskom dijalogu, pre-
thodnom informacionom obavjesteniju,
razlozima za odbacivanje ponude itd.
Dragana Kovacevi¢ je u drugom pre-

—



davanju obradivala temu “Planiranje
javnih nabavki, novi rezim okvirnih
sporazuma i sektorski ugovorni organi
i sistem kvalifikacija” iz ugla novog za-
kona. Detaljnije se bavila oblastima
kao Sto su: plan javnih nabavki, sek-
torski ugovorni organi, okvirni spora-
zum i druge.

Dragana Ribi¢ je seminar zakljudila
temom “Otvoreni postupak”, a de-
taljnije je govorila o procijenjenoj vri-
jednosti nabavke, podjeli nabavke na
lotove, obavjeStenju o nabavci, roko-
vima, evaluaciji ponuda, ugovorima
male vrijednosti itd. Vecina ucesnika
je izrazila zadovoljstvo ucdeS¢em na
seminarima.

Finansijsko izvjeStavanje -
mamac za medijsku pricu

U Tesli¢u smo 20.i 21. juna odrzali ra-
dionica na temu “Finansijsko izvjesta-
vanje javnih preduzeda i lokalnih za-
jednica - mamac za medijsku pricu”
Svrha radionice je bila upoznava-

Li¢na karta SWOT-a

Poceli smo kao grupa entuzijasta u
septembru 2007. godine. Imamo pre-
ko 180 ¢lanova iz svih ekonomskih i
drustvenih sektora RS. Aktivni smo u
Banjaluci, Isto¢nom Sarajevu, Saraje-
vu, Brckom, Bijeljini, Trebinju, Teslicu,
Doboju...

Organizujemo seminare, okrugle

UDRUZENJE EKONOMISTA REPUBLIKE SRPSKE

nje medija s finansijskim izvjeStajima
javnih preduzeda, nacinima istraziva-
nja kao i upoznavanjem s kori$¢enjem
izvjeStaja Glavne sluzbe za reviziju ja-
vhog sektora. Radionici je prisustvovalo
10 ucesnika predstavnika medija, a pre-
davadi su bili zamjenik glavnog revizora
Glavne sluzbe za reviziju javnog sekto-
ra Republike Srpske Darko Peji¢ i ¢lan
UdruZenja SWOT Vanja MilaSinovi¢.

Neka od pitanja, na koja je putem radi-
onice pokusano odgovoriti, su sljededa:

e Zbog cega su javna preduzedca inte-
resantna medijima?

¢ Koje su zakonske obaveze u vezi s
izvjeStavanjima javnih preduzeda i u
kojoj mjeri se te obaveze postuju?

e Kako (itati finansijske izvjestaje
javnih preduzeca?

e Dalisejavnim preduzecima posvedu-
je dovoljna paznja u medijima?

¢ Koliko su javna preduzedajavna?

e Interna revizija i njena uloga.

Peji¢ je govorio o Glavnoj sluzbi za re-
viziju javnog sektora, njihovoj ulozi i

stolove, panel diskusije, radionice,
kurseve...

Radimo projekte, studije, strategije...
Do sada smo organizovali:

- 7 konferencija

- 31 seminar

- 9 okruglih stolova

- 2 panel diskusije
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Radionica je bila interaktivnog
karaktera, novinari su posta-
vljali brojna pitanja i mozemo

slobodno reci da su na sve njih
dobili opsirne, sadrzajne i lako
razumljive odgovore

vrstama revizije.Zatim se putem web
stranice Glavne sluzbe za reviziju jav-
nog sektora Republike Srpske proslo
kroz nekoliko revizorskih izvjestaja
javnih preduzeca. Radionica je bila
interaktivnog karaktera, novinari su
postavljali brojna pitanja i mozemo
slobodno red¢i da su na sve njih dobi-
li opSirne, sadrzajne i lako razumljive
odgovore. Ono Sto ih je najvisSe in-
teresovalo su rad i transparentnost
velikih javnih preduzeca poput “Elek-
troprivrede”. Analizirajudi upravo te
izvjeStaje, dostupne na web stranici
Glavne sluzbe za reviziju javhog sektora
Republike Srpske, zamjenik glavnog re-
vizora je novinare pribliZio toj tematici.

-2 kursa

- 2 radionice

- izdali 3 knjige

-radimo 2 projekta

- uradili 4 studije izvodljivosti
- 1 predstudiju

- 1 strategiju

- 1 marketinski plan

-2 elaborata
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