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Predgovor

Postdiplomske studije "Preduzetnicka ekonomija”" Ekonomskog fakulteta u
Podgorici su prosle godine izdale Volume I éasopisa "Preduzetnicka ekonomija’.
Od ove godine ovaj ¢asopis izlazi kao medunarodni casopis.

Radovi u ¢éasopisu su napisane od strane studenata i profesora postdiplomskih
studija, kako studenata Postdiplomskih studija "Preduzetnicka ekonomija" (koje
su formirane 1992. godine), tako i studenata ranijih Postdiplomskih studija koje
se na Ekonomskom fakultetu organizuju od 1974 godine.

Radovi su recenzirani i pripremljeni po medunarodnim standardima. Svaki rad
ima i kradi apstrakt na engleskom jeziku.

Sa ponosom isticemo da su u 2003. godini izdata dva broja casopisa
"Preduzetnicka ekonomija” sa ukupno 61 radom. Radi se u najvecem broju
sluéajeva o mladim ljudima, o ljudima koji nose jedan nov nadin razmisljanja u
oblasti ekonomije, koji je veé¢ poznat kao Crnogorska ekonomska Skola.

Kao sto je receno u predgovoru prvog broja ovog ¢éasopisa, svjesni smo da to nije
nivo ni Cikaske ni Austrijske $kole. Razumije se, svjesni smo i toga da su i oni
nekada davno poéinjali, da su vjerovatno imali slicne muke nastanka kao i nasa
Skola. Oni su, svakako, uspjelil Na nama je da u sljedeéim dekadama, uz
naporan rad, ali i uz veliku otvorenost za nove ideje i nove izazove, pokusamo da
nase ideje udu u nasu praksu i nas opsti nacéin razmisljanja! To je proces! Proces
trazi vrijemel... U vremenu hrabri [judi prave pokusagje!l... Mnogi su i pogrijesili!
Ali, ako se iz pogreSaka izvlace korektivi za danasnje ponaSanje, onda je to
najbolji nacin za otklanjanje starih gresaka i stvaranje uslova za nove greske! Mi
ne prihvatamo logiku umisljene bezgresnosti! Mi ne znamo na pocetku krajnje
rjeSenje! Mi nismo umiSljeni! Mi smo prihvatili Hajekovu filozofiju pokusSaja i
gresaka, kao nacin kako se stice iskustvo! I uveéava znanje! Shvatili smo da je
to proces ucéenja koji nema kraja! Mi se ne zanosimo konacénim rjeSenjima na
samom startu, niti otkrivanjem genijalnosti i robovanju savrSenosti koji proizilaze
iz konstruktivistickog prilaza Zivotu!

Crnogorska ekonomska Skola je Skola koja prihvata ekonomske slobode i
institucije koje su neophodne da se pojedinac koristi ekonomskim slobodama . To
je vjera u preduzetnicku energiju svih pojedinaca! Vjera da se neSto ipak
promijenilo.

Treba uzeti u obzir éinjenicu da Ekonomski fakultet u Podgorici veé ima
intelektualnu snagu da godisnje publikuje radove oko 60 ljudi iz svojih redova i
onih koji su ukljuéeni u rad Fakulteta. Da li jos neka struka u Crnoj Gori to
moze?!

Glavni i odgovorni urednik
Prof. dr Veselin Vukotié¢
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Veselin Vukotié

Montenegro — microstate

Abstract

Over the last 130 years, public consumption in ysdaeveloped countries has
increased from 10% of GDP to around 45%. The sixéied seventies were years
when the idea of great power of Government wasaexdinarily strong — these were
the golden years of Keynesians. Reganism and Téwasom were the first state

policies aiming to reduce public consumption andedefine the role of the state.
New industrialized countries in the world, whichvlhaachieved high economic

growth rates, have had almost two times lower putdinsumption than developed
countries.

Does this indicate that high public consumption éaigs economic development?
Where is Montenegro positioned in terms of the eiziés state administration?

All indicators show that Montenegro has high pullhmisumption, at the same level
as the most developed countries in the world, amitet as much as newly

industrialized countries. How should Montenegro |deih the challenges and

necessities of its new institutional framework amcrease efficiency of Government
and state administration?

In this paper, some elements of the concept Mogren@as a microstate are
presented, as the answer to these questions. Quath®gis is that products from
Montenegro cannot be competitive in the global reankith such high public
consumption.

Key word:Microstate, Economic Freedom, Entrepreneurial Eqogo
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Preliminary remarks

The ISSP has developed the idea of Montenegroragr@state over the last five
years. Microstate, in the sense we are using i, hermore focused on the state
playing a minimal role in the economy and havingitéd political power, as
opposed to the mechanistic application of criteaacerning microstates (size of
territory, population...). When you apply the crigeof minimal state governance to
a small state, the result is a microstate.

We wanted to discuss the idea of a microstate duaum international meeting of
reputable participants in Montenegro, such as dhis. Up to now, the concept of
Montenegro as a microstate has been discussedvarasemeetings organized
abroad, and the idea attracted attention and stte@n the domestic scene, it was
politically unacceptable and also attacked the fagrsense of Montenegrin size and
importance, which would have been negated by tima tenicrostate”. In order to
understand this term in Montenegro, maybe it ietimstart reading Negos’s »tai
mikrokozmag, instead of his »Mountain Wreath «!

The purpose of this meeting is to discus some guestconcerning the idea of
Montenegro as a microstate. Above all, to discussstions on economic policy
making in:
1. A small state, like Montenegro
2. In the time of the creation of a new developingapagm based on
globalization and informatization, aka, the devebemt paradigm of the
twenty-first century

Three key issues to be discussed today are comtemith: (a) Tax rates and

protectionism; (b) competitiveness policies andefreeade (c) size of state
administration! A significant number of other grésgues, | hope, will be discussed
in some other conference!

Discussion of these issues should serve as antieffeanswer to at least three
challenges Montenegro is facing:
1. Challenge of globalization
2. Challenge of harmonization within state union atdl E
3. Challenge of new Constitution of Montenegro. Then§litution as a
strategic vision of development, but not purelggal act!

! Montenegro is a small state, with populaton of,660 people. Gross Domestic Product (GDP) in
2002 was € 1,850 per capita.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 9
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This conference is attempted to make discussion, wifore all, young generation,
young people, who know, on one hand, that theylivél in a globalizing world, and
on the other, the necessity to retain their cultana national identity!

The objective of meetings like this is not to maley final decision, but to send
strong and effective messages. Messages basedjamerts. | hope this approach
will be adopted by those who have opposite opiniasswvell.

1. Relation between state and economy

Discussion of the role of state in economy is esgll@hree elements are important
in order to understand the role of state:

1. Increase in the role of state, especially measbyegarticipation of public
consumption in GDP, evidenced during past 130 yeacsording to Vito
Tanzi, around 1870 (Berlin’s congress), public econgtion as percentage of
GDP, was 10,8%, 1913-13,5%, 1920-19,6%, 1960-2880-41,9%, 1996 —
45%. This 45% is not equally distributed among edight countries. For
example, in France it was 55%, Germany 49,1%, |&®2y7%, Sweden
64,2%, while in Switzerland 39,4%, Austria 35,9%g B2,4%. Chile 19,9%,
Argentina 22,5%, Malaysia 22,6%, Mauritius 25,4%low to limit the
growth and influence of public consumption is a sjiom that, during the
1980s, was being asked across the whole world.

2. Twentieth century is the century of socialism- megra strong, paternalistic
state in East Europe. In West Europe we had aldhatie so called snailing
socialism, or the welfare state. The paternalst#te in East Europe went to
bankruptcy. But, concerning welfare state, | anmaidilemma, and asking:
What is the future of European capitaliSmg the welfare state simply a
replacement for the paternalistic state? Does #th from a paternalistic
state to a welfare state have to pass phase basdtating?

3. Is democracy, understood only as a majority role wofree parliamentary
elections (which is the way most transition cowdrinterpret democracy)
sufficient protection for individualism, or the inéual? Should we believe
more in honesty of political parties and politigaror in constitutionally
arranged limitation of their powet?

2 Tanzi devides states into three categoris: srhaig than 40%), medium sized (40-50%) and big
(more than 50% share of public consumption in GDP)

®Vivien A. Schmidt: “The Futures Of European Calsta”, Oktoih, 2002

* See Bjukanen: The Economics and The Ethics of @atisnal Order, The University of Michigan
Press, Ann Arbor, 1991
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Does the mental framework for understanding thatien between the state and the
economy, based on three elements (high state cqtgum welfare state and
unlimited power of majority) provide enough scopechange the economic and
political system in Montenegro?

My question is: what is more important to be chahddeas or interests. Here we
are facing key philosophical differences betweermmdSmith and John Maynard

Keynes; Adam as the founder of economic theory, doldh as the founder of

macroeconomics. Maybe it is an important fact bwih were born on the same date
(June 5), showing that, even when though theresigraficant differences between

their ideas, the base is the same.

Actually, Smith insisted on personal interest, simn of labor and free trade,
spontaneous market order, as Hayek said; while &eyon the importance of
planned, introduced planning, constructivism inrexay’

The question is: Does higher public consumptionaimreg lower level of economic
freedom), lead to higher economic growth (as Keyn#weory claims), or, higher
level of economic freedom lead to faster groWth?

Sixties of the previous century were golden yedrKaynesians! Those were years
of high optimism and belief that state is capalflsalving all economic and social
problems by increasing public consumption (increakdax rates, customs, and
public debt)’

Empirical analysis of Vito Tanzi shows this ideanst supported by indicators. As
Tanzi says, “our analysis does not show that sgealernments (less than 40% share

® “Each person”, Adam Smith said, “has its own efjoiand non-egositic part. Smith said that nature
of humans recomends to each individal to take o&teémself, and it is more natural to take care of
himself than of someone else. Even we asume tHatiduial may be selfish, it is obvious that some
principles in human nature exists making him tarttersetd for hepiness of others and provide some
joy, even that is the only can get helping to theers” (Wealth of nation, Volume 1V, page 43)

® »Adam Smith was the fiorst who proved that pdditimterferance into free market trade, reduce
economic wealh and individual freedpomd. But, Smits naive, because he believed that
government, when finaly acpet that fact protecBorimerkantislim makes only demages, rationaly
eliminate bareers. We know that government worthdt They will act acording to theirs interests,
to atract voters.... This will initiate game bewtésterests to introduce protectionism« (DZ.
Bjukanen: The Economics and The Ethics of Constital Order, The University of Michigan Press,
Ann Arbor, 1991, page 247)

" Generation of old economists criticize liberal eqgzh and economic freedom, as resulted of their
»ideological« basis and makes an argument thahewd return in sixties (or even thirties — Keynes
and Galbrajt). But, question is, if that model wsascessful, why failed? Maybe, as Madzar said,
model was self-destructive? Why that system, cceatter Big Economic Crisis (1929-33) and
Second World War (1939-1945) didn't survive bigasitis from seventies? Where are from
reganomism and Thatcherism as philosophies toasereconomic freedom from eighties?

Volume Il , Podgorica, 12/2003 11
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of public consumption in GDP-V.V) produce less dasie socio-economic
indicators than big states” (more than 50% shareutilic consumption in GDP-
V.V).8

Additionally, in a significant number of papers astddies, the level of relationship
between economic growth and economic freedom wakyzed. In a paper by Naau
and Sterfy where this interrelation was analyzed for theiquer1975-1992 in 80
countries, and based on Index of Economic Freedprildritage Foundation and
Fraser Institute, the final conclusion is that emoit freedoms accelerate economic
growth, but also that the level of economic freeddmes not directly influence the
level of economic growth. Toretenjson showed thaecurity in terms of property
rights protection leads to a slowdown in econonamgh®.

Analysis of public consumption done by Vito Tanzinew industrialized countries
shows that in these countries, the current levedogio-economic development has
been achieved with lower levels of public consummpiilower share of PC in GDP).
Also, the level of public consumption in new induaized countries is still lower
than industrialized economies, and amount to 1&2&DPM

These indicators from new-industrialized count(®mgapore, Korea, Hong-Kong,
Chile, Mexico...) should be analyzed in termaunflerstanding the role of statein

those countries. Their approach is not based orptbeconsumption attitude that
was characteristic of western countries during é0-and 70-ies in the previous
century. While many industrialized countries didpesments with Keynes and
created welfare states, new industrialized coumteecouraged economic growth
and economic policies based on market and econaontiatives, while retaining

public consumption at the same lelelAlso, in successful new industrialized

8 Vito Tanzi, L.Schiknecht: Public Spending un mi@'Zentury, Cambridge, 2000, str.119. »In
areas as economy, labor marker, financial managgmevironment protection, small government
makes better results than in countries with bigegoment and public consumption« (page.119). See
table Il (Annex)

® Jakob de Naau, Jau-Edgert Stum: On The Relatiptstiveen Economic Freedom and Economic
Growth, University of Groningen, 1999

% Tortenson J. (1994): Property Rights and Econddnmwth, An Empirical Study, Kuklos, 47

1 Annex: table |

12 51n Singapore, Lee Kuan Yew, architect of the palsiial success, believed that policie should
focus on a few key principles of good governanaamated by many political philosophers,

including Adam Smith or David Hume, such as: »naimihg the rule of law and the sanctity of
property rights, fair commercial practices, a lglaying field between all players whether they b
well-connected insiders or unconnected outsided tieansparency and accountability in decision
making«. The application of these principles hagen@ingapore one of the freest economic areas in
the world today.

In Hong Kong, governments did not reject publi@mrention as a matter of principle but believed
that: »The primary role of government is to provisblic services and economic infrastructure

Volume Il , Podgorica, 12/2003 12
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countries investment in human capital was high ¢atdan and health). Structure of
public consumption in these countries is, approkéhya one third for government
consumption, one third for subsidies and transfansl one third for public

investment. All these cumulated is less than oitie &f GDP.

Even though public consumption in these stateslavasaverage growth rates were
three times higher than in developed countries.es€hcountries still have good
performance in terms of economic and political i@ and employment, as we can
see from the table attached in annex (tabté The experience in new industrialized
countries gives us the message that those courddk®ve the same level of
economic and social indicators as developed castaven public consumption is
significantly lower. Why?

2. Re-definition (new definition) of role of state

Analysis of Public Spending in developed countriesldwide shows the necessity
of re-definition of the role of state, or level pfiblic expenditures. The question is,
what level of public expenditures is necessaryegpond to challenges of growth
and globalization in XXI century. The answer isidtnot necessary to have such
high public consumption. This is shown by expereeriom new-industrialized
countries, as well as from experience from somestt@n countries. The ongoing
re-definition of the welfare state starting withge and Margaret Thatchémnd
privatization of public services in western cousdtialso support this view. At the
theoretical level, these issues are being discussttieen monetarists and supply-
side economistd and new institutional economists More or less, the accepted
conclusion is that it is necessary to reduce tke sif the state in industrialized
countries by decreasing public consumption.

Many changes inside countries and in the internaticommunity influenced the
need for important reforms. Reforms which were pagsible in the past, but today
are. The state has to use all advantages fromaheemvironment (globalization,
informatization, openness), has to reform its fisegime, but also to reduce its role
in production of goods and services. Its new r@s to be in establishiregequate
game rules, for economic actors and for itselfMore realism what state should do

which only the government can sensibly provide«ddtm-Cave, 1984). In this, Haddon-Cave is
essentialy restating Adam Smith’s views on the @rople of government. The provision of services
was often transferred to the private sector, am$wmers had to pay for the full costs of services.

'3 Annex: table Il

* Harvey Feigenbaumol and other: »Shrinking theeStaEambridge, 1999

'3 ukas Robert, Jr. and Thomas J. Sargent: RatBxuéctations and Econometric Practice, Volume
2, The University of Minnesota Press, MinneapaliSA, 1981

18 Oliver Williamson and Scott Masten: »The Econontit3ransaction Costs«, An Elgar Writings
Reader, UK i US
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as well as pressure from globalization for smadl afficiency government, enforce
change of role of state in that direction. Privatiizn in many government services,
including infrastructure, reform of education, penssystem and health system, in
direction of more involvement from private sectsrthe basis for state reform in
industrialized countries. This should lead to auctbn in the so called distributive
role of state or, to avoid that individuals or heluslds are at the same time getting a
service from government and pay taxes (»Fiscal @hg«). Avoiding »Fiscal
Churning«, Vito Tanzi estimated that public constiorp would be reduced from
50% of GDP to 32%’ An indicative goal of public consumption reductionis to
30% of GDP in industrialized countries and around ®% in new industrialized
countries™.

3. Where is Montenegro in the context of the mega treh of the reduction of
public consumption and redefinition of the role ofstate?

The answer has to start with an explanation ofwaféets concerning Montenegro.
Actually, there is no universal recipe for trarmitias a whole, as well as for the role
of state in that context. Population of Monteneigr660.000, Area of 13.812 Km
or per capita 0,02 klmGDP in Montenegro in 2002 was € 1,221 millior€at.850
per capita.

Official number of employed in Montenegro is 11400while in state
administration 37.336. Estimated number of emplgyedons is 202.000

Does Montenegro has »the big state «?

In order to analyze this, we will take two indicato

1. Share of public consumption in GDP
2. Index of Economic Freedom in Montenegro

" Table IV (Annex)

18 Vito Tanzi; ibid, “Our short survey indicates thhe role of the state declined in several cousitrie
since the early 1980s. Our review of public exprmds in many countries has convinced us that 30
percent of GDP may be a reasonable target for spknding in industrial countries. This is, of
course, only an indicative target that can be asea general reference for industrial countrieg On
would expect that some countries would aim at higimel some at a lower figure. Newly
industrialized countries may be well advised tontain the public spending level at about 20 percent
of GDP.
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Public _consumption. Analysis is based on official fiscal statistics¢ckiding
expenditures related with new union of states obi@eand Montenegro.

Table 1: Share of public consumption in GDP in Mwmretgro

Gross Share of
Domestic Public
Public Product Consumption
Year | consumption (GDP) in GDP
Million € Million € %
1994 255.7 524.8 48.7
1995 243.3 536.4 454
1996 290.0 718.2 40.4
1997 470.3 729.1 64.5
1998 349.8 751.0 46.6
1999 320.8 694.8 46.2
2000 374.0 781.3 47.9
2001 443.6 1,049.0 42.3
2002 507.5 1,221.0 41.6
2003 555.9 1,327.0 41.9
2003** 600.9 1,327.0 45.28

*Data in current prices. Nominal yearly changes
** Finance of Union of States of Serbia and Monggoeincluded

Share of public consumption in GDP-%

A
/ \

40.0

30.0

20.0

10.0

0.0

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

If we include expenditures dfnion of States of Serbia and Montenegréinanced
by Montenegro (around € 45 million), share of palslbonsumption in GDP would be
45,2%. In chart below, position of Montenegro conepa with positions of
industrialized and new-industrialized countrieprissented
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.Chart 1. Share of public consumption in GDP
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- “Big state” — share of public consumption in GDPrethan 50%
- “Medium sized state” — share of public consumptio@DP between 40- 50%
- “Small state” — share of public consumption in GIB&s than 40%

In table below, participation in finance of statr papita is presented.

Table 2: Public Consumption per capita

Public
Consumption GDP per

Year per capita capita

EUR EUR
1994 402.5 826.1
1995 381.0 839.9
1996 451.1 1,117.1
1997 727.2 1,127.3
1998 537.6 1,154.4
1999 490.1 1,061.5
2000 568.1 1,186.9
2001 669.9 1,584.1
2002 763.3 1,836.5
2003 832.8 1,988.0
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Public services armain employersin Montenegrd’. 37,336 people are employed
in public sector (Education, Ministry of interidBtate Administration, Health and
other services). It makes 32,8% of official empl@ym in Montenegro. Salary
expenditures (wage bill) are 55% of public constianp respectively, according to
estimation of World Bank, 12% GDP.

Graph 2. Participation of Wage Bill in Public Graph 3. Participation of Employed in Public

consumption Services
1200 100.0 1200 100.0
100.0 100.0
80.0 80.0
60.0 55.0 60.0
40.0 40.0 33.0
20.0 20.0
0.0 0.0
1 2 1 2

¥ Tabel 3. Public Sector Employment in Montenegro

Public Services No. of Employees
Education 13,525
Ministry of Interior/Police 7,718
State Administration 5,985
Other 1,608
TOTAL PUBLIC SERVICES 28,836
Health Services 8,500
PUBLIC SERVICES +HEALTH 37,336
Total Employement 202,000
Officcial Employment 114,000
Public services +health as % of total 18,5%
employment

Public services +health as % of 32,8%
offcial employment
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Weight oftax burdenthat is determined at work is quite high, even vgthte low-
level incomes. Marginal tax rate is high even fanimal salary of € 50 — is 37%,
while at salary of € 300 - is 45%.

Besides, employee pays direct taxes and contrititemployer also pays direct
taxes. When direct taxes paid by employee and graplare added, then at gross
salary of € 300, net salary is almost equal to amofi direct taxeS. Should it be
expected that in those conditions employers woelek sfor new employees and
decrease of gray economy (non — taxed economy)?

Graph 4: Tax Burden on Salaries

400 366
300
300 66
191

100

0

Gross salary Employers Net salary
expenditures

Characteristic of present tax rates is:
1) High public consumption
2) High tax burden

Tendency in the world in decrease of public condionpto 30% of GDP in
industrialized countries respectively to stay abwb20% in new industrialized
countries (much more developed then MontenegraplPm of Montenegro is how
to shift from then 45% of public consumption in GB® 20%? Is Montenegrin
product with participation of public expenditure db%competitive at world
market?

2 Tabela 4. Tax Burden on salaries

Kategorija € € € €

1. Gross salary of a employee 50,00 100,00 200,00 00,08

2. Employers expennditure 61,00 122,00 244,00 66,0
3. Net salary of a employee 40,00 71,50 133,17 8P1,
4. Direct tax gap (=2-3) 21,00 50,50 110,83 174,17
5. Tax gap as % of net salary of a 52,5% 70,6% 83,2% 90,8%
employee
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Graph 5: Participation of Public Consumption in GDP

50.0

o 40.0 i .
0;‘) 30.0 Q

G 20.0
D)
10.0
0.0

Another indicator of state size are economic freedns. One of the measures of
economic freedoms Isdex of Economic Freedomsf Heritage Foundation.

From 156 countries Serbia and Montenegro are rardéed49 together with
Uzbekistan and Belarus. If economic freedom, asveysr are showing, is
assumption of growth, should we expect economicwtrounder existing
institutional framework in Montenegro?

Table 5. Components of index of economic freedoseiveral countries — comparative analysis

Component of index S&M Estonia | Lithuania | Cuba Albania | Slovenia
1. | Trade policy 4 1 2 3 5 4
2. | Fiscal limitations 3,5 3,5 3,5 4,5 3,5 4
3. | State interventions 4 2 2 4 3 2
4. | Monetary policy 5 2 1 5 2 3
5. | Foreign Investments 5 1 2 4 2 3
6. | Banks and finance 4 1 2 5 3 3
7. | Salaries and prices 3 1 2 5 2 2
8. | Property rights 4 2 3 5 4 3
9. | Regulations 5 2 3 4 4 2
10.| Gray economy 5 2,5 3 5 5 2,5
Index of economic| 4,25 1,80 2,35 4,45 3,35 2,85
freedoms

Rang in world 149 6 29 155 104 62

Index has four scales of freedom:
1. Free countries — countries with score 1,95 and less
2. Mainly free (score from 2 — 2,95)
3. Mainly non-free (score from 3 — 3,95)
4. Non - free (repressive) — (over 4,0).
Source: 1993 Index of Economic Freedom, Heritage lralation
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If level of economic freedoms is assumption of esoit growth in Montenegro,
and it is, then the question ldow to increase economic freedom in Montenegro?

Graph 6: Index of economic freedom
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Based on this data, | do not have a question whé#teamtenegro with such high
public consumption can survive, as many raise nitluding some international
organizations. Question raised by researchers 8PI% different. How should
Montenegro develop? How to provide sustainable |lefe modernization and
cultural renaissance?

Our answer is that Montenegro in the longer terroukh follow development
concept nametMontenegro as a microstate”!

4. Monteneqro — microstaté™

Today’'s event has as a goal discussion about s@mgments of this concept.
Respectively, those are polices applicable at matate. Other question will be
successively discussed.

Concept of Montenegro as a microstate is conceptoohprehensive political,
economic and cultural turnover. It is about chamgeconcept of system and
institutions that would enable faster integratiomtoi region, Europe, world
organizations. A result of that should be increasguality of life of its citizens.

%1 More details: Veselin Vukati«State and transition«, Milocher conference, 208Wontenegro —
microstate«; Veselin Vukotic: Macroeconomic trenalsd Economic Reforms in Montenegro,
Suedosteuropa-Gesellschaft, Germany, 2003
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Our starting point is that each country in trawsitihas its specificities, cultural,

historical, mental and others that should be takemconsideration while choosing

reform model and way of their implementation. Thisr@o universal solutions and

mechanical transfer of others experiences. Typeefoim undoubtedly depends on
size of state, population, resources, geograptsaipo ... Key idea of microstate is

to build, instead of paternal allover present batkstate as we have now, minimal
but strong state.

It is liberal approach to development of relatidmstween state and economy.
Approach that refuse concentration of power anesstmdividual and its freedom in
creation. This approach specially shows importarice

1. Moral

2. Law

3. Institutions for behavior of people.

Liberal economy is not non-regulated economy, a6 agerelations in majority of
families are not without regulation. Liberalizatiarule of law, rules, institutions,
and not rule of citizens, leaders, groups, poligeaties, ...

According to this approach, our Institute and oaoiomic Reform Network do not
understand economy as opeganism, as_engine searching for_engine driver
Buccanen’s understanding of economy, as group t@srand institutions that
influence the behavior of an individual is accefadbr us.

»Economy doesn’t have a purpose, or goal, or careays Buccanen. An important
mental conclusion deriving from this sconomy is different from a company

Company has a purpose — it is a creation of pnofa market game! Economy, by
itself, does not have a purpose — it is an insbihatl framework for game.

What is the subject of reforms?

Concerning that question, our Institute and Ecowcoraform network are different
from a large number of local experts, NGOs andtigali parties: In our opinion,
subject of reforms is_institutional framework, rules of game and not just a

game!

Our critics say that subject of reforms is alsoamg, actually that state has to be
included in work of enterprises, to help them, stveoney in them (where does
state get money?)
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Our concept is that state is the same as the esfergport. Protect change of rules
made in a democratic procedure. Performs it vegtlst without exceptions and
transparently!

Criticizers of liberal approach, especially poldics, say that state has to “participate
in the game”. Respectively, how enterprises knovatwhey should “if I don’t show
them that”! Imagine referee in sport participatthg game? What does “rule of law”
look like in that case?

Our concept is not based on the engine- drivedoooamotives pulling forward, at
tracks constructed in advance leading to an exaetfgrmined goal. In our concept
each individual is important, its energy and ckaatieach entrepreneur, investor,
manager is important ... In our concept people atgust passive passengers in a
locomotive driven by an “all-knowing engine- dritieBefore it is a set of attempts
and mistakes, then it is a ride on tracks towandght future!

There is no constructivism in our concept nor do kedieve in all-knowing
individuals and a so called all-knowing mind! Knedge of each individual is
limited! Life has much more spontaneity and noredeinacy than the followers of
Newton’s understanding think. This is the time wikgnstein’s “relativity principle”
is accepted, or Haizenberg's “principle of nonedetinacy” or “black holes of
universe” of Steve Hoking, ...

Devotion to a minimal role of state means:
1. Openness of micro state in all areas (»open state«)
2. Small but strong authority in legal protection
a. Rights of individuals
b. Protection of property rights
c. Protection of contract freedom and execution ofti@mt
3. Transparency

Why can’t a microstate or a very small state relyb@ paternalistic power?

1. Microstate has to avoid imitation of big states@spect to the structure of
public administration. It makes large expenditumsich increases taxes and
decreases competitiveness.

2. Large administration in small state creates a dartbat majority of
population works in state administration and Paages institutions. It
endangers democracy and sovereignty of individidepéndence from state).
Who is going to make income for such large admiaigin? Who is going to
pay tax in order to support such large adminigiréti

3. If a state is small, its internal market is smahis is the case of Montenegro.
Companies cannot grow very large based solely oraket of such small

Volume Il , Podgorica, 12/2003 22



»Preduzetrika ekonomija«

power, but have to focus on export markets out afntdnegro, which
requires openness of the economy.

4. The power of the economy has to be greater thanptiwer of state,
specifically politics. Our insisting on opennessd amarket unavoidably
raises the question: how to increase competitieenes Montenegrin
products at market! Increased competitivenessasetisence of the concept
of a microstate!

5. Microstate, or how to Increase Competitiveness of Bhtenegrin
Products to a Wider Market?

Discussion about this question includes:
1. Selection of type of economy and macroeconomicjasi

2. Reform of administration
3. Constitutional and political changes
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a) Selection of Type of Economy and Macroeconomickcies

State has to stimulate type of economy that is dbase economic freedoms, on

entrepreneurship, on individual creativity, on @fnt management. The role of new
state administration in macroeconomic policy in NMemegro should be considered
in this context, and particularly how this influescthe size and organization of state
administration.

Macroeconomic policies in our model are based erfahowing principles:

Monetary policy. By the introduction of the Euro, the function of metary
authority no longer rests with Montenegro.

Foreign trade policy. Openness of microstate requires a liberal tradeypa.e.
abolition of all barriers, quotas, contingentsiftar

Fiscal policy. More and more international standards should doe@ed, lower
taxes, and a wider tax base, a transparent budget.

Policy of requlation of utilities (especially after their privatization, in area of
telecommunications, energy, media, water supplgguRation should be based on
international standards.

Development policy.Attracting investors and development of entrepuesigp as
well as investments into human capital.

In order that the state answers these macro ecenpaficy requirements, a new
organization of state administration should be Wisiaed, with a professional
instead of political basis.

A new understanding of the role of state adminigina its size and organization in
respect of macroeconomic policies, is influenced by

1. Necessary increase of participation of private @eot public services.
Public services shouldn’t be organized just bydtate, but also by private
investors and entrepreneurs. It is a mega tretikinvorld

2. Transparency and the importance of transpareneynmcrostate. It is much
more important in a microstate then in a largeestdisabling rent-seeking
and corruption).

3. Role of independent institutions, associations BI@Os should increase!
Governments are losing monopoly positions! Addiibn a larger number
of people is included in the creation of marketitnions and participates in
public life!
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Based on this role of state and macroeconomic ipsliavhat type of economy is
suitable for a microstate?

1. Entrepreneurial economy, economy where market isenimportant than
state, big companies than political parties, econtiran politics.

2. Importance of non-material factors of productiorthat type of economy is
enormous: knowledge, information, and servicessé&Hactors are becoming
more important than its resources.

3. Importance of small and medium enterprises and fleibility.

Does state redistribution increase income? Can elieve in the statement: higher
state consumption has multiplicative effects onellgwment? That is not the case in
a small state! In short, if they want next generaito live better, citizens of

Montenegro will have to produce more goods andisesvthat are not based solely
on natural resources, but on knowledge, creatiohneatrepreneurship above all!

b) Organization of state administration

In order to satisfy requirements of entrepreneuyipé f economy, it is necessary to
establish and build nemrinciples of functioning of state administration at all léve
— municipality, local and republican.

Key principles are:

Practicality, i.e. efficiency in production of sexgs (importance of results)

Rationality: total costs of administration havebbearable for citizens.

Directness: direct connection with citizens (desesia transaction costs)

Internationalization of business and behavior:igbtb communicate with

environment

Transparency and publicity: holding back personalations and

discretionary power.

6. Anticorruption: reduce possibility of using publifunction in private
purposes

7. Professionalism: creation of professional instedd political obedient
administration at all levels

PwonNPE

m

Some practical steps:

1. Strategy of marketization (“narrowing state”): m@iization of state
companies and introduction of private sector in ligubservices
(strengthening role of private agencies)

2. Decrease of administration at all levels (not meda&ly but in accordance
with concept of microstate). For example, decreasaber of ministries to
maximum 7.

3. Montenegro, in this concept, doesn’t need army ititary service.
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Decrease of police and increase of their profesdism.

Montenegro has to have just several embassies eprésentative offices

abroad.

6. Introduction of E-governance and government withpager.

7. De-monopolization of state education and University

8. Reform of education financing and preparation faraduction of vouchers
in this area.

9. Introduction of English language as second offitaaguage.

10. Development of philanthropic activities.

11.Larger investments into culture, art, sports.

12.Development of NGO and institutions of civil sogiet

a s

c) Political reforms in Montenegro

All of these ideas have to be considered in th@sad changes of Constitution and
political reforms in Montenegro, policies of charge

One of the questions is whether Montenegro hasttoduce presidential system or
more efficient combination of presidential — parient system! It is a question for
serious discussions, special conferences. We arethis phase, supporting
introduction of presidential system.

6. Instead conclusion
There are three key messages of this paper:

1. Motto of our understanding of economy is »Even Gedcourages
19Entrepreneurs«. Why shouldn’t state and stateirastnation encourage
them too?

2. If we want to live in the light of integration amaternalization then we have
to understand that Smith’s free trade and divisibwork is a precondition.

3. If we want to live in peace, we have to understdagiek’s message that »the
market is a mechanism that makes friends from eeemi
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Annex

Table I: Size of Government and Public Expenditure Compositabout 1960 and
1990 (percent of GDP)

Industrialized countries
Big Governments Medium-sized Small Governments Newly
Government industrialized
countried
1960 1990 1960 1990 1960 1990 1990

Total 31.0 55.1 29.3 44.9 23.0 34.6 18.6

expendituré

Consumption 13.2 18.9 12.2 17.4 12.2 15.% 9.1

Transfer and 11.9 30.6 10.4 21.5 6.9 14.0 5.7

Subsidies

Interest 1.5 6.4 1.3 4.2 1.3 2.9 1.5

Investment 3.1 2.4 3.2 2.0 2.2 2.2 2.7

Expenditure

by function

Health 2.6 6.6 3.0 5.9 2.3 5.2 1.8

Education 4.5 6.4 2.9 5.6 3.4 5.0 3.3

Social 13.5 19.5 9.6 13.9 6.2 7.9 1.0

Security

Research and 2.0 1.6 2.0

Development

Environment 0.6 0.8 0.7

Source: Compiled by Tanzi and Schuknecht from reviables

& Belgium, Italy, the Netherlands, Norway, Swedenb(jt expenditures more than 50% of GDP in
1990)

® Austria, Canada, France, Germany, Ireland, Nevaritl Spain (public expenditures between 40-
50% of GDP in 1990)

¢ Australia, Japan, Switzerland, UK, USA (public erditures less than 40% of GDP in 1990)

d Chile, Hong Kong, Korea, Singapore, early 1990s

¢ Please note that the components of total do nbttadhe totals because some expenditures are not
netted out from the subcategories

" Central Government, 1972 instead of 1960 for @geand dividends. Transfers and subsidies for
1960 is mostly general government.
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Table Il Size of Government and Governance-Relatethdicators, about 1990 (Percent of GDP)

Industrialized countries Newly
Big Medium-sized Small industrialized
Governments governments governments countries

Economic and
Political freedom
indicators’
Political rights 10.0 10.0 10.0 7.5
Civil liberties 10.0 9.9 10.0 7.5
Economic freedom 6.6 7.2 7.6 7.5
Administrative
efficiency indicator§
Efficiency of 9.3 8.6 10.0 8.3
judiciary system
Red tape 8.1 7.8 9.0 8.9
Corruption 8.2 8.2 8.1 7.2
Regulatory Efficiency
indicators
Size of shadow 17.7 12.0 9.4
economy
Patents/10.000 2.0 2.3 8.6
population
(intentiveness
coefficient, 1990)

Table IV. Level of Fiscal Churning in Selected Indstrial Countries® (%)

Country/Year Churning as a Government Public expenditures
percentage of income| expenditure as a % of| without Churning
taxes and transfers GDP
United States (1995) 9.0 32.9 23.9
Japan (1994) 11.6 34.4 22.8
Germany (1994) 15.7 48.9 33.2
Italy (1993) 22.7 57.4 34.7
Canada (1994) 11.7 47.5 35.8
Australia (1993-4) 6.5 36.8 30.3
Belgium (1995) 23.7 53.8 30.1
Denmark (1994) 28.0 59.3 31.3
Finland (1995) 15.5 57.9 42.4
Netherlands (1994) 21.1 52.8 31.7
Sweden (1994) 34.2 68.3 34.1
Average 18.2 50.0 31.8

Source: Arranged from OECD Economic Outlook (ju888), p.163
 Fiscal churning measures the extent to which tmes households both receive government
payments and pay taxes.
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Table 1l Government Performance Indicators, Selectd »Small« Governments, and Newly
Industrialized Countries, Early 1990s (% of GDP)

Industrialized countries

Newly industrialized countries

United Japan | Switzerland | Chile Korea Singapore

States
Economic Indicators
Economic Growth 2.3 1.3 1.6 7.4 9.5 8.8
(percent, 1991-5)
PPP-based per capita 26.980 22.110 25.860 9.520 11.450 22.77
GNP (US$, 1995)
Inflation (1991-5) 3.2 1.4 3.2 13.9 6.2 2.5
Gross Public Debt 64.3 81.3 48.2 17°4 8.0 15.2
(1994-5)
Labor market
indicators
Unemployment  (mid 5.4 3.3 4.7 4.6 2.4 2.7
1990s)
Social and
distributional
indicators
Life expectancy (1995) 77 80 78 76 72 77
Infant mortality (per 9 4 6 12 10 4
1000 live births)
Secondary School 97 96 91 70 93 84
enrollment ratio
Educational 500 605 545 607
attainment
(mathematics scores,
eight grade students,
1994)
Income share of lowestf  15.4 17.7 18.1 10.5 19.7 17.3
40% of households
(about 1990)
Economic and Political
freedom indicator
Political rights 10.0 10.0 10.0 7.0 9.0 7.0
Civil liberties 10.0 10.0 10.0 8.0 8.0 7.0
Economic freedom 8.0 7.3 7.9 6.2 6.7 8.2
Administrative
efficiency indicator§
Efficiency of judiciary 10.0 10.0 10.0 7.3 6.0 10.0
system
Red tape 9.3 8.5 10.0 9.3 6.5 10.0
Corruption 7.8 6.7 8.8 7.9 4.3 9.3
SourcesTables 2.10-2.12a
& External Debt only
P Ranking between 0 = worst and 10 = best
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Nevenka GliSevé

Ekonomska teorija kao osnov tranzicione paradigme

Abstract

We belong to the generation, which lives in timarelaterized by drastic changes in
global system of world relations. They have bodrtlee train that lead to market
economy. The market economy requires the proces$ibarfilization, deregulation
and privatization. What is going on with economgdty and how does it fit to the
changes is a question imposed to us in this monad. structural changes of
conteporary economies and the development of tbaasgic theory itself, in the
paoer defines three long waves in economic sciehlge. paper the author argues
that the new developments in economic theory pespdine foundations for the
transition process.

Key words: Economic theory, Transition, Liberalism, Actividvarket,

1. Definisanje problema

Krajem proteklog vijeka doSlo je do drasiih promjena u sistemu svjetskih
odnosa, a njihov krajnji efekat ogleda se u silazesa istorijske pozornice
socijalistekih privreda i péetku njihovog puta u trziSnu ekonomiju. Uprkos
¢injenici da je u velikom broju ovih zemalja proctanzicije odmakao, njeno
pominjanje joS uvijek izaziva mnogobrojne kontraesrposebno kod nas, gdje je taj
proces jako usporen.

Ovakvi prelomni drustvenoekonomski procesi koremsip@ali su sa prelomnim
trenucima u ekonomskoj teoriji koja nastoji da dgavore na pitanja koja su otkrili
procesi: promjena i stagnacije, evolucije i inaje, uspjeha i greSaka,
eksperimentisanja i institucionalizovanja koji KeexiSu dato doba.

Moj pristup u ovom radu zasniva se na ispitivanjooteze da se proces tranzicije
javla kao posljedica dva&inioca. S jedne strane, ona se javlja kao posledica
globalnog drustvenog okruzenja i strukturnih pramajesavremenih privreda. S
druge strane, tranzicija je rezultat novijih sagaam ekonomskoj nauci, odnosno
razvoju ekonomskih teorija koje su, u velikoj mjgpripremile osnovu za proces
tranzicije i pomogle da se oblikuje i oformi kaozgitvan projekt. Kako iz naslova
rada proizilazi, akcenat je stavljen na analizugdggcinioca.
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Priroda ovog rada, kao saopStenja zacnaskup, ne dozvoljava mi da makar i
sumarno dam pregled osnovnih tokova ekonomskgeaonrijeme koje karakterise
veoma buran ekonomski razvoj. Teorije su brojnko tda i sami ekonomistiesto
zbijaju Sale na faun pet razkitih misljenja od stranéetiri ekonomiste na bilo koju
zadanu temu, ili oko starog profesora koji je izlige u godinu postavljao isto
pitanje a davao razite odgovore. Zat@u svoja izlaganja skoncentrisati detiri,
po mom misljenju, najvaznija pravca ekonomskerije, s aspekta procesa
tranzicije: liberalni, intervencionistki neoliberalni i evolucioni.

2. Liberalizam

Ideju liberalizma kao politke i ekonomske doktrine po kojoj druStvo treba
prepustiti slobodnom ekonomskom i palom razvoju bez intervencije drzave,
dozivljava svoj procvat u 18. i 19. vijeku.

Li¢ni interes kao pokretatki motiv. Jedan od temelja liberalizma svakako je
Mandevilovo éenje o ljudskom karakteru. Mandevil odbacuje raalisticko
glediSte o perfektnontovjeku i apsolutnim kriterijumima kao temelju poaag@
pojedinaca. On prihvata empirizam prema kome sefa@jsji utisci sve $to mozemo
znati o svijetu, i moralni relativizam po kome gativho sve Sto je ispravno a Sto
pogresno. Stvari su dobre ili loSe u odnosu naonegtime se uporduju i poloZaju
na koji su smjeStene. U svojoj alegoid] poemi pod naslovorBasna o pelama
Mandevil dokazuje da poroci pojedinaca (obmaneistajublje i egoizam) stvaraju
javne vrline, jer maksimiziraju dobrobit drustvgudi su u biti selina bta koja ne
pruZzaju drugima nikakvo zadovoljstvo koje ne bi raaljo njihovo samoljublje i
koje ne bi na kraju imalo u srediStu njih same.

Mandevilov pamflet bio je izazov javhom mnjenjuajpotpuniji odgovor na taj
izazov dao je Smit. On primjenjuje logiku Mandevidli je oslobda od od
moralno-kritckog n&ela. Smit nije ni strogi racionalista niti dokorargar. On je
trezven realista koji je uzimao ljude onakvim kalesu i svoju analizu temeljio je
na ljudskom karakteru. Prema Smitu, dvije sudare crte psihologije ljudskih d¢a:
prvo, individue su prvenstveno zaintersovane zarskoje su im najblize, a svaka
individua je najvaznija sama sebi: “svakigevjek...ponajprije i najv@m dijelom
povjeren vlastitoj brizi i svaki j&€ovjek sigurno u svakom pogledu prikladniji i
sposobniji brinuti 0 sebi nego o bilo kojoj drugngobi”?* Druga karakteristika
proizilazi iz prve a odnosi se na neodoljivu Zedpakogcovjeka da poboljSa svoje
stanje: “...zelja da poboljSamo svoje stanje, kega premda je otmo mirna i
nestrastvena, da s nama u utrobi manoj i nikada nas ne napusta sve do groba. U
cijelom metuvremenu koje dijeli ta dva dodma, gotovo nema mozda ni jednog

22 A.Smit, Teorija moralnih osfanja, str. 359
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trenutka kad béovjek bio bez ikakve Zelje za promjenom ili pobalifem bilo koje
vrste”?® lako je pojedincu potrebna potostalih ljudi, onée je uzalud ®ekivati
samo od njihove naklonosti, tvrdio je Smit. "Vjeatwije da ¢e uspjeti ako
zainteresuje njihovu satriost u svoju korist i pokaZze im da je u njihovorastitom
interesu da ¢ine ono Sto on od njih Zeli. Ko god nudi nekomegidime posao bilo
koje vrste, predlaze mu d&ini ovo: daj mi ono Sto ja Zelim, g&S$ dobiti ono Sto ti
zelis... Mi ne ¢ekujemo rgak od naklonosti mesara, pekara ili pivara¢ el
njihovog ¢uvanja vlastitog interesa. Mi se ne alaao njihovojcovjecnosti, vé
njihovoj sebénosti, i ne govorimo im nikako o svojim potrebamaé o njihovim

koristima" 24

Cinjenica da su individue v@ne Ignim interesom, nije nuzno sinonim za seloist.
Smitov “ekonomski” ¢covjek iz Bogatstva narodase razlikuje od njegovog
“moralnog” ¢ovjeka izTeorije moralnih osjéanja. Obojica su ljuddi knog interesa.
U Teoriji moralnih osjéanja saosjéanje je ljudsko svojstvo koje obuzdavanii
interes, dok je uBogatstvi naroda konkurencija ekonomsko svojstvo koje
ograntava l¢ni interes. Zapravo, konkurencija daje sigurnostédapostupanje
prema lEnom interesu povati ekonomsko bogatstvo drustva u cjelini. Smie nij
imao povjerenja u efikasnost moralnih principa kddéu u konflikt sa ekonomskim
interesima, jer osf@j pravde jednostavno nije dovoljno jak koddartaug covjeka da
bi ostvario potrebe zajednice. Zato su ljudi foahipravila za ostvarenje pravde na
osnovu svog iskustva i razuma.

Mehanizam “nevidljive ruke”. Smit vjeruje u prirodni poredak, zakone prirode i
traganje za st®m kao neotdivim pravoméovjeka?® Prirodno djelovanije ljudi, po
njemu pokrée Sest motiva od kojih su najvazniji: Zelja zébsldom, radne navike i
sklonost za trgovanjem i razmjenom jednog proizvama drugi. Ukoliko se
pojedincima omogti da se u svojim akcijama slobodno rukovode tintivima,
oni ¢e istovremeno posii najvetu licnu, a ujedno i druStvenu korist. Svakog
pojedinca u ostvarivanju vlastitih interesa vodeVidljiva ruka” da promée cilj koji
uopSe nije namjeravao ostvariti. “Tdpn investitor planira samo svoju sopstvenu
sigurnost i time Sto usmjerava tu djelatnost naimaa njen proizvod bude od
najvece vrijednosti, on samo planira sopstveni dobitaknije u ovome, kao i u
mnogim drugim sléajevima vaen jednom nevidljivom rukom da promoviSe cilj Sto
nije bio dio njegove namjere. Niti je to gore zaigtvo Sto to nije bio dio njegove
namjere. TeZg za sopstvenim interesom, a@esto promoviSe taj aspekt drustva
efikasnije nego kada stvarno namjerana da ga pri@@oNijesam upoznao mnogo

23 A.Smit, Bogatstvo naroda, str. 308.

24 A.Smit IstraZivanje prirode i uzroka bogatstva narodéultura, Beograd, '70, str. 17
“Hateson(Hutcheson) je prvi istakacuvenu utilitaristtku devizu "the greatest happiness of
greatest numbers" (najtee sréa za najvé broj ljudi) od koje polazi ideja slobodne inidijae i
nemijeSanja drzave u privredne tokove.
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toga dobrog §to sucinili oni koji nastoje da djeluju za op&te dobravrdi Smit?®
Prirodni napor svakog pojedinca da poboljSa svejeug, veoma je n&@n princip, i
ne samo zbog toga Sto vodi bogatstvu i blagostasgfui zbog toga Sto nadvladava
hiljadu prepreka sa kojima ga besmisleni ljudskiara veomatesto ometaju.

Kritika liberalizma . Liberalizmu se u sustini zamjera da ne zadie utrasnje,
duhovne potrebéovjeka, da mu ne nudi niSta Sto je duboko, duhayplemenito,
ve¢ je okrenut ka ponaSajtovjeka u smislu teZznje ka paisnju materijalnog
blagostanja. Ne oléava c¢ovjeku sréu i zadovoljstvo, vé najv&e mogue
zadovoljenje Zelja preko gomilanja materijalnih dab Na ovakve primjedbe
pristalice liberalizma odgovaraju, da nikakav spofvijet ne moze diniti ¢covjeka
sre&nim, jer, sréa je unutrasnje, duhovno bogatstvo koje ne moZedmulisano
spolja. Ali, cilj liberalizma je da stvori spoljggnpreduslove za razvoj unutrasnjeg
Zivota.

Kriti cari liberalizmu zamjeraju, iznde ostalog, i Sto individuu posmatra kao
racionalno bie. Liberali Zele sve da rijeSe razumno, te propugta prepoznaju da
se ljudi ne ponasSaju uvijek racionalno,cvda su njihove odluké€esto rezultat
slobode osjéanja koja ponekad vode iracionalnosti.

Istorijski gledano liberalizam je prvi polki pokret¢iji je cilj bilo balgostanje za
sve, a ne samo za posebne grupe ljudi. To Sto jpastomastvo i oskudica na
svijetu nije argument protiv liberalizma&ak iako bi svijet slijedio tu politiku.
Liberalizam upravo Zeli da odstrani siromastvo kumlcu i preporduje sredstva
koja ¢e mu to omogtiti. Uostalom,¢injenica je da siromastvo i oskudica nijesu bili
prevazdeni ni tada kada su slgene druge politike.

Liberalizam nikada nije zaZivio u svodtistom obliku,¢ak ni u Engleskoj koja se
smatra njegovom kolijevkom i modelom liberalne ekmije. U ostalim zemljama
prihvaten je samo dio programa liberala, a u nekim je yutpodb&en poslije
kratkog vremena njegove upotrebe. Ipak, bilo kakoliko trajale, liberalne ideje su
znaajno uticale, a i danas &, na privrede mnogih zemalja.

% A.Smit, op. cit.str.19
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3. Intervencionisticka ekonomska teorija

Liberalizam je dominirao ekonomskom teorijom | gakn gotovcitava dva vijeka,
sve do pojave velike ekonomske krize. Tok dizga za vrijeme krize poljuljao je
povjerenje u teoriju prema kojoj samoregutisiziSni sistem uspostavlja ravnotezu
na dugi rok. Novi problemi trazili su nova rjeSenjda istorijsku pozornici
pojavljuje se Kejnz koji osporava liberalizam iireSnovno polaziStéaissez faire.
Za razliku od liberalizmaija je polazna osnova ekonomsko ponasSanje individua
Kejnz u svojoj analizi polazi od makroagregataihoyog meiusobnog odnosa. On
razdvaja pojmove privatne teznje ka profitu od egStobra.Téno je da motiv
profita pruza bolji mehanizam raspodjele od bilogkdrugog za djelovanje
ekonomskog sistema. Metim, on nuzno ne vodi najboljem madgm kori€enju
raspolozivih resursa, zb@gga Kejns postavlja naizgled jednostavno pitania gu
faktori rijetki pa se sa njima mora ekonomisatiSteasu istovremeno nedovoljno
iskori&eni? Odgovor pronalazi u neuspjehu trzista, njipovonopolskoj strukturi i
problemu aktiviranja resursa, a rjeSenje nudi ivakf politici vlade i svojevrsnom
intervencionizmu. Kejnzova teorija tako postajemsro obiljezje prve polovine 20-
0g vijeka.

“Drzava Blagostanja” (“welfare state”) i (ili) drzara “noc¢ni cuvar”. Pod uticajem
liberalizma do kraja 19.v. u burzoaskoj teoriji jailo prisutno misljenje o drzavi
kao “noénom ¢uvaru”, tj o drzavi kao koncentraciji sile i mé ¢iji je zadatak
sprovalenje zakona i¢uvanje institucija sistema. U objaSnjenju ove komoge
teSko bi bilo iSta dodati objasnjenju koje je dad#@m Smit, da ulogu drZzave treba
ograniéiti na tri osnovne funkcije, od velike vaznosti, idta, ali jednostavne i
shvatljive zdravom razumu: prvo, spfavanje od “nasilnih i podmuklih
nasrtaja” na zivot, slobodu i imovinu gi¥ana, zbogcéega drzava mora osigurati
efikasnu odbranu od invazije drugih nezavisnih dta¥a; drugo, drzava mora,
koliko je moguw'e, da obezbijedi donoSenje “dobrih zakona”, kojinsa afirmiSe
nacelo povjerenja u prometu, i osigurava unutrasnjide mir, efiksno sredstvo i
izvrSna vlast, odnosno, uspostavljanje preciznengene pravde; i trée, podizanje
i odrZzavanje onih javnih institucija i radova, kojnikada ne mogu biti u interesu
bilo kojeg pojedinca ili malog broja pojedinaca, &enogu biti od koristi zafitavo
drustvo. Drzavi je, u stvari, mjesto svugdje gdjste ne djeluje.

Od liberalnog koncepta drzave kao ¢nog cuvara” ¢ije se Sire mijeSanje u
privredni zivot smatralo velikom preprekom ostvanja bogatstva naroda,
gradanska ekonomska teorija je evoluirala do ideje oZd&di blagostanja”
(“socijalna drzava” ili “welfare state”) koja ist intervencionistku ulogu drzave u
privrednom Zivotu?’ Koncepcija "drzave blagostanja" nalazila se urcediskusije

%" Termin “drzave blagostanja je neprecizan i ima d8&enja, mada preovlada definicija
po kojoj je “drzava blagostanja” produkt blagosta(gtate as the producer of welfareing) ponavlja se
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kapitalistekih zemalja u drugoj polovini 20-og vijeka u kojsu wwestvovali
politicari, ekonomiste, pravnici, sociolozi, isttari, pacak i predstavnici prirodnih
nauka. Evolucija ovih ideja iSla je preko njenihieentnih predstavnika: Dz.S.Mila
i A.Mar$ala® Ipak, posebna zasluga za usmjeravanje aktivnogtivé u pravcu
ostvarivanja blagostanja pripada Kejnsu.

lako sam Kejns ne formuliSe koncepciju “drzave bkignja,éak i ne Koristi taj
termin, njegova ekonomska teorija predstavlja osnov ekonomsko obrazlozenje
ove koncepcije. Kejnsova teorija ukazuje na Sttpodrzavanja koncepcije drzave
“no¢nogcuvara” i neophodnost izlaska drzave iz njéis¢o vojno-polittke funkcije

I razvijanja njene intervencionigke funkcije u ekonomskom zivotu. Ona je u
domenu djelovanja krize i masovne nezaposlenostSila ogromni uticaj na
djelatnost savremenih burzoaskih drzava u privrpdsocijalnoj sferi, uticaj kakav
se u burzoaskoj ekonomskoj misli ne pamti od vreartemita.

Za razliku od liberalne koncepcije drzave ¢nog cuvara” koja drustvenu bijedu
posmatra kao neizbjeznu pojavu, a privatnu i dobljou djelatnost kao
najispravniju formu rjeSavanja tog problema, tadest “drzave blagostanja’
smatraju da postojanje bijede dovodi do zaoStravdhgsnih odnosa, a time i
ugroZzavanja samih temelja sistema, zb&gpga, naglaSavaju ulogu drzave u
sprovaienju druStvenih reformi i protiv su svakog totaizana. Smatraju da njihova
koncepcija obezbjmije: dalji razvoj demokratije i produbljenje zakimsti;
usmjerava saodgovornost i tauticaja na prevazilazenje druStvanoh Steta |
nivelisanje socijalnih suprotnosti koje su se pigaw industrijskom drustvu na
prelomu 18. i 19. vijeka; trazi zadovoljavéguizjedng&avanje socijalnih suprotnosti
izmedu klasa, slojeva i grupa; nastoji da postigne odpmaje druStva od krize ne
putem socijalizacije, nego putem odrzavanja prigasmojine pod uslovom da se
sprovede njena ponovna podjela i novo oblikovafijeMnogi teoretari isticu
neopravdanost poistodeanja “drzave blagostanja” sa socijaki&m drzavom.
Uostalom planski instrumenti koji se primjnejuju dilju rjeSavanja problema

u gotovo identinim formulacijama “podrzavanje ljudskog blagostar|a“drzava koja nastoji da
podrzava blagostanje svojih gralana”. Prema MirdaRigou najkarakteristnija odlika “drzave
blagostanja” je prisustvo ingerencija drzave u mgdni Zivot. Ova koncepcija pretpostavlja
postizanje izvjesnog stepena socijalne, ekonomgid@iticke jednakosti u cilju likvidacije bijede i
obezbjelivanja minimuma Zivotnog standard&itavo stanovnistvo. “Drzava blagostanja” je drzava
u kojoj zajednica prihvata kolektivnu odgovornoatstabe i manje séae svojeclanove i preduzima
odrelene mjere sa ciliem da im se pruzi pemo

28 Krajem 19v. Dz.S.Mil a kasnije i Mar3al i&ti da u oblasti proizvodnje i razmjene vladaju
prirodni zakoni dok u oblasti raspodjele vladajkaa koje odre|uju druStvene institucije. Na taj
nadin drusStvenim akcijama ili reformama mozZe se mgénudio pojedinih slojeva stanovniStva u
raspodjeli dohotka. Naravno, to podrazumijeva ss@ wte&e drzave u ekonomskom i socijalnom
Zivotu ljudi, bolje réeno, njeno stalnode&e u rieSavanju ekonomskih problema zemlje.

9 G.Birdo, Traite de science politiquéariz, 1953. tom V, str.34.
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nezaposlenosti i onih usmjerenih na odrzavanjetdog standarda radnih masa “ni
u kom sléaju ne ugrozavaju temelje sistema dok god posapitklistcka svojina
nad sredstvima za proizvodnijtf”

Dogaiaji koji se smatraju kao praktie manifestacije “drzave blagostanja” i koji su
doprinijeli njenom razvoju su: Bizmarkove druStvemeforme u Njemeékoj,
drustvene reforme u Engleskoj od 1906-1914., RuaveNew-Deal program i
vladavina laburistike partije u Engleskoj u periodu od 1945-1950. gedt Imajuci

na umu Kkriterijum izobilja Mirdal smatra da se katrzave blagostanja” mogu
smatrati samo visoko razvijene drzave. Iz ovogaisdjucuju zemlje koje su pod
jakim uticajem drzavnog intervencionizma kao i penino zaostale zemlje.

Za i protiv “drzave blagostanja’U ekonomskoj literaturi egzistiraju dva suprotna
stanoviSta u ocjeni “drzave blagostanja”. Jednatsaju da “drzava blagostanja”
predstavlja korak naprijed u razvoju demokratijesdcijalizma, dok je drugi
posmatraju kao korak nazad u druStvenom razvojo, ikeaz napuStanja ideala
demokratije i zakonitosti i prijetnje totalitarizZmo  Jedni je poistovfgeiju sa
drzavom i bave se pitanjem njene funkcije, formmehanizma djelovanja, a drugi
je, pak, tretiraju kao drusStveni sistem i paznjklipnjaju problemima privredne i
socijalne politike.Jedni je posmatraju kstvarnost a drugi kao polii program u
pocetnom stadijumu ostvarivanja.

Izmedu neoliberala i pristalica “drzave blagostanja” ved spor, mada obije strane
operiSu istim pojmovima: jednakosti, sloboda, zatasti i demokratije. | jedni i
drugi istupaju u odbranu privatne svojine i pozivag na politiki pluralizam kao
bazu koncepcije drzave. Kritika “drzave blagostarga pozicija neoliberalizma
predstavlja napad na ustupke u socijalnoj i p#dj sferi u korist radnih masa.
Filozofsku osnovu kritike predstavlja teza da jengp slobode etki temel;
slobodnog drustva i da je nejednakostdimdjudima uslov druStvenog napretka.

%0 7 BrzezinskiJedinstvo ili sukobi1964.
31 R.F.Harod, aeconomies 1900-1950, The New Outifitd@dern Knowledge, London 1956.

32 Zbog brige za najsiromasnije i bespame predstavnici “drzave blagostanja” zalazu se za
progresivno oporezivanje koje treba da omidguecu jednakost poreskog optéemja. Ovakvu
redistrubuciju dohotka putem poreske politike Hap8kro osu|uje objaSnjavajwda su najvée Zrtve
progresivnog oporezivanja ne samo najbogatig, iveajsiromasniji. Progresivno oporezivanje vrije|a
pravila jednakosti plata za jednaki rad, jer jelkoan politikom onaj ko duZe i bolje radi kaznjen,
umijesto da bude nagrajen. Da se ne pominje negaiplav progresivnog oporezivanja na slabljenje
privatne inicijative, a samim tim i na uspjeSnoinisa, ekonomsku ekspanziju i porast nacionalhog
dohotka. Hajek dalje tvrdi da je za dostojanstvonsasnih bolje da njihovo stanje kreira béaii
proces nego planski sistem iza kojeg stojijek. Hajekov odnos prema “drzavi blagostanja’aifa

na to da njegovi principi ne odustaju od gledist&mita i da predstavljaju pokusaj reaktiviranja
koncepcije drzave “nmogcuvara’”.
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Koncepcijom “drzave blagostanja”, i&ti neoliberali, sa pojedinca je skinuta
odgovornost, briga za egzistenciju i obeZbjanje buddnosti. Jednakost prava i
blagostanja koje “drzava blagostanja” Zzeli da igogt moze se ostvariti samo
liSavanjem pojedinaca prava izbora. Tako “drzalagdstanja” postaje drzava u
kojoj vlast kontroliSe v&@nu dohotka zajednice i dodjeljuje ga pojedincima
oblicima i kolicini kojima oni smatraju da su im potrebni ili da #asluzuju*®
Polazéi s ovih pozicija predstavnici neoliberalizma u levjaintervenciji drzave
vide sumnju u njen napad na slobodu. Najvaznijljaa&k koji isticu nije potreba za
povratkom na trziSnu ekonomiju u onom krajnjem kablkao u dobdaissez-faire
nego, u svakom staju, za Sto je moge manje odstupanja od ovog trzista.

Bjukenen®” gije interesovanje leZi u razvoju ekonomije za elito trziste kritikuje
socijalnu ekonomiju, kako on naziva "drzavu blagog", zato Sto je bazirana na
politickim preporukama sa teoretskim konceptom koji nenwdjiwi prakticni
pandan, kao i zbog nektikog kori¥enja koncepta funkcije socijalne zastite. On ne
prihvata stvaranje distributivne politike iz funjeisocijalne pomd@, vet stavlja
akcenat na efikasnost kao standard pam&ojeg treba suditi o ekonomskom
ucinku.

Bjukenen nije spori@injenicu da trziSna ekonomija nekada moze kikdatstvari,
njegova léna iskustva tokom velike ekonomske krize pdtyu ovu cinjenicu.
Medutim, ono 5to je on sporio je ekonomska politikajeSenja koja je Kejns
preporgivao. On je sporio da drzava moze poboljSati teigrultate. Njegov stav
se bazira na dva aspekta: filozofskom i ekonomsHKtonse tée filozofskog stava,
Bjukenen, kréu¢i sa pozicija radikalnog subjektivizma, vjeruje sEmo pojedinac
zna Sta je dobro i korisno za njega. Vlada i njgrokrati ne mogu razlikovati sto je
dobro a Sto loSe za drusStvo, niti mogu promovisationalna dobra kroz denje
bilo kakve ekonomske politike. Birokrate su nesposo da odlouju  oko
maksimiziranja bilo¢ega za drustvo, dok cijela ideja péaaja koristi za drustvo
nema nikakvog smisla. Naprotiv, pokuSav¥ajda unaprijedi javno dobro, vlada
ukida individualni izbor i slobode, pa tako redaciblagostanje gdana. Veliki
prihodi koji su potrebni drzavi predstavljaju snazadarac na privatni biznis.
Privatne firme su vrlo zabrinute i pokusSale bi aticya kreatore ekonomske politike.
U pokuSaju da to ostvare u stanju su da potroSenuga sredtva da lobiraju vliadine
sluzbenike. Ova sredstva izdvajaju se iz resurs@razvodnju dobara. To vodi
stalnom deficitu vlade i nacionalnom dugu tako dejnkijanska ekonomija
predstavlja katastrofu kojg&e u duzem periodu unistiti demokratiju. Praksa

% Hajekov odnos prema “drzavi blagostanja” naSadargk& objaSnjenje u njegovom radu The
Constitution of LibertyCikago, 1961.

% Vidjeti; J.BuchananFreedom in Constitutional ContradEollege Station, Texas A & M
Univ.Press, 1977.
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poslednjih godina pokazuje enormni rast primjendgjaime ekonomije u oblastima
kao Sto su oporezivanje, politika i regulacija tnge i finansijsko trziste. Po
Bjukenenu, to je “demon” koji jo3 uvijek postojiini se date postojati jos dugo.

U periodu od 70-tih godina 20 vijeka pojavili su pekusaji tretiranja koncepcije
“drzave blagostanja” kao alternative u odnosu na agvarena rjeSenja u bivsim
socijalistckim drzavama. Zbog teznje da se pomire dvaiusebno protivréna
zahtjeva: zahtjev privatnog kapitala za Sto veSéonmaulaciojom i zahtjev Sirokih
masa za rjeSavanjem socijalnog pitanja Zbog tedajse pomire dva niasobno
protivrectna zahtjeva: zahtjev privatnog kapitala za Sto wes3kumulaciojom i
zahtjev Sirokih masa za rjeSavanjem socijalnoghmtaameiki politolog poljskog
porijekla Brzezinski tvrdi da su se u I&tmj Evropi pojavili “osnovni obrisi
socijalne strategije drzave”, a istovremeno te #zaijesu imale suviSe <sm@a
iskustva s privathnom, slobodnom inicijativom, rstinostranim kapitalom da bi se
moglo istupiti s prijedlogom za wanje na nekadasnji sistem slobodnog trzista.
Jedinu Sansu Brzezinski vidi u koncepciji “srednjegta” u koje se ubraja i
koncepcija “drzave blagostanj&®.

3.Neoliberalizam

Do 60-tih godina Kejnzova ekonomska politika je donala stabilizacionom
ekonomskom politikom koja je, preko regulisanjareggtne traznje, djelovala na
stabilizaciju konjukture na nivou pune zaposlenoktzaista, dvadesetogodisSnje
iskustvo nakon Drugog svjetskog rata pokazalo jgedKejnzova teorija odigrala
znaajnu ulogu na planu rjeSavanja géhuproblema tog doba: problema depresije i
nezaposlenosti. Na bazi Kejnzove analizeekovalo se dace se ovi problemi
nastaviti i nakon Drugog svjetskog rata. ddém, oiekivanja se nijesu ispunila.
Umjesto depresije i nezaposlenosti doslo je doarwg privrednog rasta i inflacije,
a od 60-tih godina dolazi i do stagflacije. Novoplemi trazili su nova rjeSenja.
Dao ih je Fridman sa svojom monetarnom teorijomakjg okarakterisana kao
kontrarevolucijakijnzijanskoj ekonomiji. Za razliku od Kejnza ka@j svojoj analizi
polazi od makroagregata i njihovog éwsobnog odnosa, Fridman ozivljava tezu o
zn&aju ekonomskog ponasanja individua. “Nevidljiva atukoc¢ito je rezultat
ogromnog broja ponavljanja na r&tim trziStima neke vrste spontanog prihvatanja
mehanizma i postupaka kojima ona “rukovodi”, a e&anzajedriika odluka. Taj

% lako je ekonomska profesija danas jo$ skefjti nego prije 20 godina kada su u pitanju
moguenosti poboljSanja efikasnosti raspodjele resumsagu mehanizma cijena ili urejivanjem
optimanih planskih Sema za javni sektor, ipak, niestpju u uvjerenju da nije bas pametno potpuno
odbaciti ulogu socijalnog inZenjeringa. No, Bjumerigice da je najkompleksniji elitigtki “demon”
opasnost intelektualne i akademske arogancije

% “Drzava blagostanja” kao “srednji put” predstavijaanifestaciju sinteze ideala liberalizma i
socijalizma koja treba da dovede déuganja ravnoteze izme|u automatskog privrednog mizima
koji se oslanja na stihijske zakone trZiSta i sigtekoji se oslanja na totalno planiranje.
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jednostavni mehanizam trziSta josS je i danas rggsfiije sredstvo za uskiaanje
drustvenih potreba i mognosti.

Dvije grupe ekonimista potduju ma: i snagu slobodne konkurencije i
preduzetnike ekonomije. Jednu gruginili su predstavnici austrijske neoklase
ekonomije, a drugdini cikaSka ekonomija. | jedni i drugi s e gnuSaju sidma,
kejnzijanske ekonomije i "drzave blagostanja”, ggavnu prijetnju individualnoj
slobodi vide u intervencionisoj drzavnoj politici. Oni reafirmiSu stavove
liberalne ekonomije, po kojoj je najbolji konceptomomije trziSna ekonomija u
kojoj individue maksimiraju svoje profite, individina akcija je neograteéna, a
uloga drzave je svedena na minimum.

Minimiziraju¢i znataj i aktivan uticaj drzave, Fridmanak, tvrdi da su monetarni
autoriteti prouzrokovali depresiju, infalciju i dye nepoZzeljne ekonomske rezultate
putem svojih pogresnih pokuSaja da upravljaju pomudvca. Krivio je Federalne
rezerve za nastanak Velike depresije, jer su: pswanjile ponudu novca zbog
straha od Spekulacija na trziStu akcija; drugesujnista uradile u periodu od 1930-
1931 godine kada su StediSe pohrlile u banke daypodvoj novac i na kraju, kada
je Britanija napustila zlatnu podlogu 1931. godiRederalne rezerve su podigla
kamatnu stopu. Sve ove akcije dovele su do dtagjipada u ponudi novca, Sto je
dovelo do smanjenja potrosnje i uzrokovalo Velilepiksiju.

Fridmancak tvrdi da su monetarne vlasti neopravdano podjerte fiskalnih vlasti.
Direktora centralne banke predlaze vlada, a odlukjegovom izboru donose
zakonodavna tijela. Kad god vladini zvamci hote da povéaju ponudu novca i
stvore inflaciju, centralna banka popusti pod y#oa politicara. RjeSenje vidi u
tome da se centralnoj banci onemégda samostalno donosi odluke, i da vodi
politiku konstantne stope monetarnog rasta od 3+#godiSnjem nivou.

Fridman, istaknuti pobornik trziSne ekonomije, §tsao je na tome da je uloga
vlade samo da napravi okvir unutar koga bi trzisteglo slobodno i efikasno
funkcionisati. Smatrao je da sve mjere koje ogf@rju funkcionisanje slobodnog
trziSta na kraju uvijek donose gubitke. Fridmani ddzavu kao oblik dobrovoljne
koordinacije, n&n koji individue biraju da ostvare svoje ciljeveogpedstvom
drzavnih sluzbi. Drzava jéak i viSe od toga. To je sila koja posjeduje monazal
zakonom, upotrebom prinude ili prijetnjom prinude.
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4. Nova teorijska tranziciona paradigma

Ne mogu a da ne ukazem na joS jedan, po mom njisljgoma vazan, pravac
ekonomske teorije s aspekta rjeSavanja tranzicipndblema. Radi se, naime, o
evolucionoj ekonomiji koja stoji nasuprot osnovriokovima ekonomske teorije u
cjelini, a neoklasie posebno.

Evoluciona eknomija je sadrzajno i metaf&@ripovezana s evolucionim pogledom
na svijet, po kome se svi sistemi nalaze u propestojane izmjene. To z&iada se
sadasnjost razmatra kao rezultat proslosti i uslotnosti, a mehanizam promjene
je povezan sa promjenljiveéd naslda i odabira. Primjena opStih principa
evolucionaizma u ekonomiji otkriva nove perspektiv®, u isto vrijeme, to je
praceno citavim nizom potesSkéa: filozofsko-metodoloskog, praktitnog i
psliholoskog karakterd. Polazna osnova joj je saznanje o tome, da mnagiesi u
ekonomici imaju karakter evolucionih u tom smiskto njihovi rezultati ne mogu
biti izvjesni ex-ante, Sto ekonomski subjekti uraje djeluju sa spoljnom sredinom
I Sto je njihovo ponaSanje neodvojivo od razvitkeiglnih institucija. Ovo zaista
moze sustinski izmijeniti naSu predstavu o tomé&ykamora biti ekonomska nauka i
kakvi praktini rezultati iz nje mogu biti dobijerif Evoluciona ekonomika nema
strogo ozn&enih okvira i strukture, ukazuje na veliku sloZzeh@konomske
stvarnosti, i ne dozvoljava ekivanje brzih uspjeh&. Ona prodava dejstvo
institucionalnih i drugih netrzisnih faktora na pSanje ekonomskih individu&
Elemente evolucionog pravca ségeo kod predstavnika austrijske Skole. Tako na
primjer, Menger koristi evolucioni prilaz pri analisocijalnih institucija. Centralna
ideja bila mu je ideja spontanog poretkga se susStina svodi na to da institucije,
koje ispunjavaju odiiene funkcije kao djelove cijelog socijalnog orgamé nijesu

3" Teskae nastaju kada se iskustvo osnovnih metodoloskibwasbiologije primijene u ekonomiji.
Sama primjena termina iz oblasti biologije uzrokogre|ene probleme. Posebno je pitanje uticaja
razlicitin filozofskih sistema, prije svega, pozitivizmaa oblast ekonomije.Dalje, speéifost
evolucionog procesa je da je nerazdvojivo poveagmogavama novoga, tako da tjera ekonomiste da
obrate paznju na nove socijalno-ekonomske pojav&oni&nom pobuluje da se razmotre kiagi
hipoteze teorije individualnog izbora, na kojimakeezira savremena ekonomska teorija. Osim toga,
ekonomski procesi neposredno podpadaju pod intagjem termina evolucione teorije pfemu
postoji ozbiljna razlika me|u ekonomistima kojicg#nosi na sadrZaj e volucionih pojmova i njihovoj
primjeni u ekonomiji.

8 Danas u oblasti evolucione ekonomije poznati ekuist su: R.Nelson, S Uinter, L. magnuson, D.
HodZson, u. Vit i dr.

% Tullok G.,Biological Application of Economiclew Palgrave, Vol.l.L.,1987.

40 za evolucionu ekonomiju veliki zdaj imao je rad A. Allina Neizvjesnost, Revolucija i
ekonomska teorijeOn istée misao da je za ekonmiju normalno stanje neizeggsrkoje proizilazi iz
nesavr[enosti predvilanja i ogréanosti ljudskog znanja. U takvim uslovima princighksimizacije

je neprimjenljiv koji dozvoljava opredijelit dejsivfirme ex ante. Drugim rifgma, u uslovima
nesavrsenosti znanja nemaégye izra&unati optimumgak iako on postoji.
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sazdane za te ciljeve. One se, u nekom smislyajawao prirodni poredak, kao
“nenamjeravani rezultat istorijskog razvitkd”. Pod podobnim institucijama
podrazumijevao je jezik, zakon, religiju, drzaviidte i novac. Najvazniji zadatak
socijalne nauke, po Mengeru, je da objasni na kaijin, bez namjere, mogu ai
institucije koje efikasno funkcioniSu na dobro dwasi olakSavaju ljudima da
postignu svoje ciljeve. Ideju spontanosti insiijicdopunio je principom kulturne
evolucije F. Hajek i drugi predstavnici nove ayske Skole’? Za njih je ta ideja
postala vaznim filozofskim argumentom protiv kooktivizma kao socijalne
filozofije i socijalizma kao njegovog praktiog ispunjenja. Veliki zriaj na razvoj
evolucionih ideja imao je i [umpeter. Kada govopromjenama karakterigtiim za
kapitalizam, on istie vaznost procesa nastajanja, promjena i nestn&galsd
institucija. Centralno dienje kapitalisttke ekonomije po [umpeteru je dinamika
trziSnog procesa. Posmatrao je trziSte kao neSée, vieego signalni udaj za
razmjenu ograkenih resursa, koje sluzi za garantovanje stvareejaoteze. Po
njemu, trziSte je sfera radikalnih promjena kojeastju firme i individue kroz
ekonomski rast i strukturne izmjene. [umpeterovankkmencija je gradnja i
razgranja, u kojoj firme rastu, zive i umiru. Firnk®je su sposobne ostavriri
inovacije i adaptirat se rastu Zive, a one drugsajpe i umiru. TrziSna konkurencija
predstavlja, dakle, beskaten proces promjena. U tom procesu adaptacije&rlju
ulogu ima preuzetnik.On konkuriSe ne samo u oblghna nego u oblasti novih
proizvoda i tehnologije.

KoriS¢enje institucija, pravila, normi i konvencija podnaa se kao procesa
uzajamnog dejstva individua. Ono Sto je vazno stivjat mehanizam njihovog
formiranja. Norme recimo nastaju iz mnoStva povhasituacija koje postaju rutina,
pretvaraju se u dio kulture, vrSe funkciju ekon@mignanja i umanjivanja
transakcionih troskova. Proces odabira dovodi d@av@o novih rutina, normi i
institucija u mjeri razvitka znanja. Pri tome, fapces je beskodan u smislu, Sto
nikada ne treba kazati da se ustanovila najbofjgktra odabira, da je izabrana
savr§ena norma ili institucija i odabrana najefili@s organizacijd® Evolucija
ozna&ava razvoj i stalno kretanje od nizih ka viSim famm. Ocjena postajeg
poloZaja kao optimalnog moZe se smatrati kao pnijen&kon&nosti procesa
razvitka, Sto protivurj@ evolucionom pravcu kod koga nema koémia rjeSenja.
Danas je, za razvoj evolucionog pravca u ekonopujioljna situacija, posebno u
zemljama u tranziciji, jer je viSe negoigledno da primjena programa poznatog kao

“ Menger K. Problems of Economics and Sociolpblybana: Univ. of lllimois Press, 1963. P.130.
2 Hayek F.Constitution of LibertyChicago, 1960; Hayek FLaw, Legislation, and Liberfyol. 1.
Chicago, 1973.

43 Ako slijedimo jedan od osnovnih principa biologgdje nema razitosti nema ni razvitka-mora
se priznati, da ekonomika, u kojoj su sve firmengdde, uniStava stimulans razvitku.
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Vasingtonski konsenzus ne mogu dati adekvatne tedeull slozenim problemima
prelazne ekonomij&

5. Tranzicija - dileme teorije i prakse

Ocigledno je dace problem tranzicije, zbog svoje sloZzenosti i dasskZnosti
posledica, joS dugo biti u srediStu paznje ekonamskuke i predmet mnogih
dilema. Ekonomske teorij€jji smo pregled upravo dali, posluzile su kao osnov
formulisanja razliitih modela tranzicije .

Model "Sok terapije" polazi od shvatanja reformeo Kding-beng”, kao “veliki
prasak”, jer insistira na brzini tranzicije i radlkim prekidom sa kontinuitetom
postojéeg sistema i na primjeni restriktivne stabiliza@gpolitike. On polazi od
analize stanja na petku tranzicije i ¢ekivanja rezultata na kraju. Na bazi dtemnih
razlika preportuju se sredstva za njihovo prevazilazenje.Optimizafgerovanje u
pozitivne rezultate primjene ovog koncepta njegopsstalice baziraju na:
preuzimanju teorije i prakse razvijenog kapitalizka@ dokazano efikasnog sistema,;
primjeni sredsata koja su se pokazala uspjeSnimracepu prilagdavanja i
stabilizaciji razvijenih trziSnih sistema i opStendenciji liberalizacije ekonomske
teorije ipolitike u svijetu. Drugi model tranzicigastupaju ekonomisti koji se zalazu
za kompleksniji pristup, dagu prednost kontimuitetu i reformama. Ovaj model se
naziva “gradualistki’, “step by step”, jer insistira na shvatanju nr&ije kao
procesa u kome jedna reforme mora biti zamijenjgneggom prilagdavajlti se
stalno novim potrebana.

Nasuproftéinjenici, da su mnogi n&ai radnici zapadnog svijeta uporno upozoravali
da je za zemlje u tranziciji neprihvatljiv liberstitki koncept koji ne uzima u obzir
specifénosti pojedinih zemalja, i da bi njegova primjeti@vela do negativnih
rezultata, véina zvanénih kreatora tranzicinih programa podrzala je uprenodel,
zasnovan na neokatsioj teoriji i liberalisttkoj politici. Predvdanja nadnih
radnika zapadnog svijeta su se zaista obistinilagaivne posledice, koje se
ogledaju u padu proizvodnje, p@a¥anju nezaposlenosti, padu Zivotnog standarda,
prisutnoj inflaciju i dr. ispoljile su se u mnogmemljama, a posebno kod nas.

4 vasingtonski konsenzus, ili ortoksna koncepcigasformacije, je ukupnost ideja koja se odnosi na
politiku prelaska na trziSnu ekonomiju, a koja @@nfirana od strane predstavnika niza poznatih
organizacija i institucija aija je sustina u liberalizaciji, makroekonomskdalstizaciji i privatizaciji.

4> 3 obzirom da kapitalizam i socijalizam podrazumajevazltito funkcionisanje ekonomskih
sistema, poglede na svijet, druStvenu i peHiti stukturu, za transformaciju je, kako kaze Draker
potrebno viSe decenija i nekoliko generacija. Kakad prednosti ovog modela ukazuje se na kinesku
tranziciju gdje imamo stalni porast Zivotnog stadastanobnistva.
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Najilustrativniju kritiku procesa tranzicije, kojgpolazi od samog koncepta
neoklastne analize zasnovanog na Vasingtonskom konsenacyed].Stiglic. On
istice da su zemlje u tranziciji pobrkale sredstvajee#, jer privatizaciju shvataju
kao znak uspjeha, a ne kao sredstvo za postizaig&alzndajnijeg cilja. [taviSe, i
stvaranje trziSne privrede ne treba da bude &n@mkao cilj, vé kao sredstvo za
ostvarivanje Sirih ciljeva kao $to je poboljSanjeofog standarda gdana i udarnje
temelja odrzivom, ravnomjernom i demokratskom rgzviada je rij& o kritickom
sagledavanju same koncepcije brzog prelaska unira&tem, paznju privige
sled€i argumenti: neizgdenost institucija, nedovoljnost znanja i iskustva
zanemarivanje stvarnih okolnosti u kojima se prognarimjenjuju.

Tre¢i model je, model prilagtavanja, ali ne u gradualig&kom smislu, vé u smislu
evolutivnih kretanja. Polazna osnova ovog pristigaizimanje u obzir razlitih
privrednih stanja, normi, institucija, obrazovanj&kulture koji karakteriSu dato
okruzenje. Svi ovi elementi imaju karakter evolutip Sto zna& da se razvijaju,
Zive i iezavaju. Ekonomski subjekti uzajamno djeluju saljspm sredinom.
Njihovo ponaSanje neodvojivi je vezano za instibnalne i druge netrziSne faktore.
Uloga drzave je da stvara institucije koje obedbje individuama da kroz slobodnu
medusobnu interakciju ostvaruju svoje ciljetfe.

6. Umjesto zakljutka

Prethodna izlaganja imala su za cilj da ukazu ke neazne ekonomske teorije koje
su mogle usloviti pojavu i zasnivanje konceptazreife. Na odréeni n&in, proces
tranzicije joS uvijek nije zaokruzen projekat. Jodjek su prisutni sporovi oko
redosljeda i n&na institucionalizacije promjena, pristupu pojedindjelovima
programa i potrebnom vremenu za njegovu implem@guatddostalom, iskustvo sa
razvojem ekonomskih teorija ukazuje da nema koimarjeSenja.

Ovdje ¢u se samo kratko osvrnuti na problem tranzicije kad. lako smo prisli
problemu tranzicije seriozno i sa velikim oduSewjgam, u postizanju nekih
zn&ajnijih rezultata nijesmo daleko odmakli. Zato sestavlja pitanje, Sta dalje?
Mislim da prvo treba da napravimo razliku izéneonoga Sta je dobro i onaga Sta je
ostvarivo dobro u nasSim uslovima. Moje je miSliea je za institucionalno
neprilagaenu privredu, kakva je naSa privreda, najbolje peniti postupan,
pristup prilagdavanja koji je zasnovan na evolucionoj ekonomijwoldciona
ekonomija je nova tranziciona paradigrsi@m se okvirima ekonomski procesi

“6 7a ovakav prilaz problemu tranzicije zalaZe sees#lin Vukott, jedan od najuéh entuzijasta i
zagovornika preduzeitkie ekonomije na nasim prostorima. V.VukotPreduzetgka ekonomija i
tranziciona paradigma, Zbornik, Preduzé&iai ekonomija, Podgorica, 2002. str.30.
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posmatraju kao spontani i otvoreni a nastaju yamxaom dejstvu unutrasnjih i

spoljnih faktora i javljaju se u izmijenjenoj ekanekoj strukturi. Posebna vaznost
daje se procesu inovacija, pojavi, primjeni i rasgiranju novog, konkurenciji kao

procesu odabira, a take i problemima informacija, neizvjesnosti i viemena

Poseban zraj treba dati kulturi humanog kapitala koji se mjg razvija i, moze
se @ekivati povéava svoj dinak u sredini gdje je trziSna razmjena &jan aspekt
socijalnog Zivota. Kulturna varijanta humanog Kkalgit oslanja se na istrajnost
trzisno vrijednih kulturnih razlika, koje putem madtanja Sire svoj uticaj i razvijaju
se?’ TeZnja za nadmetanjem je posleditmvjekove teZnje da bude priznat u
druStvu. Zelju za priznanjem prvi je opisao PlatioDrzavi, gdje istie da postoje tri
dijela ¢ovjekove duSe: prvi, kome je imanentna Zelja; drkgme je imanentan
razum i tréi kome je imanentna volja. Ztajan dio ljudskog ponaSanja moze se
objasniti kao kombinacija Zelje i razuma i voljelja navodi ljude da teZze stvarima
koje su izvan njih, razum pokazuje najbolji¢ima da do njih ddu, a volja
omogava istrajnost ka postizanju cilja.

Sirenju kulture posebno doprinosi obrazovanje, adoaznanje (nawo, tehntko i
ostale vrste) koje treba posmatrati kao veoma vaamurs budéeg razvoja.
Njegova vaznost je utoliko va kada omogtava korisnom upotrebu ostalih resursa.
Ulaganje u znanje je ulaganje u badast lcnosti, biznisa i druStva uopste.

“"Veoma su razlite kulturne razlike pojedinih ljudi i nacija. Takm primjer, za svoj uspjeh
japanska privreda u velikoj mjeri ima da zahvaljednostima koje japansko drustvo Kkoristi:
postenje, obaveze, odgovornost i povjerenje. Zarigp je karakteristina radinost i odgovornost i
visoki poslovni moral. Crna Gora, za svoj poloZajza optuZiti kulturne vrijednosti crnogoraca koje
karakteriSe: nespremnost na preuzimanje odlukgdwarnosti, nespremnost na rizik i neizvjesnost.
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John H. Moore

Mises was right: Yugoslav Workers' Self - Managemef “®
Abstract

This paper begins with an overview of Yugoslav vwargk self-management
trough its four decades of existence. It then lakegh@main points of Mises'
views on syndicalism as they have been revealed in Ylayo&xperience. It
concludes witha discussion of recent proposals for restructuointdpe economic
system.

The main conclusion can be stated at the outsesedwas correct in his
assessmen@almost uncannily so. The roots of the presentysostate of the
Yugoslav economy can be seen precisely in his asilgf syndicalism. Much
(but not all) of the so-called reforms that havkda place during the
history of workers' self-management can he seezffadgs to correct the very
shortcomings of the syndicalist system that Mis@s s

Key words: workers' self-managementase intervention; income distribution;
capital mobility; technologylabor lobility

" This paper was originaly published in "Journal Besnomistes et des Etudes Humanes", Volume 2,
numero 4, Decembre 1991, pp 465-477

8| am indebted to Svetozar Pejovich for helpful coents and suggestions on a earlier draft of this
paper. Responsibility for errors is mine.

This article was written before the declarationgndepedence by Slovenia and Croatia and the
subsequent outbreak of hostelities in Yugoslaviaceéthe onset of these events, economic reform
has disappeared from the agenda Yugoslavia, arfdiilme of the economic system and of the nation
itself are very much in doubt. Ideological forceaynyet result in the reimposition of workers' self-
managemant in some parts of the country, evermdrstcontinue on their path to the free market.
Whatever happens, Mises' analysis of the neariest tb workers' self-management — syndicalism —
remains correct. February 1992

Volume Il , Podgorica, 12/2003 48



»Preduzetrika ekonomija«

1. Introduction

Mises did not directly address workers' self-mamnaget in the form it took
in Yugoslavia. He dismissed its rough equivalegfdscalism, abruptly in
two of his major worksSocialism*® and Liberalism? saying that "No one
who is in any way to be taken seriously advocatdbee one periodic
redistribution of properly or syndicalism!> He wrote, of course, before
Josip Broz had become Tito. Tito himself did notehally advocate
syndicalism or even workers' self-managememr, se;Yugoslav workers'
self-management was "invented" out of the politicakcessity of
differentiating Yugoslavia from the Soviet Uniondathe CMKA countries
after Yugoslavia was expelled from the Cominfafm.

The system that was adopted in Yugoslavia supalffjchas some of the
characteristics of what Mises meant by syndicalima: vesting ot ownership
"...in the workers employed in each industry ormgtaof production® This
definition of Mises is not identical to workers'lfsmanagement, since it does
not necessarily place ownership in the hands ofuibskers in eaclenterprise,
but the arguments Mises set out in oppositorsyndicalism can he applied
well to workers' self-management.

First of all, according to Mises. syndicalism woulot achieve thesocalists'
objective of equality of income distribution. Indek could not do so, because-
capital-labor ratios would differ among the varidwanches of industry? The
idea that capital goods could be transferred frame branch (or enterprise) to
enother is unsupportable, since workers in the formeuld oppose such a
change. If the state stepped in to force such aeminen the system would no
longer qualifv as being syndicalist, becoming sociahsMises’ sense. For
the same reason, according to Mises'. syndicalsmniable to respond to
changingeconomic conditions®

Furthermore, syndicalism poses problems of labomatility. Workers
moving from oneenterprise to another would lose their sharesenptioperty
of theenterprise they left and would insist on obtaininghare in the enterprise

9 Mises-1981.

0 Mises-1985.

*1 Mises-1985, p. 63.

%2 See Moore-1980, pp. 1-2 and footnote 1 for baakggio
*3 Mises-1985, p. 62.

% Mises-1981. p.242; Mises-1985, p 62.

%5 Mises-1981. p. 242.
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they joined,and the workers in either enterprise would oppase change that
would redice their income from property

Technological change and innovation legdto improved productivtiy would
be resisted under syndicalism if the immpement meant reduced employm&nt.
Workers would also oppose developments that egtrihm the introduction of
new employees if the change threatetie®ir shares of income from property.

In short, syndicalism would not lead to the incorequality sought by
sodalism's advoecates; it would lead to a stagnaah@my. resistant to change,
with low labor mobility.

Syndicalism in Mises' sense has probably never la¢gampted at a national
scale. Yugoslav workers' self-management represetis nearest
approximation, although the Yugoslav system hasagbvhad a strong element
of directstate intervention (and so, in Mises’ terms, stidad regarded as socialist
rather than syndicalist ). Furthermore, the systeams changed significantly
through its history. Its actual operation has diffefieain its legal or theoretical
formulations. Despite these drawbcks, it provides apodpnity for a rough
test of Nises’ viewsn syndicalism.

This paper begins with an overview of Yugoslav wargk self-management
trough its four decades of existence. It then lakegh@main points of Mises'
views on syndicalism as they have been revealed in Ylayogxperience. It
concludes witha discussion of recent proposals for restructuointdpe economic
system.

The main conclusion can be stated at the outsesedwas correct in his
assessmen@almost uncannily so. The roots of the presentysostate of the
Yugoslav economy can be seen precisely in his anslgf syndicalism. Much
(but not all) of the so-called reforms that havkda place during the
history of workers' self-management can he seezffadgs to correct the very
shortcomings of the syndicalist system that Mis@s s

* |bid.
" Mises-1981. pp.243-244
%8 |bid
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2. Yugoslav Workers' Self-Management: an Overview

Yugoslav workers' self-management, like other shsiasystems
throughout the world, has been characterized byasiio but persistent
efforts at reforms, as the weaknesses of the syqteoth economic
and, from the standpoinl of the leadership, pohtjc have revealed
themselves? The new system was adopted on purely ideologjoalinds;
there was no blueprint, no experience elsewherwlioh to base a design
for the system, and no analysis of how the systeghthoperate and perform.
As a result, it has been characterizedbth landmark reform legislation and
by continuous change, less dramatic but comulayivelportant. Writing in
1971, Branko Horvat described this perpetual motiotihhe following way:

In the fourteen years covered [1952-19@&5%kry three days brought
at regulation issued at the level of the Adminisitwa or Parliament.
In addition, the Federal economic secretariatskaamdks produced rules,
orders, instructions, decisions, and solutions (24 3965). When we
take into account the regulations of the repubdiosl localities, and
subtract holidays and vacations from the time asmhik, it follows
that every working day brought some administratsugprises.
However, this does not exhaust all the possibdifier administrative
pressure. State bodies, the National Bank, andSduotal Accounting
Service also have their internal regulations; thleg change and, by the
nature of things, even faster and more often tlegislative act&

This description not only points out the fundameémtestability of the
system but also makes clear the extensive statervention in the
system throughout its history. And we know that tls¢eady
incremental change continued after 1965.

External attention is usually focussed on the laattmeforms. Even #se
are sometimes hard to discern, because reforms s@r&equent. The
system itself was launched in 1950 with the LawEmrerprises, setting
off a process that entailed considerable trialenot® The early system was
plagued by excessive wage payments, as Mises daddhbservers predicted.
As a result, in 1957 reforms were instituted tatod enterprise income
distribution.

%% n the following discussion, | rely heavily on visrby Flakierski, Bajt, and Mencinger. See
Flakierski-1989; and Mencinger-1986.

0 Horvat-1971, p. 171, quoted i Moore-1980, p. 5.

®1 See Crawford-1970, for discussion
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Flakierski refers to the 1954-1958 period as thectanting wage"
system: politicians in communes were responsibleof@rseeing enterprise
behavior; they had the power to identify their lonéerests with those of the
enterprises for which they were responsifteyhich may have contributed to
the problem. This partyntervention was an effort to resolve a difficuliwith
the system, but actually crest a problem.

In 1961, one of the benchmark reform years, muchhef external control
enterprisc income was to be abolished. Trade urmorol over distribution
policy was to end, and the Workers' Councils weavebe given full
authority to determine wage rat®sRemaining formal controls were a flat
tax on incomes above specified minimum level and thinimum wage
itself. In response to the partial implementationtleese announcements,
wages immediately began rising, more rapidly thaoductivity, and one
of Yugoslavia's periodic inflations resulted. Thied to the next major
reform, that of 1965. This reform was primarily naeconomic in purpos®
but it also, through reductions in taxes, increabedshare of income left lo the
enterpris€> In fact, this aspect was critical, for it gaveteneaning lo the
legal right of the enterprise to dispose of itsome. The reform promised
that the enterprise would have had discretion aafeout 2/3 of its net
income®®

The increased authority thus bestowed upon the rpmtees had

consequences that ultimately proved unacceptabletht® national

political leadership. With increased enterprise @uimy came

increased regional autonomy, which contributedhte teappearance of
nationalist tendencies. Additionally. enterprisenagers became more
powerful. These tendencies threatened the Partgelesdnip; as Bajt says.
"The increasing power of managers making progresgigreater inroads into
'true’ labor management... [and was] endangerimggabliticians' control of

society as a wholé"”

%2 See Flakierski-1989, p.6.

®3 Flakierski-1989. p. 8; Crawford-1970.

%4 Bajt-1986.

%5 Flakierski-1989. p. 9. It also, incidentally, dsltshed the system under which enterprises were the
principle founders of banks, a system that ledhéoltanks' main customers being their owners. This
was to prove serious problem in hyperinflation 882. See Bajt-1990.

% Flakierski-1989. p. 9.

%7 Bajt-1986, pp. 1087-1088.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 92



»Preduzetrika ekonomija«

The result was another series of reforms, beginmngh constitutional
amendments in 1971 and culminating with the newdfianion of 1974 and
the on Associated Labor of 1976. These reforms thil basis for what has been
called "contractual socialism” in Yugoslavia. Theagtroduced "social
compacts" as the basis for interrepublic agreement "sell-management
agreements" (SMA's) whitwere contractual agreements that might include
as signatories government organizations, enterprssubdivisions of them
(e.g., the Basic Organizations of Associated LaborBOAIs. which were
created bv the 1976 law), trade unions, and chasrifdsusines&

Although the word "contract" suggests voluntary eegnents to people
accustomed to free market systems, in "contractoalalism” it had quite
a diferent meaning. Contracting, in fact, was alibgy, a substitute for
formal cenral economic planning. Enterprises wergally required to
exchange information about their plans (an intengstommentary on the
Hayekian informational consequences of non-funatigrmarkets), and
coordination was “...legally binding for all pribri sectors and their
enterprises.®® Thus contractual socialism was something veryedffit from

what its name alone would suggest.

With the 1974 Constitution and the 1976 Law orso&gated Labor, the
basic legal framework of Yugoslav workers' self-mg@ment was established.
But there was substantial divergence between tdegarelaws anil their
de facto mplementation. Pejovich notes two causes for thvergence:
unintended consequences of the major laws and rdiffeinterpretations
ot them by the agencies responsible for their impletation’® This, of
course, is what produced the steady stream of leegsilations, and so forth
already emphasized.

What, then, is the system of Yugoslav workers'-salinagement? Today, of
course, the system is in tatters, following the A88perinflation and the
January 1990 Markovic reforms. As a practical nmatworkers' self-
management no longer exists in Yugoslavia; what wrherge to take its
place is not evident at the present time. The gsydtat existed from 1952 until
this year was certainly far from the syndicalisnMides, far from the lllyrian
socialism analyzed thirty years ago by Benjamin #amand always short ol
announced intentions for reasons that are fullydprable. Nevertheless,

% Tyson Eichler-1981, p. 141-142
% Flakierski-1989, p. 9.

0 Pejovich-1990, pp. 125-126.

" Ward-1958.
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it arguably had enough elements in common with syaldsm to enable
some simple tests of Mises' predictions abeupribperties.

3. Mises and Yugoslav Workers' Self Management

The principal points emphasized by Mises were thevitability ot state
intervention, the inability to achieve income edpyalbarriers to capital and
labor mobility, and a resistance to innovation gamductivity. In this section,
each of these points is discussed.

3.1. State Intervention

The most obvious point is that government was @msind persuasive. Mises
foresaw that the "pure" system of syndicalism caoubtl persist because of its
inefficiencies, and that government would inevitalritervene. Yugoslav
workers’ self-management was a creature of theesfr@m the beginning. It
certainly did not develop spontaneously and couwt prove that it could
have survived if other forms of organization hacerbgermitted on any
scale’? Its many flaws gave rise to even more attemptoatection by state
intervention; the results of these intervention®riselves created more
problems, producing a cycle of interference andct®on that was repeated
until the entire system broke down at the end ef 1880s.

3-2. Income Distribution, Capital Mobility, and Technology

Mises said that syndicalism could not produce tloeialist result of

equality in incomes because of the varying capitshges in different
branches of industry. In Yugoslavia, incomes aretadaly not distributed

equally; in fact, there is pervasive inequality,rbgion, by industrial sector,
by enterprise, and within occupnations for the samequivalent work. The
inequality that Mises had in mind apparently wasgltdy that which a free
market would produce: differing capital-labor ragiavould produce different
incomes. But in Yugoslav workers' self-managemenbines are skewed in
different ways than the capitalist free market wbptoduce.

The distribution of income within the Yugoslav selinaged enterprise is one
of the most intensively studied aspects of thatesysFrom a theoretical point
of view, workers in such an enterprise, in decidupgpn the uses of enterprise
net will weigh current wage payments against reegtinent and against
payments to the collective consumption fund (atesnwhen that fund

2 pejovich-1990.
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exists). Sinse workers have only the right to ube tassets of the

enterprise, the capital value of reinvested furgdl$ost; workers can receive
only the income from the reinvensted funds. As autg workers must

perceive a substantially higher rate of return einvested funds compared
to the return from wage payments, since they hagkts to both capital anil

income from the latter. Thus there is a chronidésty to underinvest in the
enterprise, as long as workers are truly tree amséthe distribution”®

This fundamental problem lies at the heart of mucththe state
intervention that has been described. Fxcessive wagegragrhave been a
chronic problem in Yugoslavia. The very high ratésapital investment that
have been recorded (in the vicinity of 25-30% ofR}@re largely the result
of various kinds of slate intervention. As Tysonsii. "...a major stumbling
block to the mobilization of domestic savings haer within the
enterprise sector, as a consequence of a perctawveléncy on the part of
firms to distribute large shares of their net ineotm workers..* and the
state intervention noted required to further thevegpment's strategy for
economic growth.

The importance of state intervention means thattipal considerations
influenced capital allocation decisions, with thesult that capital to labor
ratios were affected in ways that would not ocaudar the natural market
forces that Mises had in mind. If so. they contrdalito the interrepublic,
intersectora,. and itcrenterprise differentialstthee observed in Yugoslavia.
For example, Tyson ates that there is considerable inierenterprise
variation in the rate of reinvestmeftt. The reasons for this are not well
understood, but it is likely that the particular Igecal situations of
different enterprises play a role in the allocati@investment funds. If
political considerations were important in théeséion and retention of enterprise
directors (and they wef®), they are certain to have been used in allocatin
scarce investment funds. The bulk of investmendittpwas done by the banks,
and by necessity they used non-price rationing pexhdically-related factors
in their decisioné’

" The classic analysis of this problem is Furubagjoich-1970.

" Tyson/Eichler-1981, pp. 157.

’® |bid.

6 Until 1989, according to Bogdan Denitch, there wasgal requirement "...that leading personnel
in self-managed enterprises had to be 'morallypaitically suitable,’ that is, politically approge
This requirement remaind in forceeven after it hadn legally removed; in Serbia, Montenegro,
Kosovo, and Vojvodina. "A massive purge of mamagého did not enthusiastically support the
president of serbia, Slobodan Milosevic, has tgkane.” Denitch-1990, pp. 151-153.

" Tyson/eichler-1981, p. 160.
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Thus the “natural™ variation in wage rates that Mowesult from differing
technical capital ratios was exacerbated in Yuguslhy political factors.
But there is an additional factor: the absencecaf@tal market. Self-financing
in thedbscnce of a capital market means that rates of netannot be equalized
across enterprises (and therefore sectors or geloigrregions) no matter how
diligent central planners might be or how elal®tateir models and computer
facilities.

That there is considerable interenterprise variati® clear, even if precise
data are hard lo come- by. Bajt, for example, nib&
...almost forever, wages have been mairdpeddent
on firms incomes per worker and these udel parts that technically are
products of factors other than labor — capital, tmosportantly. ...
Thus, wage differentials for equal work are verygé&a With no free
entry the most relevant is where you work and nbatwou do. Across
the street your colleague may have twice your salar

This phenomenon is not new in Yugoslavia. A surgegducted in Belgrade
whose results were published in 1970 showed wilflereinces in pay for the
same job. The ratio between highest and lowestfpaya skilled manual
laborer, for example, was 3,2; for a chief bookkee,7’° As Flakierski
points out, if there is such divergence withinimagse, relatively compact
labor market, the dispersion across the nation rbastmuch larger. This
dispersion also creates anomalies in the wage tstajchighly skilled
professionals who are at the low end of their jabegory may earn less than
unskilled workers in other enterprises ho are athihgh end of their category.
Thus, "....a messenger or a cleaning woman canrearea than an engineer,

and a highly skilled worker more than a chifl dicof an enterprise.3*

Thus a combination of state intervention and theupar characteristics Of the
Yugoslav system of workers' self-management haeated an outcome in
which incomes are not only not equal, which Mises sauld he unattainable
unalloyed syndicalism, but are distorted in way&nawn to capitalisins.
But there are other manifestations of inequalityhi@ Yugoslav economy.

One concerns interrepublic differences. These wiffees are sharp,
althaugh they apparently have declined over time. Accydo Bajt, "...
differences in theper capita level of income, basically deriving from
differences in develjpment levels, distribute quite unevenly in both a

"8 Bajt-1990, pp. 28-29.
" Reported in Flakierski-1989, p. 39.
8 |bid.
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territorial and ethnic sense, thus resulting imsigant differences in the
republicanper capitaaveraes...”®* In 1983, according to data presented
by Flakierski?, average month net personal income per worker in 1983
varied from 81% of the national average (for Kogotm 1 15% (Slovenia).
Twenty years previously, the range had been frofb 7® 125%. According to
Flakierski. the interregional differences in 1988re greater than in any other
socialist country including the Soviet UniBhThe reduction in spread between
1963 and 1983 was due, according to Flakierski.sTake intervention to
reduce the disparities. Out-migration by Kosovo ailians,to Slovenia and
Croatia and some out of the country altogether, dae contribited to (he
reduction in the disparity/.

These efforts date to the early days of the wotlssié-managemergystem,
and their nature suggests that the process isipl&g one. A primary toalas
the transfer of investment resources from the maeralthy parts of the courst
to the less well off. Broadly speaking, this mednat Macedonia,
Montenegro, Kosovo, and. to some extent. Bosniaétyvina have been
net recipients, while Serbia proper, Croatia. Sioaeand to a lesser
degree, Vojvooha have been net donors of capital. The less dpedl areas
were clearly épendent on central sources of funds for investmer@nty
years ago, enterige funds represented less than ten percent af totestment
funds in Makednia, Kosovo, and Montenegro, while they were yhirtrcent
or more inher regions. In other words, enterprises in thergrogegions were
paying out the great bulk of enterprise net incomdhe form of wages.
Meanwhile, in riher region¥, reinvestment of net income proceeded at a
higher rate.

The central government's regional investment polwpduced faster rates of
growth infixecl capital per worker employed in tless developed regions than in
the rest of the country. As a result, the less lbpesl regions now generalhyave

about the same or even greater capital intensin tthe more developed

81 Bajt-1990, p. 2.

8 Flakierski-1989, p. 40.

8 For obvious reasons, valid comparisions are diffi@specially with advanced capitalist countries
like the U.K. Similar, if not fully comparable, ias for the four major geographical subdivivisiaris
the U.S. show dispersion of 89% (South) to (Nasteof the national average in 1987. the variation
across the nine census geographic subdivisiongrams? 7% (East South Central) to 120% (New
England). If the focus is on metropolitan areas,dpread (in 1986) was from 82% (Salt Lake City) to
138% (Washington, D.C.). As these Figure suggkstcomparision are subject to many
qualifications.

8 personal communication from Svetozar Pejovich.

8 Moore-1980, p. 135.
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regions®® Nevertheless, the divergence between per capitaries in the
less developed and more developed regions closkdsbtghtly, as already
seen.

There are several possible explanations for thisis Ipossible that the
investments made in the less developed regions ndid embody new
technology, explanation that would be consisterthwMises' argument that
workers would resist the introduction of methodsatthhreatened to
displace labor. There is, however, some evidena¢ this was not the case.
Batemanet al ¥ report that managers of large enterprises in ttss le
developed regions did, in fact, adopt the lateshrtelogies. The drawback
was that the labor pool available to them did nadlude people with the
work habits and skills needed to utilize that taabgy effectively. As a
result, even though new investment embodied netantdogy in these cases,
productivity did not rise as might have been expéctin fact, measured
by results, the technology gap between less and meveloped regions
is widening®®

Is the adoption of advanced technology in theseesas contradiction of
Mises' view of syndicalism? Here the special natirérugoslav workers'
self -management must be taken into account onaa.atjot only has it
never been syndicalism, the actual control exetcise workers has always
been subject to question. Managers have often iseereffective control
over their enterprises and their political allegiasm and indebtedness have
been important factors in their control and theécidions>® It should be
expected that political factors would be especiathportant precisely in
the larger enterprises that were the subject ofsthdy reported by Bateman
el al. From a political perspective, it is not surprisititgat managers of the
large enterprises would adopt new technology whewg invest funds obtained
through nonmarket, political processes. Even ifldeal labor force was not
capable of supporting that, in the political compen for funds, new
technology would be a strong selling point.

8 See Moore - 1980.pp.134-139. for data through18id.Bateman/Nishizumu/Page-1988.p.39. for
discussion of recent capital-labor rations.

% See footnote 37

8 Bateman et al-1988.p.35.

8 Flakierski notes several reasons for this: (1) ag@ns control the flow of the information in the
enterprise; (2) status within the organization @fearticipation and voice; (3) external factetsch

as credit availability, affect enterprise succesmach as internal ones, and managers have more
influence over the external ones than do workdeki€rski-1989.p.52. See also discussion in Moore
1980.pp.155-156.
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A better lest of Mises' point would, therefore, bede by studying less
politically visible enterprises. Generally, this uld mean smaller ones, where
the managers are less likely to owe their positimngolitical connections,
where worker control is more effective, and wheneestment funds are more
likely to be obtained from enterprise net incomanttthrough the political
process. Such a sudy remains to be done.

One other point should be made concerning the ip®libf the capital
redistribution program. During the period in which was in effect,
interregional income disparities narrowed. Whetlleere was a causal
relation between thesaa facts may be questioned. But even if it did du
interregional income disparities, it simultaneoushgated resentments in the
process that have persisted to the present timaraydbe contributing to the
current separatist sentiments in Slovenia and @rdaThese political costs must
be included in the balance when evaluating thenarag

3-3. Labor Mobility

Mises argued that syndicalism would produce lowotamobility because
workers in a syndicalist enterprise would resist neorkers it that meant a
reduction in income per worker. Again, proper abowe made tor the
difference between Yugoslav workers' self-managénaml syndicalism in
Mises' sense, theYugoslav experience is consisténthat view.

Sluggishness in the labor market has long beenollgm in Yugoslavia.
Between 1966 and 1970, for example, social seawpta@yment (which includes
most industry as well as the government sep@rse)increased at an annual
rate of only O.7 percent. This period was charadrby recession, which
partly accounts for the slow growth.Employment growth resumed in the
next few years (to about 4.3% per year), but tlmasschot necessarily mean that
recovery from the recession led enterprises tontahily accept more workers.
As Tyson points out, it was the result of delibergbvernment policy, in this
case probably wielded through its sway over entegpmanagers. Later,
after the 1974 Constitution was in place and th&1%w on Enterprises has
created the BOALs and the system of contractualabs®m, compulsion to
accept more workers was actually formalized. Acogydo Tyson, the social
compacts and SMAs "... have been used as a mechtmsompel firms to hire
additional workers??

% Of course, there are many other and probably fwm@amental motivations behind the
secessionist movements.

1 See Tyson 1997.p.962.

%2 Tyson/Eichler — 1981.p.162.
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Slow employment growth in the social sector may respnt one
manifestation of the syndicalist problem identifiegg Mises. This is also
reflected in the most striking aspect of labor ritybin Yugoslavia's postwar
history: the migration of workers abroad. The massxodus began with the
downfall of Rankovic in the 1966-70 period, where tkombination of
recession and rapid labor force growth led to achingrease in the numbers
leaving the country. From an annual outflow of P6,ih 1966, the flow reached
240,000 in 1970. By 1973, the number of Yugoslawkimg abroad had
reached one million; it declined to about 800.00Q978, but has remained in
that general vicinity ever since. The inability tife Yugoslav domestic
economy to generate employment is undoubtedly dua number of factors,
including its periods of recession and the absenheesubstantial private sector.
Hut reluctance of enterprises to accept new wolkessrely one of the factors.

Another indicator in this regard is the number @gistered jobseekers. This
statistic includes not only those who are actuailgmployed, but also those
who have jobs in the social sector but who woldd to change jobs and those
in the private sector who would like to find emplognt in the social
sector. Unfortunately, these categories are noaraggly reported, so only
rough inferences can be drawn from the data.

At least during the 1970s, the trend in this numbas steadily up — from
290,000 in 1971 to 540,000 in 1975 and 738,00@#81° In the mid-70s, the
largest component in this group — about 60 pereenwas young, educated,
and never-before-employed people, according to [¥ysoand another
indication of the shortcomings of the Yugoslav lab@rket. What of the other
40%7? Again, the data are incomplete and revedivaialittle. Surely a fairly
large fraction consists of persons who are emplogetthe social sector and
seeking to change jobs. Their difficulties are &eotindication of the
inflexibility of the self-managed enterprise in @ottng new members.

Underemployment or disguised unemployment in exgsenterprises is yet
another problem with the system of workers' selihageement. Again, this is
consistent with general theories of self-managemehtch suggest that
monitoring will be costly and shirking accordingxtensive. The OECD
estimated that disguised unemployment amountedO@080 in 1973; the
IBRD put it at 1,000,008 Such numbers surely represent heroic estimates.
However, other approaches indicate the depth of piteblem. Baijt, for
example, reports a study that found that almost 28%employees were

% Tyson/Eichler — 1981; and Tyson — 1977.p.962.
% Tyson/Eichler — 1981.p.162.
% Reported in Tyson — 1977.p.964.
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producing zero marginal product throughout the 537@&rom the point of

view of economic output, as Bajt argues, the raloce of enterprises to
take in new workers should not be discouraged: man&ers would simply

raise costs! Of course, in a system with betteentiges and monitoring
properties, the situation might be different. Buinder workers' self-

management, zero or even negative marginal praglaaeal phenomenon.

4. Conclusions

The Yugoslav system of workers' self-managemenedasor nearly forty years.

During that time, it was often held up as an exampf cooperation in the

workplace that could serve as a model for otheisas of worker participation that
have led to significant institutional change inatlcountries may owe part of their
success to the claims made for the Yugoslav system.

And yet the system has proved to be an almost cetepfailure. Today, as
elsewhere in Eastern and Central Europe, the Yagi@sl are searching for ways
to introduce the free market based on private ptppeFhe economic
stabilization effort in the Markovic reforms of dery 1989 contains the seeds
of this. The originally proposed freeze of wagesvpd intractable. As a
substitute, wages are allowed to rise, but workeust accept part’ of the
increase in the form of shares in their enterprisegortunately, these shares
are not transferable. It appears, however, thatkever who leave their
enterprises may be compensated by the book valtleeofshares. This could
stimulate resignations by workers wanting to sether own firms, but that
remains to be seen.

Meanwhile, discussions of privatization are in pe33. Many laws — on
enterprises, on cooperatives, on banks and otimandial institutions, on

foreign trade, on foreign exchange transactionsyrayothers — have been
passed. These share certain common characterigtioperty pluralism” (this

means that all forms of property are supposed fjoyethe same status);
"national treatment” of foreigners; deregulationd duniversality." These laws
provide the legal basis for reform, but as usua¥ugoslavia, much depends
on how they are actually implemented.

Under one scheme, privatization would begin bydfaming ownershigi.e.,
shares) of enterprises currently making losses épuBlic "Development
Agencies." These agencies would be responsible réstructuring the

% Bajt — 1986.p.1087.
97 Fifty percent in enterprises where the averagesvimppelow the national average: seventy-five
percent in other enterprises. Egalitarianism remaipowrful force in Yugoslavia.
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enterprises, installing new management teams, amgrige structure of the
business, etc. However, it is not clear that theuld have the job of selling the
enterprises to private owners. And it is not cledren enterprises showing
profits would be privatized, or how.

At the moment, bankruptcy is the more common wayestructuring. The
Yugoslav Social Accounting Service identifies losaking enterprises (an
uncertain and partly arbitrary process). Once s-toaker is identified, the SAS
can require that it find financing. If the entegariis successful, it avoids
bankruptcy (the politics of finding the financialpport are clearly crucial). If
not, it can be declared bankrupt. Then it is subjecrestructuring, which
commonly involves firing workers.

In fact, the most vibrant private activity in Yud@mgaa today is the formation
of small firms by independent, usually solo, enteepurs. This is more common
now because of the general shift in attitude raggrdrivate endeavors, because
the upper limit on hiring has been removed, ancbse the economy is more
open to the outside. Most of this activity is in aimshops, boutiques,
restaurants, and the like, but there is also samal scale manufacturing. If
this activity is encouraged, the private sectorldddaecome a key factor in
Yugoslavia'srersion ofperestroika.

Whether the nation can recover from the legacy atkers' self-management
is, of course, of momentous importance, not onlyitsocitizens but also to
stability in the Balkans. Because of this, theren$y cold comfort to be taken
from observing that Mises was, in fact, right absyridicalism, at least so far as
we can tell from Yugoslav experience.
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Bozo Mihailovi¢

Nova era marketinga

Abstract

Changes in the area of marketing at the begginihgh® millenium cause
completely new foundations of this business phipdgo These changes are quality
changes and they lead the authors and people fraatige to the conclusion about
completely new basis in theory and methodologys faper deals with the analysis
of reasons that cause these new characteristitgddeting and basic foundation of
new (holistic) marketing.

Key words: globalization, informatization, holistic marketinglemanded value,
loyalty

1. Kontinuitet evolucije marketing filozofije

Prosli milenijum je, na samom svome kraju, donicogm kvalitativnih promjena u
zivotu i radu svakog pojedinca i druStava kao ogliSredinom pedestih godina
sasvim je razvijena nova filozofija pridiganja poznata kao marketing koncept.
Njegova primjena nije bila samo u oblasti poslowi@nomije (preduzetniStva,
strategija i tekteg privrelivanja) v& i na razne neprofithe organizacije, Sto je
dovelo do tzv. druStvenog koncepta marketinga. @azifilozofija potrosS&a i
njegovih potreba, stavljena u prvi plan bilo kajgoslovnih ili drugih) aktivnosti, je
bila dovoljna za proSirenje primjene istog koncaptaketinga.

Medutim, ve& sredinom osamdesetih godina proSlog vijekaef® su da se
primjecuju odretene promjene, koje su seéitovale u zastarjelosti koncepta masovne
proizvodnje i masovnog komuniciranja za potrebe gimdrziSta. Promjene na
trZiStu se odvijaju brzo, potraSgostaju sve osjetljivi na sve varijable, javljae novi
konkurenti, novi kanali prodaje (e-commerce), pnsuje deregulacija i tako dalje.
Tome posebno treba dodati tehnoloSke promjeneikigjeaju sve ostalo. U mnogim
privrednim granama se o8@e prekapacitiranost, tako da je primarni problem
nedostatak kupaca, a ne ponude. Zahvaljujavedenom, ese pgelo osjéati da
masovnim marketing sistemima i masovnoj produkegostaje potrebna fleksibilnost,
koja je ozbiljno zahtijevana od rasti globalnih trzista. Preduze se nametnuo
potpuno novi zahtjev da maksimizira dugémo vrijednost za potrebe trziSnih
segmenata koje opsluzuje, kroz snazno povezivage npma i njhovim
organizacijama.
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Paradigma masovnog marketinga zasnovana na konoegsovne proizvodnje i
prodaje velikom broju kupaca, te ekonomiji obima kaaznom resursu preduéze
pocela je postepeno da zastarijeva. Tome su dodemje samo brze promjene ¢ve
i konfiguracija trziSta. Problemi u biznisu se mataustavljaju niti se novi mogu
rjeSavati na stari . Polazéi od osnovnog filozofskog pravila da nema rjeSenja
problema prije nego on nastane (ili se makamnpoosjéati), moze se konstatovati
da se evolucija maketinga nastavlja, jer su noebl@mi u biznisu sve vise prisutni
kao dnevno aktuelni, zahtijevdjuod menadzmenta reakciju na kvalitetno dijig
nain. Sustinski posmatrano, umjesto masovnogepo se Sve vise razvijati
individualizovani markting na osnovu kreiranja metrkg mix-a prema potrebama
individualnih kupaca, koji se tretiraju kao posethisni segmenti.

Za potpunije razumijevanje daljeg razvoja markedingeba se podsjetiti na jednu
od sistematizacija dosadasnjeg razvoja marketiNgane, nijansirajéi sve do sada
Sto se zbilo u marketingu, zajedno sa najnovijimngenama, mogu se izdvoijiti pet
faza, i to: 1. Era jednostavne razmjene, 2. Er&poalnje ("ako mozemo proizvesti,
mi ¢emo prodati”), 3. Era prodaje (predéeastice u prvi plan prodaju, zbog narasle
konkurenije), 4. Era marketinga, ili kako neki kazera marketing departmana
(funkcije) ", sa osnovnom maksimom da se kupcu dormano Sto on Zeli za
zadovoljavanje potreba uz ostvarivanje profita idnasnog biznisa i 5. Era
"marketing kompanije” u kojoj je ukupni napor predia vaien filozofijom
marketing koncepta. U pitanju je novi marketing &ept, baziran na ukupnim
integracijama u preduze za ponudu totalne vrijednosti prema kupcu.

2. Osnovni uzroci i potreba za rekonceptualizacijom meketinga

Privradivanje je kontinuirana aktivnost, koja sa sobomziea i nosi drugéja
rjeSenja za ba&no isti problem. Méu teoretéarima i prakitarima apsolutno nema
spora da je biznis danas bitho drtiganego prije nekoliko godina, te da se od
menadZmenta zaghtijavaju novi pristupi u opstantazvoju preduzeca. UsloZnili su
se odnosi m#u wesnicima razmjene, konkurencija nema granica, gairpostaju
osjetljiviji a granice viSe nijesu sigurne za zasti u nacionalnim okvirima. U takvim
novim uslovima promijenila se i uloga marketingake njegove osnove i &iai za
rjeSavanje problema predudze

Osnovni uzroci koji su doveli do nove uloge mankgé ili novog marketinga mogu
se, po nasem misljenju, sistematizovati u sfjede 1. Globalizacija ekonomije, 2.
Informatizacija drustva, 3. Novi kupac, 4. Noviimavodenja preduze.
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Globalizacija ekonomije

Internacionalizacija biznisa viSe ne zadovoljava kdj mnogih preduzéa. Isti
zakljutak vazi i za multilateralno \d@nje biznisa. Nova vremenska distancacujpeina
zakljutak da multinacionalne korporaciije tale@ prevazilaze svoje bane
dugora@ne ciljeve i mijenjaju fundamentalne strategijee Su to postali uski okviri za
vodeta preduzéa u pojedinim granama. Za globalnu ekonomiju je phe@olno
globalno trziste i obrtano: globalno trziste izigkglobalnu ekonomiju. "Globalizacija"
je sirok pojam i “odnosi se na svjetski Siroke mapada se kreira zajehio trziste,
trziSte koje je otvoreno za sve zemlje na svijesvim kontinentima” (11, str.15).
Globalna preduz@ prodaju na svim Klgnim trzistima, minimizirajdi troSkove
njihovog opsluzivanja. U tim novim uslovima lanamnpide postaje take globalan,
sa materijalima i komponentama koje potiz lokacije sa najnizim troSkovima, a
istraziva&ko-razvojna funkcija se locira gdje su relevantmarga najprihvatljivija.
Ekonomija obima kod transnacionalnih kompanija nNese u troSkovima
proizvodnje, nego u informacijama i znanju (9, 3jr.

Pojedina grana (proizvodnja) se definiSe kao gludbal'ako postoje neke
konkurentske prednosti za integrisanje aktivnostismjetskom nivou" (5, str.19).
Izraz "globalno trziste" je nastao u toku osamtilegmdina proslog vijeka sa ciljem da
se napravi jasna razlika u odnosu nadumarodno i multinacionalno trziste,
ozn&avajli tako pdetak prevazienosti oba prethodna pojma, i Sto je vaznije,
naina vaienja biznisa izvan nacionalnih granica. Dosljedomd, nastao je i
“globalni marketing”, korespondiragu sa kvalitativnim promjenama u ciljevima
privredivanja, strategijama i sasvim novim Kkarakteristikarbitno drugéijeg
preduzéa. Globalni marketing se smatra (za sada) posledripzom u razvoju
internacionalnog marketinga.

Jedno od osnovnih obiljezja aktuelnog sistema pojgy sa sasvim izrazenom
perspektivom, je da se u bilo kojoj zemlji konzuayur neki proizvodi koji su rezultat
biznisa globalnih preduza (luksuzni automobil, Boingov avion, kompjuter,ké.
Ino-produkti su bitna komponenta Zivotnog standardetini zemalja svijeta, i postali
Su neizostavna kategorija sistema potrosniesté spoljno-ekonomske komponente
u GDP-u se pov@ava, sa izrazitim promjenama i kod najrazvijenimaka svijeta
(Primjera radi navedimo podatak da 1953. godin€SADD westvovale sa 19% u
svjetskom izvozu, a Japan 2%, da bi 19&@ste prve svjetske velesile palo na 12%
dok se de&e Japana povealo na 10%).

Globalna ekonomija je posljedica razvoja globalniineduzéa i njihovog

presudnog uticaja na svjetske tokove potroSnjeniba. Njihov uticaj je direktan i
indirektan, multiplikativan na sve pore biznisarugtvenog zivota. Pod globalnom
ekonomijom podrazumijevamo ekonomske tokove i m@d@ji djeluju na svjetskom
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nivou, produkujdi standarde koji su vladajuna strani inputa i outputa odiene
produkcije, sa informacijom kao zajeékim resursom. Logika globalne ekonomije
nije geografski limitiran koncept. Proizvod te ekamje je "globalna trziSna logika", sa
nekoliko bitnih obiljezja, kao Sto su: (1) globalpatreba potro$a, (2) globalne
karakteristike proizvoda, (3) globalni benefiti pstata, i (4) globalna logika grane i
konkurencije (vidjeti detaljnije: 1, str. 327 i @ggl Komponente globalne trziSne
logike razmotidemo u nastavku teksta, a ilustruju se na slici Il/1

SI. 1I/1. Globalna trziSna logika

Globalna potreba potro&a predstavlja potrogavu potrebu izrazenu kroz mnoge
zemlje za istim proizvodom ili uslugom (potrebaiaormacijom, znanjem, raznim
udobnostima), odnosno njihovo zadovoljavanje nanatin. Cinjenica da postoji
mogunost za zadovoljavanjem potrebe na priblizagimaitice na potroS&a u
pojedinoj zemlji kao gotovo "prirodna" teznja da glebalna potreba i kod njega
razvije.

Globalne karakeristike proizvoda predstavljaju neldjeZja pojedinih proizvoda koja
se jednostavnocekuju i proizvaac ih mora bezuslovno ispuniti (kvalitet, ekoloski
standardi i dr). Preko ovih proizvoda se stvardallta mreza ponude koja predstavija
orijentir za sve proizutece. Razvoj ovakvih proizvoda predstavlja veliki iaazza
preduzéa.
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Globalne benefite (koristi) od proizvoda su rezultazvoja nekih sasvim novih
proizvoda koji su dostupni na Sirem prostoru (inétii sl.) i potroS&ma.

Globalna logika grane i konkurencije nateepotrebu za znanjima o kijoim
faktorima uspjega na takvom nivou. Iskustva na dematrzistu mogu posluziti za
razvoj ovakvog misljenja i vdenja biznisa u grani. S druge strane, dejstvo
konkurencije na globalnim osnovama dolazi od videproizvaiata I nema
mogunosti protekcionzma (Boing, naprimjer). Zato komgija na domgem trzistu
moze biti pogodno tlo za stvaranje konkurenske smaginostranom trzistu.

Informatizacija drustva

Savremeni stepen informacije drustva doveo je gopnado sintagme "informatko
drustvo”, a u literaturi se sve viSe govori o "imfatickoj revoluciji”. Visoko-
razvijena druStva su zasnovana na informaciji kanoenom razvojnom resursu
("zahvaljuji" Internetu, danas elekrtonski moze da komunicagoslu i iz kde vise
od 200 mil. ljudi sa gotovo nultim troSkovima), kge donijela radiklaine promjene
u mnogim granama. TrziSte informacija se karaktengsokim stopama rasta i
veoma je profitibilno, konkurentsko i krajnje sloie Informatéka era je unijela
dramaténe promjene u globalna trzista i konkurenciju. imé& omogudava eksploziju
komunikacija u isto vrijeme, sa bilo kojeg dijeldjeta. Informatizacija je eliminisala
komparativne prednosti na bazi prirodnih resurdaargjti novu (digitalnu)
ekonomiju. Prirodni resursi viSe nijesu glavni igvaa privredni rast i razvoj
(primjer Japana). Stara ekonomija se zasnivalagiailupravljanja proizvodnjom, a
nova na upravljanju informacijama. U granama baamana informacijama i znanju,
troSkovi rada &estvuju sa oko 5% u ukupnim troSkovima. U proSkekatli, outputi
usluga su, u visokorazvijenim zemljama, rasli duéapbrze od proizvodnje (9, str.
7). SadasSnja ekonomija je miksana, od prethodr®/eé m kojoj preduz&a moraju
promijeniti mnoge poluge konkurentnosti.

Informatizacija druStva omogava da kupac, preduzei svako ko pokazuje interes
u veoma kratkom roku bude informisan o stanju hnpemama na bilo kojem sektoru
ljudske aktivnosti. Figurativho &eno, u ranijoj ekonomiji je predué&e bilo lovac
koji je trazio kupce, a sada je kupac postao Iq@actr.x). "Informatika revolucija
poveava relevantne informacije dostupne kupcu i redudhoSkove promjene
dobavljg&a" (9, str. 8). Uticaj kupca na sve tokove sekaddo povéava, Sto sve dovodi
do zn&ajnih promjena u samomdni marktinga i marketing mix-u. Metim, tome
takade treba dodati da infromakia tehnologija omogiava menadzmentu nova
sredstva za kontinuirano pravanje i opsluzivanje kupaca, odnosno njegova
ocekivanja.
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Informatizacija drustva dovodi do prividne jednakosvih, s obzirom na
¢injenicu da se znatan broj informacija tretira kapSte dobro. Navedena teza
pogotovo vazi za elektronsku informisanost (Interié/, sve ostale elektronske
forme). Informaitko doba kreira hiperkonkurenska trzista, a ¢ad#aga se pomijera sa
proizvaiaca | maloprodaje na potrass koji sada odije Sta zeli (6, str. 6).

Brzo strujanje relevantnih informacija omdgwa marketing menadzerima (i
jednovremeno zahtijeva od njih) da su u toku saiedktm kretanjima na trzistu,
istovremeno zahtijevagu nova znanja kako bi njihova preddaebila kontinirano

uspjeSna. Informatizacija, prema tome, otvara ngst globalnog misljenja i
predstavlja realnu perspektivu za béelunenadzere.

Aktuelna informatizacija omodgava da se sagledaju rastutrzista, te opste i
posebne perspektive u pojedinim biznisima. Onangaino doprinijela afirmaciji
poslovne filozofije koja polazi od stava: "mislibeglobalnim sknostima a vezite se
za lokalna trzista" (2, str. 60). Drustveni aspejste informatizacije, a preko nje i
biznisa, je danas uticajniji nego ikada u dosadagmjvrednoj istoriji.

Novi kupac

Krupne promjene koje se odvijaju u svjetskoj i maailnim ekonomijama nijesu
mogle da zaoldu kupca, kao osnovno ishodiste svakog biznisa.eQun gituaciji da
bude permanentno i integralno informisan o kretaajina trziStu u pogledu svih
instrumenata marketinga, donésga sebe) optimalne odluke na osnovu fiernga
viSe relevantnih varijabli i konkurenata, Sto mutehmet sasvim omogava.
Vremena samo "ekonomskagvjeka" (koji je nekada bio predmet analize) su
zauvijek prosla. Savremeni kupac moze kupiti btk-%ilo-gdje i od bilo-kuda,
tokom ¢itavog dana i svih dana u godini, minimizir&jsvoje napore. U odnosu
kupca i prodavca sve viSe se eliminiSu agenti, ihong veze postaju direktne
(Internet i drugi oblici kupo-prodaje), sa nizinegkovima za obadesnika razmjne.
On je u pravom smislu rige kralj, jer je u poziciji da moze direktno inforgaiti
preduzée o0 njegovim speciknim zahtjevima kod svakog proizvoda/usluge.
Istovremeno, otvara se magost da preduze kreira baze podataka o potrebama
individualnog kupca i njegovom ponasanju pri kupavi Prethodna tvrdnja vazi ne
samo za finalnog nego i za biznis-kupca. Obje \WsfEaca upéuju na zakljgak da je
vaznije da savremeno preddeema "vlasniStvo" nad kupcima nego na realitetima
(fabrika, masine...).
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Savremeni kupac je meta ne viSe samo lokalne ionabie, vé meiunarodne i
globalne konkurencije. On je sasvim drtiianego sto je bio prilikom formulisanja
baztnog marketing koncepta i filozofije priviwanja. Za njega vise nije adekvatan
raniji koncept marketinga po kome je trebalo stisati traznju za ono Sto preddee
proizvodi. Savremeni kupac nije viSe zadovolak ni samo kvalitetnim proizvodom,
niskom cijenom, efikasnom distribucijim i integrain promocionim mix-om, ve
zahtijeva mnogo viSe od efikasnog marketing mix-a.

Novi, sve viSe nazvan "globalni kupac" moze da kmnasiu viSe varijanti proizvoda

i usluga veoma efikasnih proiz¥@a, lociranih gotovo svuda po svijetu. Njegov izbor
je ogroman i usmjeren na vdee proizvaace u svijetu (IBM, Hertz, Microsoft,
Nokia...). Taj novi kupac sve viSe postaje "sudijgiroizvodu koji se nudi, formirai
SVOj stav ne samo ha osnovu sopstvenog iskustga, inga osnovu obilja informacija.
Njegova nova pozicija je takva da raspolaze savs¥ien kvantinuom diskrecije u
odlwivanju, Sto predstavlja novi problem za marketingnadzere. Druga vazna
¢injenica je da savremeni kupac, u principu, moz®zid potrosnju bilo kojeg
proizvoda i prikupiti informacije za optimaln izbaDdlaganje potroSnje je magu
zahvaljuji¢i visokom stepenu supstituibilnosti (1) i svece nivou zadovljavanja
osnovnih potreba (2).

Zahvaljujiei visokom nivou ponude za b&mno istu potrebu i moguosti za brzom
informisanogu, savremeni kupac ne Zeli da bude masova#uvieboru pokazuje
sve viSe individualnost. Njegova individualizaggeedstavlja novi izazov i obavezu
za predeuz®. Na menadzmentu je da njegovu ratdst uvazi kao objektino datu i
restrukturira sopstveni biznis prema novom njegoyamasanju.

Novi kupac u kupovini bilo kojeg proizvoda/uslugeesvise ima u vidu ne puko
zadovoljenje potrebe, ¥enjegovu bazinu vrijednost koju dobija za izdvojeni
dohodak. On se definiSe kao "racio benefita u odmas troSak/cijenu, ukljiwjuci
troSkove korigenja. Koncept kufeve vrijednosti je srce marketing koncepta i mora
biti kontrolni element svake poslovne strategij8;’ §tr.250). Kupeva vrijednost u
odnosu na ponudu je novi izazov za marketing mesradali i za top menadzment.
Ona je takde izazov za bilo koji preduzetiki poduhvat.
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2.4 Novo valenje biznisa

Kvalitativne promjene u veoma Sirokom okruzenjucsazavaju na: novi &
vodenja biznisa (1), nove procese nastupa na trzBfeu permanentno novim
poslovima (3). Globalna ekonomija, odgovatajutrziSte i svi procesi koji su
prisutni oko ova dva fenomena neminovno vode po#rabinovacijama u kreiranju i
vodenju biznisa. Nekad novi biznis proizilazi izekivane kupeve vrijednosti, ali
isto tako on dolazi i od samih preddae posredstvom njihovih inovacija, jer kupci
cesto ne znaju Stée Zzeljeti u budénosti (takvi primjeri su: Sony, 3M, IBM,
Microsoft i dr). Do novog biznisa se dolazi postedsn drugdijeg strategijskog
razmiSljanja, kroz holistki odnos prema trziStu. On dovodi do sistematskog
redefinisanja biznisa preduzena osnovu informacija iz veoma raznovrsnih izvora
Problem vdenja biznisa i potroga u novim uslovima se ne moze rijeSiti samo
novim marketing istrazivanjima.

Za potrebe ovog rada treba izdvojiti dvije vaznenkonente u novom venu
biznisa, i to: (1) Integrisanje unutar predéze (2) Organizacija kojadu (learning
organization).

Za razliku od ranijeg preduéa koje je bilo podijeljeno po departmanima
(funkcionalnim oblastima), savremeno prediezge sve viSe integrisano oko
jedinstvenog cilja: kreiranje vrijednosti za kupédasicna podjela rada u preduze
izmedu pojedinih poslovnih funkcija se napusSta kao nepad oblik organizacije i
funkcionisanja preduza i zamjenjuje novom u kojoj su svi odgovorni zg&a kao
dugor@nog poslovnog partnera. To pretpostavlja integjesamenadzerskih funkcija

i njihovu potpunu koordinaciju. Osim toga, biznigpogotovo) top-manadzment
mogu biti sasvim fiziki razdvojeni.

Preduzée u toku svoga poslovanja permanento (icovjek se di dok je ziv"' —
narodna mudrost) o svemu $to je sa njegovim ptivemjem povezano. Novi uslovi
u kojima se odvija biznis su nametnuli menadzmeduzéa zahtjev za stalnim
ucenjem "iz" i “0” biznisu. Teorija i praksa markegia su saglasni sa tezom da je
ucenje organizacije klgni faktor ostvarivanja njenih ciljeva. ddnje se smatra
bithom komponentom ostvarivanja konkurentske pretinreduzéa. Ina&e samo
ucenje se, po misljenju nekih autora, "deSava kadmgska otkrivena i korigovana"
(4, str.5). Ovaj sasvim novi tip organizacije jeashost koju treba prihvatiti kao nesto
Sto presudno doprinosi uspjeSnomienju biznisa preduza. Organizacija kojadu

je "usresréena na stalno sopstveno poboljSanje i reinvenaiako kako to trzisni
uslovi zahtijevaju" (3, str. 268). Njeno kreirang jedna od temeljnih stubova za
primjenu novog marketing koncepta.
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3. Temeljne postavke novog (holistkog) marketinga

Krajem proslog i ptetkom ovog milenijuma dolazi do kvalitativnih praanp u
privredama (gotovo) svih zemalja svijeta. PoStgpeerede sastoje iz preduze
logicno je da se radi o uzajamnom procesu. Promjeneedupetnikoj aktinosti i
vodenju biznisa su inicirane i povratno reflektovaneoblasti marketinga kao
multiplikativhoj snazi strategijskog menadzmentapazeno je da su promjene kod
kupca i u preduzel brze nego u marketingu. S pravom je konstatodmdljudi
kupuju ono Sto oni Zele, a ne nesSto Sto je namavliza neko mitsko trziste" (8,
str.30). Da bi odgovorio tim promjenama, marketingra biti rekonstruisan,
redefinisan i proSiren (6, str. x), tako da kupstanu najvrednija aktiva peddae Sve
dramaténe promjene, upozorava se u hajnovijim radovimaazketinga (vidjeti 12. i
druge), se ne mogu joS ni zamisliti, a posebno \pdgeti. Novi, tj holisticki ili
potpuni marketing koncept, predstavlja integralnoSpenje prethodnog, koji je bio
fokusiran na odgovaraju ponudu i marketing mix. Njegova nova pozicija
proizilazi iz zahtjeva za fundamentalnim promjenamakreiranju korporativne
strategije preduza, ali pozicionirana tako da marketing i dalje imoaleéu ulogu u
oblikovanju nove strategije (6, str. 5). §gim, treba odmah ista da se neki
aspekti marketinga nikada dee promijeniti, jer markeitng uvijek involvira nekag
ko prodaje i nekoga ko treba da kupi, tako da sgjag@roces razmjene (8, str.10).
Istorija marketinga je “p&ia 0 promjenama u vremenu”, koja ima dvije osnovne
karakteristike: promjene (1), i kontinuitet (2).

Raniji (stari) marketing koncept se, da podsjetitrazirao na nekoliko osnovnih teza
(1) Masovna proizvodnja, fokusirana na ekonomijum@bi niske trosSkove; (2)
Masovna i visoka standardizacija proizvoda, kao owdg na zahtjeve sve
izbirljivijeg kupca; (3) “Masovni marketing”, utefjen na filozofiji maksimiranja
broja potencijalnih kupaca i baziran na odgovaiaju medijima (TV i dr) i
promotivnom mix-u i (4) “Prosjai potros&,” fundiran na osnovu standardizovanih
poruka preduze. UopSteno keno, stari marketing koncept je baziran na stapilno
traznji, stabilnom proizvodu i stabilnim procesimMedu liderima ranijeg marketing
koncepta ili masovnim marketarima mogu se navestinpte firme kao Sto su:
General Motors, Gillete, Procter & Gamble i dr. Rdoncept marketinga, zasnovan
na “strategiji vekiine” moze se simplificirano predstaviti kao:

Niska cijena»visoko trziSno gese=>»Velika kolicina=» Niski troskovi> Pf.

Za predstavljanje novog marketing koncepta i njegonno razlikovanje od ranijeg,
kreirane su i nove definicje marketinga. Jedna ¢ je:"Marketig je proces

definisanja, razvijanja i ispuruke vrijednosti prerkupcima” (3, str. 69). Umjesto
navedenog akcenat je sada, ne viSe na potrebama&kupgo na vrijednosti koju on
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vidi u proizvodu, donose odluku o kupovini, zajedno sa procesom njegove

konzumacije.

Umijesto ranijeg koncepta, koji se zasnivao nar&n@i i zadrzavanju potro&a, novi

koncept polazi od uvazavanja prethodnog, ali torodag “razvoj povezivanja sa
kupcem” (develop customer relationship), kao noatlatak menadzmenta. On se
marketing mix-a, @@o pojedinih njegovih

temelji

na rekonceptualizaciji

instrumenata. Promijenjena uloga marketinga se nsoibearno izraziti na sljde

n&cin (sl. 11/2).

Oblast analize

Cilj marketinga

Marketring strategije

Pretpostavke

Kontribucija

Fokus marketinga

Marketing vjestine

Osnovni stav

Koncept preimtistva

Usmjerenost

Klju¢ne performanse

Proslost

Kreiranje
vrijednost
Poveano trzisno teke

Pozitvne  marketing

formanse dovode do poz

finansjskih rezultata

Znanje o0 kupcima,

kurentima i kanalima prodaje

Marketing orijenatacija

Specijalizacija

Vazno je razumijeti kupca

Dodirljivost

Poveanje profita

TrziSno uese, satisfakcije
ulaganja

kupaca, povréaj
preko prodaje

Izvor: Doyle P.: Value-Based Markeitng, str. 29
Sl. 2 Promjenjiva uloga marketinga

potroséeve

Budutnost
Kreiranje akcionarske
vrijednosti
Razvoj i upravljanje

marketing aktivom
Marketing strategije se

testiraju prema
vrijednostima

Znanje o polugma
marketinga za

poveanje akcionarske
vrijednosti

Opsti menadzment
Specijalizacija + opSta
Znanja

Uloga marketina u
krieranju vrijednosti
vlasnika

Nedodirljivost

Poveanje akcionarske
vrijednosti

Akcionarska vrijednost
diskontovani cash flow
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Poreienjem odnosa proslosti i bughosti (uporediti pojedine oblasti!) dolazi se do
zakljwka o kvalitativnim promjenama po svim oblastimainfpera radi, lako je
zapaziti da se strategija p@amog trziStnog éeXa zamjenjuje novom — Razvoj i
upravljanje marketing aktivom, da je umjesto marigbrjentacije relevantan opsti
menadzment, itd.

Tok informacija za vrijednost

=

Identifikacija
vrijednosti
|zabrati Realizovati Ispuniti
vrijednosti -.{ vrijednosti vrijednosti
\ v \
= Marketing = Management = Marketing = Marketing
= R&D . * Prodaja = Prodaja
= Proizvodnja = R&D * Propaganda
= Kupac = Proizvodnja = Usluge
" Kupac = Distribucija
= Kupac

Sl. II/3. Savremene vrijednosti u Marketingu (Michet D. atid:dBusinesfusiness
Marketing, p.11)

Najnovija literatura (vidjeti neke izvore na krapwe glave) iz ove oblasti, kao i
privredna praksa iz najrazvijenih zemalja svijepaogitavaju da se markiraju
osnovne oblasti u kojima je doSlo do radikalnih mpena u ranijoj marketing
filozofiji. U pitanju su razkiti segmenti i promjene kojée se, izvjesno je, nastaviti u

budunosti.
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3.1. Kreiranje "zahtijevane" vrijednosti

Prva diferencirana odrednica novog markerting kpteeeje prouzrokovana
masovno&u i kvlaitetom ponude, koja omo¢ava kupcu da ne insistira na Kartii ve¢
na sasvim druggem odnosu prema ponudi. Raniji koncept marketijggasticao u
prvi plan otkrivanje potreba kupaca, kreiranje pi#u njihovo zadovoljenje i
ostvarivanje profita kao cilja iz tog biznisa. Ndwwncept, méutim, kao jedan od
svojih fundamenata ima isticanje vrijednosti u gokan.

Gdje se formira vrijednost? Za razliku od ranijem&epta, prema kome se vrijenost
formira u samom preduzecu, zahvaljijuisokoj tehnologiji i drugim kvalitetima,
novi koncept polazi od fundamentalnog stava darigednost formira kod potroga.
PotroSé je jedini sudija koji moze da odredi vrijednosiobkojeg proizvoda.
Vrijednost formirana u fabrici ne z#ianiSta i kao takva nije relevantna za
savremeno preduze.

Savremeno predugze u kontinuitetu istrazuje nove vrijednosti kojeba dodati,
gledajui¢i proizvod @ima kupaca, kako bi omogilo njegovu dugorénu satisfakciju.
Nije u pitanju, dakle, samo aktuelna nego i dugoeaokorespodencija ponude sa
ocekivanom vrijedno& kako bi se kreirao "dugotrajni kupac" (longettiag
customer). Njega ne treba "loviti" nego "gajiti'ak Sto se odnosi bastovan prema
svojoj basti.

Postavljanje vrijednosti u prvi plan biznisa preelisz predstavlja proces koji ima
odraiene faze. Proces se moze&ilasiti na (6, str. 29):

Istrazivanje vrijednost+ faza u kojoj preduze sagledava potencijalne vrijednosti
na interesnom trzistu, dovatieh u vezu sa kompetentnas preduzéa i njegovim
mogunostima.

Krieranje vrijednosti— se logino naslanja na prethodne rezultate, pdliazs
ocekivanih benefita kupaca.

Isporuka (delivery) vrijednostte pokazati da li kreirana vrijenost korespondira sa
kupcevom zamisljenom vrijendoés.

U uslovima nove (digitalne) ekonomije vrijednost guooblikovati, pored kupaca,
sama preduze, partneri, zajednice i drugi subjekti. Kupac foemaktuelnu vijednost
pod uticjem razliitih eksternih i internih faktora. Aktuelna vrijedst nije samo
izraz zahtijevanog kvaliteta, ¥eukupnog dozivljaja koji kupac ima prilkom
konzumiranja proizvoda ili koré&nja usluge. On percipira vrijednost na osnovu
integralne ponude preduze
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Pred menadzmentom preddaese postavlja kontinuirano sloZzen zadatak: kako da
preduzée pronde superiornu vrijednost na osnovu sopstvenih i gujlvih
kapaciteta? Kako da kriera konkurentske prednostmp spoznatoj vrijednosti
odgovrajuédeg trzisnog segmenta?

3.2. Povezivanje s kupcima

Kupac u novom marketing konceptu postaje posloaniner, sa kojim menadzment
preduzéa nastoji da obezbijedi dug@an poslovni odnos. Menadzment koji se
temelji na povezivaju sa kupcima (Customer Relathgm Management) postaje
klju¢ svih marketing procesa savaremenog pre@uzen proizilazi iz nove baaie
filozofije koja ne priznaje prodaju kao kraj market procesa, nego u kupcu vidi
bogatstvo ("aktivu") preduza. Dugoréno povezivanje sa kupcem omdgua
promjenu fundamenta menadzment filozofije, od poda | nekog biznisa kao
fokalne t&ke, prema senzitivnosti na kupca kao #tjog faktora uspjeha. Pri tome, tzv.
direktni marketing je sada u situaciji da, zahvaljupromjenama u sferi informatike,
uspostavi direktan dijalog sa (potencijalnim i stw&) kupcem i sagleda detaljno
njegove individualne potrebe.

Kao podsistem povezivanja sa kupcima, u okviru nkgomenadzmenta, nastao je tzv.
Relationship Marketing (partnerski marketing), ke@ p@eo toerijski obrdivati u
SAD-u i Evropi pgetkom 90-ih godina proslog vijeka. Njegove osnokagakteristike
su sljedée (7, str. 69):

1. Sva paznja unutar preddaeje usmjerena na kriranje totalne ponude prema
kucevoj vrijednosti,

2. Upravljanje ukupnim procesima u predéiz@e usmjereno prema trzistu,

3. Vrijednost, koju izrazava kupac, je primarnasza funkcije unutar preduza
(organizacije) i

4. "Relationship marketing" nije potpuno novi markegtkoncept.

Relationship marketing kao bitno novi fenomen jegmosamo u uslovima kada
preduzée daie u fazu da gotovo individualno poznaje kupce. Raabt ranijeg
marketing koncepta je bila u tome Sto je kupadrinetkao statistki fenomen,
prema kome je (kao takvom) kreiran marketing mix.

Povezivanje sa kupcem treba da omiogidentifikaciju njegovih vrijednosti,
promjena u ovoj oblasti i ponude kdja biti kvalitetnija od konkurencije. Matim,
treba ukazati n&injenicu da kupci, iako vise sofisticirani nego j@rinekoliko
godina, nijesu jednostavni za uspostavljanje s@eadNovi, sofisticirani kupac
informisan je 0 svemu mnogo viSede&uje mnogo viSe od preddézenego raniji. U
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vezi sa tim treba ukazati najmanje na dva problekoge marketing menadzeri
moraju imati u vidu, i to: (1) kupgesto ne zanju sta zaista zele, a posebnockdpiti
njihove vrijednosti u budinosti, i (2) njegova &kvanja od preduza dramatino
rastu, sve do nerealnih zahtjeva. Na osnovu shkilpribmjena koje se svakodnevno
deSavaju u korespodenciji sa kupcima ima i takakljataka, po kojima su ti novi,
sofisticirani kupci, veoma skefiti prema svemu novom $to dolazi iz aktuelnog bégnis
poveano su cirini i neprijatljski raspolozeni prema biznisu i metikgu, posebno
tretirajuci privednu propagandu kao "ispiranje mozga" (deigj7, str. 56-58).

Teorijski posmatrano, razumijevanje pot@Sah vrijednosti kao individualnog
problema, a ne masovnog trzista (kako je to raoigesltaj), je sasvim logino
unapréenje marketing koncepta. Metim, prowavajti vodetu literaturu i praksu

iz ove oblasti, moze se zaldjti da i dalje ostaje otvoren problem: kako zaista
kupac odréuje vrijednost i kako ga predumemoze zadovoljiti! Ovo pitanje je viSe
prakticne prirode i postojg arsenal natne aparature nije sasvim dovoljan da se sa
sigurnogu na njega moze odgovoriti.

3.3. Stvaranje lojalnosti prema preduzéu umjesto proizvodu

Menadzment preduza je oduvijek nastojao da stvori lojalnog kupcanpaenjegovoj
ponudi. Lojalnost kupca prema proizvodu,éplt i njegovoj marki, danas se shvata kao
stari koncept marketinga, nedovoljan za uspjesnienja biznisa. Zato je osnovni
zadatak savremenog marketing menadzera da&ekuplojalnost transformiSe od
ponude (proizvoda) prema predéizekao biznis instituciji, a sastoji se u kontiniogn
kupovini od istog predieca. Ova lojalnost se u savremenoj teoriji marketisigatra
najvaznijom determinantom dugdérmg rasta i profitibilnosti preduza. Fundament
na osnovu koga se gradi lojalnost kupca je njegatiafakcija. Kupeva satisfakcija se
definise kao stanje u kome su dobijene performanszvoda jednakedekivanim (9,
str. 84). Lojalnost, u odnosnom smislu, se mjevi &topom zadrzavanja (Rz), koja
predstavija odnos izrda procenta kupaca koji kupuju telaus (% Kt) i sljedée
(%Kt+1) godine, tj.

Kt
Rz =--100
it

Ona se u visoko razvijenim privredama (SAD, napeimjvidjeti: 9, str. 80) obho
krece oko 90%.
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Novi koncept lojalnosti kupca se ozaaa kao dvosmijeran, slikovito dgeno:
"dvosmjerna ulica" (two ways-street). Naime, s [dsirane je kupac lojalan
preduzéu, zato Sto ono zadovljava njegove potrebe, u skl vrijedno&u, a s
druge strane i samo preddeedemonstrira lojalnost kupcu, prevashodno, nawasno
znanja koje o njemu ima (3, str. 256).

Lojalnost kupca prema preddzese postize kreiranjem spetife ponude (i
ostalih instrumenata markeitnga) prema njegovojividdalnosti. Zahvaljujdi
visokom dohotku i opseznoj (diferenciranoj) ponukigja mu je svakodnevno
prisutna, potro8amoze da pokaze svoju bitnu réthst u odnosu na druge kupce, sve
do teorijski poslednjeg nivoa — inividualnosti. @S8&ev problem zadovoljavanja
potreba i uvaZzavanja njegove vrijednosti se, odnstrmenadZzmenta preddae
dosljedno konceptu, tretira kao "jedinstvena s@dlicia ne rezultat bilo kakvih
prosjeka. Na taj r@n se dosljedno primjenjuje tzv. koncept "1:1" kojise Zeli
ozn&iti da se svaki kupac posebno tretira od (svakagegnanog preduzéa.
(Ovaj stav ne treba sasvim dosljedno prihvatit imsslucajevima. Onée sigurno
vaziti za opremu, ali ne i za proizi@a kompjutera. Koncept segmentacije nije
danas sasvim narusen niti u najrazvijenijim priamed.)

3.4. Nova uloga marketinga u preduz&u

Sve do sada izlozeni (i drugi) faktori doveli su Wovog koncepta marketinga. U
cilju ilustracije snage kvaliteta promjena nekiau{vidjeti naprimjer 12, str.1) su
konstatovali da "marketing gubi sopstveni put",asayti logicku dilemu izméu

tog stava i objektivnosti da je marketing adijwc¢i u opstanku i razvoju preduge
Kako sada rijesiti logki paradoks: ranija uloga marketing departmanausérski
rusi, nije viSe istovjetno potreban, a péaea se potreba za primjenom markeitnga?
Jedini je odgovor u totalnoj integrisanosti mankgé u sve tokove preduze
Markting u novim uslovima postaje proces, a ne @ijalkcime se rjeSava prethodno
navedena logka dilema.

Sada su u najusupjesnijim pretipea top menadZzeri sve vise opsjednuti primarnim
zadatkom da poveju fokusiranost, ali i otvorenost prema kupcimalap&i od
osnovne teze da totalna konkurencija automatskp@stavlja totalnu integrisanost
preduzéa prema kupcima. Marketing, umjesto specijalizovaaktivnosti,
organizovane kroz posebnu poslovnu funkciju, pestajtegralni dio opsteg
menadZzmenta iZega proizilazi novi zadatak menadzera da viSe el Ispecijalisti

za odrédenu oblast (kupci, kanali prodaje, promocija...)¢ & budu eksperti za
stvaranje uslova za kontiniurani rast prediaze pove€anje njegove viastke
vrijednosti. Dosledno navedenom, smatra se (9, ). da je posebna uloga
marketinga u formulisanju strategija kaje omoguiti da se izaberu "pravi" kupci,
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ostvari povezivanje (partnerstvo) sa njima i kreliferencirana prednost predaae
strategijske poslovne jedinice ili nekog biznisan@vna ideja marketing filozofije nije
viSe samo u optimalnom marketing mix-u,évea preduzé ponudi superiorniju
vrijednost. Da bi ostvarilo taj novi zadatak, ugueeu se mora posii tzv. totalno
integrisani marketing.

U prilog ovoj tezi moze se navesti razlika iztaesavremenog tretmana marketinga
u Japanskim i US predu@ma. Osnovna razlika je u tome Sto je kod Japanskih
preduzéa marketing "uliven i rasprostranjen” krétavu organizaciju, dok je kod
vecine amerékih on joS uvijek funkcionalno organizovan (detggnu 10, str. 312-
314). Upravo se to smatra jednim od osnovnih fakt@pjeha japanskih predidaena
globalnom trzistu.

Totalna integrisanost marketinga predpostavljasmjagasvim novu ulogu od strane
menadzmenta, ali i prema pojedinim poslovnim fupkon. Izgrdivanje
superiornije vrijednosti prema kupcima se upravetipe "poboljSanje veza izrie
markerting procesa i funkcionalnih specijalnoss; gtr. 171).

Novi odnos marketinga i prodaje. Kako j&vaozeno u ovoj knjizi, prodaja i marketing
imaju dva razliita zadatka: prodaja da pr@eakupca za ono sto je &@roizvedeno, a
marekting da usmjeri preduzeprema onim proizvodima koje kupci zele. Dosljedno
ranijem marketing konceptu, marketing je zaduzenswategiju, a prodaja za
operativu. U tradicionalnom modelu prodaje, kuppmdavé su vezani transakciojom
razmjene i njihovi kontakti su jednostvni, sa ligla slabim vezama.

Ukupne nove okolnosti sa kojima se sigepreduzée na pdetku XXI vijeka
determinisu da se na principima marketing filosofipdi preduz& kao cjelina, Sto
dalje zahtijeva totalnu integraciju svih posloviaktivhosti, pa samim tim i prodajne
funkcije. Marketing i prodajna funkcija moraju d#e nego ranije koordiniraju
ukupne aktivnosti, jer se razlike thenjima smanjuju. Za neka preddaese smatra
integracija ovih dveju funkcija krithom ta&kom totalnog integrisanja marketinga. U
svakom sldaju, njihove razlike postaju manje nego sto su hileri masovnog
marketinga.

3.5 Marketing i istraZiva ¢ko-razvojna funkcija.

Turbulentno poslovno okruzenje, kombinovno sa panen zahtjevima kupca, u
pogledu raziiitih svojstava ponude, doprinosi potrebi permanegtpoboljsanja na
proizvodu. Zato treba ozbiljno uzeti u obzir teznjakje formulisana u savremnoj
marketing literaturi, po kojoj je "inovacija impéraza opstanak u preduzeu XXI
vijeku" (12, str. 195). Bez inovacije bilo koje preze&e ne moZe opstati u dugom roku,
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cak i pod pretpostavkom da u nekom vremenu ima &iqueizvodni program. Svaki
asortiman zastarijeva u vremenu i mora biti blagowno inoviran.

Nova era marketinga sadrzi u sebi jednu od fundéah@h premisa po kojoj su
marketing i istrazivéko-razvojna funkcija, u tom strateSki vaznom zadatasvim
integrisane. lako svako obavlja svoj segment, mghimtegrisanost i interpoliranost
dolaze do izrazaja u pogledu efekata nove i inaeiponude preduza. Gap izméu
ovih funkcija sasvim nestaje i one su stopljeniaiegyijskom i operativnom pogledu.

Nova era marketinga podrazumijeva servisiranje Gapadrugé&jem svijetlu, koje se
sastoji u shvatanju kupca kao poslovnog partnertamuhovim uslovima se zahtijeva
"dodatna vrijednost proizvoda ili usluge za posekategoriju kupaca" (13, str. 225).
Strategija servisiranja kupaca se sve viSe doveeizu sa strategijomcanja, po kojoj
se iz pruzanja usluga (u najSirem smislu shvatdojgenja™) izvla&i pouka u
kontinuitetu, jer se u procesu satisfakcije od luptalno ti. Na osnovu stepena
servisiranja kupaca se upravo razvija &hja poluga konkurentske prednosti
preduzéa.

Rezime

Na paetku novog milenijuma dolazi do kvalitativnih pr@na u konceptu masovnog
marketinga. Od preduza se sve viSe zahtijeva kreiranje vrijednosti zérghe
individualnog kupca.

Osnovni uzroci koji su doveli do tih promjena su:

(1) globalizacija ekonomije, (2) informatizacijaudtva, (3) novi kupac i (4) novi
natin vodenja preduze.

Novi (holisticki) marketing se temelji na sasvim drdg@m odnosu prema kupcima,
po svim obiljezjima. On pretpostavlja kreiranje Hapgevane” vrijednosti prema
kupcima na osnovu rezultata "istrazivanja vrijedhidBovezivanje sa kupcima se bazira
na totalnom posStovanju njegove individualnosti zremju: kako kupac odtaje
vrijednost ponude.

Stvaranje lojalnosti kupca prema prediuzemijesto proizvodu omogava dugoréno
partnerstvo m#u ucesnicima razmjene.

Nova uloga marketinga u preddzese sastoji u njegovom integrisanju sa opstim
menadzmentom. Iz toga proizilazi novi odnos marnggt prema svim ostalim
poslovinim funkcijama.
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Igor Luksi ¢

Proces stabilizacije i asocijacije i spontani poreak

Abstract

The EU has developed the process of stabilisathagsociation in order to create
necessary conditions in the countries of the WedBalkans so that they would be
able to accede the membership of the Union. Thelevbimcess can be seen from
two different angles taking into account the pnohes of the Austrian school of
economics. The utility of the institutions (rulestbe game) developed in Europe
can not be put in doubts as those institutions lehged the progress in ecomonic
and political freedoms, nevertheless some darkgshasthe 20th century. It could
be said that the process of transition in the exadist countries is in fact the process
of integration and absorption of the new ules & gfame. On the other hand the
process might turn out to be a process of insbihai engeenering — new sort of
constructivism. The consequence may be expensiioeme to lead to the new
institutions which in a society with diffrent cutes and morals would but raise
transaction costs both for the individuals who wartiake chances in the market and
transaction costs of the transitional period, andhe end much too dominant role
for the bureaucratic state and a fasade liberaldeawyg. The frame for the
integration-transition should be such to increaeétipal and economic freedom
encouraging enough number of individuals which dpir turn, foster the evolution
of the informal rules more convenient for the wastilture and values.

Key words: economic and political freedom, transaction costgnsition,
integration, culture and morals
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1. Uvod

Neodvojivo je posmatrati proces tranzicije i njegaezultate i proces integracije
kada su u pitanju zemlje bivSeg socijaliktig bloka Isténe i Jugoisténe Evrope.
Proces integacija je danas nezaobilazan, predsteadjnost svake zemlje i njenog
razvoja i prosto govote ne ostavlja joj mnogo izbora. Odbijajanje da gesivuje u
ovim megatrendovima integracija i globalizacijeenmnovno vodi u samoizolaciju i
svakako ugroZzava poredak ekonomskih i p#Hii sloboda, odnosno proces koiji
treba da vodi takvom poretku, a kakav je tranzicljakaie, ukoliko se deSavanja
analiziraju iz ugla zemalja koje su kipe kada je u pitanju podsticanje
integracionog procesa, tada samoizalajzemlje predstavljaju svojevrsne crne
rupe, pa samim tim ih od takvog pravca treba odurét tog razloga se mozedie
da ispunjavanje kriterijuma za zemlje u tranzi¢ipje se nalaze u Evropi radi
prikljucenja evropskim integraciijama, predstavlja i putaska iz procesa
transformacije druStva. Naravno, kada se govorapoziciji treba imati u vidu da se
prica nagege fokusira na skaj zemalja u Evropi, a ne na Sire filozofsko tuerge
ovog procesa. S druge strane, istovremeno ukobBkorgces integracija posmatra sa
aspekta pojedinca onda jéigiedno da se sa posavanjem trziSta, i to sa aspekta
slobode kretanja ljudi, roba, kapitala, informacijgloboda izbora uvava.

Za zemlje u tranziciji koje su iz nje izaSle i temeno ulaze u Evropsku uniju
tranziciono-integracioni okvir je bio definisan radom kriterijuma iz Kopenhagena
definisanih  1993. godine koji su podrazumijevali gremnju institucija
liberaldemokratskog politkog sistema, vladavinu prava, posStovanje ljudskih i
manjinskih prava, kao i otvaranje i podsticanjesm2 ekonomije kako bi novi
ekonomski sistem mogao podnijeti konkurenciju zapadropskog trziSta. Bez
obzira na mnoge opravdane dileme i teorijske deljzd&, opSta j€injenica da je sa
aspekta zemalja koje izlaze iz socijalizma tramafmija ka sistemima razvijenih
demokratija znéla realizaciju ekonomskih i politkih sloboda.

Dilema koja je prilkno aktuelna jeste kamo dalji proces integracijai,vpdsebno
kada se govori o Evropskoj uniji. Rasprave o limdsti ove asocijacije i debate
koje se vode oko konstitucionalnih akata navodeitamje koji stepen integracija je
u ovom trenutku dovoljan, odnosno koja je to lifk@ja razdvaja prirodan proces
povezivanja (bez obzira na motivaciju kojom suwdevodili lideri podsttuc¢i ga u
pocetku) zemalja radi olakSavanja njihove dusobne komunikacije, odnosno
smanjivanja raznih transakcionih trosSkova i timegdavanja efikasnosti razmjene,
odnosno katalaksifé kako je Hajek definise, od zapadnog konstruktivizm moglo
bi se réi, novom obliku. Ova linija razdvajanja pristupdegracijama predstavlja i
razliku izmeiu dvije tradicije slobode, britanske i francuskad& se apliciraju na
moderne megatrendove.

% Hajek, Studije iz filozofije, ekonomije i politikéaideia, Beograd, 2002
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2. Stabilizacija i asocijacija

Zemlje poput PoljskeCeske ili Slovenije koje su pripadale biviem soisjatkom
bloku a naredne godine ulaze u Evropsku uniju pragl kroz jedan slan
tranziciono-integracioni okvir koji predtavlja izaz i za nasSu zemlju. Kao Sto su
gore pomenute drzave realizovale na bazi kopenB&genkriterijuma svoje
evropske sporazume take se i Crna Gora tapred izazovom realizacije procesa
Stabilzacije i asocijacije koji predstavlja na@nziciono-integracioni okvir.

Sam proces Stabilizacije i asocijacije je proistekatakozvanog regionalnog prilaza
problemima Zapadnog Balkana (kako se naS regionataga modernim
rie¢nikom).*® Komisja EU je u maju 1999. godine procijenila pbin razrdivanja
znatno ambicioznije vizije budnosti razvoja naSeg regiona, za Sta je bilo neptodn
uzeti u obzir nekoliko strateSkih odrednica: da glvna motivacija za brze
sprovaienje reformi unaprvanje odnosa sa EU i moguost ¢lanstva za sve
zemlje regiona u oddenom trenutku u buduaosti, potom neophodnost
uspostavljanja bilateralnin odnosa kroz regionalmeijative meiu zemljema sa
veoma svjezim ratnim iskustvom, kao i potreba dazaazme Sto je mogde
fleksibilniji pristup u odnosu na svaku zemlju pdifgacno pri¢emu se ne dovodi u
pitanje odrden set ekonomskih i polikih uslova kao bi se drzava priblizavala EU.
Zagrebaki samit novembra 2000. je utro put Procesu stadilje i asocijacij&ija

je osnovna ideja da se zemlja kandidat za prikijje EU priprema za ta&jn na
slican n&in na koji su se ostale bivSe socijalike zemlje pripremale.

Prva faza podrazumijeva stvaranje uslova za zékhnje ugovora o stabilizaciji i
asocijaciji Sto predstavlja klmi korak ¢itavog procesa. Onog trenutka kada se
sporazum zakljgi ulazi se u fazu njegove implementacije koja ssnza na
realizaciji kljutnih demokratskih principa, s jedne strane i styaraslova za ulazak
na jedinstveno evropsko trziSte. Nastoji se da sporazumi uvaze spedifiosti
svake zemlje, prtemu se ne odstupa od seta formalnih pravila kojpofieebno
implementirati u cilju prihvatanja komunitarnog palodavstva. Prema tome,
sustinski ovaj se proces odvija n&inada se ostvari puna asocijacija zemlje sa EU
kroz primjenu svih neophodnih elemenata u vrememje kse definiSe kao
neophodno da bi se obaveze ispunile. Prilikom imgletacije ovog sporazuma
Evropska Komisija kroz izvjeStaj o progresu dajegenu kojim tempom oddena
zemlja napreduje odnosno moglo bi séi nestanovljava kontrolne t&e i mjeri
prolazno vrijeme.

Kako bi pomogla zemljama regiona u njihovom nastojada ostvare svoj cil]
Evropska unija je razvila CARDS program (Communi#yssistance for

% http:/europa.eu.int
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Reconstruction, Development and Stabilisation) gadrSku reformama i izgradnji
institucija neophodnih za implementaciju obavezafing&nih ugovorom o
stabilizaciji i asocijaciji.

Vazan elementitavog procesa jeste da on nije samo bilateralravghtera kojim se
uspostavljaju odnosi zemlje i EU preko Evropske iy ves je jedan od kljanih
zahtjeva unaprivanje regionalne saradnje kroz kreiranje odgowgifajugovora i
konvencija u raznim oblastima. Jedna od tih jestetvaranje preduslova za
proglasenje slobodne trgovinske zone preko mrezmphtbilnih bilateralnih
ugovora o slobodnoj trgovini, ali i saradnja u dbedrastrukture ili bezbjednosti.

3. Evropske integracije i spontani poredak

Mnoga pitanja se postavljaju, a dileme proizilaze gore opisanog procesa
Stabilizacije i asocijacije. Glavna ke njima bi mogla biti sljede: kako se jedan
takav pristup integracijama reflektuje na procesicije? Koliki su transakcioni
troSkovi takvog tranziciono-integracinog okvira? Dage nekriticko preuzimanije i
pokuSaj da se svi evropski standardi u relativradkam roku implementiraju, nova
vrsta zapadnog konstruktivizma?

Da bi se moglo odgovoriti na ova pitanja trebaepsiyega se podsjetiti na kojidna
se realizovao proces tranzicijegetkom devedesetih godina. Poléized tranzicije
kao procesa koji podrazumijeva zamjenu diktaturmaleatijom, vladavine ljudi
vladavinom prava i centralno planske ekonomije Strdm, dva n&pge
primjenjivana metoda bila su “Sok terapija” i gratimam?:°° Oba metoda zasnivaju
se zapravo na institucionalnom inZenjeringu g@mu se u skaju “Sok terapije”
recept sadrzi od brze liberalizacije stanja nastwzi brzog procesa privatizacije,
uvodenja konvertibilnosti, ne previSe izdasSnih socifaldavanja, kao i kreiranja i
implementacije odgovaraja legislative po ugledu na zapadne ekonomije. 8gedr
strane gradualisti predlazu postepeno ubrzavabgrdiizacije ekonomje piemu
najzn&ajniju ulogu u procesu ima drzava, Sto na krajwlikk se taj koncept
primijeni, predstavlja raj za rent-seeking, birdkra sve u svemu ne ofmva
uspjesnu tranziciju. Miitim, klju¢na primjedba je da nijedan od ova dva metoda ne
uzima u obzir pitanja ljudskog kapitala, istorijwlbicaje, odnosno moralni sistem
jedne zemlje. Upravo razlike po ovim determinantaime da rezultati tranzicije
budu razlgiti u razlicitim zemljama Sto sugeriSe da tranzicija sama pgo Bge
znatno viSe od toga. Odnosno, razlike u ovim dete@ntama utiu na povéanje
transakcionih troSkova procesa tranzicije, a igmanocine da novonastaje
tranzicije ne budu na pravi &ia prihvatene, pa se stoga p@avaju i transakcioni
troSkovi pojedinca koji nastoji valorizovati znanjkoje posjeduje. Pejodi

190 prokopijevic, Transition, ICER, Working Paper $s1i2001
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primjecuje da je ovo posebno $hj Sto se viSe putuje na jugoistok, odnosno istbk.
Nesaglasnost neformalnih pravila i novh formalnitavila utcu na povéanje
transakcionih troskova institucionalnog restruktmja, pa postoji teza da jegnje
konzervativizma u Evropi rezultat upravo nuspjelanionizacije zakonodavstva
koje nastaje u Briselu i neformalnih pravila pojeHdizemaljaslanica EU*%

Upravo se stoga moze postaviti neortodoksno pitamjevezi sa procesom
Stabilizacije i pridruzivanja koji taki® predstavlja svojevrstan tranziciono-
integracioni institucionalni inzenjering. Da li jmoguwe nesto Sto se u Evropi
stvaralo vise od 50 godina u nekoliko godina immatirati u Crnoj Gori?
Mehantka primjena tdih iskustava, iako ona predstavljaju pravila koja s
unaprijedila razmjenu (ovdje se ne misli samo mgouinu, vé i znanje) u
evropskim zemljama, a istovremeno ne raditi naijaap kulture koja¢e podrzati
nova formalna pravila moze doZivjeti potpuni neespjjer puko preslikavanje
modela samo po sebi niSta ne &n®sim toga, pravila uz ponmdojih je zapadna
civilizacija dostigla danaSnji stepen razvoja fazji se od pravila koja danas
vladaju tim sistemima, pa kopiranje danasnjih peau nerazvienm ekonomskm
sistemima samo oteZava razvoj, i pretvara se uatk zapadnog konstruktivizma
koji je propao unazad decenijama u mnogim zemljafni&e i Juzne Ameriké®?

Naravno uvdenje odrdenih formalnih pravila spolja je neophodno, jer pezatne
svojine, vladavine prava, slobode ugovaranja ilawsnog sudstvo nema ni novog
sistema. Ali samo po sebi uienje privatne svojine na primjer nista ne &na
ukoliko se istovremno ne razvija odgovartgkultura koja je zapadnim druStvima
donijela progres, a koja se odlikuje preduzetni$tvoi individualnom
samoodgovorn@$l. Stoga proces tranzicije zZala vlada treba da donosi odluke
koje podsticu inventivnost, inovativnost i kreatbat pojedinca jer se na tajdma
stvara krittha masa koja ute na pomjeranje i razvoj neformalnih pravila prema
kojima preduzetniStvo nije moralno nedopustivorarpa kojima drzava nije ta koja
treba da rjeSava sve probleme. Ovo je vazno n#gjesie upravo preoviujuca
kultura u zemljama bivSeg socijalidtog bloka takva da nasuprot individualizma
(pod ovim ne treba shvatiti atanost) podstie jednakost ishoda i snazne socijalne
probleme — jednostavnodeno podstie nastanak i razvoj paternalig drzave®”
Naravno u svim zemljama éeishod tranzicije biti isti iz razloga Sto postogelike

u preovlaujucoj kulturi pace tranzicioni proces u Crnoj Gori biti neuporediedi
nego u, na primjeK;eskoj Republici.

191 pejovic, Understanding the Transaction Costs ah3ition: It's the Culture Stupid, ICER,
Working Papers Series, 2003

% bid. str. 4

193 Colombatto, Are Property Rights Relevant For Depelent Economies? On the Dangers of
Western Constructivism, Working Papers Series, 2003

194 pejovic, Understanding the Transaction Costs ahgition: It's the Culture Stupid, ICER,
Working Papers Series, 2003 str. 8
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Ukoliko Stabilizacija i asocijacija kao proces @&te u institucionalni inZenjering sa
snaznom, odnosno dominatnom wulogom drzave prilikdmplementacije
komunitarnog zakonodavstva, postoji velika vjeroeéh da dde do daljnjeg
udaljavanja novih formalnih pravila s jedne i nef@inih pravila, koja se nesporno
sporo i teSko mijenjaju, sa druge strane. Rezghkabiti koncept koji ne motivise
pojedinca i istovremeno je problentatn sa aspekta ekonomskih sloboda. Posljedica
¢e svakako biti sporiji rast i nezadovoljstvo ljsd novim pravilima koja rée imati
neophodan legitimitet. Sve bi to zajedno moglo tiodeoetatizaciji druStva sa
fasadnim liberaldemokratskim ustrojstvom.

S druge strane, iako sa aspekta vremena predsiailjproces modie je osnovni
tranziciono-integracioni okvir definisati na dma Sto ¢e nakon uvdenja osnovnih
insttucija biti podsticana tranzicija koja se zasnina slobodnim ugovornim
odnosima, Sto podrazumijeva visok stepen ekonomskdboda, odnosno za
pojedince mnogo \é dijapazon mogénosti i prilika koje se ukazuju povezivanjem
sa veéim trziStem. Ovo isto tako ztiai napore vlade da promoviSe odozdo-na-gore
pristup, istovremeno promovi&u ohrabruji preduzetniku aktivnost. Na taj ran

¢e stara neformalna pravila, jer se pokazuju kacaruggnje, polako evoluirati
stvarajii uslove da se primijene i drugi institucionalnaaZmani danasnje Evrope.
Novi institucionalni okvir motivisée ljude da ekperimentiSu, traze bolja rjeSenja,
odnosno kreiraju pravila kojge podéi nivo komunikacije i razmjene.

Primjeri Svedske ili Spanije pokazuju da je méglkombinovati zakonodavstvo
koje kreira drzava sa lokalnim @aijima. U suprotnom uvijek je neizvjesno do kojeg
¢e stepena stanovniStvo poStovati deren pravila, jer ukoliko ona ne
korespondiraju sa neformalnim, ljude ih ignorisati nam®i¢i tako da se takva
pravila moraju prilagoditi, promijeniti ili zamijetn, Sto samo po sebi vodi rasipanju
ionako dragocjenog vremen®. Konani rezultat ¢e biti odrzivi dobrovoljni
kompromis izmdu stare kulture i privatne svojine i slobodnog&tdikoji¢e znditi
daclanovi jednog drustva e dobiti ni manje, ni vise kapitalizma nego $taeZ8

Klju¢ni problem u modernoj Evropi je taj, da bez obaziea ubjedljivost ovakvog
pristupa procesu transformacije drustva, on bi roati@i u sukob sa dominiragim
izborom svih zemalja, a to je priblizavanje krozhaeizme koje definiSe Brisel
evropskoj asocijaciji.

195 prokopijevic, Transition, ICER, Working Paper $61i2001, str. 7
1% pejovic, Understanding the Transaction Costs ahgition: It's the Culture Stupid, ICER,
Working Papers Series, 2003 str 15
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4. Zaklju ¢ak

Proces stabilizacije i asocijacije je razvila KoiaisEvropske unije sa ciljiem da
postepeno stvori uslove u zemljama Zapadnog Balkaka bi se one u odtenom
vremenskom trenutku prikiile toj asocijaciji. Ukoliko se ovaj proces posnaata
aspekta spontanog poretka i austrijske ekonomsble $kda bi se mogla tidi dva
okvira posmatranja. 1z ugla modernizacije zemaljalkBna nesporna je
upotrebljivost pravila (institucija) koja su dopigla zn&ajnom razvoju
ekonomskih i poliitkih sloboda u zemljama Zapadne Evrope, bez obzimar&ne
faze dvadesetog vijeka. Porédén sa stanjem u zemljama naSeg regiona to bi bio
vise nego poZzeljni vid razvoja. Potreba da se tastivatna svojina, podste
sloboda ugovaranja, razvija nezavisno sudstvadilsigoliticki sistem (ustav) se ne
moze dovoditi u ptanje, kao ni vazna inicijalnagdodrzave. Moze se dieda je
tranzicioni put zemalja bivSeg socijalistog bloka u Evropi, pa samim tim i nase
zemlje zapravo proces integracija i prihvatanja imopravila. Sa druge strane
bezrezervno sligenje i ispunjavanje svih zadataka kreiranih u iasijama
Evropske unije moze da vodi u pravcu institucionglninzenjeringa -
konstruktivizma ¢ija bi posljedica mogla biti veoma skupe reformestvaranje
institucija koje u druStvu sa ragiom kulturom, obéajima, navikama i moralnim
kodeksom ponaSanja mogu biti izolovane i predsativijtrano tijelo, powsavajli
transakcione troSkove kako za pojedinca raspolayed@ preuzme rizik neke
poslovne aktivnosti, tako i transakcione troSkowsengg tranzicionog procesa.
Ovakav scenario bi vodio neoetatizaciji druStvafasadno liberaldemokratskim
poretkom. 1z tog razloga je neophodno definisatisikano tok procesa stabilizacije i
asocijacije polaze, prije svega, od vizije razvoja sopstvene zemljgegraciono-
tranzicioni okvir stoga treba da motiviSe pojedink@z povéavanje ekonomskih i
politickin sloboda, da prihvati da snosi odieei nivo transakcionih troSkova
implementacije novih pravila igre korigteSiri opseg mogénosti koje nudi vée
trziSte, kako bi se otvorio put postepenoj evoluagformalnih institucija.
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Vladimir Kavari ¢

Ekonomske slobode - koncept, mjerenje i preporuke

Abstract

Since 1776 economic theory has emphasized impa&tafcmarket institutions,
freedom in economic affairs and voluntary exchalogeeconomic growth. All those
elements are ingredients of economic freedom. Boandreedom, perceived as
absence of coercion and government constraintsactdt more interest in last
decades because of finding out about the strongtiy@scorrelation between
economic freedom and growth. In addition to the fhat economic theory for the
last couple of centuries has offered argumentspfugitive correlation between
economic freedom and growth, empirical evidencergeewith first systematic and
analytic tools for measurement of economic freedimaiexes of economic freedom
have enabled monitoring of economic freedom in mdifferent countries in the
world, as well as measurement of the correlatidwéen economic freedom and the
other economic indicators over a lengthy periotinoé.

Beside explanation of the concept of economic foegdpaper gives some basic date
about the correlation between economic freedom @hedrs economic variables.
Also, the paper provides an analysis of Montenegitnation regarding some
ingredients of economic freedom.

Key words: Economic Freedom, Government Intervention; Freedor&xchange
with Foreigners; Sound Money; Business RegulatiRmoperty Rights Protection
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Uvod

Teorijsku osnovu konceptu ekonomskih sloboda daddam Smit, otac klaghe
ekonomije, joS 1776. godine u djelu "Istrazivanjequle i uzroka bogatstva naroda".
Osnovne uzroke ekonomskog blagostanja Smit vidilalbosinoj méunarodnoj
razmjeni i na njoj zasnovanoj podijeli rada. SlobdrziSna aktivhost predstavlja
osnovni pokretarazvoja, pricemu slobodni pojedinci koji na trziStu zadovoljavaj
prate svoje interese postaju nosioci razvoja. Brrateje interese, oni na najbolji
nain zadovoljavaju i interese drustva u cjelini. Ad&@mit (kao i kasnije Hayek,
Friedman i North) naglasSava sustinski &garzisnih institucija koje omogavaju
slobodnu razmjenu.

U kasnijem periodu ideja trziSta, slobodne ekonamsiktivnosti i slobodnih
pojedinaca sve viSe dobija na vaznosti u objasSnjavakonomskog rasta. Von
Mises i Hayek, a nesto kasnije i Friedman, CoasehBnen itd. predstavljaju neke
od najzn&ajnijih zagovornika ovog koncepta u XX vijeku.

Danas se, u sve &m broju drzava kao reSenje za probleme ekononfédaeseosti
navode i implementiraju ekonomske slobode. One repooEuju tranzicionim
drustvima za izlazak iz 2aranog kruga niske akumulacije. Razvijene zemle ka
lijek za izlazak iz recesije koristec¢gnje trziSnog mehanizma. "Reganomika” i
"tacerizam" su najpoznatiji primjeri iz bliske proslodPored toga, postoji i obilje
empirijskih analiza i podataka koje dokazuju blagoan uticaj ekonomskih sloboda
na ekonomski rast.

Sta su ekonomske slobode?

Ekonomske slobode predstavljaju odsustvo barijeem stobodnu aktivnost
pojedinaca na trziStu. Ovo odenje ekonomske slobode korespondira sa ddasi
liberalnim shvatanjem slobode kao "slobode od onjata(eng. "freedom to
interference"}?” Opsteprihvéeni koncept ekonomskih sloboda podrazumijeva

7 Oovo korespondira sa Hajekovim "negativnim" shvatanjem slobode,

koje podrazumijeva odsustvo prinude ili "slobodu od". Ovaj koncept
su zagovarali pripadnici "Skotskog prosvjetiteljstvan (eng.
"Scottish Enlightement") i "Austrijske 8kole", a prihvaéen je i od
strane "Cikagke Zkole". U suprotnosti je sa "pozitivnim" shvatanjem
slobode. Ovo stoga &to se smatra da "sloboda za" za odredene
pripadnike drusStva moZe biti obezbijedena samo na osnovu ugrozZavanja
slobode drugih pripadnika drusStva. Detaljnije vidi: Wolfgang Kasper
and Manfred E. Streit E, Institutional Economics, social order and
public policy, Edward Elgar, Cheltenham, UK i1 Northamptom, MA, USA,
USA (1998) i Miroslav Prokopijevié&, O ekonomskim slobodama, Politika
i slobode, IDN, Beograd (2003)
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minimalnu drzavu,cija je uloga ogragena na uspostavljanje vladavine prava
(ljudska i vlasnika prava); zaStitu ugovora, kao i obedejee odrdenih javnih
dobara. Stabilan novac, slobodadmearodne razmjene i nizak nivo regulacije
biznisa su sastavni elementi ekonomskih slobod&eddoje uloge drzave iznad
ovog nivoa predstavlja naruSavanje ekonomskih slabo

Sveobuhvatnija objasnjenja pojma ekonomskih slobpdauiena su od strane
Heritage Foundatid®i Fraser Instituté, kao znaajnijih svjetskih institucionalnih
zagovornika ekonomskih sloboda. U publikacijamaitdge Foundation navodi se
da ekonomske slobode predstavlj@dsustvo drzavne prinude i ogrédenja u
proizvodnji, distribuciji i potroSnji roba i uslugaPri tome se naglaSava da je
prinuda dozvoljena samo do onoga nivoa koji onéaga zastitu i odrzavanje same
slobode.

Preme publikaciji EFW*° (Economic Freedom of the World), koju publikujeaser
Institute sastavni elementi ekonomskih slobodadsu izbor; dobrovoljna razmjena;
slobodna konkurencija i zastitacriosti i svojine. Oni dalje smatraju da su: "
institucije i politike konzistentne sa ekonomskinob@dama kada pruzaju
infrastrukturu za slobodnu razmjenu i Stite viakai prava" NaglaSava se | zastita
privatne svojine i obezbienje ugovora. Pristup stabilnom novcu jedan je od
klju¢nih elemenata. Pored toga ekonomske slobode, prEnager Institute
zahtijevaju: "...uzdrZzavanje drzave od aktivnosti koje ometdpbadan izbor i
razmjenu; kao i slobodu ulaska i konkurencije nastu. Ekonomske slobode se
naruSavaju kada porezi; drzavna potrosSnja i regijlczamjenjuju léni izbor;
slobodnu razmjenu i trziSnu koordinaciju. Restijidioje ometaju ulazak u biznis
unazafuju ekonomske slobode."

Mjerenje ekonomskih sloboda

Uporedo sa razvojem koncepta ekonomskih slobodgl@se i potreba za njihovim
mjerenjem. Osnovni razlozi za mjerenje ekonomskibala su:

1) Kvantifikacija uticaja ekonomskih sloboda na e#mski rast i razvoj;

2) Kvantifikacija uticaja ekonomskih sloboda naatstekonomske varijable koje
takade uticu na ekonomski rast i razvoj;

3) Uporglivanje nivoa ekonomskih sloboda po raznim zemljamearada
komparativnih analiza;

%8 yidi: www.heritage.org

%% yvidi: www.fraserinstitute.ca

0 yidi: Gwartney, J., Lawson,R., Economic Freedom of the World:
2003 Annual Report, The Fraser Institute, Vancouver (2003)
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4) lzrada vremenskih serija rasta i razvoja u odnos dostignuti nivo
ekonomskih sloboda;

5) Analiza institucionalnog razvoja i alternativrinsta pravila na ekonomski
razvo.

Siroko prihv&eno analittko orute za mjerenje ekonomskih sloboda predstavlja
Indeks ekonomskih sloboda.

Economic Freedom Network u saradnji sa Frasertitstn publikuje Economic
Fredom of the World (EFWJ*, godisnju publikaciju Indeksa ekonomskih sloboda u
123 zemlje svijeta. EFW Indeks se publikuje od 19§6dine i pokriva period od
1970. godine. Sastoji se od 38 pokazatelja kojid&ajnirani da kvantifikuju
usklaienost drzvnih institucija i pravila sa konceptomomémskih sloboda.
Rangiranje se vrsi na skali od 0 (neslobodno) d¢ap8olutno slobodno).

Osnovne podkategorije EFW Indeksa su:

1) Velicina vlade (troSkovi, porezi i preduzg
U okviru ove kategorije prati secee drzave u potrosnji, raspodjeli i
proizvodnji dobara. V& weXe drzave podrazumijeva nizi nivo
ekonomskih sloboda.

2) Zakonska struktura i zaStita vladah prava;
Sastavni dio ekonomskih sloboda je zastita ljudskitasnickin prava, kroz
nezavisno 1 nepristrasno sudstvo; zastitu intelk®l svojine; integritet
pravnog sistema i vojne poslove.

3) Pristup stabilnom novcu;
Nizak nivo inflatornog oprezivanja zéia veci nivo ekonomskih slooboda.
Monetarna politika se posmatra kroz stope inflagioslednjih 10 godina.

4) Sloboda razmjene sa strancima
Ekonomske slobode podrazumijevaju i slobodu razengan strancima. Ona
se analizira kroz carinske prihode, carinske tanfancarinske barijere,
veli¢inu trgovinskog sektora, slobodu kapitalnih i tékutransakcija sa
inostranstvom.

1 yidi: James D. Gwartney i Robert A Lawson, Economic Freedom of
the World: 2003 Annual Report, The Fraser Institute, Vancouver,
Canada (2003) 1 www.freetheworld.com. Osnovu za izradu EFN indeksa
pruzila je serija konferencija koju je organizovao Fraser Institut u
saradnji sa nobelovcem Miltonom Fridmanom. U periodu 1986- 1994
odrZano je 6 konferencija, a pored ostalih u radu su udlestvovali i
dobitnici Nobelove nagrade Douglass North i Gary Becker.
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5) Regulacija kapitala, radne snage i biznisa.
Veci nivo regulacije i transakcionih troSkova zna nizi nivo ekonomske
slobode. Ovaj pokazatelj analizira se kroz regjabiankarskog i trziSta
radne snage; kao i nivo transakcionih troSkovazuibu.

Heritage Foundation i Wall Street Journal, od 1%ftiline, takde publikuju Indeks
ekonomskih slobodd? U publikaciji za 2003. godinu rangirano je 156nzdia, po
osnovu sledah indikatora:

1) Trgovinska politika
Po ovom pokazatelju nize carinske tarife i vanck@nbarijere zng i visi
nivo ekonomskih sloboda.

2) Fiskalna ogragenja viade
Visine poreza i drzavne potrosSnje determiniSe dgeanja od strane vlade
u ekonomiji.

3) Drzavna intervencija u ekonomiji
Vece drzavno te&e u potrosnji i proizvodnji zri&ai nizi nivo
ekonomskih sloboda.

4) Monetarna politika
Inflacija u poslednjih 10 godina determiniSe nikmeomskih sloboda u
monetarnoj politici.

5) Kapitalni tokovi i strane investicije
Nivo liberalizacije zavisi od (ne)postojanje restija kod stranih ulaganja.

6) Bankarstvo i finansije
Uticaj drzave na kreditnu politiku, otvorenost ni@ase investicije i
regulacija su elementi koji se ocjenjuju.
7) Cijene i plate
Sloboda formiranja cijena i plata je osnovni kijten vrednovanja.
8) Vlasntka prava
Nezavisnost sudstva, komercijalni zakoni, ekspragija itd.
9) Regulacija
Regulisanost zagmjanja i vaienja biznisa.
10) Crno trziste
"Siva" ekonomija, Sverc, korupcija su simptomi @féasnosti postojgh
pravila.

M2 yidi: Jr. O'Driscol, E.J. Feulner, M.A.0'Grady, 2003 Index of
Economic Freedom, The Heritage Foundation, Washington DC, USA i The
Wall Street Journal, Dow Jones & Company, Inc, NY, USA (2003) 1
www.heritage.org/research/features/index
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Zemlje se rangiraju na skali od 1 do 5. U zavisnogtprosjéne ocjene zemlje se
rangiraju na slede natin: do 1,95 - slobodne; 2,00- 2,95 - uglavnom stbi® 3,00
- 3,95 - uglavnhom neslobodne i 4 i viSe - neslatsod

Bez obzira na metodoloSke razlike iztneova dva indeksa, prema analizi Hanke i
Walters (1997) rezultati iznde EFW i Heritage/ WSJ indeksa su visoko korelisani.
Naime, korelacije u rangiranju zemalja iztueova 2 indeksa iznosi 85%, sa 1%
intervalom povjerenja. Zbog duzeg perioda kojegrpek kao i manjeg nivoa
subjektivnosti EFW Indeks se smatra adekvatnijilk@astenje u akademske svrhe.

Prvi pokuSaj sistematskog mjerenja ekonomskih slalqaredstavlja analiza Scully i
Slottje iz 1991. godine. Pored toga i Freedom Hgaspublikovala svoju analizu
stanja ekonomskih sloboda u svijetu, po metodal&gjju je uradio Messick (1996).

Zasto ekonomske slobode?

Reteno je da je ekonomska teorija pruzila Gaau argumentaciju 0 pozitivnom
uticaju ekonomskih sloboda na ekonomski rast i spziMedutim, postavlja se
pitanje, da li postoje i empirijski dokazi koji poduju ovu tezu?

Indeks ekonomskih sloboda, kao sistematski intagrglokazatel] stepena
ekonomskih sloboda pruza angkii osnovu za mjerenje uticaja ekonomskih
sloboda na ekonomske performanse pojedinih zemaljduzem vremenskom
periodu.

U Tabeli 1. baziranoj na EFW Indeksu, prikazaniyrGDP per capita,za grupe
zemalja u zavisnosti od nivoa ekonomskih slobod#o Kto vidimo, prosfan GDP
per capitau zemljama sa stepenom ekonomskih sloboda ispootdv@ je 3 puta
maniji od prosjénog GDPper capitau zemljamadiji se ocjena nivoa ekonomskih
sloboda nalazi izm 51 7. Zemljegija prosj&na ocjena prelazi 7, imaju preko 2,5
puta vée GDP per capitaod zemalja iz prethodne grupe i blizu 8 put&i e
zemalja iz najloSije ocjenjene grupe.
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Tabela 1 Ekonomske slobode i GDfer capitd™

Ekonomske slobode i GDP per capita
30000 $26,793
25000 ——
20000 ]
O GDP per capita,
150001 $10,671 2000 u US$
10000 ——
$3,306
5000 1
0 I I ‘ ‘
EFW< 5 5<EFW<7 EFW > 7

Tabela 2.Ekonomske slobode i dohodpkr capita(u $)*

Ekonomske slobode i dohodak per capit
(u$, PPP)

$26.855

$12.569

$3.585  $3.229
1 /

Neslobodne Uglavhom Uglavhom  Slobodne
neslobodne slobodne

S druge strane prema Heritage Foundation klasifike&konomskih sloboda i
izvjeStajima Svjetske Banke o dohoter capitau PPP dohodager capitau 2000.

za "neslobodne" ekonomije iznosio je 3585$%; a zglatnom neslobodne" 3229%.
Kod ekonomija koje se oz#iavaju kao "uglavnom slobodne" i "slobodne" dohodak
se povéavao na 12569% tj. 26855$%. Vidi Tabelu 2.

Wyidi: Gwartney, J., Lawson,R., Economic Freedom of the World: New
Directions and New Research, Economic Freedom Network, Bratislava,
Slovakia (2003)

% yidi: www.heritage.org/research/features/index i Svjetska banka,
Svjetski indikatori razvoja na CD- ROM (2002)
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Rast GDPper capitau periodu 1980-2000 znatno jecévékod zemalja sa \é@m
nivoom ekonomskih sloboda. U Tabeli 3. se vidi dmfle sa EFW indeksom nizim
od 5 imaju prosjgan rast od 0,1%; zemlje sa ocjenom iZmes i 7 biljeze
prosj&nih 1,41%, dok zemlje sa ocenom od preko 7 u ovariogu imaju
prosje&an rast od 2,81%.

Tabela 3 Ekonomske slobode i rast GIpEr
capita™®

Ekonomske slobode i rast GDP per capita

3 2.81
2.5
2
1.41 Orast GDP per
15 capita, 1980 -
1 200¢
0.5 01
0

EFW< 5 5<EFW<7 EFW > 7

Visi nivo ekonomskih sloboda vodi i &&m nivou investicija. Npr. Tabela 4.
pokazuje da je nivo investicija po radniku u peuod980-2000 za najloSije
ocjenjenu grupu zemalja bio oko 4 puta nizi otainvesticija u zemljaméja je
ocjena izméu 5 i 7 i oko 12 puta nizi od nivoa investicija ajloolje ocjenjeno;j
grupi zemalja (EFW>7).

USyidi: Gwartney, J., Lawson,R., Economic Freedom of the World: New

Directions and New Research, Economic Freedom Network, Bratislava,
Slovakia (2003)
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Tabela 4.Ekonomske slobode i investicije po radriiu

Ekonomske slobode i investicije po radniku
12000 $10,870
10000
8000 O Investicije/ radniku,
1980-2000 (1995
6000 - USS$)
4000 $3,319
2000 $845
0 I - ;
EFW<5 5<EFW<7 EFW > 7

Tabela 5.Ekonomske slobode i udio investicija u GBP

Ekonomske slobode i udio investicija u GDP
25 221 23-1
19.7 |
20 O Investicije u GDP,
- 0,
15 ] 4.1 1980-2000 (u %)
9.6 . . -
10 1 M Privatne investicije
u GDP, 1980-2000
5 (u%)
0 ; ;
EFW<5 5<EFW<7 EFW>7

Velika razlika u apsolutnom nivou investicija padnégku izmeiu zemalja, ako se
posmatra u relativnim pokazateljima (udio | u GBB)smanjuje. U Tabeli 5. vidi se
da grupa najbolje ocjenjenih zemalja ima 50%i welio investicija u GDP od grupe

18yidi: Gwartney, J., Lawson,R., Economic Freedom of the World: New
Directions and New Research, Economic Freedom Network, Bratislava,
Slovakia (2003)

Myidi: Gwartney, J., Lawson,R., Economic Freedom of the World: New
Directions and New Research, Economic Freedom Network, Bratislava,
Slovakia (2003)
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najloSije ocjenjenih zemalja. Matim, udio privatnih investicija je za oko 100%
vedi kod najbolje ocjenjene grupe u odnosu na nagadgjenjenu grupu.

Kao osnovni argumenti protiv ekonomskih slobodaad@vse: (i) nejednakost koju
ona proizvodi; (ii) redistribucija dohotka na Stetajsiromasnijih. U Tabeli 6. i
Tabeli 7. prikazano je &@%e u ukupnom dohotku i nivo dohotka 10%
najsiromasnijih po raznim grupama zemalja. Nainemle koje su rangirane EFW
Indeksom podijeljene su u 5 grupa. | grupa - obtdnd5 zemalja sa najnizim
nivoom ekonomskih sloboda i redom do V grupe, kqakazuje 1/5 zemalja sa
najvisSim nivoom ekonomskih sloboda sa EFW skale.Tdbeli 6. se vidi da bez
obzira na nivo ekonomskih slobodde&e najsiromasnijin 10% je priblizno isto.
Medutim, u Tabeli 7. vidi se da nivo dohotka kojimpgju najsiromasnijin 10%
zn&ajno varira u zavisnosti od nivoa ekonomskih sl@otiako, da je prosjai
nivo dohotka kod zemalja sa najua stepenom ekonomskih sloboda oko 8 puta
vedi nego u grupi zemalja sa najnizim nivoom ekonomsitoboda itd.

Tabela 6.Ekonomske slobode i udio 10% najsiromasnijih u diatrio®

Ekonomske slobode i udio 10% najsiromaf{nijit
u dohotku
3 2.66 283 2:68
251 227 ] 2.25 |_|
2 @ udio 10%
1.5 najsiroma{nijih u
dohotku
l 4
0.5
0 ‘ ‘ ‘
|- EFN 1] 1] \ V- EFN
najlofiji najbolji

U8iyvidi: James D. Gwartney i Robert A Lawson, Economic Freedom of
the World: 2003 Annual Report, The Fraser Institute, Vancouver
(2003)
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Tabela 7.Ekonomske slobode i dohodak 10% najsiromagnijih

Ekonomske slobode i dohodak 109
najsiroma{nijih

8000

$0.001l

$4.653 i_|7

6000

4000 O Dohodak 10%
20001  $873 $1.392 $1.307 najsiroma{nijih
oL mm [ [ | | |
|- EFN Il I \Y, V- EFN
najlofiji najbolji

Berggren u svojoj sistematizaciji istrazivanja ecaju ekonomskih sloboda navodi
sledée osnovne implikacijg®. Naime, prema Gwartney, Lawson i Holcombe
(1999); zatim Haan i Sturm (2000, 2001); kao i AdkiMoomaw i Savvides (2002)
pozitivne promjene u nivou ekonomskih sloboda imagoaajan uticaj na
ekonomski prosperitet. $ho potvduju i Ali (1997), Easton i Walker (1997),
Goldsmith (1997) itd. koji kaZzu da inicijalni nivekonomskih sloboda ima pozitivan
korelisan sa rastom. Matim, on je mnogo slabiji od pozitivhog uticaja kdpnose
poveanja ekonomskih sloboda. Dok, s druge strane, ekanomskih sloboda u
pocetnom periodu posmatranja nema cajan uticaj u objasnjenju rasta. Hanke i
Walters (1997) analizirali su odnos izéweekonomskih sloboda i GDper capita
Njihovi nalazi pokazuju da iznde ove dvije varijable postoji z8ajna i pozitivha
korelacija.

MWyidi: James D. Gwartney i Robert A Lawson, Economic Freedom of the
World: 2003 Annual Report, The Fraser Institute, Vancouver (2003)

20 yidi: N. Berggren, The Benefits of Economic Freedom, The
Independent Review, Volume VIII, Number 2, Fall 2003, The
Independent Institute, Oakland, CA, USA (2003)
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Autori EFW Indeksa ekonomskih sloboda Gwartneywsan?’, kao nalaze analize
stanja ekonomskih sloboda u 99 zemalja svijeta uoge 1980-2000, navode
sledee:

1) Glavnu determinantu razlike u GOfer capitaizmeiu zemalja predstavlja
odrzavanje institucija koje korespondiraju sa eknskim slobodama;

2) Institucionalni ambijent koji je konzistentan skonomskim slobodama
predstavlja glavnu determinantu investicija;

3) Ekonomske slobode, pored nivoa investicijawitina efikasnost investicija;

4) Ukljucivanjem u analizu direktnih (efikasnije kat&hje resursa) i indirektnih
(vedi nivo investicija) efekata, pokazuje se da p@arge EFW za 1 poen
poveava dugoroni rast za 1,24%.

5) Promjene u ekonomskim slobodam&uwia ekonomski rast u dugom roku.

6) EFW objasnjava elemente konvergencije/divergenzingiu zemalja

Ekonomske slobode u Crnoj Gori

U publikaciji Heritage Foundation od Indeks of Eoonic Freedom za 2003. godine
Srbija i Crna Gora su u konkurenciji 156 zemaljgesa rangirane na 149. mjestu,
zajedno sa Uzbekistanom. LoSije od Srbije i CrnereGeu rangirani jedino
Bijelorusija, Libija, Laos, Zimbabve, Kuba i SjewerKoreja.

U Economic Freedom of the World publikaciji Frasestututa za 2003. godinu
Srbija i Crna Gora nisu ni rangirane.

Pogledajmo kako izgleda stanje u Crnoj Gori, poowsnnekih od osnovnih
kategorija Indeksa ekonomskih sloboda:

1) Drzavno de&e i intervencija: potrosSnja, proizvodnja, porezi

Poreska reSenja (porez na dobitdkah lica, za najviSu prihodnu kategoriju -
25% 1 porez na dobit pravnih lica, za najvisu pdho kategoriju - 20%) u
Crnoj Gori, prema Heritage metodologiji dobila bcjenu "uglavnom
slobodno”. Prema EFW metodologiji ocjena bi bila @bije ocjene za
poreska reSenja podrazumijevaju visok nivo ekonamsloboda u poreskoj
politici. Medutim, poreze je potrebno dodatno smanjivati u cil{i)
smanjivanje inflacionog pritiska; (ii) povanje zaposlenosti; (iii) pog¢anje
dom&ih i stranih privatnih investicija.

21 yidi: Gwartney and Lawson, The Impact of the Economic Freedom of
the World Index, Mont Pelerin Society, Chattanooga, USA (2003).
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U 2003. godini dolazi do rasta konsolidovane dreaypotrosnje (eng.
"government expenditures"). Procjenjuje sedalo kraja godine dostioko
47% GDP-a. Ovo predstavlja p@amje u odnosu na 2002. kada je iznosila
oko 42% GDP. Zakljéuje se da drzavna potroSnja predstavlja ogeaje za
razvoj ekonomskih sloboda. Ovo pogotovo ako znaraojed preporuka
Svjetske banke, da zemlje u kojima je dohogdak capitaizmeiu 1.000%$ i
10.000$% treba da imaju drzavnu potrosnju ispod 3B8#itage Foundation
razlicito rangira drzavnu potroSnje za razvijene i zemij@azvoju. Npr.
drzavna potrosnja za zemlje u razvoju od preko &DPF-a se ocjenjuje kao
"vrlo visoka", dok je izméu 25% i 30% "visoka". "Umjerena"” potrosnja je
izmedu 20% i 25% GDP, dok se nizi nivoi cijene sa "nizak"vrlo nizak".
Tzv. drzavna (vladina) potroSnja za sopstvene petr@ng. "government
consumption”), koja iskljtuje transfere i subvencije iznosi oko 25%. Ovaj
element drzavne potrosSnje u kombinaciji sa bliz&oe4dkupne prodaje koja
se ostvaruje u drzavnim preddmea (ukljucujuéi mjeSovita) ukazuje na
visok nivo drzavne intervencije u ekonomiji.

Osnovne preporuke u oblasti drzavnih ogfanja u ekonomiji se odnose na:
(i) smanjenje poreza i (ii)) smanjenje drzavne pfe. U duhu ekonomskih
sloboda sled& mjere s&ine adekvatne za smanjivanje poreza: (a) ukidanje
poreza na dobit pravnih lica na zadrzani i reinvast dobit; (b) smanjenje
poreske stope na dohodak é&kih lica, uz smanjenje ostalih dazbina koja
opteréuju plate (porezi u dazbinama na platestvuju sa 20%- 30%); (c)
uvodenje ravne "flat" poreske stope; (d) snizavanje Ripteréenja (stopa,
skrativanje rokova za povtaj PDV i u turizmu primijenti Zakon o porezu
na dodatu vrijednost, koji predida oslobdanje od PDV- a za izvoz
proizvoda i usluga).

U oblasti drzavne potrosnje izvrsiti: (a) raciomatiju i Smanjenje potrosnje;
(b) smanjenje broja radnika; (c) smanjenje budZietsknsfera, subvencija i
kredita; (d) angazovanje privatnog sektora u viggaynih funkcija. Radi
smanjenja &e&a drzavnih preduzea zavrssiti proces privatizacije.

2) Sloboda donte i metunarodne razmjene (spoljna trovina, finansijskapitalne
transakcije)

Pove&anje carinskih stopa kroz proces harmonizacije kdove do
naruSavanja ekonomskih sloboda u oblasti spoljosingke razmjene. Sa
prosje&nih 3%, procjenjuje se dée carine porasti na oko 6%. Ukinuti su
kontigenti na uvoz, dok je sistem dozvola zadrz&érelevmani na
poljoprivredne proizvode su zadrzani i njima sebslta razmjene zgdajno
ugrozZava.
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U 2002. godini odnos iznde ukupne trgovinske razmjene (uvoz + izvoz)
prema EFW metodologiji iznosio je 7,81 (na skalilod 10). Napléeno je
carinskih prihoda u vrijednosti od oko 4,5% ukupno@za, Sto ukazuje na
relativno povoljan odnos sa stanoviSta ekonomshkdbaosla. Meutim,
ograntenja postoje u oblasti vancarinskih barijera. Oma oginose na
komplikovane uvozno- izvozne procedure (SpedicidadiStenje, carinjenje
itd.) koje naruSavaju slobodu razmjene.

Nepostojanje crnog deviznog kursa (zbog eura kaaniavog pla&anja)
predstavlja idealnu situaciju. Pored toga, ne pestestrikcije u pogledu
posjedovanja kapitatalnogéana u inostranstvu za dodeagraiane, niti za
strance u zemlji.

3) Monetarna politika i stabilna valuta

Pristup stabilnom novcu predstavla jedan od osiovelemenata
ekonomskih sloboda. Inflacija vodi naruSavanju ekoskih sloboda.
Ekonomske slobode u oblasti monetarne politike enjse na osnovu
ponderisanih prosjeka inflacije u poslednjih 10 igad Visoka inflacija
poslednjih godina ('97 - 18,1%; '98 - 43,5%; 'd6,1%; '00 - 11,6%; '01 -
23.8%; '02 - 9.2%; '03 - 6,3% do septembra), dowelao niske ocjene
ekonomskih sloboda za monetarnu politiku. Iscrplfilpe nemonetarnih
elemenata inflacije, kao i nemagwst Stampanja vodi (trend je dve
uspostavljen) smirivanju inflacije. Zéajni elementi za stiSavanje inflacije
su: (i) slobodan protok roba i otvorena konkurexcifii) adekvatna
bankarska politika usmjerena ka smanjivanju kamét&e rezerve,
alternativni bankarski instrumenti itd. )

4) Regulacija biznisa

U Crnoj Gori postoji kontrola cijena za naftu i dete, elektrénu energiju i
komunalne usluge. To dalje zZmala se liberalizacija cijena odnosi na preko
99% preduzéa i proizvoda. Prema EFW metodologiji ovo predgtavl
relativno visok nivo. Eventualna dalja liberalizadireba da bude pfana sa
obezbijelivanjem institucionalnog okvira za ulazak konkurgnc

Administrativne procedure u oblasti licenciranjarsa predstavljaju veliko
ograntenje ekonomskih slobode u Crnoj Gori. Registrapjaduzéa je
liberalizovana. Méutim, koraci koji se odnose na licenciranje biznisa
(saglasnosti, dozvole, reSenja ...) su vrlo birbkogani. llustraciju
predstavlja podatak (istrazivanje CEED) da je zemtnje obtarske radnje
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potrebno preko 80 raznih administrativnin korakskst, saglasnosti itd. U
cilju reSavanja ovog problema na opstinskom nivimorgi institucionalnu

mogunost da se sve potrebne dozvole i saglasnostid&nymbiznisa izdaju
na jednom mjestwofe-stop-shopi u odreienom roku (npr. 30 dana).

Odsustvo regulacije kamatnih stopa, prema EFW noédgdi, predstavija
idealno reSenje. Isto se mozeéireza odsustvo restrikcija koje se odnose na
strano vlasnistvo nad bankama u Crnoj Gori.

U strukturi bankarskog sektora postoje pozitivhedencije. Naime, blizu
80% depozitatuva se u privatnim bankama, u odnsou na oko 60% u
prethodnoj godini. Pored "privatnog drZanja demodzitdobar pomak
predstavlja i podatak da oko 83% bankarskog kreditpotencijala ide ka
privatnom sektoru (u prosloj godini ovaj udio jendasio oko 60%). LoSija
situacija je kada je u pitanju vlasnistvo nad deéjpoa. Oko 55% depozita
nalazi se u privatnom vlasnistvu, dok ostalo otpadadepozite drzavnih
organizacija.

Radi daljih poboljSanja u privathom sektoru potm@lp (i) smanijiti drzavno
zaduzivanja (ukljuju¢i i komercijalne zapise) koje vodi pasaniju
kamatnih stopa i smanjuje iznos kreditnih sredstevgrivatni sektor; (iii)
raditi na j&anju kredibiliteta bankarskog sektora, kroz implataeiju
reSenja iz Zakona o bankama, Zakona o centralnagipdakona o st&ju
banaka; (iii) kroz podzakonska akta i ostalu regula nastaviti
implementaciju méunarodnih standarda; (iv) uvesti nove instrumente
raspolaganja sa privatnom svojinom (Zakon o ingestim fondovima,
Zakon o mjenici, Zakon o lizingu, Hipotekarne obwee, Zakon o
osiguravajdim drustvima; (v) raditi na privigenju domae SStednje i
vratanja povjerenja u bankarski sektor.

Postojéa regulativa iz oblasti zapoSljavanja naruSava ekwke slobode i
fleksibilnost trziSta radne snage. lako, minimghteta nema negativan uticaj
na zaposlenost u privatnom sektoru (propisana msom nivou), ona
zn&ajno utte na formiranje plata u drzavnom sektoru. Ovo pogwtu
oblasti zdravstva, prosvete, policije, javnih siuld. Naime, preko 60%
ukupnog broja zaposlenih otpada na drzavni selfotektivni ugovor se
odnosi na sve zaposlene (Zniana one koji ga nisu potpisali) pa samim tim
naruSava slobodu ugovaranja. Subvencije za nemmpmposhe pruzaju
motivaciju za izbjegavanje zaposSljavanja.
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5) Zastita vlasrkih prava i vladavina prava

lako, u Crnoj Gori ne postoji moguost eksproprijacije privatne svojine, ni
vojnog mijeSanja u politki proces (EFW kriteriji) zastita vlastkih prava
nije na zadovoljavajtem nivou. Nedovoljna zastita postoji kod zaStite
ugovora i povjerilaca (npr. staji traju godinama). Osnovni zakoni koji se
odnose na zastitu vlasniStva, povjerilaca i makjmslasnika su doneSeni,
ali postoje problemi u implementaciji. Nereformisasudstvo i pravni sistem
ne omogdavaju efikasno i brzo reSavanje sporova. Za zastitarskih prava
ne postoji ni adekvatna zakonska regulativa.

Analiticka razutenost Indeksa ekonomskih sloboda ontega sagledavanje
osnovnih strukturnih i institucionalnih ogréenja za razvoj ekonomskih sloboda u
Crnoj Gori. Ako ekonomske slobode predstavljajuustiéo prepreka, postavlja se
pitanje koje su najziajnije prepreke koje treba eliminisati u Crnoj Gararad
ostvarenja véeg nivoa ekonomskih sloboda? Koja su osnovna duos#g i
ograntenja u implementaciji koncepta ekonomskih sloboda?

Prethodna analiza je ukazala da su napravijeniituc&nalni pomaci u
implementaciji koncepta ekonomskih sloboda. Nprnetarna reSenja zasnovana na
euru eliminiSu mogtnost inflatornog oporezivanja giana i crni devizni Kkurs.
Odsustvo restrikcija u Crnoj Gori iz oblasti bardtarg poslovanja (kamatne stope,
krediti), repatrijacije profita, kapitalnin i tekin tokova sa inostranstvom
omoguavaju kretanje kapitala ka njegovim najefikasnijupotrebama. Poreske i
carinske stope se stanoviSta standarda ekonomsloboda predstavljaju
zadovoljavajda reSenja, mitim treba ih joS smanjivati. Osnovni razlozi su
specifinosti male ekonomijeptice takeri sklonost ka monopolima), zatimiska
ekonomska efikasnost, nivo investicija i zaposlénos

Medutim, i dalje apsolutna ogramnja postoje u oblasti drzavne uloge. Prvo,
drzavna potroSnja. Ona predstavlja, mozda, najdtishiji indikator polozaja
biznisa u ekonomiji. Bez obzira kako se finansparézi, zaduzivanije ili inflacija),
krajnji finansijeri drzavne potrosSnje su uvijek goeea i gratani. Na sadasnjem
nivou, u Crnoj Gori, ona predstavlja apsolutno agrenja brzem ekonomskom
gradani. Redukovanje drzavnih ingerencija u ekonomiicionalizacija drzavne
potrosnje, minimiziranje transfera i subvencijajjukvanje privatnog sektora u
vrSenje javnih funkcija vodi oslofianju sredstva za efikasniju privatnu upotrebu
promijeni mehanizma podsticaja u ekonomiji. @uai, preduzéa i banke se
usmjeravaju da traze dohodak na trzistu a ne wdaigreraspodjeli. Pored toga,
visoko drzavno &e&e u proizvodnji (a samim tim i ukupnim investicijan
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predstavlja elemenat nastigne strukture, koji se mora eliminisati zarad ekoske
efikasnosti.

Drugo, administrativne barijere i preregulisanosinisa povéavaju transakcione
troSkove i naruSavaju alokativnu efikasnost. Adstiativne barijere se u Crnoj
Gori nalaze na nivou Kkoji zfiajno ugrozava slobodnu razmjenu. | pored
proklamovane liberalizacije u spoljno- trgovinskajelatnosti (koja je narusSena
harmonizacijom) ostalo je mnogo nevidljivih admtrasivnih ogranienja. Ona
poskupljuju transakcije i proizvode fa#ti viSi nivo zaStite, od one koja je
predvidena carinskim stopama. Licenciranje biznisa obikggulama i pravilima
koja impliciraju visok nivo diskrecionih ovlé8nja, nepotrebne troSkove i gubitak
vremena. Postoje radno zakonodavstvo ne omégua fleksibilnost trzista rada.
Minimalna cijena rada ima zé@an uticaj na opsti nivo plata. Ztsgan simptom
visokih transakcionih troSkova predstavlja i posibpivo "sive" ekonomije (oko
30%). Pojave paralelne stvarnost uvijek ukazujeeefikasnost formalnih pravila.

S druge strane, vladavina prava predstavlja stagganten prostor u kome uloga
drzave treba da ¢a. Apsolutna zastita vlasikih prava bazina je tekovina trziSnih
ekonomija. Sloboda ugovaranja, efikasna zaStiteorgkibh prava, povjerioca i
manjinskih vlasnika, neki su od elemenata iz koapw$asnékih prava. Laka
razmjena svojinskih prava podti alokativnu efikasnost. Zastita i obezbgaje
ugovora smanjuju transakcione troskove twtia se transakcija desi sa drustveno
superiornim ishodom. Implementacija postdjezakona koji se odnose na zastitu
vlasniStva i slobode ugovaranja su neophodni zaeqaoye izvjesnosti u nasem
institucionalnom okviru. Reforma u sudstvu i domgée novih pravila koja
olakSavaju raspolaganje imovinom treba da buduifetoe incijative.

Redifinisanje uloge drzave na ovim principima ptadga nuzan preduslov
ostvarenju véeg nivoa ekonomskih sloboda u Crnoj Gori. Samo namgenjenu
ulogu drzave modia je promjena preowviajuce filozofije u sistemu i uspostavljanje
trziSne privrede zasnovane na slobodnoj razmjerstabilnom, predvidljivom i
nerestriktivnom institucionalnom okviru.
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Predrag Boskovi

TrziSte rada i politika zapoSljavanja-prilog Strategiji razvoja i
redukciji siromastva u Crnoj Gori

Abstract

Amultidimensional nature of poverty imposes a mdigtiplinary approach to the
solution of poverty-related problems. Poverty i&@ohin does not rely only on social
protection system, but also on a wider social-enuncambient where the labor
market represents one of the main factors in pg\aktviation. Having in mind that
the labor income is one of the basic income soufeeshe household, the living
standard of the population cannot be analyzed ahded without a complete
observation of the labor market state and trends.

As a rule, emplyment is the indicator of econoroidfural and social prosperity of
the community, the source of existence for the wget of population, the indicator
of stabilization of social-economic status of persor community, while
unemployment is mainly synonim for poverty, soagxiclusion, marginalization,
unnecessarily »spending« of human resources, iticpiar those related to
knowledge, labor and time. The status of the emgalgqyeople is closely connected
with poverty risk..

The labor main objective is meant to suggest, thinoilne analysis of Montenegrin

market, the directions and strategy for developnoétiis part of integral market as
one of the key factor for more efficient and susf@spoverty reduction.

Key words: poverty, unemployment, labour market, informéidar
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1. Karakteristike trziSta rada u Crnoj Gori
1.1. Strukturne karakteristike zaposlenosti-nezapdsnosti u Crnoj Gori

Ukupan broj zaposlenih u Crnoj Gori u 2002. godjej prema zvaknim
evidencijama bio 113.827 lica, a prema Anketi mmdnazi za isti period 177. 617
lica. Zvanini podaci govore da se na evidenciji Zavoda za gp@nje Crne Gore
u 2002. godini nalazilo 80.584 lica, a prema Ank&ti688 lica. Stopa zaposlenosti u
periodu 1990-2002. godine padala je u prosjekudmpelioko 2,9% prema podacima
zvanine statistike.

Zene su u ukupnom broju zaposlenih (prema Anketdkom 2002. godine
ucestvovale sa 39,95%, a musSkarci 60,05%. Radi senloojp neujedn&enosti
zaposlenosti i stanovniStva jer zerestvuju sa 51,08% u aktivnom stanovniStvu.

Prema podacima iz Ankete o radnoj snaa&e radnika zaposlenih u preddirea

u privatnom vlasnistvu iznosilo je tokom 2002. gwi26%, u mjeSovitoj svojini
14,7%, a u drzavnoj svojini 59,3%. Broj privatnineguzéa se u periodu 1995-
2002. godine pov@o za 44,6%, a broj predézeu mjeSovitoj svojini za 84,3% Sto
je logicna posljedica sprovedenog procesa privatizacij@sté broja zaposlenih u
malim i srednjim preduzéma u ukupnom broju zaposlenih je na nivou od 28%
(prema procjenama Zavoda za zaposSljavanje) kgp§eivijek daleko ispod prosjeka
potrebnog za stabilan rast i razvoj.

Posmatrano u odnosu na vrstu djelatnosti tokom 2@0#8ine, prema Anketi o
radnoj snazi, naj\i® je we&e zaposlenih u sektoru trgovine na veliko i malo
(16,31%), zatim u gevinarstvu (11,65%) i hotelima i restoranima 10,38k je
najmanje de&e zaposlenih u sektorima ribarstava (1,03%), dreagkoj industriji
(1,57%) i poslovima sa nekretninama (1,35%).

Stopa nezaposlenosti u Crnoj Gori, posmatrana kirmos broja nezaposlenih i
broja aktivhog stanovniStva, u 2002. godini bila 38,4 % (prema zvafmim
evidencijama), prema podacima iz Ankete o radnagsrova stopa je iznosila 20,7
%. Prosjéna stopa nezaposlenosti, prema Ankettunata kao prosjek stope
nezaposlenosti sa i bez tehno-ekonomskih viskawasizoko 24%.
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Osnovne karakteristike nezaposlenosti u Crnoj &ari

Nepovoljan odnos iznae broja zaposlenih i nezaposlenih Odnos broja
nezaposlenih i zaposlenih (posmatran kroz Zyanievidenciju) je 1:1,4,
dok je prema Anketi bio 1:3,3;

Trajnost je jedna od osnovnih karakteristika nestgmsti u Crnoj Gori.
Prema zvarhim podacima iz 2002 godine, 82,3 % nezaposlérita na
zaposlenje preko godinu dana (u 1.990 god. 58,8Px@ma podacima iz
Ankete dugortna nezaposlenost ¢estvuje sa 85,9% u ukupnoj
nezaposlenosti. Progj@ se na zaposlenje u Crnoj Gori sédka 4 godine
(u 1.990 god. 2,8 god.);

Polna nejednakost. Prema zvanin podacima stopa nezaposlenost je tokom
2002. godine kod muskaraca je iznosila 20,6 ¥gdzena 40,4%, dok je
ista prema Aanketi kod muskaraca iznosila 14,2%adczena 26,3 %;

Visoko we&e nezaposlenosti mladih. Prema z¢anj evidenciji, na
zaposlenjeteka 24 % lica mkdih od 25 godina starosti (u 1.990.god. 49,6
%), a prema Anketi 29,3%. Pro&@ starost sada nezaposlenih lica je 33
godine (u 1.990 god. 29 god.);

Neuskl@enost izméu ponude i traznje radne snage u predhodnoj godini
ponuda radne snage bila je 6 putaaveod traznje odnosno zv&nD
objavljenih slobodnih radnih mjesta od strane piml@ca, dok je kod
pojedinih zanimanja u okviru IV stepena stre spreme taj odnos i preko
10: 1,

Regionalnih neuskéenosti. Eeke broja nezaposlenih u sjevernom dijelu u
ukupnom broju nezaposlenih Republike tokom 2008irgobilo je 45,0%, u
srediSnjem dijelu Republike t@¢ege je je iznosilo 35,3%, a u 19,7 %;

Visok nivo prikrivene nezaposlenosti. Procjenjugeda u oblasti privrede
Republike ima oko 15-20.000 viska zaposlenih, abiasti vanprivrede
(obrazovanje, zdravstvo, uprava i td.) 7.000-10.G@6no-ekonomskih
viSkova.

Veliko uce&e lica sa invaliditetom. Prema raspolozivim podagim 2002.

godine u Crnoj Gori Zivi oko 67.700 lica sa invikdtom, od¢ega je 2.563
nezaposlenih korisnika privremene naknade do stap@, Sto predstavlja
3,16% od ukupnog broja registrovane nezaposlendatievidenciji Zavoda
nalazi se 569 lica kategorisane omladine (kategoasomladina ostavruje
pravo na no¥anu nadoknadu za svo vrijerdekanja na zaposlenje).
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1.2. NezaStteni rad

Neformalna ekonomija se u Crnoj Gori, kao i @imezemalja u tranziciji, razvijala
uporedo sa rastom nivoa siromastva. Paralelna ekske aktivnost predstavljala je
jedan od osnovnih izvora egzistencije za veliko dtanovniStva u okolnostima
“usporene tranzicije”, primjene sankcija UN, ratgieSavanja i nemogduosti da se

u formalnom sektoru obezbijede stabilniji izvoriedstava za zivot. Prema
analitickim procjenama Repultkog sekretarijata za razvoj u sektoru sive ekonemij
se posljednjih nekoliko godina stvara od 30 do 35B4°.

U Crnoj Gori se neformalna ekonomija javljala uaya svim pojavnim oblicima
koji karakteriSu ekonomske sisteme u tranzicijerazvijene ekonomije. N&&i i
najzastupljeniji pojavni oblici skrivene ekonomyeCrnoj Gori bili su: zapoSljavanje
radnika “na crno”, ilegalni uvoz i distribucija akoih roba, pustanje u promet na
unutrasnjem trzistu tranzitnih roba, pusStanje unpbna unutraSnjem trziStu roba
namijenjenih izvozu, mikreditiranje grdana van zakonskih okvira, nezakonita
sjecta drzavnih Suma i bespravna gradnja | dr.

Nezastteni rad u Crnoj Gori do kraja devedesetih godirja mhao neko veliko
uce&e i prisustvo u crnogorskoj ekonomiji. Do tada fotreba instituta rada
nage&e se ispoljavala kroz sezonski rad i rad prekoesttgkin zadruga. Nakon
svih drustveno-ekonomskih deSavanja, rad “na crdoZivljava ekspanziju u
posljednjih deset godina i na prostoru Crne Gonedenjem sankcija UN rad “na
crno” postaje “regularan” i tolerisan od stranea&, kao i siva ekonomija uopste.

Najce&i pojavni oblici nazastenog rada u Crnoj Gori su: né&ta prijavljivanje i
evidentiranje zaposlenih radnika od strane poslaciyv nepléanje zakonskih
obaveza po osnovu poreza i socijanog osiguranyareade zaposlenih, prijavljivanje
zaposlenih i pleanje fiskalnih obaveza po osnovu zaposlenja na Vo&mo
garantovane zarade, dugémo angaZovanje radne snage preko studentskih zgdrug
zaposSljavanje pripravnika i njihovo “angazovanjeanao” po isteku pripraviikog
staza, pléanje garantovanih zarada i poreza i doprinosa tapiosa koji se nalaze
na prinudnim odmorima od strane drzave i sl.

Polazéi od toga da do sada nije obavljeno neko potputstrazivanje, kroz koje
bi se dobili relevantniji podaci o prisutnosti @e¢ rada »na crno«, (po obimu,
strukturi i speciftnostima) i sagledale moguosti i modeli njegovog rjeSavanja
(legalizacije), to su i procjene 0 njegovoj prisagti vrlo razltite i krecu se od
40.000 do 85.000 lica.
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Obuhvatom samo nekih kategorija (radnici na pnmod odmorima, zvakno
nezaposlena lica, penzioneri, izbjeglice i raseljgca itd.) ukazuje se na prisutnos
od najmanje 50.000-70.000 lica radno angazovanécrno™ ili u zoni ,,neformalne
ekonomije" u formalnom (zvaimom - legalnom) i neformalno (nezvamom -
nelegalnom) sektoru. Procjenjuje se da, se od managd ukupnog broja radno
angazovanih »na crno« na formalni sektor odnosi@d%. Neformalni sektor se u
najvetoj mjeri odnosi na oblast poljoprivrede, i neregisanog obavljanja poslova
u drugim djelatnostima (zanatsvo, trgovina, ugebsitvo, graevinarstvo i td.)

Radno angazovanje ,,na crno” ili u zoni ,,sive mimije" u formalnom (zva&timom

— legalnom) ili neformalnom (nezva&mom - nelegalnom) sektoru, tj. bez
odgovarajuce uplate poreza i doprinosa na zaradetqj mjeri se ,,prihvata’od
strane mlde populacije (od 20 do 30 godina starokt).

Osim toga, visina neto zarada zaposlenih ,,na tsuwo(za oko 30 %) W@ od neto
zarada legalno zaposlenih tj. od onih na koje secuju odgovarajéi porezi i
doprinosi, jer poslodavci ¥e neto zarade zaposlenih ,,na crno” koje se, uglay
isplauju ,,na ruke", kompenziraju neufilanjem poreza, doprinosa i taksi na
zarade.

1.3. Kretanje nivoa zarada u Crnoj Gori

Nivo zarada, vrsta izvora zarada i pokrivenost rqgatke korpe prosjeSnom neto
zaradom jedan su od osnovnih pokazatelja nivoansistva jedne privrede.
Procjene prosjeSne neto zarade u Crnoj Gori sucitazl Prema procjenama
MONSTAT-a nivo prosjéne neto zarade u Crnoj Gori juna 2002 godine ionjes
118,57€, dok je nivo prosjee neto zarade prema procjenama ISSP iz Podgorice
tokom 2002. godine iznosio 199€.

Pokrivenost potros&e korpe prosgnom zaradom prema zv&nbj statistici u junu
2002 godine iznosila je 46,72%, a prema podacintaPIpokrivenost zaradom
prosjg&ne mjeséne potrosSnje stanovniStva za hranu é¢epi tokom 2002. godine
iznosila je 46,2%. Prezentovani pokazatelji ukazig su redovni prihodi na veoma
niskom nivo i da jedva zadovoljavaju oko 40% padrebanovniStva koje je steno
sa visokim nivoom rizika siromasStva, Sto secadje ublazavalo ili se ublazava

122 Budwi da ,,nezaposlena” lica, imaju zdravstveno osigie koje je za njih aktuelnije, trenutno
vaznije i svakodnevno potrebnije, dok se uplatagwovu penzijsko-invalidskog osiguranja, od tog
dijela i na taj n&in zaposlene, odnosno, radno angazovane populagigynom, tretira kao neka
buduta, ralativno ,,daleka”, odloZena i trenutno nealkia potreba.
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dodatnim zaradama iz neformalnog sektora. Podgeofilu siromastvd> u Crnoj
Gori govore da se oko 33% troSkova démstva u Crnoj Gori pokriva iz primanja
ostvarenih u sektoru sive ekonomije. Ovi pokazatklfatno potutuju ¢injenicu o
dualnosti crnogorskog trzista rada na kom je preowacima ISSP 27% zaposlenih
angazovano u sektoru sive ekonomije. Prema istiaima profila siromaStva u
Crnoj Gori 42% prosjie neto zarade ostvaruje se u sektoru sive ekoaomij

Nivo prosj&nih neto zarada u Crnoj Gori u neformalnom sektwkom 2002
godine iznosio je prosjao 200 - 250€. Ovaj nivo zarada korespodira sajgnaisn
nivom zarada u regularnom sektoru émeom za iznos od oko 30% Kkoji
predstavljaju kompenzaciju za neujae obaveze po osnovu fiskaliteta na zarade
od strane poslodavaca i koje su po pravilu §péme »na ruke&*

Nivo zarada radnika u formalnom i neformalnom sekt@a visokostrénim

obrazovanjem je za 50-70% &reod nivoa zarada radnika sa srednje stim

obrazovanjem. Takav odnos je dugmmo prisutan i u oddenoj mjeri je normativno
usmjeravan kroz uspostavljene odnose osnovnih aijerda izméu pojedinih
stepena stkine spreme utdenih Opstim kolektivnim ugovorom.

Zbog toga porodice sa istim brojetfanova doméinstva, a sa prosjao nizim
stepenom obrazovanja zaposlegianova tog domanstva po pravilu imaju niza
primanja po osnovu zarada, a time ¢ivezik siromastva u odnosu na porodice sa
vecim nivoom obrazovanja. Zapravo, &vébroj ¢lanova doménstva uz nizi nivo
obrazovanja i po tom osnovu nizih zarada dodatndtipfikuje mogunost
siromastva.

2. Kreiranje nove zaposlenosti i legalizacija nezéigenog rada

Smanjenje nivoa nezaposlenosti i neZasing rada je dugokan i sloZzen drustveno-
ekonomski proces i po pravilu obuhvatiav niz sistemskih mjera Uvazavaju
predhodnecinjenice Vlada Crne Gore je u aprilu 2003. godimmigkla program
»Legalizacija postojgh i otvaranje novih radnih mjesta« (u daljnjemstekVladin
projekat zapoSljavanaj), program prethn Agendom ekonomskih reformi koji je
Vlada usvojila 20.03.2003. godine. Programom tréaase ostvare ciljevi i zadaci
definisani Agendom ekonomskih reformi koji se odnaza ekonomski rast uz
odlucujudi uticaj privatnog sektora, valorizaciju crnogorgkpotencijala, rjeSavanje

128 Dragana Radei ISSP, Profil siromastava u Crnoj Gori, Ekononfskiultet-prezentacija,
Podgorica, maj 2003. godine.

124 Detaljinije vidjeti studiju: Neformalna ekonomijmezasiteni rad u Crnoj Gori, ILO, SSSCG,
April 2003, Podgorica.
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problema prikrivene zaposlenosti, smanjenje niwwada na crno«, kao i otvaranje
novih radnih mjesta.

Cilina funkcija ovog projekta koncentrisana je npodsticanje svih vidova
preduzetniStva kojée dovesti do pov@nja nivoa novih (prvenstveno inostranih)
investicija, povéanja konkurentnosti crnogorskih proizvoda i usluga;na:
poveanje broja radnih mjesta preko podsticanja 1 reavpjivatnog sektora,
rjeSavanje problema tehno-ekonomskih viskova, iegeija rada »na crno« i sl.

Ocekivani efekti ovog projekta su: legalizacija ok @00 nelegalno zaposlenih lica,
povaanje fiskalnih prihoda po osnovu rada u iznosu kd ©0. mil €, svdenje
nivoa nezaposlenosti sa 23,5% u 2002. godini R& L92006. godini, dostizanje
privrednog rasta koji omogava otvaranje oko 5.000 radnih mjesta godiSnje,
uspostavlajnje modernog obrazovnog sistema primggrerealnim potrebama
zajednice i razvoj sistema neformalnog obrazov&aja »korektiva« redovnog po
svojoj prirodi relativnog »sporog« sistema obrazgaoji, kao takav ne moze, da
prati intezitet promjena na trzistu rada. UkupadZai preduien za realizaciju ovog
projekta tokom 2003. godine je 29,719.mil. €cega 70% sredstava ide za kreditnu
podrSku Stoce osigurati kontinuitet programa na duzi periodiolzsredstava su:
prihodi od privatizacije: 12,00 mil. €,iz budzet@ 4nil. €, Zavod za zapoSljavanje i
Fond za razvoj 9,1 mil. €, a od donacija dmearodnih organizacija i prihoda od
programa 4,319€.

2.1. Reforme radnog zakonodavstva i razvoj socijalrdijaloga
2.1.1. Pravna regulativa

U Crnoj Gori su, zbog niza objektivnih i subjektilsnokolnosti, tranzicioni procesi
tekli sporo | nesinhronizovano. Sada je pred njoemimovnost daljih radikalnih
izmjena radnog i socijalnog zakonodavstva (radmosd penzijski sistem, sistem
zdravstvene zastite), upravo onog segmenta tramzdrciprocesa za koji po prirodi
stvari treba platiti najual socijalnu cijenu koja se ogleda u otpuStanjwzbkgmih,
smanjenju plata i penzija, ukidanju brojnih nagigeih socijalnih prava itd.)

Centralno pitanje u narednom periodu je kako nalgi na&in i sa Sto manje
posljedica sprovesti neohodne tranzicione promjereblasti radnog i socijalnog
zakonodavstva, posSto ono predstavlja ¢ajen ograndavajti faktor daljih

tranzicionih procesa. Zbog toga je neophodno usEtrijem roku izmijeniti niz
zakonskih i podzakonskih akata iz ove oblasti (geja opis zakona koje
trebadonijeti u predstajem periodu daje se u matrici ciljeva).

Volume Il , Podgorica, 12/2003 116



»Preduzetrika ekonomija«

2.1.1.1. Radno zakonodavstvo i zakonodavstvo o zgjavanju

Novim Zakonom o radu, koji je stupio na snagu ZR. Z003. godine, omogio je
transformaciju radnog odnosa u ogovorni odnos. E@medu fleksibilni oblici rada
(rad kod kude, rad vikendom, skéano radno vrijeme, samozaposljavanje isl.),
pojednostavljena je procedura otpuStanja zaposlemiimanjen iznos otpremnine
koja se ispléuje radnicima koji ostaju bez posla. Mogu seekivati odreeni
problemi u sldajevima konkretne implementacije propisa ovog [@api praksi.
(Oblast fleksibilnosti rada je utdena samo ri@lno, p ase moguwekivati teSkde u
praktcnom ostvarivanju prava po osnovu osiguranja - pgekag, invalidskog i
zdravstvenog — u ovoj oblasti. Pored toga, sodijpbrtneri su definisani mimo
medunarodnih standarda, Ste izazvati dalje probleme uoblasti socijalnog digg.
KaSnjenje u isplatama zarada posebno @gagsocijalne slojeve koji se nalaze na
rubu linije siromaStva, p&e produzavanje ove pojave izazivati dalji rast pgoia
tzv. "zaposlenih siromaha”.

Novi Zakon o zapoSljavanju, donesen proSle godipgyzio je kvalitetniji
normativno-pravni i institucionalni okvir za regsdinje posredovanja pri
zapoSljavanju na trzistu rada. Zakon uredjuje puEtwzaposljavanja, osiguranja za
slucaj nezaposlenosti, prava nezaposlenih lic&nnabezbjedjivanja sredstava za
slieaj nezaposlenosti, kao i niz drugih pitanja &aih za "organizovano i
produktivno zapoSljavanje". U cjelini novi zakon gbaveza drzavu na &e
finansijsku podrsku otvaranje novih radnih mjesta,ranije nije bio skaj.

Ovim Zakonom je preddeno osnivanje Fonda rada, kao novog pravnog ¢iga,
osniva&i treba da budu Vlada, udruzenje poslodavaca iS6ele organizacije
sindikata. Fond rada ba&e se problemima zaposlenih &@m je radom prestala
potreba zbog teh&kih, ekonomskih i organizacionih promjena. Ovakand,
medutim, zbog nedostatka finansijskih sredstava jg8 mazivio. Novi zakon je
predvidio sufinansiranje javnih radova, s ciljewdpticaja otvaranja novih radnih
mjesta i odrzavanja i razvoja radnih sposobnostiapeslenih radnih lica, zatim
sufinansiranje otvaranje novih radnih mjesta radiamnja stimulativnin mjera
drzave prema poslodavcu, a proSirene su mjererakpolitike zapoSljavanja.

2.1.1.2. Kolektivho pregovaranje

Opsti kolektivni ugovor u Crnoj Gori je nacionalngeneralni. Nacionalni, jer se
zakljwcuje na nivou Republike, odnosno drzave. Genergnvazi za sve zaposlene
I sve poslodavce. VagieOpsti kolektivni ugovor je stupio na snagu 15vembra
1995. godine"@Sl. list RCG, br. 3395). Subjekti izmedju kojih je zakijen Opsti
kolektivni ugovor u Crnoj Gori su: Savez samostalsindikata Crne Gore, Vlada
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Republike Crne Gore i Privredna komora Crne Goredfet OpSteg kolektivhog
ugovora su radni odnosi zaposlenih u Republici ligalioni odnosi ugovornih
strana, odnosno Vlade, Komore i Sindikata. Novirkafeom o radu preddena je
obaveza zakljgivanja novog OpsSteg kolektivhog ugovora u roku ddntjeseca.
Radnu verziju ovog dokumenta uradio je Savez staimiis sindikata Crne Gore,
koji je ponuten Vladi RCG i Privrednoj Komori RCG na usaglasg@an
zakljwivanje. Predlogom novog kolektivnog ugovora je radena je oblast radnih
odnosa, zarada | naknada, odgovornost za radneendazastita na radu, uslovi za
rad sindikata | uvedeno je novo poglavlje mirengailditraze.

Shodno odrebama OpSteg kolektivnog ugovora u Gawooj je od sredine 1996. do
pocetka 1998. godine zakljeno 26 granskih-posebnih kolektivnih ugovora

lako su u svijetu granski kolektivni ugovori najZapija vrsta kolektivnih ugovora,
kod nas oni joS nijesu dobili takav zia@ ali je sigurno d&e sa razvojen trziSnih
odnosa i socijalnog partnerstva postepeno dobigtzngaju, narg@ito nakon novih
rjeSenja u zakonu o radu. Predlozenim kolektivhigoworom granski sindikate
zakljwivati ugovor sa resornim ministarstvima, a ne saizehjima poslodavaca pri
privrednoj komori kako je to do sada biod&y

Novi Zakon o radu definiSe kolektivni ugovor kod spmavca (zakljgen u
preduzéu ili ustanovi) izmedju ovla&ne sindikalne organizacije i organa
poslodavca.

Pojedin&ni kolektivni ugovori kod nas nijesu tini u pogledu subjekata koji ih
zakljweuju, jer interese poslodavca ne zastupa udruZeogtogavaca, nego sam
poslodavac kao pravno lice.

U djelatnostima iz oblasti vanprivrede, odnosnoaunjm ustanovama koje se
finansiraju iz budzZeta nije zakljign ni jedan pojedirgai kolektivni ugovor, Sto se
objasnjava time da za sve javne ustanove postoj$edan poslodavaé®

Zakonom je utvrdjena obaveza poslodavca da sa lgzehkojim zasniva radni odnos
zakljwi Ugovor o radu prije njegovog petka. Poslije zaklgivanja ugovora o radu,
radnik stte pravo na stupanje na rad i prava, obaveze i agosti iz radnog
odnosa. Imajti u vidu obligatorni karakter ugovora o radu i mjggzangaj za
uspostavljanje W@eg stepana sigurnosti i zastite zaposlenih neogh¢elmastojati
da se normativno i institucionalna:@utemelji njegov zaiaj i primjenjivost.

125 U Savezu samostalnih sindikata Crne Gore nemaizpiplc podataka o tome koliko je
pojedina&nih kolektivnih ugovora zaklieno i na koliko poslodavaca i zaposlenih se onbsdn
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U sistemu radnih odnosa vlada princip da konkratpijavna norma, ne moze za
zaposlene biti nepovoljnija od opSte, odnosno nonidag hijerarhijskog reda ne
moze zaposlenom utvrditi manja prava i nepovoljnighove rada od norme viSeg
hijerarhijskog reda. Na tom principu u Crnoj Ggiuspostavljen odnos izmedju
Opsteg, Granskog, Pojediimng kolektivhog ugovora i Ugovora o radu.

Najniza cijena rada u Crnoj Gori od jula 2002. gediznosi 50 €. Ne postoji
automatizam za utvrdjivanje najniZze cijene rada wgenu visinu utvrdjuju
pregovargko tijelo sastavlieno od ovléSnih predstavnika potpisnika OpSteg
kolektivnog ugovora na osnovu elemenata i uslowalydjenih Metodologijom za
utvrdjivanje najnize cijene rada za najjednostawiaigl ('Sl. list RCG, br. 3395).
Cijenu rada odienog radnog mjesta&ine najniza cijena rada pomnozena
kojeficijentom sloZenosti poslova tog radnog mjestdnosno osnovna cijena rada i
dio po osnovu uslova rada tezih od normalnih, odoos dio po osnovu
odgovornosti. NajniZza cijena rada wtuje se, pored ostalog, i na osnovu potreba
prosje&ne cetvorailane porodice tj. vrijednost neophodnih Zivotnihnmaica te
porodice tzv." potroSg&ke korpé koju utvrdjuje zvanina statistika. Vrijednost
navedene potro8ke korpe utvrdjuje se na osnovu Ratia i cijena za 65 artikala
hrane i pta u odrdenom mjesecu. Predlozenim OpsStim kolektivnim ugowor
predviden je novi nain utvrdivana najnize cijene rada | njenog rasata u skkedu
poveanjem troSkova zivota

2.1.1.3. Strajkovi

Posljednjih nekoliko godina se vrkesto organizuju radéki Strajkovi kao oblici
borbe za poboljSanje profesionalnog i ekonomskodgzaga zaposlenih. Pri tome
valja ukazati na velike probleme koji se javljajodk organizacije Strajkova, na
izostanak kvaliteta pregovakog procesa vezanog za Strajkove i naravno na
nedostatak sredstava za alimentaciju prava i aah@poslenih, bilo da se radi o
zahtjevima ispostavljenim tokom Strajka, bilo darseli o njihovim zakonskim
pravima, koja se u preduima u kojima rade i koja loSe posluju, ne ostvaruju
Otuda cesti i dugi Strajkovi ne rezultiraju poboljSanjemrofesionalnog |
ekonomskog polozaja zaposlenih,¢veaprotiv negativhim posljedicama (joS tezi
ekonomski polozaj preduga i slicno). Posebno treba ukazati na izostanak
socijalnog partnerstva i socijalnog dijaloga, kaminedostatak kulture pregovaranja
poslovodstva i sindikalnih struktura, Sto predgtaven&ajan uzrok brojnih
Strajkova, ali istovremeno i oteZzava njihovaigaoje.
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Novi Zakon o Strajku je stupio na snagu krajem jN& godine u velikoj mjeri je
usaglasen sa mtenarodnim standardima koji se odnose na to pitaogebno u
dijelu koji se odnosi na organizaciju Strajka, aé rjeSava problem nedostatka
socijalnog dijaloga, Sto je, zapravo, Kiu politicki uzrok Strajkova. U uslovima
kada su Strajkovi dominanto uzrokovani viSemjese neprimanjem zarada,
nage&i motivacioni faktor otpoéinjanja Strajkova u Crnoj Gori je nemaguost
ostvarivanja kvalitetnog socijalnog dijaloga, odmoszostanak prava zaposlenih na
informacije i konsultacije o aktuelnom stanju uguegima.

2.1.2. Socijalni dijalog i tripartizam

Crna Gora je, kao i v&a zemlje u regionu Jugoistee Evrope, formirala
Ekonomski i socijalni savjet. Ova institucija @pizma u Crnoj Gori osnovana je
uredbom Vlade krajem 2001. godine. Svajet je foamisedam sekcija. Predsjednici
tih sekcijacine PredsjedniStvo Savjeta. Savjetcmapo odluci Vlade, broji ukupno
38 ¢lanova, od koji je 35 izabrano na konsistutivn@dsjici (2001. godine), dok tri
joS nijesu izabrana.

Nacin formiranja i struktura Ekonomskog i socijalnogvgeta ukazuju na odiene
konstrukcione greSke koje ovom tijelu onemé@maju znd&ajniji uticaj na procese
socijalnog i ekonomskog razvoja i na kvalitet sansogijalnog dijaloga u Crnoj
Gori.

Otudace biti neophodno donijeti poseban Zakon o Ekononsimjalnom savjetu
kojim bi se ovo tijelo oformilo u skladu sa thearodnim standardima i potrebama
novog radnog zakonodavstva u Crnoj Gori. U ovomonakbi se morali sadrzati
kriterijumi reprezentativnosti socijalnih partnetegko bi se na vrijeme sprgii
budwi konflikti unutar sindikalnog pokreta 1 sve brgjhi poslodavakih
organizacija u Crnoj Gori. Tade, novim Zakonom bi trebalo predvidjeti uslove,
naine i modele te&a ukupnog civilnog drusStva (nevladinih organizacija
rasprave o ekonomsko socijalnom razvoju Crne Gore.
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2.2. Podsticanje novog zapoSljavanja, suzbijanje maStiéenog rada i prikrivene
nezaposlenosti

Problem nezaposlenosti kao sloZzen i dir@mi proces zahtijevaitav niz
sinhronizovanih aktivnosti kojée smanjiti nivo nezaposlenosti, legalizovati rad na
crno i sprij€iti daljni porast prikrivene zaposlenosti koja ragst kao rezultat
priviednog prestruktuiranja. Priporitetni zadatednsformacije crnogorskog trzista
rada je j@anje aktivnih mjera (5to je i predi@no Vladinim projektom) i postepeno
napustanje pasivnih mjera na trzistu rada. Aktinmere su usmjerene ka dva cilja i
to ka poboljSanju kvaliteta radne snage i podsjpicaaznje za radom.

2.2.1. Podsticanje nove zaposlenosti

Jedan od efikasnijih @ma smanjenja nivoa siromaStva jeste kreiranje nove
zaposlenosti. Podsticanje nove zaposlenosti pnjed prioriteta Vlade Crne Gore i
relevantnih institucija zaduzenih za rjeSavanjegopooblema. Prilikom njegovog
rjeSavanja kao prioritetne teba iStaled&€e projekte:

1. Program kontinuiranog stimulisanja zaposljavapeeduzetniStva,

2. Program rjeSavanja problema tenno-ekonomskkoves

3. Program zaposljavanja hendikepiranih lica,

4. Program javnih radova,

5. Program zaposljavanja pripravnika,

6.0stali programi kao podsticaj nove zaposlenossistdm doobuke,
prekvalifikacije i doSkolovavanja lica, sezonsk@pasljavanja, zapoSljavanje
u inostranstvu I sl.)

Realizacija navedenih projekata morala bi (solbaziroa tip, dubinu i Sirinu
siromastva, kao i karakteristike nezaposlenostpgedinim regionima) imati svoju
regionalnu i lokalnu dimenziju te stoga zahtijevaazlicite pristupe u njihovom
planiranju i implementaciji po pojedinim regionimimkalnim zajednicama.
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2.2.2. Mala i srednja preduzéa (MSP) kao osnova nove zaposlenosti

Razvoj i j&anje sektora MSP treba da postane wadsnaga u ekonomskom
razvoju, a samim tim i u smanjenju nivoa siromadnaz programe koji dovode do
osnivanja novih preduze i povéanja broja zaposlenih kao jednom od oshovnih
generatora privrednog rasta i razvoja.

Mala i srednja preduza stimuliSu privatno vlasnistvo i preduzeéke sposobnosti.
Ona su fleksibilna i mogu se brzo prilagoditi nampjenu ponude i traznje na trzistu.
Ona stvaraju zaposlenost, promovisu diverzifikacgkonomskih aktivnosti,
podrzavaju odrzivi rast i daju zégan doprinos izvozu i trgovini.

2.2.2.1. Znd&aj malih i srednjih preduzeéa

Shvatajdi znataj malih i srednjih preduza i preduzetniStva Vlada Republike Crne
Gore je usvojila “Politiku Strategije razvoja malierednjih preduza”.

Osnovni ciljevi strategije razvoja malih i srednjireduzéa su:

* Poveati broj malih i srednjih preduza registrovanih u privatnom sektoru,
koja zvanéno posluju.

» Postti vecu raznolikost i integrisanosti ekonomske aktivnogtive&avajlei
uceXe malih i srednjih preduza koja se baziraju na proizvodnji i ne-
trgovatkim uslugama.

e Zn&ajno poveéati wese malih i srednjih preduza u odnosu na mikro-
preduzéa u ukupnoj strukturi preduéea.

* Poveati konkurentne aktivnosti malih i srednjih predéeer ekonomskim
sektorima u kojima Republika Crna Gora zavisi odamnh dobara i usluga i
poveati iese malih i srednjih preduza u prihodima od izvoza.

* Poveati weske domaih malih i srednjih preduZa u inostranim strateSkim
savezima i aranZzmanima zajetkih ulaganja (joint ventures).

* Poveati weke malih i srednjih preduze u Bruto druStvenom proizvodu.

* Poveati udio malih i srednjih preduga u ukupnoj zaposlenosti.

UspjesSna realizacija ove strategije zahtijeva zajed¢ke, koordinirane napore
niza subjekata, ukljuc¢uju éi Vladu, medunarodne kreditne institucije, inostrane
donatore, nevladine organizacije, poslovno-zastupéke organizacije, poslovni
konsalting i savjetodavne usluge, kao i mala i srega preduzeca.
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2.2.2.2. Prioritetni ciljevi u razvoju MSP
Prioritetni ciljevi u razvoju MSP u Crnoj Gori su:

1. Promovisanje preduzetniStva. Nivo preduzdihi aktivhosti u Crnoj Gori je
po meiunarodnim standardima trenutno na veoma niskomunii@a bi
omoguili Crnoj Gori da postane konkurentna u daaarodnoj trziSnoj
ekonomiji, neophodno je da se preduzmu koraci ju @bdrske razvoja
preduzetniStva. Osim preduzimanja mjera koje bidgmana olakSale
oshivanje i vdenje poslovanja, zahtijeva se i uska saradnja sdijima i
ostalim ‘kreatorima miSljenja’ kako bi se naglasileorisne strane
preduzetniStva i privatne inicijative;

2. Pruzanje poslovnog obrazovanja. Konkurentan osekbalih i srednjih
preduzéa ne zahtijeva samo stvaranje “preduzdmikulture™, ve i razvoj
I primjenu savremenih poslovnih vjeStina u oblastinkao Sto su
menadZment, finansije i¢danovodstvo, marketing i razvoj kadrova;

3. Obezbjedjenje lojalne/fer konkurencije. Da bi sepotpunosti realizovao
preduzetniki potencijal od vitalnog je zwkaja postojanje fer konkurencije i
jednakih uslova za poslovanije;

4. Smanjenje regulative i administrativnih barijeearazvoj poslovanja. Obimna
I loSe koncipirana icesto promjenama podlozna, normativna regulativa
sputava preduzetniStvo i spewa privredni razvoj. To povava
administrativni teret na poslovanje idgina “bijeg” u neformalni sektor.

5. Uprogavanje sistema poslovnog oporezivanja. Jednostat@msparentan i
na relativno duzi rok izvjestan poreski sistem k@ima u obzir specifnosti
sektora malih i srednjih preduze je jedan od osnovnih preduslova za rast
trziSne ekonomije;

6. Ohrabriti formiranje privatnih poslovnih udruga. U razvijenim trziSnim
privredama, poslovna udruzenja igraju vaznu ulogiskazivanju potreba
malih i srednjih preduza i uticu na Vladu kako bi se usvajale promjene.
Sektorska poslovna udruZenja tdkomoraju odigrati odgovaraju ulogu u
Sirenju informacija svojim ¢lanovima, pruzanju  specijalizovanog
obrazovanja, promovisanju internacionalizacije,assgvljanja i odrzavanja
kvalitativnih standardg®

126 tom smislu se predlaze:
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7. Poboljsati pristup poslovnim informacijama. fidevi razvijenih trziSnih
privreda govore da je u toku poslednje dekade tymisnformacijama (o
novim proizvodima i procesima, konkurentima, trevidw, novim trzistima
I klijentima) postao sve bitiniji u oddevanju konkurentnosti. Da bi pomogla
preduzéima u ovom procesu oshovana je mreza Regionalrdkalnih
biznis centara kao i Euro info centar kao instjau&vropske Unije;

8. Poboljsati pruzanje poslovnih usluga. U dergu sa razvijenim trziSnim
privredama, pruzanje poslovnih usluga u Crnoj Qerijako ogranieno.
Usluge kao Sto su &anovodstvo, planiranje poreza, pravni savjeti,
informacione tehnologije i konsultativni menadzment uvijek neophodna
poma: prilikom osnivanja i rasta poslovanja, dok su to igrijeme i jako
vazni izvori ekonomskih aktivnosti i zaposlenostkwugu svojih djelatnosti;

9. Olaksati pristup raspolozivim finansijskim sredismia. Ogranieni izvori
finansiranja je jedna od glavnih prepreka malimedsijim preduzéma koja
Zele da investiraju i rastu, pogotovo za ona kajatek osnovana ili u
pocetnim fazama poslovanja, i kojima su potrebne poiag u roku duzem
od jedne godine. U cilju olakSavanja pristupa fsimkim sredstvima
formiran je »Evropski Fond MSP za Crnu Goru» (EFC@&) strane
inostranih donatora (Evropske Unije, Njetka Vlade i Svajcarske Vlade i
Vlade RCG) u ukupnom iznosu od 15 mil. € Implenaeiti projekta
sprovode KFW (Banka za razvoj Njetka) i crnogorske banke (Crnogorska
komercijalna banka i Euro - market banka), kao egja za razvoj malih i
srednjih preduz@. Implementacijom ovog projekta izgréelise efikasniji
model finasiranja, kao i transfer znanja na instjeukoje sprovode kreditne
linije i koje obezbedjuju sredstva. Posebno je wadéla ovaj projekat u
potpunosti korenspodira sa osnovnim principima elalyZzave u trziSnoj
privredi?’

e Saradnja sa postdjen poslovnim udruzenjima i podrSka razvoju novihsjpenih
udruzenja koja mogu dati razumne garancije za pasja intereresa preduzeu svojim
sektorima i/ ili oblasti.

e PodrZzka daljnjem radu u ovoj oblasti prekodmm@arodnih donatorskih organizacija i da se
brzo reaguje na predloge koji proizilaze iz togaad

* U toku su aktivnosti na pripremi posebnog projadgpaetnike,Start up. Ovaj Projekat
treba da realizuju Agencija za razvoj malih i sjgdpreduzéa, preko regionalnih biznis
centara i Evropska Agencija za rekonstrukciju.

» Do kraja godine predieno je formiranje&sarantnog Fonda.Projekat omogéava
novoformiranim i postoj@m malim i srednjim preduzéna da lakSe ditu do finansijskih
sredstava, koja su im potrebna za dalji razvopje&no poslovanije.
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2.2.2.3. Koordinacija i implementacija strategije

Koordinacija primjene strategije razvoja malih iednjih preduzéa kao i
nadgledanje njenog razvoja su primarne odgovoriNgtionalne Agencije za razvoj
malih i srednjih preduza, koja je osnovana u decembru 2000.godine. Deebi s
ispunile ove obaveze, Nacionalne Agencije za ranvaljh i srednjih preduza ¢e
sve viSe sarivati sa nastajtim organizacijama kojée zastupati privatni sektor u
Crnoj Gori, kako bi se osiguralo razumijevanje pba za razvoj malih i srednjih
preduzéa.

Jedna od prioritetnih programskih aktivnosti Aggada razvoj malih i srednjih
preduzéa je i organizovanje institucionalne podrske rgavmalih i srednjih
preduzéa na lokalnom i regionalnom nivou, tj. FORMIRANJEOKALNIH /
REGIONALNIH BIZNIS CENTARA.

Planom aktivnosti Agencije, predi@no je osnivanje 7 regionalnih, a u okviru njih,
mreze lokalnih biznis centargime bi se obezbijedila pokrivenost svih opstina u
Crnoj Gori'?®

Osnivanjem Regionalnih / Lokalnih biznis centaraogltice gratanima da na
jednom mjestu dobiju sve neophodne informacije dkomiranja preduze,
mogutnosti dobijanja kredita, neophodne obuke, i daoma injestu dobiju povratne
informacije, ostvare svu neophodnu komunikacijs\@en drzavnim organima, itd.

Euro - Info Centri su specijalizovane institucij& Ez oblasti biznisa koje pomazu
MSP da pristupe programima i inicijativama EU.

Osnovni korisnici usluga Euro - Info Centara suanasrednja preduza, odnosno
preduzetnici. Osnivanje Euro - Info Centra u okvikgencije za razvoj malih i
srednjih preduzea je veoma zr@jna institucionalna podrSka malim i srednjim
preduzéima. Osim toga, Euro - Info Centar je prva instifau&vropske Unije koja
se otvorila u Crnoj Gori (8. maja 2002.g.).

e S obzirom na poslo¥hu nezainteresovanost banaka za kreditiranje maoggnjeg biznisa
planirano je formiranjéMikro kreditnog fonda, koji bi davao finansijsku podrsku malim i
srednjim preduzgma u vidu mikro kredita.

e Formiranje Zajedni¢kih fondova i Joint venture fondova, takaie je planirano do kraja
2003.god.

128 Do sada su osnovani Regionalni biznis centri ugeddi, Bijelom Polju, Baru, Plievijima, i
lokalni u RoZajama i na Cetinju.
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Cilj projekta je pruzanje podrSke predtmea da se prilagode pravilima EU kroz
dobijanje potrebnih informacija, savjeta i paino oblasti biznisa.

Dakle, pri izboru institucionalne mreze prednosajmmone institucije koje u svojoj
aktivnosti stavljaju akcenat na definisanje strggegazvoja malih i srednji
preduzeéa, kao i na osposobljavanje malih i srednjih predaz preduzetnika. Tu
se, prije svega, svrstavaju obrazovne, savjetodafinansijske i institucije za
pruzanje informacija.

2.2.2.4. Pojedindni i sektorski projekti MSP
Osim stvaranja institucionalnog okvira poéhamalim i srednjim preduzéma

Nacionalna Agencija za razvoj malih i srednjih pregta u saradnji sa ostalim
relevantnim institucijama usmjerena je na real&ge sledéh projekata:

1) Industrijske zone 8)Podsticaj uspjesnih

2) Agropark 9) Inicijativa za podrsku
preduzetnistvu

3) Internet park 10) Preduzetriki klubovi u osnovnim
Skolama

4) Pove&anje konkurentske 11) Miladi u biznisu

sposobnosti

5) Velika preduzéa stvaraju mala 12)Tam Bas projekat

6) Razvoj MSP u poljoprivredi 13)Fond za dijasporu

7) Razvoj MSP u turizmu 14)Made in Montenegro

2.2.3. Legalizacija rada “na crno”

U cilju legalizacije rada »na crno«, a shodno Paow »Legalizacije postdjin i
otvaranja novih radnih mjesta» aprila 2002. godfiteeda je donijela Uredbe i to:
Uredbu o poreskim olakSicama za novozaposlenekadkoja je stupila na snagu
7.04.2003. godine i Uredbu o radnom angazovanjezmdentnih fizékih, koja je
stupila na snagu 5.05. 2003. godine. Primjenom awigz Uredbe do 6.10.2003,
godine novozaposleno je 24.766. lica, radno je amgano 19.230 nerezidentnih
fizickih lica. Efekti primjene uredbe o poreskim olak$ia za novozaposlene
radnike najbolje se mogu vidjeti kroz broj nezapagi, naime 6.10.2002 godine na
evidenciji zavoda za zapoSljavanje nalazilo se 3D.8ezaposlenih lica. Dana
6.10.2003. godine kod Zavoda je prijavljeno 67.4@Zzaposlenih lica, odnosno
13.423 manje nego prije godinu dana, Sto u proceniznosi 18% manije.
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Primjena ovakvog ri#na legalizacije neformalnog rada stavila je u neaiji
poloZaj poslodavce koji su u proteklom periodu rewni za sve zaposlene radnike
placali fiskalne obaveze na zarade. S toga ima osnaseddugorino posmatrajti
izvrSi redukcija i redistribucija fiskalnih obavezaa zarade svih zaposlenih.
Istovremeno sa tim, neophodno je izvrSiti inovieappstojée odnosno donosSenje
nove normativne regulative koja direktno ili inditeo u veoj ili manjoj mjeri utce
na rad i zapo$ljavanjé?
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Crnoj Gori, ILO, SSSCG, Podgorica 2003. godine.
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2002. godine.
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godine.

5. Zavod za zapoSljavanje Crne Gore interna dokumgataen 2003. godine.

6. Nacionalna Agencija za razvoj malih i srednjih pregta: Politika Strategije
razvoja malih i srednjih predu& februar 2003. godine.
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godine.
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129 Detaljinije vidjeti studiju: Neformalna ekonomijmezasiteni rad u Crnoj Gori, ILO, SSSCG,
April 2003, Podgorica.
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Borislav Uskokovié¢

Aktivna turisti ¢ka politika kao uslov

Abstrakt
Pro-active tourism policies as a condition

During the sixties, tourism in Montenegro got thatss of one of the basic
directions of economic development. Introducingettént measures of economic
(tourist) policy, the development of tourist indystfor fostered. Due to the
inadequate and inconsistent measures of stimulatioarism did not have a
continuous growth for years. This paper reviews rfeasures of tourist industry
(policy of tourism development) whose applicatiooud bi of greatest influence to
the dynamics of tourism development in Montenegitee final part of the papers
systematizes the support measures. With their@ns, tourism would justify the
role of one of the strongholds of the Republic deyeent.

Key words: tourism policy, development, support measures, tirow
l. Uvod

Politika razvoja turizma ili, u osnovi, turigkia politika (»ukupnost smisljnih akcija
u turizmuc), predstavlija dio opsSte ekonomske paitkojom se svjesno, putem
posebnih instrumenata (mjera) usmjeravaju aktivrarsStva i pojedinih subjekata
radi realizacije utwtenih ciljeva koje moze ostvariti turizam na osnoswog
djelovanja. Mada je uspon turizma veoma zavisanu&dpnih, opsStih, mjera
ekonomske politike (turizam je privreda ukupne pde!), nesumnjivo je da ovaj
privredni kompleks zahtijeva i udenje niza specinih mjera stimulacije, Sto, na
Zalost, u praksi njegovog razvoja u Crnoj Gorenj potpunoj mjeri uvazavano, a
Sto se, pored ostalog, odrazavalo, na diskonéhuwitrazvoju ovog, potencijalno,
moénog stuba drustveno-ekonomskog razvoja Republike.

Karakter (socijalistikin) drustvenih odnosa i otuda proizaSlih ciljevazvoja, s
jedne, i rapolozZivost resursne osnove, s drugenetrapredijelili su izbor metoda
privrednog razvoja Crne Gore nakon drugog svjetskatp. Njegove bitne
komponente bile su napregnuti odnos raspodjeleotiehu korist akumulacije,
forsiranje razvoja ba#mih grana industrije (industrijalizacija), zanemanje
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poljoprivredne proizvodnje (deagrarizacija), tegmunapori u razvoju saokignog
sistema. Realizacijom takvog scenarija osiguraw@odinamiziranje ekonomskog
razvoja, odnosno nalazio (kakav-takav) izlaz iz¢aranog kruga siromastva«. Ali,
ostvarivanje procesa ubrzane sveukupne druStvemoeekske transformacije, imalo
je za posljedicu i odde=ne teSkée, neuskladjenosti, u razvoju. Otuda, u kasnijem
razvojnom periodu, \eod sredine 50-tih godina, razvojni scenario doblpdjezja
uravnotezenog (tzv. balansiranog) razvoja, Statizda se stimuliSe razvoj Sireg
spektra privrednih djelatnosti, kada i turizam pgstedna od sve zdajnijin aksi
privrednog razvoja Crne Gore.

Od sredine Sezdesetih godina turizam u Crnoj Gobijd tretman jednog od
osnovnih pravaca privrednog razvoja, a Stoczmia se, primjenom stimulativnih
mjera ekonomske (turiskie) politike, ovom privrednom kompleksu nastojao
obezbijetivati dinaminiji razvoj u odnosu na (prosjei) uspon ukupne privrede.

Opredjeljenje na dinamiziranje turidtog razvoja bazirano je na raspolozivom
bogatstvu turistiko-rekreacionih resursa; zatim, na realnim no@stima
kvalitetnog plasmana turigkih usluga na inostranom i dod®an trzistu, odnosno
posljedénim mainim efektima na porast druStvenog proizvoda, zapwsiti,
uspostavljanje aktivnijin ekonomskih odnosa sa timostvom, kao i zbog ostalih
deriviranih  socio-ekonomskih efekata. Zbog jasnitkor®mskih prednosti
(povoljnijeg kori€enja kapaciteta, obimnije turiskie potrosnje, Zeljenog deviznog
priliva) posebna paznja usmjeravana je ka stvarasjova za obimniji prihvat
inostranih turista.

Uprkos Zeljama da se kontinuirano, u bésla dugom roku, obezbijedi dinainost
uspona turistike privrede — sve do optimalnog kde#fja respektabilnih turiskinh
prirodnih i antropogenih vrijednosti — olakSanaujgrditi da je dolazilo da zastoja,
pa i dubokih padova, u njenom razvoju. Katkad je Wdo uslovljeno
nekonzistentn@® politike razvoja, odnosno nestimulativdoS mjera turisitke
politike (posebno u domenu odvijanja proSirene re@okcije), odréeni uticaj
imala su i oscilatorna kretanja na trziStu traZzrgatim, Stetno djejstvo prirodne
stihije (zemljotres, od 15. aprila 1979. godine)p@sebno je duboko posrtanje
crnogorskog turizma uzrokovala palika i ekonomska kriza tokom posljednje
decenije XX vijeka. Na stel, na samom getku novog milenijuma turizmu Crne
Gore je, pored ostalog i donoSenjem Strategije ajaztrizma do 2020. godine
(Master plan), sasvim otvoren »strategijski prozato znai da predstoji puna
rehabilitacija njegovih we znaajnih performansi, odnosno njegov uspjeSan rast i
razvoj.

Imajwéi prethodno u vidu, izvjesno je da turizam nije otpklom dugorénom
periodu (od 1965. godine) uvijek zasluzivao atribosnovnog« ili »prioritetnog«
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pravca razvoja Republike. Naravno, uprkos dubokirzak koje su pokatkad
»desetkovale« turizam, nije se, natarggubilo uvjerenje u m@n uticaj turizma na
privredni razvoj Crne Gore. S obzirom na opredmggeo temeljnom restrukturiranju
privrede (na osnovama tzv. otvorene trziSne pri@yete definitivnim usvajanjem
razvojnog koncepta kojim se napusta »tonska«, esanedimnjg&ka« ekonomija, a
otvara proces stvaranja EkoloSke drzave, sa izofganse mozZe govoriti o
izglednim perspektivama daljeg razvoja turizma upltdici. Ne treba, naime,
sumnjati dace Crnoj Gori u doglednom roku biti poven/obezbijgen ugled
kvalitetne turisitke destinacije, pricemu se, dakako, treba pouzdati u
uspostavljanje Sto stimulativnije politike njegov@gvoja.

2. Politika razvoja turizma u Crnoj Gori tokom prot eklog perioda

Poznato je da je ukupan, pa i tugktirazvoj Crne Gore, usmjeravan dugénion
(strateSkim), odnosno srednjomm planovima. Ali, realizovani sistem mjera
podrSke turistikom razvoju naje&e nije bio cjelovit, Sto se negativno odrazavalo
na ostvarivanje (uvijek ambicioznih!) planova utuaturistcko-komunalne infra- i
suprastrukture, kao i turiskog prometa i obima potroSnje kao ciljne funkcije.

Ne upuStajti se u potpuniju sitematizaciju stimulativnih mjekajima se tokom
posmatranog perioda podsticao razvoj turizma u C@uri (podsticanje razvoja
komponenti turistikog proizvoda, privléenja turista, ostvarivanja obimnijeg »tihog
izvoza« i dr.), paznju zadrzavamo na one mijerestitikie politike ¢ija je primjena
bila od najvéeg uticaja.

Kako u prvim godinama poslije drugog svjetskog,ratee do 1952, godine, turizam
nije fungirao kao pravac razvoja Crne Gore, jasnalg nijesu bile pokretane iole
zn&ajnije aktivnosti u domenu njegovog uspona. tkge izvjesnih pogodnosti za
koris¢enje godiSnjih odmora doréia turista nije moglo rezultirati ekspandiranje
turizma. Iz ovog perioda poznate su sintagme xahali turizam«, odnosno

»nekomercijalni turizam«, Sto zorno ilustruje (ifai) nivo njegovog razvoja.

Sa prihvatanjem strategije uravnotezenijeg razukjgpne privrede tokom pedesetih
godina pa sve do 1965. godine,po se znéjnije podsticati razvoj turisike
privrede (snaZenje kapaciteta smjeStaja, iznadagvejje je sljedéim mjerama
stimulacije turisttkog razvoja:

- dotacije i popusti donéan turistima (do 1959. godine),
- premije ugostiteljstvu za usluge daima turistima (do 1961),

poseban paritet dinara i prim na z¢ankurs (1951-1952. i1 1961-1962),
- kursne razlike (1959-1961),
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- dotacije budzeta za investicije u kapacitetgeStaja (1962),
- zajmovi pod povoljnim uslovima (od 1954),

- natprosjéne retencione kvote (1951-1956),

- poreske olakSice davaocima tutikifn usluga (od 1964).

Navedeni set mjera jasno pokazuje da se turizatfaqprihvatati kao vazatinilac
drustveno-ekononomskog razvoja zemlje, posebno ceplublika, méu njima i
Crne Gore, koje su imale natprasje povoljne prirodne uslove za njegov razvo.
Uslovljeno i niskom starthom osnovom, 8ijge periodu u kojem su u Crnoj Gori
ostvarene dvocifrene stope rasta kapaciteta sngesStaristckog prometa i
potroSnje. Naime, u periodu 1956-1965. godine ptos) godiSnja stopa rasta
turistickog prometa (néenja) iznosila je: 19% za ukupan, 17% za déapeaca 40%
za inostrani promet. Time je Crna Gora uk§na, skno ostalim mediteranskim
destinacijama, u razvoj masovnog turizma (»indgsputovanja«).

Postignuti rezultati u razvoju turizma, opredjaiv su Crnu Goru da u
srednjorénom planu 1966-1970. godine pozicionira turizam kedan od malog
broja osnovnih pravaca privrednog razvoja. Da hiineigti¢ki ciljevi u razvoju
turisticke privrede mogli biti ostvareni, bilo je nuzno atie nove, nardito
stimulativne, mjere daljeg izrastanja ponude, kaodne pretpostavke za ekspanziju
inostranog turisikog prometa.

Pored zadrzavanja nekih mjera stimulacije iz pretiog perioda (obezbjedjivanije
kredita pod povoljnim uslovima, poreskih olakSi@astvarene devizne prihode sa
konvertibilnog podrgja, ponovnog uvienja obrduna povoljnijih retencionih kvota
za turistéko-ugostiteljska preduza), primjenjivane su, sa radglim trajanjem i
efektima, joS i sljede mjere: devizni primovi; utden je novi paritet dinara;
obezbjéivane su vrlo stimulativne beneficirane, regresaaticipativne kamate na
investiciona ulaganja u turizmu (1967-1971); reesko krediti;, omogdeni su
posebni uslovi zaduZivanja poslovnih banaka u maostvu ako plasiraju sredstva u
turisticko ugostiteljstvo; uvedene su carinske olakSicena opreme; izdasnije je
finansirana turistika promocija u inostranstvu; omaguna je i prodaja benzinskih
bonova uz popust (ino-turistima) i dr. Treba dst@da je i kreditiranje izgradnje i
opremanja stanova, uz davanje prava gradjanima d&viiu svog doméinstva
mogu pruzati usluge smjeStaja turistima, veoma [povouticalo na povéanje
komplementarne ponude. Prethodno notirane mjereSkedistovremeno je pratila
izgradnja drumskih saohkianica (Jadranska magistrala i dr.), uspon kapacite
trgovine, izrastanje objekata kulture, zabave, tspiadr.
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Mada se ovaj period ozéava kao »zlatni« u evoluciji naSeg turizma (izgfadn
hotelskih kapaciteta, porast ino-prometa po ptosjggodiSnjoj stopi od 21,4% i
dr.), bile su joS uvijek sasvim vidljive z&ene disproporcije u ponudi, njena
sadrzajno siromasSna struktura, béidda izrastanje osnovnih kapaciteta smjeStaja
(»teSke industrije« u turizmu!) nije adekvatno demr@o dizajniranjem tzv.
vanpansionske ponude. To je, razumljivo, imalo tiegag odraza na obim i
strukturu turisitke potrosSnje, odnosno na efektivnost i efikasnostr@iivanja u
ovoj oblasti.

| u srednjorénom periodu 1971-1975. godine, turizam je CrnojiGanaavan kao
»0SNovNni pravac razvoja«, ali ostvareni rezultasnp pokazuju da su izostale
najvaznije mjere podrske iz prethodnog periodaj€psvega rij¢ je o prestanku
stimulacija vezanih za odvijanje proSirene repragek odnosno ekspanzije
materijalne osnove turizma). U stvari, bila su aéra @ekivanja date, pored nekih
mjera zadrzanih na federalnom nivou (poreske otekSiretencione kvote i
ovlaZenja banaka da mogu obezhyati kredite u inostranstvu) odgovarégu
dodatne stimulacije biti »instalirane« od stranguRi&e. To, naravno, nije ztdo
radanje sumnji u zn&j turizma, vé, jednostavno, ustavnim promjenama (1970)
ukinute su funkcije federacije u domenu privrednitvesticija, a Republika,
preokupirana ulaganjima u kapital-intenzivnu indijisi saobra&ajnu infrastrukturu,
nije imala realnih moginosti da obezbijedi kvalitethu stimulaciju invegtcu
turizmu. PrepuSteno sebi, turidtdo ugostiteljstvo, zbog niske akumulativne,
reproduktivne i reinvesticione sposobnosti, odnosnwesticione iscrpljenosti
(previsokog stepena zaduZenosti), objektivno nije b mogunosti da realizuje
usvojene ciljeve u domenu Sirenja materijalne osrtavizma Crne Gore.

Sljedstveno tome, investicije u turizmu dtge ugostiteljstvu i turistkom
posredovanju) su svedene ngesie 5-6% ukupnih privrednih investicija Republike
u periodu 1971-1975, dok je njihovocage u prethodnom (srednjanmom)
planskom periodu iznosiléak 17,6%. To je, dakako, rezultiralo obaranje stope
prosje&nog rasta osnovnih kapaciteta smjeStaja na 7,4ptelhodnom petogodiStu,
uslovljeno i nizim nivoom razvoja, ova stopa iztasje 16,4%). Dinamino
odvijanje turisttkog prometa (stopa godisSnjeg prirasta od 9,6%kz@na néenja)
ostvarivano je, pored ostalog, zahvalfijuosnazenoj inicijativi individualnog
sektora, tj, snazenju kapaciteta u tzv. démpaadinosti. Posebno je pitanje, Sto je
realizacijom ovakvog scenarija slabio, siromasiosf@an kvalitet ponude (opadala
formativna snaga osnovnih u ukupnim kapacitetimgesStaja) sa posljedicom na
bitno niZe stope rasta ino-prometa (iznosile s@/ptosj€no godisnje), odnosno na
pojavu »krize rasta« kada je u pitanju inostranzaim. GEigledno, planirana stopa
prosje&nog rasta ino-prometa od 19% nije bila realna, buda njeno ostvarivanje
nije podrzano adekvatnim mjerama ekonomske/takstpolitike, pa se, samim tim,
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moze se govoriti o deklarativnosti opredjeljenjatdazam, ako je rij¢ o ovom
periodu, fungira kao »osnovni pravac razvojax.

U Drustvenom planu 1976-1980. godine, potazed njegovog zn&ja na opsti
razvoj i joS uvijek veoma niskog stepena kéei§a vrijednih atraktivniktinilaca
ponude, turizam opet ima tretman jednog od »patmh pravaca privrednog
razvoja Crne Gore«. Tako je Dogovorom o osnovamsaienog plana Crne Gore
za razvoj turistike privrede (donesenim sa dvogodisSnjim zakaSnjeignbilo
planirano da se na kraju posmatranog planskog geerastvari obim turistkog
prometa od 9,5 miliona genja (sa teXem ino-prometa od 31,6%), Sto je
pretpostavljalo ne osobito optimi&u stopu rasta od 6,4% (priblizno iste za déima
| za ino-promet).

Mjere turisttke politike na nivou federacije (SFRJ) obuhvataleporeske olaksice,
uvodjenje carinskih olakSica za uvoz opreme, reasko krediti, Wese u
finansiranju turisttke promocije u inostranstvu, te uenje prodaje benzina na
bonove ino-turistima. Nastojanje da se, umjestoijganapustenog (a veoma
djelotvornog!) klasinog kredithog odnosa i intervencije drzave, afiemissistem
proSirene reprodukcije u turizmu putem udruzivasjgdstava zainteresovanih
subjekata za njegov razvoj (pored usgostiteljgibduzéa iz oblasti poljoprivrede,
saobréaja, pa i neprivrede i dr.), nije dalo zeljene utete. U stvari, tokom ovog
perioda na Crnogorskom primorju nije izgradjen eilgn hotel! Nastavak trenda
relativno dinaminog porasta turistkog prometa uslovljen je, nietim, daljom
invazivnom gradnjom objekata u doéogiradinosti, kao i Sirenjem mreze »platnenih
naselja« (kampova). Time se, naravno, dodatno gSagala globalna struktura
smjestaja, svodeuce&e osnovnih objekata na svega 17,7% u 1978. gddealno
stanje je bilo i znatno nepovoljnije s obzirom reskide obuhvata/registracije
smjeStaja u individualnom sektoru. Rij¢e o krupnoj disproporciji u strukturi
turisticke ponude, sa negativnom posljedicom na kvalitetginsanog turistkog
proizvoda u Crnoj Gori, samim tim i na ma@gst obezbj¢enja zadovoljavajte
efikasnosti privrdivanja u turisttkom kompleksu. Otklon ovog problema mdge
tek u narednom dugom periodu.

Da nevolja bude @&, zemljotres od 15. aprila 1979. godine je na Gongkom
primorju unistio zndajan dio ponude. Uprkos izvanrednim naporima nétuesi

brojnih elemenata ponude, turizam Crne Gore nijganoizbjéi opadajée stope
osnovnih indikatora razvoja u periodu 1975-198@lige.

lzuzimajti veoma uspjeSnu obnovu kapacitetacggkom osamdesetih godina
(ostvarivala se posredstvom Fonda za obnovu i drguapodrdéja postradalog od

zemljotresa), &gledno je da ni u srednjotnom planskom periodu 1981-1985.
godine nije bio obezbijedjen zadovoljavajsistem podrske koji bi osiguravao
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kontinuirani rast i razvoj turistke privrede. Otuda ni proklamovani ciljevi i zadaci
razvoju turizma nijesu mogli biti u cjelosti reaizani. Pozitivho djejstvo imale su
sljedee mjere ekonomske politike: devalvacija dinara ghipgienje realnog kursa
dinara kao uslov funkcionisanja ino-prometa), praao udruZivanja sredstava za
realizaciju turisitkih investicija na bazi deviznog interesa (promjandakona o
deviznom poslovanju na kraju ovog perioda u n&yenjeri je splasnuo interes
ostale privrede da sa turigdtim organizacijama udruzuje sredstva u obedbgnja
tzv. zajednikih ulaganja), pov&ana izdvajanja na federalnom nivou za tutigti
promociju u inostranstvu, udenje dinarskih¢ekova, utvdivanje popusta ino-
turistima za benzin, povanje izvoznih stimulacija (na registrovani devipniliv) i
dr.

Proizilazi, da ovoj period iznad svega karakteudezana restitucija materijalne
osnove turizma stradale u zemljotresu, odnosno upatprehabilitacija dijelom
osnazenih proizvodnih sposobnosti nosilaca pdivesja u turizmu. Ali, na zalost,
period je »poznat« i po tome Sto je u 1982., u sdnoa prethodnu godinu, ino-
turisticki promet bio nizi za 9,2%, Sto se moze objasndiadajiom krizom u
domenu snabdijevanja, pa i kada je bila u pitamgstaSica osnovnih namirnica:
deterdzent, ulje, ger, kafa i dr.

U kasnijem periodu, nakon 1985. godine, ekonomgkaficka politika nije, na
nivou SFRJ i/ili Crne Gore, utdiivana srednjorénim vet jednogodiSnjm planovima
(tzv. rezolucijama). Naravno, usvajanje tékumjera podrSke turistkom razvoju
bilo je bazirano i na programima dugénog privrednog i, posebno, turistog
razvoja (na nivou zemlje, odnosno Crne Gore).

Posebno treba isia znafaj usvojene Strategije dugdriog razvoja turizma
Jugoslavije (1987), kojom je dogovoren opsezZan narmag sistem, mjera podrske
turstickom razvoju zemlje, pa, samim tim, i za razvojzara Crne Gore. Na Zalost,
njihova primjena je samo djeligno ostvarena na kraju osamdesetih godinachaje
o (planiranom) uvédenju sljedéih stimulativnih mjera:

1. obezbjd@enju izvoznih stimulacija ino-turizmu &ho izvozu roba visokog
stepena obrade;

2. omogueno je Sire ukljtivanje ino-subjekata da ulazu u Sirenje materijalne
oshove turizma,;

3. manjim poreskim optetenjima povéana je akumulativha sposobnost tutis
privrede;

4. liberalizovan je rad slobodnih carinskih prodavnga posljedicom na porast
turisticke potrosnje;

5. pod povoljnim uslovima usmjeravan je dio bankarskih kedza izgradnju
kapaciteta potrebnih razvoju selektivnih vidovazuoma,;
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6. planirao se obezbijediti ztajniji obim deviznih sredstava (1% registrovanog
deviznog priliva ostvarenog u prethodnoj godini) @@motivne aktivnosti u
inostranstvu;

7. obezbijetene su carinske pogodnosti za uvoz tutkstiopreme;
idr.

Navedene mjere, uz zadrZzavanje nekih iz ranijegp@er(prodaja benzina stranim
turistima uz popust od 10%, na primjer), imale satavno, pozitivan uticaj na
uspon turistike privrede. Treba istai da je politika realnog kursa dinara,dema
tokom 1988-1989. godine, podsticajno djelovala a&voj ino-turizma. Pa ipak, u
cjelini posmatrano, moze se golrari
relativno skromnim efektima uvedenih mjera tutisti politike, posebno kada je u
pitanju ostvarivanje razvojnih cilieva u domenu anknijeg Sirenja bazne
materijalne osnove (hotelijerstva, prije svega).

Umjesto daljeg kontinuiranog rasta i razvoja tuklst privrede, uslijedila je,
medjutim, tokom devedesetih godina duboka krizeglurcija, u ovoj oblasti. Krizu
su, poznato je, generisali druStveno-pdiitii ekonomski problemi u podéu
(bivse) SFRJ, sa poslijedicom na formiranje nezdvigirzava, uvdenje teSke
blokade SRJ od strane medjunarodne zajednice, tnibdEju stanovniStva |
privrede i dr. Sve je to imalo za posljedicu &je turizma na sasvim nizak nivo.
Dovoljno je to ilustrovattinjenicom da je inostrani turigki promet sa 3,8 miliona
no¢enja u 1987. godini opao na svega 285.000 u I®8Inarednim godinantak i
na ispod 50.000 renja. Kako je mnogo problema bilo i u odvijanju dgey
prometa, negativni dinci turizma po svim indikatorima bili su neminovnta
ukidanjem medjunarodnih sankcija (krajem 1995.Jaziodo ubrzanog ozivljavanja
turistickog prometa, da bi oruzani sukobi na tlu SRJ tokpwe polovine 1999.
godine uslovili novo posrtanje turizma. Posljedngbdina ostvaruje se ponovni
uspon, ali su rezultati i nadalje bitno ispod nilagi je ostvaren na kraju 80-tih
godina, tako da se ova oblast u Crnoj Gori néeflasr novog milenijuma nalazi pred
svojevrsnim »novim pietkom«.

Teski politicki problemi i ratni sukobi u okruzenju, razbijamgesthodne Jugoslavije,
brmenite medjunarodne sankcije, ovladavanje ekokarksze (hiperinflacija i dr.),
uvodenje viza kao reciptma mjera, blokiranje gragmih prelaza, uvéenje taksi za
ulazak stranaca, otvaranje ratnog ZariSta na Kqgsowwzani sukob sa dijelom
medjunarodne zajednice i dr., sasvim su sputalijaje turisttkih tokova, posebno
inostranih. Turizam u Crnoj Gori je opstajao zahyati (skromnom) odvijanju
domaeg prometa i njegovoj objektivno niskoj potroSnji,naravno, uz kreditnu
podrSku Vlade RCG (péano fiducijarnim prenosom prava svojine tutikiin
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preduzéa), relativno zné&jno finansiranje promocionih aktivnosti realizolan
aktivnogu Turisticke organizacje Crne Gore i dr.

3. Mjere stimulacije buduteg razvoja turizma

Sljedstveno prethodnom uvidu, moze se tvrditi d#ipa razvoja turizma (rijé je o
mjerama stimulacije) nije tokom minulih decenijalabikonzistentna i nije
obezbjdivala podrsku koja se realno trebatgekivati ako je vé ovom kompleksu
bila opredijeljena uloga »jednog od osnovnih praveazvoja Republike«. To je
imalo za posljedicu né&Zu protivrjenost planiranih i ostvarenih rezultata u
turizmu, pri ¢emu, naravno, treba posebno posmatrati Stetnoshjaitha njegov
razvoj djejstvom prirodne stihije koja je »desetila ponudu 1979. godine,
takodje i veoma negativne egzogene faktore —jutighoke krize koja je zahvatila
prostor SFRJ, odnosno SRJ tokom 90-tih godina.

Imajuéi u vidu ¢injenicu da je crnogorskom turizmu sada otvorerratsgijski
prozor«, @ekivati je dace, nadalje, biti uspostavljen cjelovit sistem stiacije
njegovog razvoja, ne treba sumnjati u njegovu braunu rehabilitaciju, tj. trziSno
pozicioniranje primjereno izdasnim turigto-rekreacionim potencijalima.

Kada je rij€ o potrebi vodjenja aktivne razvojne politike tumia, @ekivati je
obezjedjivanje sljedgh stimulativnih uslova (mjera):

Mjere u domenu privi&enja stranih, ali i doméh, turista ukidanje viznog rezima,
pojednostavljivanje  gradémih  procedura, uwienje carinskih  olaksSica,
standardizacija (sadrzajno bogatih) usluga saglasagremenim potrebama,
uvodenje turistikih bonova sa olakSicama, obezij@nje sredstava za opStu
promotivnu aktivnost, kreditiranje boravka i dr.;

Mjere kojima se stvaraju uslovi za kvalitetno odnjg turisttkog prometa uz
istovremeno skladno (odrzivo) kafghje prirodnih resursa izrada kvalitetne
prostorno-planske dokumentacije, ufivanje adekvatne zemljiSne politike,
blagovremena modernizacija i izgradnja infrastrogiudr.;

Mjere u domenu kvalitetnog razvoja turigi® suprastrukture i unap#éevanja
kadrovske osnovestimulisanje ekspanzije kvalitetnih vrsta smjgsta objekata
putem povoljnog kreditiranja (obilni izvori — go§jtdivi uslovi za »ulazak« ino-
kapitala, povoljni rokovi otplate, baneficirane kat®, produzeni grace period),
olakSavanje kupovine ¢eripremljenih lokacija, bescarinski uvoz opremepdenje
modernog upravljanja marketing aktivnostima i sl.;
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Mjere kojima se podst obimnija i sadrzajnija (inostrana) turiska potrosnja
izvozne premije pri kupovini razne robe, otvarasi@bodnih carinskih prodavnica,
omoguiavanje bezgotovinskog @anja, kreditiranje i dr.;

Mjere s cillem poboljSanja ekonomskog polozaja lacai hotelsko-turistikog
privredivanja.  uslovi vlasnékog i drugog restrukturiranja, poreske olakSice
(ukidanje PDV-a), premiranje »nevidljivog« izvozaromjene u utwivanju
osnovice za obtain poreza na promet, povoljno kreditiranje pripresazone itd.

Pretpostavljajti, dakle, da¢e u kratkom roku biti otklonjeni negativni ekstern
faktori koji su uveli turizma Crne Gore u dubokuzkri dace blagovremeno biti
uspostavljen cjelovit sistem podrSke njegovom miamEki kvalitetno utemeljenom
razvoju, ne treba sumnjati u njegovu (dokazanu)sspoost da bude »drvo
blagorodno« koje nagfaje izobiljem. Otuda i uvjerenje da ovaj sektor dugno,
trajno, treba da fungira kao okosnica, stozer, usteno-ekonomskom razvoju
Republike.

Da se radi o privredi koja ima veoma izgledne pekspe, dovoljno je navesti
oshovne smjernice iz nedavno donesene Strategijmjeaturizma Crne Gore do
2020. godine (Master plan). Naime, na kraju plagserioda ¢ekuje se dae biti
formirana ponuda od oko 100.000 kvalitetnih lezajhaotelima, ostvarena ukupna
turisticka potrosSnja od oko 1,2 milijarde eura, tedga pored ostalog, u turizmu i
kroz turizam biti obezbigeno oko 75.000 dodatnih radnih mjesta i dr.
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Mirjana Kuljak

Proces empirijskog istrazivanja u business-u i margement-u

Abstract

Two reasons have inspired this writing — the fashcerns the very beginning of
empirical research in business and management meviegro, and the second is
the risk of empirical research becoming meansglas more sophisticated
statistical packages of data processing are avwildlhe second reason impose the
necessity to consider the importance of good thdorythe quality empirical
research prior to explain the empirical researcbcess itself, as it is usually
approached in business and management.

Key words: theory, research process, research problem, vagishlesearch
design, sampling, data collecting, data summariand presenting, qualitative
research, conclusions, research writing

Business i management, kao pojave koje su bitnedpeine kulturnim ambijentom,
posebno su interesantne za istrazivanje u posasistigkim zemljama, kada se
istrazivanja u drustvenim naukama obavljaju u ushav nedovrsenog procesa
izgradnje formalnih trzisnih i demokratskih instija, uz naruseni sistem
neformalnih institucija trajnih kulturnih vrijedntbs Iz tih razloga, problem
empirijskih istrazivanja u business-u | managementovom radu bice u osnovnim
crtama sagledan iz tri ugla: (1)svrhe istrazivanja, (2) svrhe teorije i (3)
istrazivacke etikeu procesu istrazivanja business-a i management-a.

Svrha istrazivanja

Kao i u drugim oblastima, svrha istrazivanja u bass-u i managementu je da se na
sistematican nacin dodje dospoznaja u ovim oblastima. Sistematicnost
podrazumijeva da se istrazivanje bazira na logicketacijama, a ne samo na
ubjedjenjima. Logicke relacije ukljucuju objasnjenjmetoda za prikupljanje
podataka, obrazlaganje smislenosti dobijenih ratit objasnjenje prepreka koje se
javljaju tokom istrazivanja. Spoznaja se odnosvis® mogucih svrha istrazivanja.
Jasno definisanje svrhe istrazivanja moze da uklpmsivanje, objasnjavanje,
razumijevanje, kriticko razmatranje i analiziranje.
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Easterby-Smithet al. (1991.}*° navode tri razloga zbog kojih su istrazivanja u
business-u predmet posebne paznje:

nacin na koji se menadzeri (i istrazivaci) pozivaguznanja iz drugih disciplina;
cinjenica da menadzeri, uglavhom, teze moci i dazauzeti ljudi, sto kao
posljedicu ima da nisu voljni da dozvole istrazianukoliko u njima ne vide
materijalnu ili licnu korist;

zahtjev da istrazivanja moraju imati prakticne peiite, bilo da ona imaju
potencijal za razvijanje nekog oblika aktivnostida ukazu na prakticne posljedice
nalaza istrazivanja.

Svakako, osvjetljavanje navedenih razloga u zendjam tranziciji predmet je
posebnih istrazivanja. Ali, bez obzira na kulturmeinstitucionalne razlike,
istrazivanja u business-u i management-u, kako ade®ill i Johnson (19913
treba da unaprijede znanje (da zadovolje inteléktusadoznalost), kao i da pruze
procedure za rjesavanje menadzerskih problemaavgaju pitanja u business-u.

| pored navedenih zahtjeva, svrha i kontekst isteeckog projekta mogu bitno da
variraju. U nekim slucajevima svrha istrazivanjazediti da se razumije i objasni
uticaj necega, na primjer uticaj neke posebneikelit kontekstu jedne organizacije,
sa predlogom odgovarajucih aktivnhosti na osnovwazelistrazivanja. U drugim
svrha je da se istraze (otkriju i bolje razumij@cimi na koje razlicite organizacije
funkcionisu u sirem kontekstu, obezbjedjujuci tddaje razumijevanje za ljude iz
prakse. U nekim istrazivackim projektima moguce kembinovati dublje
istrazivanje neke organizacije u kontekstu sireayinaijevanja procesa koji se u njoj
odvijaju.

Bez obzira na moguce razlike, Saunders, Lewis irfitit**? navode da se sva
istrazivanja u business-u i management-u, s obzmammjihovu svrhu i kontekst,
mogu svrstati duz linije — akademska (teorijsk@rimijenjena (empirijska), na
sljedeci nacin:

1% saunders, M., Lewis, P., Thornhill, A. (1997Besearch Methods for Business Students,
Financial Times
Pitman Publishing, London, str. 2.
131 Op. cit., str. 2.
132 Op. cit., str. 3.
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Akademska istrazivanja e — > Primijenjena istrazivanja

Svrha Svrha

- sirenje znanja o procesima business-a-iunapredjenje razumijevan;
management-a pojedinih probleme

- za rezultate imaju univerzalne principe u business-u ili managementu
koji se odnose ni - za rezultate imaju rjesenje problema
proces i njegovu vezu sa posljedicama - novo znanje je ograniceno na problem

- nalazi su znacajni i vrijedni za drustvo- nalazi imaju praktican znacaj i vrijednost

uopste za menadzere i organizaciju
Kontekst Kontekst
- obavljaju ih ljudi sa univerziteta - obavljaju ih ljudi iz razlicitih organizacija
- izbor problema i ciljeva odredjuje ukljucujuci organizacije i univerzitete
istrazivac - o ciljevima se pregovara sa naruciocem
- fleksibilan rok za istrazivanje - kratki rokovi za istrazivanje

Sl. 1. Akademska i primijenjena istrazivanja
Izvor. Iskustvaautora;Easterby-Smith et al., 1991.; Hedrick et 4B93;Johnson, 1996

Svrha teorije

Korisnost teorije za istrazivanja u ekonomiji ka@kgicnoj nauci u smislu mjera
ekonomske politike, moze se analogijom prenijetina oblasti business-a i
management-a. Varialt> navodi nekoliko koristi od dobre teorije: ona mdazé
supstitut za podatke, pokazuje koji su parametnihi kako ih mozemo mijeriti,
omogucuje da se uoce Koristi i troskovi, da se eka naizgled nerjesive probleme,
ona moze pruziti korisne uvide, pa cak i ako jerpsga jos uvijek moze da
doprinese razumijevanju problema, pruza metodejesavanje problema, ona je
ravnoteza subjektivnom promisljanju, ponekad pqgtyed da nesto sto se cini
ociglednim nije tako, omogucuje kvantifikaciju i gpacun i podlozna je
eksperimentalnoj verifikaciji.

Saunderset al!** navode da razmatranje teorije u istrazivanjimausiiess-u i
management-u pomaze da se definise istrazivaclkmjeit ciljevi istrazivanja, a
zatim i pristup istrazivackom dizajnu. Teorija panumijeva odnos uzroka i
posljedice, koji jeste ili nije provjeren, a Kkoji business-u moze pomoci
menadzerima prilikom donosenja odluka. Svaka cigdduka zasniva se na teoriji

133 varian, Hal R. “What Use is Economic Theory”, udiéena, S.G. i Samuels, W.J. (1998.),
Foundations of Research in Economics: How Do Ecastsrbo EconomicEdward Elgar
Publishing Ltd., UK, str. 238-247.

134 Op. cit., str. 24-25.
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da ce iz nje proisteci neke posljedice, tako danead osnovnih poslova menadzera
— donosenje odluka, predstavlja posao koji u patptinzavisi od teorije, bili
menadzeritoga svjesni (eksplicitno uzimajuci teorigy obzir) ili nesvjesni
(implicitno je teorija sadrzana u njihovim odlukamid istrazivanjima znacaj teorije
mora biti prepoznat, odnosnona nju se mora eksphicikazati.

Za razliku od pukog prikupljanja podataka, kojaudadgovor na pitanja “sto”,
“koliko” (na pr. koliko se trosi na obuku po zapersbm u organizaciji, koliko mali
business ucestvuje u neotplacenim kreditima), stolgtavlja sadrzaj deskriptivnih
istrazivanja, odgovori na pitanje “zasto” zahtijgvaise od deskripcije, zahtijevaju
analizu — objasnjenje fenomena, analizu relacij@regjenja u razlicitim

istrazivackim uslovima, predvidjanja ishoda i, geatieaciju (teoriju). Primjeri

ovakvih pitanja su — zasto organizacije u jednaplpetrose manje na obuku od
organizacija u nekoj drugoj zemlji, zasto neki peitkoriste voz, a ne avion?

Istrazivacka etika

Hart**® navodi da je uloga etike | vrijednosti aksiologditanje koje se bavi licnim

vrijednostima, moralnoscu | etikom istrazivaca. pdanjer pitanje — na cijoj strani

istrazivac uopste treba da bude, potlacenih ite@lilli, da li bi tebalo ignorisati

moralna pitanja | licna osjecanja istrazivaca kga u vezi sa predmetom
istrazivanja, ili bi ih trebalo ukljuciti u istrazanje? Takodje, sa filozofskog
stanovista, interesantano je misljenje Max-a Web&r-o mjestu vrijednosti u

istrazivanjima. lako smatra da istrazivanje u dresim naukama treba da bude
vrijednosno neutralno, on razlikuje razmatranje jedmosti od donosenja
vrijednosnog suda, pri cemu razmatranje vrijednasbze da bude ukljuceno u
naucno istrazivanje, dok donosenje vrijednosnitogadche moze, buduci da je ono
imanento politickoj sferi drustvenog zivota, kojarkterise donosenje odluka.

Medutim, sa stanovista same tehnike sprovodjerfazisackog procesa, pitanja
postenja | preciznosti su bitan aspekt istrazivatikeiplinovanosti istrazivaca, kao |
svakog intelektualnog poduhvdfi. To podrazumijeva odredjeni stepen
samokontrole. Obicno istrazivaci imaju unaprijecedstavu (namjeru) o ishodu
istrazivanja. Disciplina u ovom smislu utice nadeo process istrazivanja bude sto je
moguce vise objektivan — da nacin na koji postawjastrazivacko pitanje ne bude
pod uticajem predubjedjenja, da se podaci korektrikupljaju | da se rezultati
posteno prezentuju. Drugim rijecima, istrazivackikae u procesu istrazivanja

%5 Hart, C. (1998.)Doing a Literature ReviewSage Publications, London, str. 86.

136 Weber, M. (1998.)Duhovni rad kao pozjizdavacka knjizarnica Zorana Stojanovica, Sremski
Karlovci, Novi Sad.

13" Bouma, G.D., Atkinson, G.B.J. (19969¢cial Science Researdbxford University Press,
Oxford, UK, str. 17-19.
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business-a i management-a podrazumijeva adekvtapussanja istrazivaca u
odnosu na prava onih koji su predmet istrazivamgkom svih faza procesa
istrazivanja — definisanja istrazivackog dizajpakupljanja podataka | analize i
interpretacije rezultata.

Mnogi istrazivact® iz oblasti menadzmenta navode bi se etickim probte
trebalo pozabaviti u pocetnoj fazi dizajniranjadgivackog projekta, podesavajuci
istrazivacku strategiju | izbor metoda etickim migima. Takodje, eticki problem
treba razmotriti | prilikom utvrdjivanja nacina kaji ce se pristupati prikupljanju
podataka, vodeci racuna o pravu na privatnost, srmgrihvatajuci mogucnost da
ce neki ucesnici odbiti da ucestvuju u istrazivama bi se dobio pristanak, koristi
se informisanje potencijalnih ucesnika o ciljeviim@irodi istrazivanja, ko sprovodi,
ko finansira istrazivanje, njegovo trajanje, zbogg@ se ono sprovodi, koje su
moguce posljedice istrazivanja, | kako ce rezultiitobjavljeni.

U fazi prikupljanja podataka, eticki princip privaisti znaci ne samo pravo da se
odbije ili ucestvuje u istrazivanju, vec | pravo ga ostane anoniman, ukoliko se
pristane na ucestvovanje, kao | pravo da se zaospadsirivanje istrazivanja mora

traziti naknadni pristanak. Sljedeci princip odnesi na objektivnost, odnosno na
tacno | potpuno prikupljanje podataka, bez subyeliselekcije o tome o cemu

treba prikupljati podatke. Objektivnost je znacapisg toga sto je ona osnov za
validnost | pouzdanost istrazivanja. Takodje, otielost u prikupljanju podataka

utice kasnije na kvalitet analize | prezentirangzultata. Naravno, izmisljanje

rezultata je potpuno neprihvatljivo | neeticko psaiaje.

Odrzavanje objektivnosti je od vitalnog znacajafaau analize | interpretacije
rezultata. Podaci ne smiju da budu pogresno irggrani i ne smije se vrsiti
selekcija koji ce podaci biti interpretirani. Owe pitanje koje je duboko povezano sa
integritetom istrazivaca. Obaveza postenog intérprga podataka prevazilazi
znacaj same faze analize | interpretiranja rezailtsedostatak objektivnosti u ovoj
fazi iskrivice zakljucke | pravce akcije koji bietralo da slijede nakon istrazivanja. |
u ovoj fazi treba voditi racuna o principu anoniratid povjerljivosti. Posebno tesko
eticko pitanje je kako sacuvati ucesnike u proastazivanja od aktivnosti koje
mogu da imaju negativan efekat na njih, a koje ketigpo ili implicitno slijede iz
istrazivanja. Ako takva opasnost postoji, ondatigkeda se na nju unaprijed ukaze,
bez obzira sto to moze uticati na pristup podacid@bi se ovo izbjeglo, moguce je
da se istrazivacko pitanje | ciljevi istrazivafmgamulisu tako da eventualne odluke,
koje ce biti donijete na bazi istrazivanja, moguaimsamo pozitivan uticaj na
interese ucesnika.

138 Saunderst al. Op.cit., str. 110-116.
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U pokusaju da se doprinese kvalitetu i efektivnestpirijskih istrazivanja u oblasti
business-a i management-a u crnogorskom istraziva@mbijentu, u ovom radu su
navedene tri grupe osnovnih pitanja na koja biai@obratiti paznju prilikom

istrazivackog procesa. One su odabrane prema ikniter kriticnosti, odnosno

njihovog znacaja za uspjesnost istrazivanja u ravied uslovima. Svrha
istrazivanja, svrha teorije | istrazivacka etika piianja o kojima nuzno treba
promisliti prije svakog istrazivackog poduhvata,oliko se zeli da prikupljanje |

obrada podataka imaju smisla, ma koliko oni bifiggecirano uradijeni.
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Dragana Ostoji¢

Dolarizacija

Abstract

This paper gives an idea about different exchangangements and monetary
options. It discusses recent trends of dollariratiad its pros and contras, through
advantages as stabilization and integration intoddvimarkets and costs as loss of
seigniorage, autonomy of monetary policy and furctof lender of last resort. It
also argues what is in or not in dollarizationigsuing country.

Key words: Currency, currency regime, currency board, legalder, unofficial
dollarization, offfcial dollarization, seignioragexit option

Uvod

Izbor prave politke deviznog kursa je konstantaiaekta tema, koja posebno dobija
na zngaju sa sve wdm otvorenséu trzista i sa trendom globalizacije.

Istorijski raspravljano pitanje je Sta je bolje zamlju zlatni standard, fiksni,
fleksibilni kurs. Nove politka liberalizacije kapihih ra&una, koja je neizbjezna i
koju je nemogte zaobii u tendu globalizacije, narde pitanje osjetljivosti i
ranjivosti zemlje na promjenu vrijednsoti valute.

Posebno se postavlja pitanje za male ekonomije &oju cilju opstanka osudjenje
na otvorenost. U stiaju perfektne mobilnosti kapitala bilo bi mnogodak

Medjutim, svi smo svjedoci kriza u bankarskim iggiskim sistemima zemalja koje
su dovele do valutne supstitucije i dolarizacijefisijske imovine.

Svece&e se vode debate oko de facto ili pune dolarizagijgako je péela pria
oko najboljeg deviznog rezima?

lako je izgledalo da se 1945. godine u Bretton Véewdve rijesSilo, kada je vima
trziSno orijetisanih zemalja potpisala dogovor gigiema fiksnih kurseva, §4.953.
godine Milton Fridman sa neo-kl&sim esejima sve dovodi u pitanje. Tokom 1973.
Bretton Woods-ki sistem je kolapsirao i¢irea zemalja je p&ela da primjenjuje
fleksibilne rezime. Ali 1979 nekoliko zemalja Zap&dEvrope je usvojilo fiksne
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rezime deviznog kursa izrie sebe, i 1998° godine, uprkos skepticzmu mediju
ekonomistima, otiSlo jedan korak dalje i uvelo dajeku valutu.

U maiuvremenu debate i eksperimenti u zemljama van zepddvrope se
nastavljaju i inteziviraju. Polovinom '80-tih jeugio na shagu »Washington
Consesus« (formiran u IMF i drugim institucijamaAashingtonu) koji u sustini
zn&i da »emerging« ekonomijama najbolje odgovara fasiili u najmanju ruku
upravljanji devizni kurs, jer se sa ovim, na prvonestu mogu disciplinovati njhove
centralne banke i inflacija zadrzati na jednocifnennivou. V& polovinom '90-tih
»Washington Consensus« je okan sa pojavom Mekdie krize krajem 1994.
Pojavio se novi radikalno drugja konsenzus, koji odrazava ideju da u svijetikeis
mobilnosti kapitala samo »automatizam« moZze sjitiijpojavu kriza. Ovo zné da
se rezimi automatski prilagavaju trziSnim silama bez intervenicje drzave. Tu
postoje dvije opcije: potpuno fleksibilni (slobodmmivajuci) devizni rezim ili
fiksirani rezimi koji su obavezugu— valutni odbori.

Od kraja 1999, poslije Azijske, Ruske i Brazilskez&, miSljenja ekonomista Sta
odgovara ekonomijama u razvoju su podjeljenja tuimeve dvije opcije. Méutim,
javljaju se i neka misljenja kojima se predlazeedagka valuta, sino modelu
Evropske Unije, za regione kao Sto su Bjelorusifusija i Kanada i Sjedinjene
Americke Drzave. U Latinskoj Amerci prvenstveno, a i wgm regionima,
proponentni »dolarizacije« se otvoreno zalazu zademje US dolara, sa
implikacijama kako za Latinsku Ameriku tako i SARgje su daleko W& nego
samo zajeditka valuta. Nekoliko ekonomista plasira ideju dasse zemlje u
razvoju dolarizuju. Debate o dolarizaciju su ge&e poslije krize u Argentini 2002.
godine, koja je primjenjivala valutni odbor, kog jvjerovatno jedan od najviSe
izu¢avanih u svijetu. Pitanje je da li se kriza mogthjéi sa pomjeranjem »u
desno« ka punoj dolarizaciji ili »u lijevo« ka rei slobodno plivajéeg kursa.

Izvjesno je da se u svim zemljama svijeta, posljedenja eura u EMU i brojnih
kriza tokom '90-tih, preispituju rezimi deviznogrka. U potpunosti je prih¢an
stav da poslije ratni rezimi prilagodljivin fiksméh kurseva u svijetu visoke
mobilnosti kapitala su recept za krizu. ¢fea zemalja, makar priviemeno se
pomjerila ka fleksibilnim kursevima, a jedan brdgika potpuno fiksnim rezimima —
zajednékoj valuti, valutnom odboru ili dolarizactfi’. Nage&e koristeni primjer
dolarizacije su Latino Ameatke zemlje, ali u i Evropi postoje slajevi i sve su

1391999. godine su neopozivo uteni i fiksirani kursevi za razmjenu nacionalnih wtal za euro,
euro je postao valuta za knjigovodstvene transakdgvropska Centralna banka je preuzela
odgovornost za \ienje moneterna politike na teritoriji EMU. Ova faf8) je trajala 3 godine, do
januara 2002. kada je euro uveden kao zvensredstvo razmjene.

149 Osnovni primjer su tri Latino Ametke zemlje (El Salvador, Equador | Gz+uatemala),sali
govori o dolarizacijiitave Latinske Amerikesak | o valutnoj uniji za Sad, Kanadu | Meksiko.
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¢e&e rasprave o unilateralnom wiemje eura (sa ili bez dozvole ECB ili EU), kao i
rasprave o jen zoni u nekim djelovima I8toj Aziji.

Dolarizacija je vrlo aktuelna makroekonomska temeoslednje tri godineCuje se
dosta stavova za i protiv. da u ovom radu pokusati da prikazem osnovne teze oko
dolarizacije, poevsi od klasifikacije deviznih rezima, preko poj@pa pojma
doalrizacija i zaSto se javlja, koji su razloziizprotiv dolarizacije za zemlju koja
uvodi stranu valutu kao zava&nb sredstvo pkanja, kao i efekti za zemlju koja
emituje valutu.

U svim ovim raspravama oko izbora deviznog rezireha imati na umu da na ovo
uticu i politicki faktori, i da sve ove rasprave oko deviznih me&ii dolarizacije
imaju politicku pozadinu i odluku. J&u se u ovom radu baviti samo ekonomskim
aspektima dolarizacije.

Klasifikacija rezima deviznog kursa

Koje su sve opcije zemlji na raspolaganju kada doodluku o deviznom rezimu?
Teorija i praksa prepoznaju jedanaest oblika delipvima:

Dolarizacija — korigenje strane valute kao zvanog sredstva ptanja
Valutna unija

Valutni odbor

Fiksirani peg za jednu valutu

Fiksirani peg za grupu valuta

Horizontalni prsten (band)

Puzei peg (Crawling peg)

Puzei prsten (Crawling band)

Cvrsto uprvaljani plivajéi kurs (Tightly managed float)
10 Ostali plivajiti kursevi (Other managed float)

11. Slobodno plivajdi kurs (Independently float)

CoNooRwWbE

Koji rezim deviznog kursa zemlje gage primjenjuju?

Shodno kalsifikaciji Mdunarodnog monetarnog fonda, koja uzima u obrzirosam
politicki potpuno nezavisne zemlje i zemijanice MMF, 41 zemlja ne koristi svoju
valutu. Tu se ukljtuje 9 zvanino dolarizovanih zemalja, 6 zemlja koje koriste
karibski dolar koji je u aranzmanu valutnog odbdra zemalja franc zone u Africi i
12 zemalja Evrospke monetrane unije. Sedam zemljklgsifikovano da koristi
aranzman valutnog odbora (6 potpuno nezavisnihigH¢tong).
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Shodno raztiitim izvorima postoji viSe vrsta podataka. Ukoliko se u analizu

krenulo iskljwivo od deviznih rezima, a ne uziméjyotpunu polittku nezavisnost

kao kriterijum, trenutno su 32 zemifé u svijetu oficijelno dolarizovane i 12
zemalja primjenjuje valutni odbor (tabela 4 i S5pré&d toga, iako je dosta teSko
iznijeti tvrdnju o neoficijelnoj dolarizaciji, 52 emlje u svijetu su neoficijelno
dolarizovane, odega 18 jako dolarizovane, a 34 umjereno dolarize\an

Tabela 1. Zemlje i devizni rezimi (stanje na dan@icembar 2002.)

Klasifikacija Broj zemalja Procenat

AranZmani bez posebnog sredstvatatga (1 i 2) 41 22
AranZmani valutnog odbor (3) 7 4
Konvencionalni pelf* aranzmani (4 i 5) 42 22
Peg aranZmani u okviru horizontalnog prstéh¢s) 5 3
Puzei peg (7) 5 3
Puzéi prsten (8) 5 3
Upravljano plivajéi kurs bez unaprijed oddenih 45 24
smjernica za devizni kurs (91 10)

Slobodno plivajdi kurs (11) 37 20
Ukupno 187 100

Izvor: Obrada shodno “Annual Report on ExchangeaAgements and Exchange Restrictions 2003”,
International Monetary Fund

Iz navedenih podataka mozZe se jasnditupolarizacija ka fiksnim aranZzmanima
(opcije 1,2,3,4 1 5) koje primjenjuje 48% i flekgibm aranzmanima (9,10 i 11) koje
primjenjuje oko 44% zemalja.

Ekstremne skajeve kao potpuni fiksirani (26%) ili potpuno slal devizni kurs
(20%) primjenjuje oko 46% zemalja u svijetu. Njhoj@sna poruka je da sa
monetranom politikom ne Zele uticati na deviznikuda je njena diskreciona uloga
minimalna (jedino u skaju valutnog odbora), ¥esu formiranje deviznog kursa ili
prepustili drugoj zemlji ili dozvolili trziStu deofmira devizni kurs. U sledej tabeli
su data pojasnjenja pojedinih deviznih rezima.

141 \www.dolatization.orgPodaci zakljino sa 30 junom 2002.

142 \www.dollarization.org Podaci shodno IMF straZivanju o stranoj valutipticaju. Jako

dolarizovane imaju preko 30% depozita u stranajitiah umjereno dolarizovane preko 26% depozita
u stranoj valuti. U umjereno dolarizovane zemljaikljucene neko koje imaju aranZmane valutnog
odbora.

148 peg — u monetranom smislu zhadrzavati cijenu na istoj visini, ide zakucati, kdi¢ itd.

144 Band — prsten, obiykolut, vrpca, itd.
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Tabela 2. Klasifikacija deviznih reZima po IMF

Klasifikacija Objasnjenje
AranZmani bez Valuta druge zemlja cirkuliSe kao jedino zvarmo sredstvo pkanja (formalno
posebnog sredstvadolarizacija), ili je zemlj&lanica monetarne ili valutne unije u kojfanice koriste
platanja (11 2) isto zvanéno sredstvo planja.

AranZmani  valutnog
odbor (3)

Monetarni rezim baziran na eksplicitnoj zakonskbpweezi da se doma valuta
razmjenjuje za oddenu stranu valutu po fiksiranoj stopi, uz ogtanje da
monetarna vlast mora da ispuni svoje zakonske agav@vo zn& da se doméa

valuta moze emitovati samo na osnovu deviznih k@Zata mora biti u potpunosti
pokrivena aktivom u stranoj valutéime se eliminiSu klagne funkcije centralne
banke kao Sto je monetarna kontrola i uloga zajwmecalal krajnjoj instanci. Ovo
ostavlja malo prostora za diskecionu monetarnu tigoli iako je izvjesna
fleksibilnost mogda, zavisno koliko su »stroga« pravila odbora.

Konvencionalni  peg
aranZzmani (4 i 5)

Zemlja “vezuje” svoju valutu (formalno ili de fagtpo fiksnom deviznom kursu za
drugu valutu ili korpu valuta. Korpa se formira resnovu valuta najyéh
trgovinskih partnera, a pojedirda ponderi se odduju tako da odrazavaju
geografsku distribuciju trgovine, usluga ili kafit&n tokova. Kompozicija korpe se
moze standardizovati kao npr. SDR (SP¥)Nema obaveze da se pariteti valuta
neopozivo odrZzavaju. Devizni kurs moze fluktuinatbkviru uske margine od manje
od +/-1% oko centralnog kursa, ili maksimalna i imalna margina kursa moraju
ostati u margini od 2% tokom tri mjeseca najmamjenetrane vlasti odrzavaju
fiksni paritet kroz direktne (kupovina/prodaja v@luna deviznom trzistu) ili
indirektne intervencije (agresivna politika kamatrstopa, regulisanje deviznog
rezima, ogramenja u deviznim transakcijama ili intervencije dtugorgana).
Fleksibilnost monetarne politike, iako ogéena, je véa neko kod fiksnog deviznog
kursa gvrstog pega), jer su tradicionalne funkcije cemteabanke joS uvijek mogda

i monetrane vlasti mogu priladavati devizni kurs, iako ne baésto.

Peg aranZzmani uVrijednost valute se odrzava u odemim marginma fluktuacije od najmanje +/- 1%

okviru  horizontalnog
prstena (6)

oko formalno ili de facto fiksiranog centralnog &ar Ova kategorija take
ukljucuje aranzmane zemalja kojetestvuju u mehanizmima deviznog kursa
(ERM)**® Evropskog Monetranog Sistema (EMS), koji je zanjée sa ERM Il od
1. januara 1999. Postoji limitirani stepen diskieeecnoetrane politike koji zavisi od
Sirine prstena.

Puzéi peg (7)

Valuta se periothio prilagodjava u malim inkrementima fiksirane stoii kao
reakcija na promjene odtenih kvantitativnih indikatora kao Sto su razlikstopi
inflacije naspram naj\h trgovinskih partnera, razlika u targetiranojde&ivanoj
stopi inflacije kod najvé@h trgovinskih partnera itd. Kurs se moze postadii
odrzazva promjene u vauti uslijed infflacije (glefa unazad) ili po unaprijed
najavljenom kursu i/ili ispod projektovane razlike stopama inflacije (gledanje
unaprijed). Odrzavanje kredibilnog pueg pega nanie ogranienja monetarnoj
polici slicna onima u reZimu fiksnog pega.

145 Special Drawing Rights (Specijalna pravaenija)
196 ERM - exchange rate mechanism
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Tabela 2 (nastavak). Klasifikacija deviznih rezipmlMF

Klasifikacija Objasnjenje

Puzei prsten (8) Vrijednost valute se odrzava u okwadreienih margina fluktuacije od najmanje +/-
1% oko centralnog kursa, koji se preigwh prilagatava po fiksnoj stopi ili kao
reakcija na promjene odredjenih kvantitativnih kadora, Stepen fleksibilnosti
deviznog kursa zavisi od sirine prstena, gdje prst®ze da se ostane simédn
oko puzéeg centralnog kursa ili da se Siri postepeno saetstnim promjenama
gornje i donje granice (ofio nije unprijed najavljen centralni devizni kurs).
Obaveza da se odrzi devizni kurs u okviru prsterdalie namée ogranienja
monetranoj poltici, gdje stepen nezavisnosti gaitzavisi od Sirine prstena.

Upravljano plivajéi Monetarne vlasti utu na promjene deviznog kursa kroz aktivne interijenc

kurs bez unaprijed nasuprot dugomom trendu deviznog kursa bez speuiin unaprijed odréenih

odraienih smjernica za smjernica ili brez specifnog targeta deviznog kursa. Indikatori za uprayjan

devizni kurs (91 10)  deviznom kursom su uglavnom — pozicije bilans@autga, devizne rezerve, kretanja
na paralelnom trzistu, a prilag@vanja ne moraju biti automatska. Intervencije
mogu biti direktne ili indirektne. Pravi se razlikamedju ‘tvrsto upravljanog
plivajuceg kusra” — gdje su intervencije u obliku veothastog monitoringa Sto
generalno rezultira u stabilnom deviznom kursu Bestih smjernica kretanja
deviznog kursa, sa ciliem da se vlastima dozvoliadoi stepen fleksibilnosti oko
izbora taktike za postizanje Zeljenih smjernica “estalih upravljanih plivajéih
kurseva” gdje se na devizni kurs utice ad hoc.

Slobodno plivajgi  Devizni kurs se odredjuje na trziStu, gdje je svakgervencija usmjerena na

kurs (11) ublaZavanje stope promjena i sfaeanje neumjerenih fluktuacija deviznog kursa
prije nego na uspostavljanje nivoa deviznog kukgaovim reZimima, monetrna
poltika je, u pricipu, nezavisna od politike devdgrkursa.

Ilzvor: “Annual Report on Exchange Arrangements dxthange Restrictions
2003”7, International Monetary Fund, 2003

Dolarizacija — Sta je to?

Dolarizacija u najSirem smislu predstvalja zvaa uvaienje strane valute (valute
koju emituje druga zemlja) kao zvé&nog sredstva péanja. Zemlja se odfe svoje
valute i Kkoristi tufu valutu za obavljanje svih transakcije, kao jeclinza obréun i
kao mjerucuvanja vrijednosti.

Kod koriStenja termina dolarizacija treba imatiurau nekoliko stvari. Dolarizacija
se koristi kao opSti pojam za koriStenje bilo kggane valute kao zvaimog
sredtsva pléanja, a ne samo dolara. Ovo se odnosi i na regiomn&oriste euro, kao
i na regione u Africi koji koriste Juzno Atki rand.

Takodje se koristi pojmovi oficijelna ili puna dalzacija, neoficijelna ili skoro
dolarizvana ekonomija, kvazi dolarizovana ekonomai se vezuju za koristenje
strane valute kao zvafmog sredstva péanja.
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Oficijelna ili puna dolarizacija podrazumjeva zvam usvjanje tde valute kao
sredstva pleanja. Ovo je priino fiksno monetrano udenje koje je tesko ili skoro
nemoguge promjeniti.

Neoficijelna ili skoro dolarizovana ekonomija poduanjeva ekonomije u kojima je
veliki obim strane valute u opticaju i nezvéam se neka valuta koristi kao sredstvo
placanja. Ovo je n&e&e sliaj sa nestabilnim ekonomija koje imaju visoke stope
inflacije, nestabilnu valutu, bankarske i finansgskrize. To je sléaj u Juznoj
Americi, Centralnoj i Isténoj Evropi, Jugoisttnoj Aziji, nekim regionim regionima
Afrike. To je normalna reakcija stanovniStva datitiagvoju imovinu i sgéuva njenu
vrijednost.

Neoficijelna dolarizacija se vezuje za zakonsk@zakonsko drzanje strane valute.
Zakonsko drzanje strane valute je u obliku depazgtranoj valuti u banakama. Sve
je vise istraZivanja o stranoj valuti u optricafrema nekim istrazivanjim¥ krajem
devedesetih je preko 60% USD i preko 40% DEM bilapticaju van ovih zemalja.
Neoficijelna dolarizacije uklj¢euje drzanje active nominirane u stranoj valuti, kao
npr.:

» drzanje obveznica i nemonetrane imovine u inostvans

» drzanje depozita u inostratsvu (u stranoj valuti),

» drzanje depozita u stranoj valuti u daima bankama,

* drzanje novanica u stranoj vaulti u néaniku | u “slamaricama”.

Kod neoficijelne dolarizacije se javljaju dva mativ substitucija imovine i
substitucija valute. Substitucija imovine je @ prva faza. Ona se zasnitiato na
procjeni rizika i prinosa u dongj i stranoj imovini. Istorisjki gledano, drzanjeke
imovine u stranoj valuti je disperzija rizika i garava stanovniStvo protiv
makroekonomskih ili drugih rizika u zemlji

Substitucija valute - kao Sto samo ime kaze je eamjalute gdje se strana valute
koristi kao sredstvo ptanja. StanovniStvo n&g&e prvo drzi depozite u doréian
bankama u stranoj valuti, pa potom i strane ¢caoice. NajeXe se deSava u
uslovima visoke i hiperinflacije kada su troSkovahja domée valute previsoki i
transakcije je skoro nemoggi i neispaltivo obavljati osim u stranoj valutrodhje

se od obavljanja malih transakcija u d@ajavaluti, a véih i vrijednjih transakcija u
stranoj valuti. Kako stope inflacije rastu, strar@duta je sve viSe prisutna, cijene se
indeksiraju u stranoj valuti i stanovnistvodije da razmislja u stranoj valtftf.
Kada se jednom prihvati strana valuta za obavljargasakcija, dosta teSko se i

147 Basic of Dollarization, Joint Economic Committet#f Report
148 |skustvo iz Jugoslavije tokom 1993. godine.
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napusta. U Latinskoj Amerci i Azijtak i pored stabilizacije ekonomije, i dalje raste
upotreba dolara.

Kvazi dolarizovana ekonomija je dostaesto drugi naziv za valutni odbor, jer se u
stvari preko njego vrsi kvazi dolarizacija — kvazidenje strane valute kao sredtsva
placanja®®. U vetini zemalja koje primenjuju valutni odbor, je dostakok procenat
depozita u stranoj valuti u néanoj masi.

Tabela 3. Evolucija procenta depozita u stranajtval odnos na ukupne depozite

Region Broj 1996 1997 1998 1999 2000 2001
zemalja

Juzna Amerika 8 45,8 46,1 49,4 53,2 54 55,9
Zemlje u tranziciji 26 37,3 38,9 43,5 44,3 46,9 T,
Bliski Istok 7 36,5 37,2 37,7 37,5 38,2 41,9
Afrika 14 27,9 27,3 27,8 28,9 32,7 33,2
Azija 13 24,9 28 26,8 28,8 28,2 28,2
Centralna Amerika i 7 20,6 20,8 22 22,1 22,5 24,7
Meksiko
Karibi 10 6,3 7,6 6,8 6,7 6,1 6,2
Razivijene zemlje 14 7,4 7,5 7,5 6,7 7 6,6

Izvor: IMF Working Paper, Nicolo, Honohan, Ize: Rwlzation of the banking system: Good or Bad?

Cesto se postvlja pitanje kada i zasto dolazi darimcije? Ekonomski motivi
pojedinaca su nagaargument. Zelja da se@aa imovina. Za dolarizovane zemlje
se vezuje prethodno slaba makroekonomska poltikestiabilno okruzenje, n@gse
okarakterisano sa visokom stopom inflacije i slabautom koja stalno devalvira.
StanovniStvo nema povjerenja u damaalutu, bankarski sistem i monetranu vlast.
Nadalje kada postoji ¥eznaajan iznos strane valute u opticaju i istorijskinidrana
sklonost stanovniStva ka drZzanju strane valute, V&o predstavlja neoficijelnu
dolarizaciju. Manje vise svuda je ovo bio modéhk je i karakteristina pojava
bankarskih kriza. U takvom okruzenju, stanovniStvodenje ekonomskim i
egzistencijalnim motiva @inje sa neoficijelnom dolarizacijom i ona je sve
intezivnija. Potom je na vlastima da otkuo modelu deviznog rezima , koji su
spomenuti u prethodnom poglavilju.

149 kvazi ovdje treba shvatti relativno. U valutnonbod | strana | donéa valuta su u optcaju, ali je
to neka blaza forma dolarizacija koja dozvoljavalanaetu fleksibilnost monetrane poltike |
potemcijalno ima exit opciju.
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Zasto dolarizacija?

U ovom poglavlju ¢u pokuSati da objasnim ekonomske razloge za i \proti
dolarizacije. Evidentni razlozi su eliminisanje wimog rizika i smanjivanje rizika
zemlje, pri¢cemu se zemlja moze zaduzivati po nizim kamatninpastt, bolje
privu¢i strane investitore, kao i integrisati u svjetskasta. Kao osnovni efekat se
ocekuje stabilizacija m#unarodnih tokova kapitala. Osnovni razlozi protiv
dolarizacije su gubljenje “seigniorage”, ne post@ga»exit opcije« ili strategije
izlaska, kao i n@g&e gubljenje funkcije zajmodavca u poslednjoj instan

Premija rizika, rizik valute i rizik zemlje

Direktna neposredna prednost je smanjivanje prendjga — smanjivanje rizika
valute i rizika zemlje uopste.

Prvenstveno to je pozitivan signal za strane intggsti kreditore. Stabilnost valute,
pored garancije svojinkih prava je jedan od prvidthteva stranih investitora.
Nadalje, zemlja moze dobiti kredite po nizim kanmatrstopama. Izvjesne su nize
kamatne stope i va stabilnost mé&unarodnih tokova kapitala.

Servisiranje méunarodnih dugova je mnogo lakSe i eliminiSe se tmaluzik koji
zemlju dosta cesto mnogo koSta. EliminiSe se potreba za fornmeranji
struktuiranjem deviznih rezervi shodno ino obavezahIskustvo Crne Gore je u
ovom dijelu pozitivno. Dok je jos bila dio SFRJplatta ino dugova koja je rgse
bila vezana za korpu valuta je konstanto izaziwedbke i neprdviene troSkove.
Poslije euroizacije Crne Gore,drelio duga je u eurima i mnogo su stabilniji tokovi

Dolarizacija utte kako na kamatne stope po kojima se zemlja zaduiuj
inostranstvu, tako i na pad kamatnih stopa u zehdliCrnoj Gori su kamatne stope
od 2000. do 2003. godine, opale za oko 50%Smanijivanje kamatnih stopa nije
automatsko, kao Sto ni stabilizacijadnearodnih tokova kapitala nije automatska. |
danas su kamatne stope u Crnoj Gori znatrée yeko 15%) nego u eurolendu (3-
5%), a ni nema zrajnijih tokova kapitala.

%0 Normalno zavisi i od strukture ino obaveza, maglaalazi od pretpostavke da su ino obaveze
najce&e u nekoliko osnovnih valuta koje su svedebom konvertibilne i gdje je lako izvrSiti
valutni swap. Iskustvo Crne Gore u ovom pogledudaagd$ nije dovoljno za ovakvu argumentaciju,
jer nije patela otplata obaveza udem obimu, ali neminovna izvjesna stabilizacija tekd
iynosiobaveza su izvjesni.

™! Analize CBCG.
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Sama dolarizacija ne z#iaautomatsko eliminisanje rizika zemlje, évajegovo
zn&ajno smanjivanje. Neophodno je par godina da bkaapletni rizik zemlje
stabilizao. Na ovo ute viSe faktora polikog i ekonomskog karaktera.

Stabilnost i integracija

Uvodenjem stabilne vaulte uvozi se kredibilna monetrgwitika, uvozi se
stabilnost i finansijska trziSta se integrisu.

Sama dolarizacija z&amnogo viSe nego uvdenje stabilne valute. To je prije svega
signal za nepovratno opredjeljenje za nisku inflacifiskalnu odgovornost i
transparentost.

Niska inflacija ne mora da nastupi neminovno i aatski. U Crnoj Gori je tokom
tri godine inflacija zn&jno snizena. U 2000. godini sa nivoa od 24% n& 94
2002. godini, i ispod 8% u 2003. lako se uvozi itaist i kredibilna monetrana
politika to ne zn& automatsko eliminisanje inflacije, jer u privredostoji joS
faktora koji uttu na rast cijena, a koji nisu neminovno monetamv@ge, pricemu
su mehanizmi za regulisanje awe mase i viSka ndane mase koji izaziva rast
cijena ograntieni. Ovo je prije mehanizam koji uz otvoreno trZifteba da dovode
do stabilizacije i izjednzmvanj cijena sa okruzenjem u duzem roku. Jedinjuzsdk
je da dolarizovana ekonomija mora biti otvorengoétdazivotai tokove da mi mogla
da osjeti efekte dolarizacije.

Uvodenjem strane valute monetrna politika gubi natajg ali se znatno povava
zna&aj fiskalne politike i fiskalna odgovrnost. U dalavanoj ekonomiji fiskalna
odgovornost je preduslov za stabilnost, jer svekiaini deficit, finansiran eksterno
ili interno, je uzr@nik inlfacije.

Dolarizacija zn& daleko véu transparentnost, jer nema zamagljivanja deficita
putem manipulacije deviznim kursom. Svi troSkovsiagu itekako vidljvi.

Nadalje, sami transakcioni troSkovi razmjene sastramstvom se zgajno
smanjuju, kao rezultat eliminisanja provizija nankerziju valute, a i kao Sto je
prethodno spomenuto valutnog rizika. Dolarizaciasggesuje integraciju i lak
pristup trziStu zemlj€ija se valuta uvodi, ukoliko nema nekih posebnihinskih i
vancarinskih ogragenja.

Integracija finansijskih trziSta je ta#te jedan od znmjnih efekata dolarizacije.
Valutni rizik moze biti jedan od osnovnih rizikenjarosti bankarskog i finansijskog
sistema. Na primjeru dolarizacije u Panami, upna@@eti pozitivni efekti su nastali
uslijed integracije finasijskog sistema sa findsijs sistemom USA.
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»Seigniorage«

Ukoliko se analiziraju troSkovi dolarizacije, privbsnovni troSak je »seigniorage,
tj. gubitak profita po osnovu Stampanja novca. iPq@d osnovu Stampanja novca
nastaje jer zemlja ili monetarna vlast izdaje nokagi jeste de facto njena obaveza,
ali obaveza koja ne nosi kamatu. Svaka centralnkdbamora« u svakom momentu
nadoknaditi vrijednost novca. Sama mégost da stvara nekamatonosni dug je
izvor prihoda za centralnu banku. RBege i obavezna rezerva (bez obzira da li je
nekamatonosna ili kamatonosna — po kamata kojepsaksi uvijek nize od trzisnih)
je takaie izvor prihoda za centralnu banku. Zasto, jer gmt@lna banka u
moguenost da stekne neku kamatonosnu imovinu i da jeirplapo trziSnim
uslovima. Znai centralna banka izadaje novac — ne kamatonogyiidza to moze
kupiti stranu valutu, obveznice i plasirati ih radivati na taj nain.

Medutim, postavlja se pitanje koliko stvarno »seigage« iznosi? »Seigniorage« se
nage&e mjeri kao povéanje monetarne baze (novo odStampana valuta i bave
rezerva banaka). »Seigniorage« se moze upotrijghisticanje neke imovine — na
osnhovucega se zathlje, za davanje kredita bankama ili za finansirdmjdzetskog
deficita. Upravo prednost dolarizacije je Sto elireanjem »seigniorage« eliminise i
ove druge dvije funkcije koje ngg&e u »nedisplinovanim« ekonomijama stvaraju
nestabilnost i makroekonomske probleme.

Kod uvaienja strane valute su implicitna dva troska. Pregsdk uvdenja strane
valute, je troSak povienja i otkupa sopstvene valute. Ovo je jednokratasak.
Ovaj troSak varira i zavisi od kélne domae valute u opticaju, ali s obzirom da je u
ovim zemljama olgno strana valuta veprisutna u velikom obimu, ovaj troSak i ne
mora da bude previsok. Drugi troSak, je gubitakused »seigniorage«. U praksi
centralne banke dolarizovanih zemalja zadrzavapvemnu rezervu kao instrument
monetrane politike, zadrzavéjuna taj n&in izvor zarade. U ovakvim siajevima
»seigniorage« se vezuje samo za iznos gotovinebk@geée godiSnje odStampao kao
rezultat rasta traznje za novcem.

Medutim, ni »seigniorage« ne mora se u potpunostibzger postoje mogtnosti
za aranzmane o podjeli »seigniorage« sa zemljom ikajde novac. Normalno, ne
moze se &ekivati potpuna kompezacija, ali se uvijek mozetigoslogovor za dio
»seigniorage«. Npr. pozitivan primjer je & Paname, koja destvuje u
»seigniorage« SAD.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 154



»Preduzetrika ekonomija«

Autonomnost monetrane politike i opcije izlaska

Uvodenje strane valute neminovno Zna gubljenje autonomnosti monetarne
politike. Monetarna poltika i politika deviznog lear se prepustaju nekoj drugoj
zemlji. Zemlja na prvom mjestu nema ili ima vrloragicene mogdanosti da
kontroliSe no¢¥anu masu. Méutim, kada nema mognost da Stampa novac
postavlja se pitanje da li je to uopSte i potrebno?

Dolarizacija je u principu ireverzibilan proces.ofetski je mogte, ali u praksi
malo vjerovatno uvesti novu ili vratiti svoju valutNa prvom mjesrtu se postavlja
pitanje povjerenja stanovniStva u novu valutu i eteenu vlast, koja se iz istih
razloga prethodno dolarizovala.

Kod dolarizacije skoro da ne postoji tzv. »exit igoe ili opcija izlaska. Kod
valutnog odbora »exit opcija« je mag mada isto u praksi malo vjerovatna.

Zasto je bitna »exit opcijak? Osnovni argumentidsu zemlja gubi mogdunost

prilagaiavanja ili apsorpicje drugih makroekonomskih Sokgrako devalvacija
deviznog kursa. Ne zdleda ulazim u detaljniju makroekonomsku raspraxames

¢u se pozvati na uvodni dio u kojem se govori o dakaj neefikasnosti ovih
mehanizama.

Kao upozorenje za gubitak ove opcije je da se nalméplate na manje fleksibilnim
trziStima moraju striktno drzati pod kontrolom.r gu one n&e&e bile uzrénik
problema. Mdutim, gledano u aspektu globalizacije i integradijgsta ni ovaj
argument ne ostaje na mjestu.

Funkcija zajmodavca u krajnjoj instanci i stabilnost finansijskog sistema

Centralna banka je afmo u krajnjem odgovrna za likvidnost i stabilndstasijskog
sistema. Funkcija zajmodavca u krajnjoj instanci Ked dolarizacije znatno
oslabljena. Ova funkcija se moze podjeliti na ddgnovne funkcije: (1) funkcija
diskontnog prozora, kada centralna banka obéafgeredite za likvidnost bankama
I (2) funkcije zajmodavca u krajnjoj instanci u &ju zapadanja banka u dee
finansijske probleme koje mogu izazvati Sokougtavom sistemu.

Prva, funkcija, kao diskontni prozor za obedbjanje likvidnosti ne bi trebalo da je
ugroZzena. Centralne banke koje se &dju na ovu varijantu moraju imati neke
rezerve sa kojima bi intervenisale u krizama likudlti.

Druga funkcija, za koju se r@se daju argumenti protiv dolarizacije je funkcija
zajmodavca u krajnjoj instanci, kada centralna banmlsl¢aju zapadanja banaka u
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vece probleme, reaguje sa kreditiranje. U normalnintovisia, kada postoji
emisiona funkcija, to se i naj$eSradi iz nove emisije ili iz rezervi i koristi za
saniranje banaka.

Sudéi po iskustvu bivSe Jugoslavije, ovo je i najopgsiunkcija centralne banke.
Igranje sa monetranom bazom ili ¥mm novcem, pogotovu kod banaka sa
problemima pokrée monetrani multiplikator i stvara dalekoéegprobleme.

U ovom sl¢aju jedna od opcija je restrukturirati bankarslgtem, tj. likvidirati
problemattne banke uporedo sa uiemjem strane valute kao zvambg sredstva
placanja.

Nadalje, u cilju spréavanja budéh kriza jakoje bitno uspostaviti funkciju
supervizije banaka, koja je pogotovo bitna u pngodinama dok se ne stekne
disciplina u bankarskom sistemu. Jedna od od opafdite je i uvdenje sistema
osiguranja depozita, poréw kojeg se ovakvi problemi rjeSavaju. Kao krajmyeda
malo vjrovatna opcija, je i ugovaranje funkcije magavca u krajnjoj instanci sa
centralnom bankom koja izdaje novac. Kao mogst se pominje i ugovaranje
kreditnih linija iz inostranstva, preko kojih birmtealne banke kreditirale banke sa
problemima. Po mom misljenju, ostavljanje kreditmekcije centralnim bankama u
dolarizovanim ekonomijama nije dobra opcija, jgedne strane moze dovesti do
makroekonomskih problema koji nastaju zbog finamga budZetskog deficita i
pokretanje kreditnog multiplikatora, a sa drugeursér moze ugroziti i solventnost
same centralne banke.

Ovo su u principu teoretske elaborcije potencifalnprednosti i troSkova
dolarizacije. Najvéa prednost je u stvari stabilizacija i integracijdiSta koja
potencijalno stvara preduslove za rast. Postojeeraeorije optimalnih valutnih
podriija i za koje zemlje je isplativo da se dolarizujia u mnogome zavisi od
trgovinskih tokova.

Nazalost, dolarizacija je istorijski skoro nova @@, da bi postojao Ve broj
pokazatelja koji bi empirisjki podrzali raspravuizaotiv dolarizacije. Nadalje, iako
postoji dosta veliki broj zemalja koje su dolariaoe, to su uglavhom male zemlje
kojima se dolarizacija manje vise nametnula kaabjeZno rieSenje.

Na svakoj zemlji je da pojediti@o, na osnovu analize individualnih troSkova i
prednosti donese odluku o dolarizaciji.
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Sta dolarizacija znai za zemlju koja izadaje valutu?

Dolarizacija se né@gXe raspravlja sa aspekta zemlje koja usvaga tualutu kao
zvanino sredstvo plaanja. Melutim, postoje i neki efekti i za zemlju koja eméu;j
valutu. Zavisno od ekonomskih efekata (ukoliko zaaemo polittke aspekte)
zemlja koja izdaje valutu moze ra#tlh reagovati — pospjesiti ili obeshrabriti namjee
zemlje koja uvodi njenu valutu kao zvamdo sredstvo pkanja. Ne Zelim da
govorim o zabrani, jer je to malo vjerovatno u siuj slobodne trgovine. Da bi se
vidio krajnji ekonomski efekta neophodno je izaniaditi troSkove i prednosti za
zemlju koja izdaje valutu.

Da li zemlja koja izdaje novac gubi dio »seigni@agkada druga zemlje uvede
njenu valutu?

Seigniorage, ukoliko uzmemo model zatvorene priergd Cisti profit za zemlju
koja izdaje valuta, n&se monetarnu vlast, zasnovan na razlici u vrijedmastca,
tj. vrijednostiimovine koju mée stéi za vrijednost obaveze bet kamate.

Da bi doSli do rasprave oko »seigniorage« u otwgremivredi, moramo prvo
pogledati na osnovdega neka druga zemlja moze¢ddo valute zemlje koja je
izdaje. Na osnoviega moze traziti da uvede tudju valutu kao sredsivenjene?
Na osnovu strane valute koja s& v&lazi u zamlji. Na osnovéega ona dobija tu
stranu valutu? Na osnovu razmjene dobara i uslgmlja koja uvodi tdu valutu
prodaje neka dobra i usluge zendju valutu namjerava da koristi i na tajdna
stice potrazivanja (devize). To je osnova zaqiak procesa dolarizacije.

Za zemlju koja izadaje valutu to zZin&istu dobit, jer mijenja papir koji je izdala za
vrijednost dobara i usluga. Posmatrano ekonomskijaene bi imala razloga da se
odupire korigenju svoje valutu u nekoj drugoj zemlji. Mdim, tu se javljaju dva
aspekta: podjela “seigniorage” i w@fia “seigniorage”.

Zemlja koja izdaje valutu moze pdastdogovor da dio svog “seigniorage” ustupa
zemlji koja koristi njenu valutu. To predstavlja kaevrstu nadokande za dio
izgubljenog “seigniorage” za zemlju koja se odredaje valute i koja koristi tiu
valutu.

Da bi se pristupilo potpunoj analizi ekonomski efiskza zemlju koja izade treba
uzeti u obrzir »neto seigniorage« vrijednost “seggge” po 0osnovu razmjene za
odrelenom zemljom umanjenu za iznos datog “seigniorage”.

Ukoliko iznos ovog »neto seigniorage« nije &@gan onda ekonomski efekti nisu
odIucujuéi.
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Pitanje je koliko su stvrano prihodi po osnovu eretigniorage«?

Na osnovu nekih protana®? ukoliko bi se Juzna Amerika i Meksiko dolarizdval
prihodi za USA bi bili u rangu od 0,2 — 0,8 % GDBvo nisu bas mali iznosi.
Normalno, mozda i krajnji efekat ne bi bio u potpsti 0,8%, jer je ovaj dio svijeta
ve¢ u velikoj mjeri dolarizovan, a i zbog potencijalrdranzmana o podjeli
“seigniorage”.

Sam “seigniorage” nije dovoljan za ekonomsko ofanje o dolarizaciji u drugoj
zemlji.

Javljaju se joS dva faktora koja su @ osnova za odéivanje za zemlju koja
uvodi tuiu valutu, a mogu se primjeniti i na zemlju kojadp valutu. Jedan od
faktora je eliminisanje deviznog rizika u trgovigmkodnosima, a drugi je udenje
kredibilne monetrane politike ili kupovina finarse stabinosti. Zemlja koja uvodi
tudu valutu se odde monetrane poltike i ne moze direktno uticati va ava
faktora. Da li ti zn& potencijalnu opasanost kod dovoljno velikih trgskih
partnera da se neki makroekonomski rizici ili iolfa mogu preliti u zemlju koja
izdaje valutu?

Prema nekim ekonmistima, u obimu u kojem dolarjagaiomoviSe rast, stabilnost i
integraciju finasijskih trziSta u zemlji koja uvotlidu valutu, benefiti su istog obimu
i za zemlju koja izdaje valute?

Postoji dosta argumenta da upravo integracija ijslas trziSta sa kojom dolazi
vece odgovornost i W& izlozenost riziku u ostatku svijeta nisu pozitiza zemlju
koja izadaje valutu, tj. da Sokovi u drugim zemijravo dominiraju monetarnom
politikom zemlje koja izdaje valutu.

Medutim, ovaj argument nije postojan ukolio se uzmehzir da su finansijska
trziSta veé integrisana i da su to rizici sa kojima se nekmldemalja u svijetwije su
valute osnovna sredstva razmjene u svjetskoj trgowet nekoliko godina
sweljavaju. Ovi troSkovi bi mogli da postoje, alisgerovatno bili marginalni.

Poslije analize potencijalnih efekta mégueakcije zemlje koja izdaje valutu su:
1. da pasivno prihvati odluku zemlje koja usvaja vajut

2. da aktivno ohrabri zemlju koja uvodi valutu,
3. da aktivno obeshrabri ili se odupire drugoj zetkdjja treba da uvede valutu.

152 Altig, Nosal: “Dollarization: What's in it (or ndffor the issuing country”
153
Isto
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Pasivno prihvatanje, ztiada zemlja koja izadaje valutu niti ohrabriife niti
obeshrabruje® inicijativu zemlje koja uvodi valutu. To je bio npstav Evropske
Centralne banke (ECB u daljem tekstu) prema maémlama u Evropi koje su se
jednostrano euroizovale, kao i stav SAD prema ne@émljama u Juznom Americi.

Aktivno ohrabrivanje znge neki aranzmani koji dolarizacigine atraktivnijom za
zemlju koja uvodi valutu kao Sto su podjela “seagage” i drugi. Podjela
“seigniorage” je na primjer stav SAD prema dolagigai Panami. Drugi aranZzmani
mozda imaju viSe politku pozadinu i mozda ih je teze primjeniti u praksito su:

poma: u superviziji bankarskog i finansijskog sektordpga zajmodavca u
poslednjoj instanci banka iz druge zemlje i sl.

Treca strategija je aktivan otpor ili zemlja koja izelagvjesno stvara prepreke
uvodjenju svoje valute u drugu zemlju. Koji su fajmehanizmi na raspolaganju?
Uzimajwi u obzir otvorenost svjetskih tokova trgovine kiz$e moze spriféi da
valuta ide u neku drugu zemlju. Zmaonda mora postojati neki kredibilni
mehanizam prijetnje — koji bi mogao Stetiti zenkgja uvodu valutu. Ovo bi bio
mogao biti sldaj ECB koja obeshrabruje ud#enje eura u zemljama koje se
pridruzuju Evropskoj Uniji, dajti kao argument neispunjavanje Mastrihtskih
kriterijuma®®. Tu bi mogao postojati i vrlo diektan mehanizamukoliko se
unilatelarno euroizujete put ka EU deebiti jednostavan. Zasto ECB koristi taj
mehanizam? Uzimagiiu obzir prethodnu analizu teSko je¢habrazlozenje za stav
ECB. Prvenstveno, ukoliko zemlje koje se pridruzagienjuju da bi imale korsiti od
euroizacije, shodno prethodnoj analizi, postojalei tkoristi za zemlje EMU.
Medutim, obrazloZenje se moZe dnau ¢injenici da je euro nova valuta i sve
institucije eurolenda su nove instutucijg se kredibilitet tek gradi. S druge strane,
zemlje koje se pridruzuju ne ispunjavaju Mastribtskriterijume i nisu toliko
disciplinovane u sprodenju makropolitika i mogle bi direktno ili indirekd uticati
na euro. Jedino u analizi da bi ovi uticaju bilgagvni moze se aobrazlozenje za
stav ECB da obeshrabri uvozenje eura u zemlje $®jaridruzuju EU.

U principu, zemlje koje izdaju valutu imaju korigtd koriStenja njihovih valuta u
drugim zemljama, mada treba uzeti u analizu i liéitkt same valute kao i
kredibilitet i ekonomsku snagu zemalja koje Zeleséalolarizuju.

14 Moze ohrabriti u vidu podjele “seigniorage” i nekdonacija.

155 Moze obeshrabriti u vidu nametanje ogtenia za trgovinu ili pokretanja carinskog rata.

16 ObrazloZenje je da kada se ispune Mastrihtskitéwaijumi ona se | formira optimalno valutno
podruje.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 159



»Preduzetrika ekonomija«

Umjesto zaklju¢ka

Na samom kraju ré@ puno govoriti za ili protiv dolarizacije, ¥€u iznijeti brojke:
32 zemlje su dolarizovane, 32 zemlje su u &gt valutnim unijama, 12 zemalja
koristi valutni odbor, preko 40 zemalja vezuje @evikurs svoje valute za vrijednost
druge valute.

Sasvim je izvjesno da sedesjea polarizacija u politikama deviznog kursa. To je
neminovno u trendu otvaranja zemalja i slobodnevirge koju diktira globalizacija.
Trend globalizacije dovodi do uvezivanjdaavog svijeta i nam& nove standarde.
Medutim Sta nam globalizacija nadee u monetarnom pogledu. Dovodi do sve
manjeg broja valuta.

Sasvim se legitimno moZe postaviti pitanje da Bujetu treba da bude 5 ili 105
valuta?

Javljaju se ideje za sve &g i vea optimalna valutna podfja. Sve sucege i
intezivnije teoretske diskusije oko ideje éau svijetu preovladati svega tri valute:
euro, dolar i jen.

Normalno, prilikom donoSenja ovakvih odluka i pidist igra ulogu. Pitanje je da li
su zemlje spremne da se odrekntiega Sto je dugo vremena smatrano nacionalnim
obiljezjem. Umnogome zavisi od nivoa samosvjestijaa stepena individualizma.

U krajnjem, u duzZzem roku ekonomski interesi nemmwwreovladavaju nad
politickim interesima. To je u biti svakog ljudskog i
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Tabela 4. Zvarino dolarizovane zemlje (30,jun 2002)

Zemlja StanovniStvo  Politki status Valuta Godina usvajanja
Andora 63.000 Nezavisna EUR 2002
FRF i ESP 1278
Channel Island 140.000 Britanski protektorat GBP 779
Cocos Island 600 Australijska spoljna AUD 1955
teritorija
Cyprus, Northern 180.000 De facto nezavisan TIL 1974
Greenland 56.000 Danski samo- DKK Prije 1800
upravljajLti region
Guam 150.000 US teritorija usD 1898
Kiribati 80.000 Nezavisna AUD 1943
Kosovo 2.000.000 Administracija EUR 2001
Ujedinjenih nacija
Licheinstain 31.000 Nezavisna CHF/EUR 1921
Marshall Island 60.000 Nezavisna uUsD 1944
Micronesia 120.000 Nezavisha usD 1944
Monaco 30.000 Nezavisna EUR 1999
FRF 1865
Montenegro 700.000 Polu nezaisna EUR 2002
DEM 1999
Nauru 8.000 Nezavisna AUD 1914
Niue 2.000 Samo-upravijaja NzD 1901
teritorija Novog
Zelanda
Norfolk Island 2.000 Australijska spoljna AUD Prije 1900
teritorija
Northern 48.000 US komonvelt usD 1944
Mariania Islands
Palau 18.000 Nezavisna usD 1944
Panama 2.500.000 Nezavisna Balboa / USD 1904
Piticairn Island 56 Britanski protektorat NzD USD 1800
Puerto Rico 3.500.000 US komonvelt uUsD 1899
Saint Helena 6.000 Britanska Kolonija GBP 1834
Samoa, 60.000 US teritorija usD 1899
American
San Marino 24.000 Nezavisna EUR 1999
(ITL) 1897
Tokelau 1.600 Teritorija Novog NzD 1926
Zelanda
Turks and Caicos 14.000 Britanska kolonija uUsD 1973
Islands
Tuvalu 10.000 Nezavisna AUD 1892
Vatican City 1.000 Nezavisna EUR 1999
(ITL) 1929
Virgin  Islands, 17.000 Britanski protektorat uUsD 1973
British
Virgin  Islands, 100.000 US teritorija UsD 1973
us
Ecuador 12.900.000 Nezavisna UsD 2000
El Salvador 6.100.000 Nezavisha usD 2001

Izvor: www.dollarization.orgi Yeyati, Sturzenegger, Dollarization: Debates dmalicy Alternatives, 2003,
Massachussets Institute of Technology
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Tabela 5. Zemlje koje primjenjuju valutni odborafgie na dan30. jun 2002.)

Zemlja Stanovnistvo Politki status Devizni kurs Godina
usvajanja
Bermuda 63.000 Britanski proktetorat 1Berudma $)5% 1915
Bosna i 3.800.000 Nezavisna 1,95583 KM = 1EUR 2002
Hercegovina 1 KM = 1DEM 1997
Brunei 336.000 Nezavisna 1Brunei $ = Singapore 1$ 9521
Bugarska 7.800.000 Nezavisna 1,95583 lev = 1 euro 2002
llev=1DEM 1997
Cayman Island 35.000 Britanski proktetorat 1Cay®ianl,20US$ 1972
Djibouti 450.000 Nezavisna 177,72 Djibouti franct £¥S$ 1949
Estonia 1.400.000 Nezavisha 8 EKR =0,51129 EUR 2199
Falkland Islands 2.800 Britanski protektorat 1Fkalkls £=1UKE 1899
Faroe Islands 45.000 Danski protektorat 1 Faroesenke = 1 DKR 1940
Gibraltar 29.000 Britanski protektorat 1 Gibratar £ UK £ 1927
Hong Kong 7.100.000 Kineski protektorat 7,80 Horlang $ = 1 US$ 1983
Lithuani 3.600.000 Nezavisna 3,4528 litai = 1 EUR 994

Izvor: www.dollarization.org
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Dr Danijela Vojinovi ¢ Jaéimovié

Kontrola kapitala, moguénosti i ograni¢enja : da ili ne?

Abstract

Generally speaking, foreign capital inflow suppéms domestic savings, and
increasing the investment level in the country. yfepeed up and have a positive
impact on long term economical development butitahpnflow could have
destabilization effects. Prevention and problenutsmh demand cooperation and
coordination among different national controlling@chanisms. However, conclution
is that capital control can't substitute good ropoficy.

Key words: foreign capital inflow, economic development, capiontrol.
1. Strani kapital i zemlje u razvoju

Manje razvijene zemlje stalno su suocene sa ostindikapitala, potrebnog za
razvoj. Poslije drugog svijetskog rata, opste paflewna je bila ideja i veliki broj
organizacija i institucija bio je osnovan u ciljwtpomaganja priliva kapitala u
zemlje u razvoju. U tom cilju osnovana je Svjetslemnka, sa svojim afilijacijama,
zatim su tu regionalne bank#&anice OECD-a sa svojim nacionalnim finansijskim
institucijama u cilju davanja podrSke investicijadamaih firmi u zemljama u
razvoju. Metutim, rad ovih organizacija imao je ogréemo dejstvo.

Posljednja dekada XX vijeka karakterésta je po zné&jnom prilivu privatnog
kapitala u formi direktnih i portfolio investicija zemlje u razvoju, uslovljenom
liberalizacijom u svim domenima menarodnog poslovanja. Korijeni se nalaze u
propisima OECD-a, gdje je joS 1961.godine priera "Zakon o liberalizaciji
kretanja kapitala”, zatim je tu Evropska unija k¢ggaod 1992.godine formirala
zajednéko trziSte bez ograéenja za kretanje roba, usluga ljudi i kapitala,jmat
Svjetska trgovinska organizacija koja je obezbigedilobodnu trgovinu za robu,
usluge i intelektualna dobra.

Pored liberalizacije razlozi ztajnog priliva kapitala nalaze se u eksternim i
internim faktorima. Najvazniji mi& eksternim faktorima je svakako smanjenje
kamatne stope na dolarske depozite, kao i depogitdih vaznih valuta. Smanjenje

pritiska kamatnih stopa uticalo je na smanjenjen@bspoljnjeg duga, Sto je uticalo

na povéanje njihove solventnosti i kreditnog rejtinga.
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Drugo, recesija i pad kamatnih stopa u industrijskim zamé& smanjili su prinose
na domai kapital i investicije, Sto je uticalo da invesitit iz ovih zemalja, kao i
investitori iz ZUR-u, preusmjere svoje kapitaln&dee u podrdja, gdje su prihodi
bili vec¢i, a solventnost poboljSana.

Trece, recesija u najrazvijenijim zemljama rezultiral Zn&ajnim deficitima u
platnom bilansu zemalja u razvoju, Sto se poselh@zdo na zemlje Latinske
Amerike i Azije osamdesetih godina. Deficiti suijeslili: zbog pogorSanja odnosa
razmjene, pada cijena nafte i drugih proizvodaratlicitog privrednog ciklusa u
kojem su se naSle razvijene i zemlje u razvoju,pdve&anog uvoza opreme i
kapitalnih dobara neophodnih za modernizaciju paine strukture, poslije vise
godina niske investicione aktivnosti. Nastali defizahtijevao je zn&jna
finansijska sredstva za finansiranje.

Cetvrto, povetana konkurencija i globalizacija menarodnog trzista nametnula je
potrebu proizvodnim i usluznim kompanijama indyskih zemalja da relociraju
svoje aktivnosti u zemlje niskih nadnica. Sama rlbeacija finansijskih trzista
industrijskih zemalja omogdila je manje razvijenim zemljama i njihovim
preduzéima da budu prisutni u ¥ej mjeri.

Interni faktori koji uttu na priliv inostranog kapitala ne podrazumijevapmo

veli¢inu i nivo industrijskog i finansijskog razvoja zgendomaina, ve& dominantni

postaju faktori koji odréuju doma&u ekonomsku politiku. Velike razlike u prilivu
kapitala mdu zemljama nastaju usljed thesobnih razlika u wienju ekonomske
politike.

Sve zemlje koje su najéeapsorberi privatnog kapitala dostigle su &jan nivo

makroekonomske stabilnosti, uspjesSno primjenjujekaetnu fiskalnu politiku i
programe stabilizacije cijena, sprovode institualoe reforme, liberalizuju trzista,
stalno smanjuju trgovinske i investicione barijegeSto je najvaznije dnile su

vazan korak ka privatizaciji drzavne imovine i dgriaciji finansijskih trzista.
Provaienje pomenutih mjera zéano je uticalo na povanje kredibiliteta ovih
politika i na povéanje stope prinosa na investiciona sredstva. Pneotacima

UNCTAD-a, u posljednjoj deceniji oko 150 zemaljasjgrovelo reforme u rezimu
investicija, a od toga oko 130 je svoje rezime pase prilagodilo zahtjevima
direktnih investicija.

Nekoliko zemalja koje nijesu sprovodile neophodis&dina prilagdavanja, ali su
ograntile obim domaih kredita ili povéale domau kamatnu stopu, uz stabilan
devizni kurs, uspjele su da privuku Zapa, ali Spekulativha inostrana sredstva.
Rije¢ je o sprovdenju neadekvatne ekonomske politike koja se neivzasma
programima stabilizacije cijena i trgovinske lideracije.
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Medutim, teSko je odrediti da li su eksterni ili imefaktori dominantni, kada je u
pitanju priliv inostranog kapitala u zemlju apsadé\ko dominantno mjesto imaju
samo eksterni faktori, tada kapitalni tokovi trete budu kratkoréni, sa visokom
stopom povréaja. Ukoliko su dominantni interni faktori, tadalipr kapitala treba
do potpomogne ostvarivanje i odrZzavanje makroek@kenravnoteze, povanje
deviznih rezervi, Sto pozitivho dg na one zemlje koje su u rezimu fiksnih deviznih
kurseva i povéavaju kredibilitet njihovih stabilizacionih poligk Ako je osnovni
interni razlog za priliv inostranog kapitala visokdoma&a kamatna stopa,
prouzrokovana nekonzistentnom ekonomskom politikotada je rij¢ o
Spekulativnom inostranom kapitalu, koji slabaietha domée investicije i razvoj.

Generalno gledagu, priliv inostranog kapitala dopunjava doénastednjucime se
poveava obim investicija u zemlji, Sto ubrzava i poait utce na ekonomski
razvoj na dugi rok, ali priliv kapitala na kratkok ima destabilizatorne efekte.
Inostrani kapital powsava obim kapitala koji je na raspolaganju u zenolfi¢ce na
smanjenje njegove cijene, Sto omégua domam investitorima da ndu
neophodna sredstva za svoje investicione idejéuked a doméam potroSg&ima da
zadovolje svoje potrebe.

Mnoga empirijska istrazivanja, Wana posljednjih godina, ukazuju na vezu idme
priliva privatnog kapitala i priviednog rasta u 2pma u razvoju. Méu
najzn&ajnijima nalaze se radovi Reisena koji ukazuju dapsveéanjem priliva
inostranog kapitala od 3-4% od DBP-a, dolazi dogbamja stope privrednog rasta
za pola procentnog poena. Tako je empirijskim putekazano da je ztajan priliv
privatnog kapitala u zemlje u razvoju Kiju faktor privrednog rasta, bez obzira na
razne kontraverze.

2. Karakteristike kontrole kapitala

Stalna nestabilnost u prilivu kapitala u manje ij@nvm zemljama i razni nepovoljni
efekti koje strani kapital donosi, natoe primjenu odgovarafih mjera zastite. Ove
mjere zaStite treba da omdgu zemlji otvorenost za priliv kapitala, ali i da
minimizuju odgovarajée nepovoljne efekte, ili smanje odliv kapitala uzkim
situacijama, a time omoge stabilan privredni rast uz prisustvo neophodnog
kapitala. U tom cilju primjenjuje se kontrola kagd, koja ima mnogo argumenta za
I protiv. Medu argumentima koji opravdavaju upotrebu kontrolpiteda je taj da
kontrola kapitalnog runa poboljSava ekonomsku dobrobit, kompenzéiaju
nedostatke finansijskog trzista, usljed informadicasimetrija.
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Efikasnost primjene kontrole kapitala moze se odiena osnovu uticaja na
odrzavanje stabilnosti deviznog kursa, kao i obsidija veée autonomije
monetarne politike ili duvanja domé makroekonomske i finansijske stabilnosti.
Kontrola kapitala podrazumijeva koté&nje razléitih i ¢esto specitinih mjera, koje
imaju dva osnovna oblika: (a) direktne ili admiragivne mjere i (b) trziSno
orijentisane ili indirektne mjere.

Direktna ili administrativna kontrola kapitala ogigava kapitalne transakcije,
koristei pravo zabrane, direktna kvantitativha ogtanja i procedure odobrenja.
Administrativne kontrole direktno Wi na obim relevantnih ndenarodnih
finansijskih transakcija i namde administrativne obaveze bankarskom sistemu da
kontroliSe priliv novca.

Indirektna ili trziSno orijentisana kontrotzbeshrabruje kretanje kapitala i povezane
transakcije, prawe ih skupljim za preduzimanje. Takve kontrole moguati
razlicite oblike, ukljutuju¢i dvojne ili mnogostruke sisteme deviznog kursagktio

ili indirektno oporezivanje finansijskih tokova k@relaze granicu kao i druge mjere
koje se baziraju na cijenama. MoZemé da indirektni vid kontrole moZze uticati na
cijene, ili i na cijene i na obim transakcija.

Dvojni ili mnogostruki sistemi deviznog kurpadrazumijevaju primjenuazlicitin
deviznih kurseva za ragite vrste transakcija. Dvojni sistem deviznog kussa
primjenjuje u uslovima visokih dondih kratkorainih kamatnih stopa, koje stvaraju
neprihvatljiv teret za donda stanovniStvo u cilju razdvajanja trziSta. Od déima
finansijskih institucija zahtijeva se da ne pozgmol sredstva koja mogu biti
ukljucena u Spekulativne transakcije. Trgovinske trangakcstrane direktne
investicije i equity investicije su iskifene iz ovog ogratenja U sustini, sistem
dvojnih deviznih kurseva pokuSava da podigne cijémekulatorima dondéh
kredita, dok neSpekulativha dotaa kreditna traznja treba biti zadovoljena po
normalnim trziSnim uslovima. Dvojni sistemi mogu padnesu prekomjerni priliv
kapitala i sprij¢ée snazno osciliranje deviznog kursa za &ektransakcije. Ovaj
sistem kontrole ute i na kvantitet i na cijenu kapitalnih transakciastem dvojnih

i viSestrukih deviznih kurseva, kao vid administna¢ kontrole, zahtijeva
evidentiranje deviznih transakcija rezidenata ingekcija u domaj valuti
nerezidenata, posebno za téku kapitalne transakcije.

Direktno oporezivanje tokovaodrazumijeva nametanje taksi na spoljne finakesijs
transakcije, Sto ogratava njihovu atraktivnost i obeshrabruje ulaganjgiudi na
smanjenje stope pouwaja i troskova investicija. Poreske stope se raglilod tipa
transakcija.
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Indirektno oporezivanje priliva u obliku trazenjdoga je jedna od n&g&e
koris¢enih mjera indirektne kontrole. Od banaka i nebaskih institucija koje rade
za sopstveni kn trazi se da poloze depozit sa nultim interesad &entralne
banke u domaoj ili stranoj valuti, koji odgovara prilivu kapita Ova mjera kontrole
predstavlja ogradenje odliva kapitala iz zemlje.

Druge mijere indirektne kontrolseu mjere zasnovane i na cijenama i na kvantitetu,
ukljucujuc¢i diskriminaciju izmeu razlgitih tipova transakcija ili investitora. lako
one mogu uticati na obim i prirodu priliva kapitateve mjere mogu biti motivisane
uvodenjem kontrole dont@ monetarne politike. U ovu grupu mjera kontrolazel i
provizije za neto spoljnu poziciju komercijalnihraka, procjena kreditnog rejtinga
potrazivanja u inostranstvu i sl.

Kontrola kapitala, uglavnom, usmjerena je ka og@ranju ili smanjivanju, prije
svega, priliva kratkorinog kapitala. Brazil (1993-97.godine)ile (1991-
98.godine), Malezija (1994.godine) i Tajland (19B&Agodine) upotrebljavali su
kontrolu kapitala radi ogragenja kratkorénog priliva kapitala. Kratkormni priliv
kapitala, iako \ien kao manje rizan iz perspektive individualnih banaka ili drugih
ulaga&a, cesto je smatran Spekulativnim, destabilizuju na agregatnom nivou.
Dugorani priliv kapitala se smatra viSe povezanim sanea ekonomijom, a time
su i ovi tokovi stabilniji i povoljniji.

TeSko je razlikovati dugotme i kratkor@éne tokove kapitala. Od stepena razvoja
finansijskih trziSta zavisi i razlika izrda kratkor@nih i dugor@nih priliva. Obiman

I stalan priliv kapitala u w@ni zemalja Azije komplikovao je adekvatnu primjenu
monetarne politike usljed nedostatka adekvatnihetarnih instrumenata (Tajland).
U velini su operacije sterilizacije bile prvi odgovoroglomske politike na prilive,
Sto izaziva dodatne troSkove centralne banke. @sya, operacije sterilizacije dti

na dalji priliv kapitala, jer ove operacije odrzavaisoku kamatnu stopu.

Da bi se smanijili nepovoljni efekti sterilizacijeonim zemljama uvedena je kontrola
kapitala. Sprovéenje mjera kontrole kapitala @eno je primjenom odgovardiin
ekonomskih politika, ukljéujué¢i liberalizaciju kontrole odliva kapitala, koja je
uglavnom napusten vid kontrole kapitala (3to jeo Bk Cileom i Kolumbijom)
podeSavanje ili progresivho paavanje fleksibilnosti deviznog kurseCile i
Kolumbija) i dalje j&anje finansijskog sistem&i{e, Kolumbija i Malezija).

Osnovni cilj uvaienja kontrole kapitala jecavanje ili ja¢anje autonomije donda
monetarne politike. Monetarna politika bila je enfisana istovremeno prema
smanjenju inflacije, kao i prema stabilnosti dewignkursa u okviru relativno
slobodnog kretanja kapitala, Sto je onemi@yalo realizaciju monetarne i kursne
politike nezavisno.
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Glavna makroekonomska motivacija za primjenu kdatiapitala je razdvajanje
dom&ih i stranih kamatnih stopa i smanjenje pritisaka devizni kurs. U svim
posmatranim zemljama u ¢getku sprovdenja kontrola kapitala je davala gane
rezultate, ali ni u jednoj od pet zemalja nijesstgmuta oba cilja. Vi@na zemalja
uspjela je da odrzi razliku u kamatnim stopama,n@lke zemlje su morale da
prilagode devizni kurs usljed rageg pritiska trzista (BraziCile i Kolumbija).

Medutim, primjena mjera kontrole nije bila efikasnasmanjenju ukupnog neto
priliva (izuzev u Maleziji i na Taljandu), ali je makar lijei¢no bila uspjeSna u
smanjenju kratkornog priliva kapitalaOperacije sterilizacijsu morale da nastave
da apsorbuju stalni priliv kapitala u nekim zemlg@(Brazil iCile).

Politicki argumenti za kontrolu kapitala odnose sa na r@ogst izmirenja
konfliktnih ciljeva, kada je devizni kurs fiksani ibe teSko njime upravlja. Ovi
argumenti ukljguju: ocuvanje autonomije monetarne politikla bi monetarna
politika bila usmjerena prema doéma ciljevima, a zatimsmanjenje pritisaka na
devizni kurs.Dopunska ali srodna motivacija za kontrolu kapitddila bi izaStita
monetarne 1 finansijske stabilnosislijed stalnog i obimnog priliva kapitala, i
nepovoljnosti koji on donosi: (i) pritisaka inflgeii (i) neadekvatne procjene rizika
od strane banaka ili korporativnhog sektora. Na wWkrakontrola kapitala se
upotrebljava kao sredstvo podrske politikama fiijakeg suzbijanjajeftinog
finansiranjavladinih budzeta i prioritetnih sektora.

Bez obzira u kojoj je mjeri kontrola kapitala djelorna, njena primjena stvara
odrefenene trosSkove. Prvo, ogra@enje na priliv kapitala, ukoliko je Sirokog
opsega, moze ografii i nezeljene i zeljene kapitalne i teleutransakcije. Drugo,

kontrola moze iziskivati nesvakidaSnje administragi troSkove za efiksanu
implementaciju. Trée, rizik od odlaganja neophodnih prilagevanja, uslijed

zastrenosti doméeg finansijskog trziSta kontrolom, sputava prildgeanje

privatnog sektora na promjene dumarodnih uslova.

3. Argumenti za primjenu kontrole kapitala

Primjena kontrole kapitala u ovim zemljama bilaugovljena, makroekonomskim
implikacijama uslijed obima i promjenljivosti obag priliva kapitala, u ove zemlje
tokom devedeseti. Miaitim, priliv inostranog kapitala po¢ava potencijalne
troSkove domeée politike i stvara probleme pregrijavanja privredgresijacije
realnog deviznog kursa i deficita teélag bilansa i sl. Veliki odliv kapitala iz zemlje
uticate na smanjenje investicija i recesiju. Zaji priliv kapitala nepovoljnaie
uticati i na monetranu politku u zemlji doti@a: dovese do ekspanzije monetarne i
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kreditne ekspanzije, nasuprot odzavanom nivou dipflau zemlji, a odliv kapitala
uticate na rast kamatne stope i deoje dodatnih ograéénja u bankarskom
sektoru. Zemlje, a posebno zemlje u razvoju kojjmagotreban strani kapital, u
zn&ajnoj mijeri, primjenjuju razéite mjere, kako bi eliminisali ili minimizirali
nepozeljne efekte priliva kapitala, i zato korisdelicite mjere kontrole kapitala.

Kao Sto vidimo za primjenu kontrole kapitala postaliki broj razloga, a mjere
koje se primjenjuju su razite. Osnovni cilj uvdenja mjera kontrole kapitala je bio
stvaranje razlike izmi domae i inostrane kamatne stope i smanjenje pritiska na
devizni kurs. U samom getku primjenjivane mjere davale su rezultate, alun
jednoj od pomenutih zemalja nisu ostvarena oba.dij ve&ini slucajeva, zemlje su
uspjevale da ostvare zZf@nu razliku u kamatnim stopama, dok su devizniskur
morale da prilagdavaju na gore, uslijed snaznog pritiska trziStaal®edevizni kurs
je apresirao (a samo u manjoj mjeri u Tajlandu ilédi§) sa ve&im ili manjim
pogorSanjem teldeg bilansa. Kontrola nije bila efikasna u smanjjuankupnog
nivoa neto inflowsizuzev u Maleziji i Tajlandu, a djelidmo je bila uspjeSna u
smanjivanju priliva kratkor@&nog kapitala.
Veliki broj faktora pored kontrole kapitala, &t na smanjenje obima priliva
kapitala, dospjelost i kompoziciju tokova i to:
- prilagadavanje monetarne politike uskoj razlici kamatnilepst i smanjenju
operacija sterilizacije (Malezija);
- fleksibilniji devizni kurs obeshrabruje spekulatévriokove kapitala (le i
Kolumbija);
- dalje jasanje razumnih regulativa i nadzofile, Kolumbija i Malezija);
- smanjenje povjerenja investitora (Tajland);

Pored ovih zemalja, niz zemalja kao $to je MalefiR98-do danas), Spanija (1992)
I Tajland (1997-98) koristile su kontrolu kapitaa izlazne finansijske tokove, sto je
trebalo da utie na izbjegavanje kriznih situacija. Trebadstda su ove zemlje prije
preduzetih mjera kontrole, imale veoma liberalizoveezim za méunarodne
kapitalne transakcije. Ove zemlje primjenile su maj&ontrole, zbog smanjenja
pritiska na vrijednost donda valute, a aktivnosti su bile usmjerene na djeksttn
nerezidenata. Iskustvo ovih zemalja koje su prifiyate kontrolu kapitala u
periodu velike finansijske krize, govori da efikashkontrole zavisi od snage njene
primjene i istovremenog sprodenja potrebnih reformi i prilagiavanja ekonomske
politike, odnosno mjere kontrole kapitala nijesledzeljene rezultate.

S druge strane, zemlje kao Sto su Kina i Indijagzake su se imune na azijsku krizu
(1997-98), odnosno bile su mnogo manje izlozenatnagm efektima nego ostale
zemlje u regionu. Relativnho zatvoreni rezimi zaitape transakcije, ografili su
Sirenje finansijske “zaraze”, uz velike sopstvenepcijale, velike domi privrede

i velike devizne rezerve. Dok je ostatak azijskémalja bio suten sa recesijom i
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bankarskim problemima, Kina i Indija su se &lesa neznatnim smanjenjem stope
rasta, dok je uticaj krize na finansijski sistemb® ogranien. Ove zemlje sa
istorijski zatvorenom privredom i drzavno regulisam ekonomijom, sa razvojem
finansijskog trziSta u p®tnoj fazi, sprovodile su liberalizaciju svoje ekamje, a u
isto vrijeme primjenjivale su kontrolu kapitala. ioola kapitala bila je viSe
orjentisana na obim nego na cijenu, stimuliariliv dugoratnog kapitala. Naizgled
efikasna kontrola kapitala imala je svoje mane glgau visine administrativnih
troSkova, otezavanje legitimnih transakcija i sreajg efikasnosti u alokaciji
resursa. lz iskustva ovih zemalja moze se zakija dugogodiSnja kontrola
kapitalnih transakcija, daje pozitivhe rezultate.edMtim, kod ovih zemalja
karakteristéan je niz drugih faktora koji su uslovili, da firaski tajfun zaokie ove
zemlje. To su: jake devizne rezerve, relativno kzelloméa trziSta u odnosu na
ostale azijske zemlje, slabije trgovinske i fingsle veze sa ostatkom svijeta, nize
faze u razvoju finansijskog trziSta, manji obim adinsijskog posredovanja
bankarskog sistema, jak administrativnhi mehanizain i

U situacijama velikog priliva kapitala, dog®finansijske institucije nalaze se pred
velikim problemom, kako usmijeriti ove tokove dawdapzitive efekte na pirvredni
rast, a da u isto vrijeme se steriliSu svi nepova@jekti. Veoma vazan problem koji
se javlja u zemlji dom@nu, koja apsorbuje velike tokove inostranog kdpitge
snazno powv&anje inostranih sredstava dotita banaka i to uglavhom u formi
depozita. Tada lokalna centralna banka otkupljugzizha sredstva od banke
recipenta sredstava, taka da rastu devizne rezzwdje. Sa testalim prilivom
stranog kapitala, rastu u devizne rezerve sve dekdostigne iznos ve od
zvantnog minimuma. Ako u takvoj situaciji, centalna banke preduzme mjere
sterilizacije monetarne baze, tada poslovne banke iskorititi priliku po¥anja
svojih rezervi i povéati emisiju kredita u stranoj valuti.

Slicno se deSava kada inostrani kapitala ulazi kroamerska finansijska trzista.
To je slk&aj sa véinom portfolio tokova u formi obveznica, koji donmaju u
zemljama u razvoju, poslednjih godina. Uglavhomra#i o Euro trziStu i Euro
obveznicama, koje su denominirane u nekoj od &ibdealuta. Kada nerezidenti
kupuju ove obveznice, koje izdaju zemlje u razvojui, transferiSu devizne depozite
izdava&ima obveznica. Ukoliko se ovako dobijena sredstdvze u doméem
bankarskom sistemu, kupovina obveznica ima istajitha domé finansijski sistem
kao i direktno povéanje deviznih sredstva doiila banaka. Ukoliko nerezidenti
investiraju u lokalnu nebankarsku finansijsku immyi moraju koristiti depozite u
lokalnoj valuti, Sto zn& da moraju izvrSiti konverziju deviznih depozitadapozite
lokalne valute. Kroz ove transakcije, depozitizeae/e doméeg bankarskog sistema
rastu, bar privremeno. Bez obzira u kojoj formiadlinostrani kapital: u formi
direktnih investicija, portfolio investicija, obveira, pozajmica od banaka,
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poveava nivo depozita i rezervi banaka, Sto sve vodagamoj kreditorskoj
aktivnosti banaka.

Medutim, priliv inostranog kapitala ne mora uvjek vibdia ekspanziji domzeg
bankarskog sektora. Ukoliko se priliv sredstavadtora finansiranje ekvivalentnog
tekuteg deficita, ili za kupovinu sredstava od rezidan&ébja se koriste za potrebe
uvoza, tada se tokovi ponovo preusmjeravaju varijgene dovodé& do ekspanzije
doma&ih kredita. Ali u veéini slucajeva priliv neto kapitalnih tokova, prevazilazi
nivo tekwteg deficita ili se kombinuje sa ostvarenim suficitoSto uglavnom
rezultira ekspanzijom likvidnih sredstava, denomiinau lokolnoj ili stranoj valuti,
domaeg bankarskog kredita. U &ai zemalja, centralna banka otkupljuje veliki dio
ovih tokova, u cilju spr&avanja apresijacije sopstvene valute. Tako dolazi d
poveanja rezervi u stranoj valuti i kod komercijalnilked centralne banke, Sto
multiplikovano utée na ekspanziju ponude novca. Vise od dvijéiriee ukupnog
priliva kapitala u periodu 1991-94.godine, apsodievsu centralne banke (IMF,
1995. str. 94) Najwe poveéanje deviznih rezervi, bilo je u Maleziji, gdje je
centralna banka agresivno branila devizni kursp td& su devizne rezerve rasle po
stopi koja je dostizala i 18% godisSnje. U ostaliemdjama, gdje priliv kapitala nije
bio tako zn#&ajan, a postojao je izrazeni tékweficit, pove&anje deviznih rezervi
nije bilo obimno.

Politika sterilizacije kori&ena je agresivno u ¥mi zemalja u razvoju, koje su se
sucatavale sa velikim neto prilivom kapitala, zél€a izoluju svoj bankarski sistem.
Tehnike sterilizacije podrazumijevaju operacije o@orenom trziStu, pov@nje
zahtjeva za rezervama, obavezna kupovina vladiraltij&a od vrijednosti ili
centralne banke od finansijskih institucija, tramsivladinih depozita (ukljtujudi
transfere vladinih preduza) centralnoj banci ili holdinzima vladinih hartiad
vrijednosti. Kroz mjere sterilizacije rizik se sarkarskog sistema prenosi na
centralnu banku. U zemljama gdje je bankarski sistdrav i efikasan, gdje postoje
efikasni kontrolni mehanizmi, to je manja moégast da priliv kapitala izazove
dodatne rizike finansijskog sistema. U ovim usla&jrbanke imaju mogmost da u
odreienom obimu utiu na kapitalne tokove, da se u $to manjoj mjerickotriSu u

U zemljama gdje kreditne institucije nisu dobroukgpane i kontrolisane, gdje su
slabe kazne za loSu alokaciju kredita, tada pritiestranog kapitala povece
kreditorske mogénosti banaka, a time izloziti finansijski sisten$ ppgem gubitku.
U veoma slabom sistemu sa loSim manadZzmentom, aajenjem priliva inostranog
kapitala bankete dospjeti u nelikvidnost ili nesolventnost, a u¢aju obustave

slu¢aj kod zemalja azijskog regiona u periodu 1997-8@ine).
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Najznaajnija multilateralna nadzorna bankarska organjagei Bazelski komitet za
nadzor banaka (Basle Committee in Banking Supemjsizatim Evropska unija
koja se bavi nadzorom i koordinacioj@hanica Unije, zatim druge multilateralne
organizacije kao Sto su: Offshore grupa za bankiaksktrolu (Offshore Group of
Banking Supervisors), Associjacija za kontrolu Bbanaa Latinsku Ameriku i
Karibe (Association of Banking Supervisory Authimst of Latin Americaand
Caribbean) i mnoge druge. Me multilateralnim privatnim organizacijama tu je
Institut za mdunarodne finansije (Institute of International Fina), Kkoji
predstavlja asoscijaciju finansijskih institucijpomercijalnih banaka, investicionih
banaka i drugih multinacionalnih firmi i organiz@ci Pored velikog broja
multilateralnih organizacija, razmjena informaciiameiu naldlezih organa za
provadenje kontrole i regulacije, moze se obavljati ateralnim kanalima. \@na
bilateralnih komunikacija su neformalne prirode.

Kontrola kapitala ne moze biti uspjeSno sredstvgwzemlje u svim periodima, a
efikasnot kontrole zavisi od dowih faktora. Drugo, primjena mjera kontrole
kapitala limitira odrdene specitine transakcije, ali trziSnicesnici mogu na
naina da ostvare svoje ciljeve nerestriktivnim kamai Zato svaka zemlja koja
primjenjuje kontrolu, mora imati jak sistem peaja, anticipiranja i mjerenja
trziSnog odgovora na primjenu restriktivnih mjekap i moguénost prilagdavanja
kontrole novonastalim okolnostima. €eg na izbor tipa kontrole kapitala moraju se
uzeti u obzir administrativne moguosti zemlje i nivo razvoja finansijskog trzista.
TrziSno orjentisana kontrola je dobar izbor, kajoai manje distorzija u sistem, gdje
je finansijsko trziSte razvijeno u z¥gnoj mjeri i liberalizovano. Direktna kontrola
dala je zn&ajne rezultate u relativno zatvorenim priviedama ifinansijskim
trziStima koja su u peetnim fazama razvoja. Ali kontola kapitala ima &jae
troSkove. Kod primjene direktne kontrole, koja ma®spjeSno zemlju da izoluje od
eksternin Sokova i pritisaka, ali istovremeno uapar dalji razvoj finansijskog
trziSta i smanjuje njegovu efikasnost. U zemljama r&zvijenjim sistemom
finansijskih trziSta, primjena veoma jake kontrképitala, moze zriajno da smanji
efikasnost trzista. Tako da postaje veoma teSkaigoati i mjere kontrole kapitala,
koje bi limitirale nepovoljne kapitalne tokove, a de u isto vrijeme ne ogréaaii
pozeljne transakcije, priliv inostranog kapitakl.i

Kontrolisanje kratkordnog kapitala, Sto je n&g&a pojava, moze se zamjeniti
uvodenjem domaéih institucija koje bi pratile i kontrolisale tokevna trziStu.
Uvodenjem finansijskih instutucija za kontolu i prudgnu regulativu, moze se
uspjesno upravljati rizikom ndenarodnih kapitalnih tokova, djelovanjem na obim,
kompoziciju i nepostojanost ovih tokova. Jaka pnidma politka moze igrati vaznu
ulogu u liberalizaciji kapitalnog tana zemalja, smanjivanju nepovoljnih dejstava
eksternih Sokova i moze time biti alternativa kohtkapitala. Prudentalna politika
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ne moze sama umanijiti rizik, ali udruzena sa odgguéom makroekonomskom
politikom moZze dati zn&jne rezultate.

Na kraju, teorijski stavovi su poznati da nivo lidkzacije kapitalnog r&una u
zemlji je usko povezan sa nivoom ekonomskog razvéa je sve povezano sa
opsStim nivom otvorenosti zemlje. Taj proces je vamstozZzen, zahtijeva promjene u
svim dimenzijama: razvoj trziSta, upravljanja u #Zenprudentalne regulacije i
kontrole, monetrane operacije i cijele finansijskdrastrukture. U ovakvom
okruzenju tesko je dati generalne zaé@ i smjernice, u kojem domenu kapitalnih
tokova treba primjenjivati kontrolu kapitala, a ojém je libealizovati.

4. Zaklju ¢ak

Pored niza mjera koje zemlje apsorberi preduzintguprivuku inostrani kapital,
strani kapital moze imati niz nezeljenih efekata prasredu. Priliv inostranog
kapitala utte na apresijaciju realnog deviznog kursa, stalnoangivanje
konkurentnosti, pov@nje deficita u trgovinskom i tekem bilansu, Sto tjera zemlju
na prinudno prilagdéavanje u cilju dostizanja neophodnog nivoa konkuresti. U
principu, postoji logina tendencija da priliv inostranog kapitala p&axea deficit u
tekucem bilansu i suficit u kapitalnom bilansu koji j@atno véi od deficita u
tekutem bilansu, Sto dovodi do rasta deviznih rezervilivPkapitala moze imati
Spekulativnu prirodu, Sto moze dovesti do pregagsa privrede, Sto monetarne
autoritete tjera da kupuju dio ovih tokotiane se povéava obim deviznih rezervi i
drzavnih hartija od vrijednosti.

Nepovoljni efekti koji prate priliv kapitala, novedzemlju doména da primjenjuju

razlicite ekonomke politike. Glavna dilema izdueekonomskih politika je da li dati
prioritet stabilizaciji cijena ili konkurentnost ikombinaciji ove dvije. (apresijacija
deviznog kursa, povanje rezervi i odrzanje stabilnost cijena idu na&tust
konkurentnosti).

Integracijom finansijskih trziSta i brzim napredoyam informacione tehnologije, ni
jedna institucija ni nacionalna privreda ne mozeibolovana od udara finansijskih
kriza, koje postaju sveceXe. Prevencija i rjeSavanje problema zahtijevaju
kooperaciju i koordinaciju izn@ razlgitih nacionalnih kontrolnih mehanizama.
Mozemo zakljditi da kontrola kapitala ne moze zamijeniti dobrostavljenu
makroekonomsku politiku. Zemlje sa ozbiljnim maktoromskim neravnotezama,
gdje se ne nazire mo¢g poboljSanje u kratkom roku, ne mogu pravilno da
upravljaju velikim prilivom kapitala ili nepovoljmi ekonomskim efektima,
koriscenjem kontrole kapitala. To z#iada stroga administrativha kontrola ne moze
uvijek zastititi zemlju od neravnoteze u platnorabsu ili od finansijske krize. Ali,
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kontrola kapitala, udruzena sa nekim mjerama ekakempolitke, kao Sto je
primjena fleksibilnog deviznog kursa, prudentalmditike i liberalizacije odliva (u
slucaju obimnih priliva kapitala) moze dati odene pozitivne rezultate.
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Jelena Jaukovi

Direktne strane investicije i njihov znataj za zemlje u tranziciji
Case study: ProMonte GSM*’

Abstract

Foreign direct investments (FDI) are an integrat ph an international economic
system. They differ from other forms of externalises of finance because they are
motivated by investors’ long-term plans and pergeprofit generation. However,
benefits of entrance from foreign investors arelmoited to inflow of new capital.
Investors introduce new technologies, implemenhimng programs for employees
and trough work with local business associationgaich the development of a new
business environment. Global integration of capitabrkets contributes to
dissemination of best practices in corporate gewera, accounting, law, and
marketing policies. By contributing to the econordevelopment of a country, FDI
influences reduction of the poverty level and cimiies to successful transition.

The object of this paper is to analyze the manyebenof FDI, and through the
ProMonte GSM case study, demonstrate the spe@fiefiis of the entrance of the
first significant foreign investor in Montenegro.

Key words: investments, economic development, improvement usindss
environment, global market integration.

1. Uvod

Direktne strane investicije (FDI) su integralni dmedjunarodnog ekonomskog
sistema. One se razlikuju od ostalih oblika ek#teriavora finansiranja jer su
motivisane dugornim planovima investitora za pravljenje profita. djlgim,
benefiti ulaska stranih investitora nisu limitirara upliv novog kapitala. Investitori
uvode nove tehnologije, implementiraju programe kebmaposlenih, i kroz rad u
biznis asocijacijama ufii na kreiranje novog poslovnog okruzenja. Globalna
integracija trziSta kapitala doprinosi Sirenju radjihn praksi u korporativhom
upravljanju, ré@unovodstvu, pravu i marketingu. Doprinésekonomskom razvoju

*"putor se zahvaljuje Ivaru Sliperu, Izvr{nom direktoru i Radi
Drobnjak, Finansijskom direktoru kompanije ProMonte GSM.
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zemlje, direktne strane investicije smanjuju niv@mastva i doprinose uspjesnom
procesu tranzicije.

ShvativSi znaaj koji FDI mogu imati za ekonomski razvoj zemljeemlje u
tranziciji su usmjerile svoje politike ka privlanju stranih investitora: kroz stvaranje
transparentog zakonodavnog okvira, razvoj insj@idjudskog kapitala i razvoj
ekonomskih sloboda.

2. Sta su direktne strane investicije?

Direktne strane investicije su prekograre investicije u kojima rezident jedne
drzave (direktni investitor) s trajan interes u preduze koje posluje u drugoj
drzavi. Dugoreéni interes implicira dugokmu vezu izmedju direktnog investitora i
preduzéa u koje se investira i ano daje investitoru pravo glasa, ili magost
ucestvovanja u menadZzmentu predizePo konvenciji, direktna investicija je
ostvarena kada investitor posjeduje 10% ili viSeijakpreduzéa ili prava glasa u
preduzéu.

Direktne strane investicije mogu da budu ostvatene osnivanje novog preduze
(greenfield investicije), joint venture investicijé akviziciju postoj&€ih preduzéa u
drugoj drzavi (prekogratini merdzeri i akvizicije).

Direktne investicije ne ukljtuje samo inicijalnu transakciju kojom se stvaracgh
izmedju stranog investitora i preddaeu koje se investira, ¥ sve ostale naknadne
transakcije izmedju njih. Nadalje, kada se jednoealizuje direktna strana
investicija, povéanje investicije moze da se realizuje kroz:
- priliv dodatnog akcijskog kapitala,
- reinvestiranje profita koji nije distribuiran kralzvidendu od strane ogranaka
ili povezanih preduze, kao i
- razlicitih potrazivanja medju kompanijama, kao Sto jetehksija kredita ili
pozajmica od strane dobawig@ koji predstavljaju FDI kapital.

FDI ne podrazumijeva kontrolu nad predéem® u koje se investira, jer je samo 10%
vlasniStva dovoljno da bi se realizovao FDI. TakodiDI ne podrazumijeva 10%
vlasniStva od strane “nepovezane grupe” investit@mp dolaze iz iste zemlje —
dakle, mora da se radi o jednom investitoru ilivepanoj grupi’. FDI se ne bazira
na nacionalnosti ili drZzavljanstvu stranog investt ve€ na principu rezidencije.
Takodje, pozajmice od drugih lica iz inostranstvgiaknisu u vezi sa stranim
investitorom ali on daje garanciju, takodje ne ptadjaju direktne strane
investicije.
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FDI se ne odnosi ha cjelokupnu imovinu prediaze koje se investira, ¥esamo dio
koji je finansiran od strane stranog investitora siranih podruznica i afilijala
stranog investitora koja su dio grupe.

3. Direktne strane investicije i zemlje u tranzicij

Strane direktne investicije su postale &ajan eksterni izvor finansiranja za zemlje u
tranziciji. FDI doprinose investicijama i razvopemlje doméina po viSe osnova.
Neki od najzn&ajnijih benefita koje zemlje domimi imaju od prisustva stranih
investitora su:

- FDI doprinoseformiranju kapitala. Ulaskom stranog investitora zemlja daina
dobija kapital neophodan za dalji rast i razvoj.I KD motivisane dugotmim
interesom investitora, i priliv kapitala po ovonmosu je mnogo stabilnijigak i u
periodima kriza, u odnosu na druge vidove stramiligmih tokova kapitala.
Portfolio investicije ili krediti stranih komercijgh banaka nisu plasirani u
aktivnosti koje su pod direktnom kontrolom investi, i nafeXe ih motiviSe
moguenost ostvarivanja profita na kratki rok.

Posredno, kroz ostvaranje maégasti za nove poslove koji su uéeg ili manjoj
vezi sa aktivnostima stranog investitora, FDI im@yultiplikativni efekat na dalje
formiranje kapitala.

- FDI omoguava transfer tehnologije Multinacionalne kompanije poklanjaju
veliku paznju IstraZivanju i razvojui generalno posjeduju savremeniju
tehnologiju od one koja je dostupna u zemljama je kovestiraju. Kolikic¢e
benefiti biti od ulaska stranog investitora po pjtatransfera tehnologije zavisi
od sektora aktivnosti.

Tehnoloski transfer se m@Xe odvija kroz sleds kanale: vertikalnim
povezivanjem sa dobaviana ili kupcima u zemlji domanu, horizontalnim
povezivanjem sa konkurentskim ili komplementarnimmipanijama iz iste
industrije i migracijom ob&ene radne snage.

Najznaajniji kanal tehnoloskog transfera je vertikalnovenivanje, posebno
kada je rij€ o povezivanju stranog investitora sa lokalnim ddjaaima.
Multinacionalne kompanijecesto pomazu svojim lokalnim dobawima -
doma&im biznisima, u pow&anju kvaliteta njihovih proizvoda i usluga. Oni
nage&e obezbjedjuju tehtku pomda, obuku zaposlenih, itd. Efekti
horizontalnog povezivanja su skromniji, s obzirom strani investitoricesto
pokuSavaju da sprife Sirenje know-how-a ka njihovoj konkurenciji. Oravodi
na zaklj@ak da je horizontalno povezivanje Zamije izmedju preduza koja
posluju u nepovezanim sektorima.
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FDI pomazeantegrisanju zemlje doména u medjunarodne ekonomske tokave
Kontakti investitora mogu u potpunosti da izmijet@adasnji pristup trzistima.
Prisustvo stranog investitora doprinosi péagu izvoza i uvoza zemlje. Uvozne
aktivnosti investitora vremenom se smanjuju, jeme® biznisi, posle izvjesnog
vremena, postaju osposobljeni da kao sub-kontrak&swisiraju investitora i po
tom osnovu supstituiSu uvoz. Ukoliko strani inviestidolazi u vé postojée
preduzée, svojim kontaktima moze otvoriti vrata za prigo@ svjetskim
marketing mrezama.

FDI uticu na konkurenciju na doméem trzistu, i posredno i npoveanje
produktivnosti, povéanje kvaliteta proizvoda i usluga, snizavanje @jeiooljoj
alokaciji resursa, Sto dalje & na:

Poveanje Zivotnog standarda gradjanazemlje doméina. Njihova ponuda
kupcima omogéava veéi izbor, bolji kvalitet proizvoda, po nizim cijenan
Svojim prisustvo strani investitori “tjeraju” dorfe firme da iznova usavrSavaju
svoje proizvodne programe, u korist kupaca.

FDI direktno i indirektno doprinoseazvoju ljudskog kapitala Iskustvo je
pokazalo da strani investitori poklanjaju velikuZppi kontinuiranoj obuci i
usavrdavanju zaposlenih, 3to direktno doprinosiojpez radne snageCesto
multinacionalne kompanije svojim zaposlenima oniagaju specijalizacije u
zemlji i inostranstvu, i tako omogavaju razmjenu znanja. Druge strane, kroz
praktcan rad u samoj kompaniji dolazi do razmjene iskustéz oblasti
menadzmenta, organizacije, marketinga. Efekti onamyoja se ne zavrSavaju u
samoj kompaniji jecesto zaposleni mijenjaju radna mjesta ili osnivagvoje
biznise, i u novim sredinama Sire &aa znanja.

Indirektno, strane investicije doprinose razvojudgkog kapitala kroz napore

drzave da kroz obrazovanje i usavrSavanje radngesmBprinese procesu
privlacenja stranih investitora.

- Profit koji se generiSe kroz FDdoprinosi poreskim prihodimaemlje doméina.

- Strani investitori mogu doprinijeastiti Zivotne sredingemlje doméina, kroz
uvodijenje tehnologija koje su “ekoloski prihvatljg/ u odnosu na one koje su do
tada bile dostupne. lako postoje primjeri da int@stu zemlju domaina dovode
tehnologiju koja nije prihvatljiva u njihovim zeraljna, ovih primjera je relativno
malo.

- Ukoliko se radi o ulasku stranog investitora W \@ostojée preduzée, oni
zna&ajno mogu da doprineswazvoju preduzéa. Strani investitor doprinosi
Sirenju najbolje prakse u poslovanju, korporativnapravljanju, organizaciji i
internim sistemima izvjeStavanja, marketingu, fésto investitori imaju mrezu
svojih preduzéa kéeri u regionu ili Sire, i iskustva iz njihovog poshnja se
primjenjuju na lokalno preduze. Sve ovo utie na poboljSanje performansi
preduzéa.
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- Investitori svojim djelovanjem mogu da &di na poboljSanje poslovnog
okruZzenja u kome posluju biznisi. Direktno ili kroz rad ukknim biznis
asocijacijama, oni mogu da &fi na kreiranje novih zakona, i drugim
aktivnostima utiu na setuje glas biznisa pri donoSenju odluka koje ih &e.ti

- Strani investitori doprinoseazvoju drustvene zajednic&kroz sponzorstva,
ukljucivanje u razkite humanitarne akcije, donacije itd.

Benefiti ulaska stranog investitora se ne pojauvlpgimah a&esto variraju od zemlje
do zemlje. Naime, kapacitet zemlje da iskoristi unqy mjeri prisustvo stranog
investitora moze biti limitiran lokalnim uslovimBleki od njih su: nepovoljno biznis
okruZzenje u zemlji, nerazvijena infrastruktura,titgije, nerazvijeno finansijsko
trziSte, raspolozivi proizvodni kapaciteti.

Jedan od najziajnijih faktora koji uttu na benefite ulaska stranog investitora su
razvijenost institucija i unaprijed poznata praviigre. Da bi investitori
implementirali svoje planove, potrebno je da im tudbezbijedjeni osnovni
preduslovi. Sto je okruzenje u kome posluju atkakje, toée oni vise biti usmjereni
na poslovanje i Sirenje svojih aktivnosti, a mang eliminisanje barijera koje im
stoje na putu. Pozitivna iskustva investitora injgdzemlji mogu znéajno uticati na
tok priliva kapitala u budtnosti.

Da bi FDI imali pozitivan uticaj na ekonomiju zemlgomaina potrebno je da
postoji odredjen nivo tehnoloSke razvijenosti zemfdnosno da “tehnoloski gep”
izmedju domaih preduzéa i stranog investitora bude limitiran. Ukoliko toje
slicaj, lokalna preduzen ne€e biti u mogénosti da u zn&jnoj mjeri absorbuju
stranu tehnologiju.

Jedna od bitnih determinanti benefita stranih itigga je i razvijenost finansijskog
trziSta i mogudnost dobijanja kredita. Investitori dovode najbofjeakse, a kroz
preduzetniStvo one mogu da se dalje implemetiragemlji. Ukoliko ne postoji
pristup kreditima i drugim finansijskim sredstvimaazvoj preduzetniStva je
limitiran, a samim tim i Sirenje najboljih praksikiori&enje mogdanosti koje se
otvaraju prisustvom stranog investitora.

Takodje, mora postojati odredjen nivo razvijendgtidskog kapitala. Sto je vise

radna snaga u zemlji doiau obrazovana, tée u ve&oj mjeri mai da se iskoristi
prisustvo stranih investitora, imadesbenefite od rada u stranoj kompaniji.

4. Strane direktne investicije u Crnoj Gori
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Kao i u ostalim tranzicionim zemljama, i u Crnoj 1IGge najvei dio direktnih

stranih investicija kanalisan kroz proces privatiga Pozitivni pomaci po pitanju
politicke stabilnosti u regionu, implementacija ekonomskéiormi, usvajanje
reformskih zakona i druge aktivnosti koje su promakle razvoj ekonomskih
sloboda uticale su da Crna Gora bude jedna odtatngith zemalja za investiranje
po tom osnovu u regionu.

U cilju privlacenja stranih investitora Vlada Crne Gore je kreirairaktivan pravni
okvir koji ukljucuje “nacionalni tretman stranaca”. Rakonu o stranim ulaganjima
usvojenom 2000. godine, stranim drzavljanima i kanmjama su data ista prava kao
doma&im. U slutaju izmjene zakona na osnovu koga je z&kljuugovor o stranom
ulaganju, primjenjuje se zakon koji je vazio na dakljuenja ugovora, ukoliko je
to povoljnije za stranog ulaga

lzuzev dolaska prvog stranog investitorackgrnorveskog konzorcijuma ETL i
osnivanja prvog operatera mobilne telefonije u C(aori, ostale znéjnije direkine
strane investicije su realizovane kroz proces pigaaije.

Medju najznaajnijim investorima koji su po ovom osnovu dosliQunu Goru su
japanska kompanija kliznih leZaja Daido Metal Compagika naftna kompanija
Hellenic Petroleum, belgijski Interbrew i slovéka hotelsko preduze HIT i
Nova Ljubljanska Banka.

U priodu od 1997 do septembra 2003 direkine stiamesticije u Crnu Goru
iznosile su €331.376.140,78

138 |1zvor: Agencija za prestrukturiranje privrede iasia ulaganja Crne Gore, Oktobar 2003. Iznos
uklju¢uje prodajnu cijenu po osnovu privatizacije predazeplanirane trogodisnje investicije i
procijenjena ostala ulaganja.
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Grafik 4.1. Direktne strane investicije L
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5. Case study - ProMonte GSM

ProMonte GSM je prvi i naj\@ operator mobilne telefonije u Crnoj Gori.
Kompanija je osnovana 1996. godine dolaskom pruognsg investitora u Crnu
Goru, geko-norveskog konzorcijuma ETL (European TelecomXssubourg), koji
¢ine Telenor Mobile Communications AS, Wcom Investise West South Tel i
TopStar Shipping.

Telenor je vodéa telekomunikaciona kompanija u Norveskoj, zentjiekima jedno
od najrazvijenijin telekomunikacionih trziSta u jgu. Kompanija ima zriajne
investicticije van matine zemlje, u Madjarskoj, Rusiji, Jugoi&b@j Ayiji kao i u
Crnoj Gori.

U novembru 1995. godine, PTT Crna Gora i Europeatecbm Luxembourg
potpisali su ugovor o osnivanju druStva sa ogemdm odgovornd® u cilju
dobijanja licence za mobilnu telefoniju u Crnoj GAU januaru 1996. godine,
konzorcijum ETL - PTT Crna Gora od Vlade Republikene Gore dobio je
koncesiju na 20 godina za uspostavljanje GSM 90bilm® mreze u Crnoj Gori, a u
martu 1996. godine osnovana je kompanija ProMon8MGU decembru 2001.
godine, ProMonte je kupio od strane Agencije yakemunikacije Republike Crne
Gore petnaestogodiSnju licencu za GSM 900 i DCD180isto vrijeme, PTT Crne
Gore je svojih 9% vlasniStva u ProMonte-u prodad T

5.2. Benefiti ulaska prvog stranog investitora

ProMonte GSM je bio prvi ziajniji strani investitor koji je doSao u Crnu Goru
sredinom devedesetiBiti prvi zn&ilo je veliki potencial za uspjeh, ali i veliki ik
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Taj period karakterisali su nestabilna poka situacija, nedostatak informacija,
nestabilna valuta kao zva@&no sredstvo planja i visoka stopa inflacije,
medjunarodne sankcije. Ali, i petak otvaranja zemlje i 2aci procesa privatizacije.

Biti prvi zn&tilo je »probijanje leda«, Sto se posebno odrazild grimjene zakona i
propisa koji su se odnosili na strane investicenogorske institucije, zakonodavci

I administracija nisu imali iskustva na ovom padjupostojéi propisi su se tuntdi
razlicito. U tom smislu, mozZe sedieda je postojala edukacija okruZzenja od strane
menadzmenta kompanije, u skladu sa evropskim stdinok poslovanja.

Tokom 7-godiSnjeg poslovanja, kompanija ProMontenj&ajno uticala na privredu
Crne Gore i na poboljSanje okruzenja u kome postujwgorska preduza. Neke

od determinanti poslovanja kompanije koje su irgentne sa ovog stanovista su:
dosadasnje ostvarene investicije, transfer tehijelogova radna mjesta i razvoj
ljudskog kapitala, ispleene poreske obaveze kompanije, uticaj na poslovno
okruZenje i postavljanje standarda poslovne uspggrsocijalna odgovornost.

- Nove investicije Tokom 7 godina poslovanja kompanija je investinateko
€74 miliona. Najvéi dio investicija odnosio se na razvoj telekomucikae
mreze (oko €60 miliona), softvere (€7 miliona),maetstogodisnju licencu za
rad (€4,5 miliona) i rtunarsku i prat@u opremu (oko €3 miliona).

Grafik 5.2.1. Kapitalna ulaganja ProMonte-a
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- Transfer tehnologije Sa dolaskom stranog investitora u Crnu Goru fado
GSM tehnologija. Mobilna telefonija je donekle prgenila zivot ljudi i
uticala na pov&anje njihovog standarda Zivota. Procenat stanoxani&bji je
posjedovao mobilne telefone je évenakon nekoliko godina dostigao
evropske standarde.

Prvi poziv putem mobilne telefonije u Crnoj Gortvasen je 10. jula 1996.
godine.
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Najveti vlasnik ProMonte-a, Telenor, doSao je sa &t timom |
ekspertima u Crnu Goru kako bi obrazovao dé@rkadar i osigurao uspjesan
transfer tehnologije. Transfer znanja kao i iskasta drugih podtja na
kojima Telenor posluje je nastavljen do danas.

- Nova radna mjestaKada je otvorena kompanija zapoSljavala je 3Mikad
U proteklih 7 godina taj broj se paiao na 225 stalno zaposlenih i u nekim
periodima je rastao i po stopi od 100% godiSnjend3akompanija je u fazi
razvoja u kojoj se viSe poklanja paznja p@amgu poslovne i organizacione
efikasnosti, doobuci i prekvalifikacijama.

- Razvoj ljudskog kapitalaKompanija ProMonte GSM je poznata po tome Sto
veliku paznju poklanja usavrSavanju zaposlenih.ohok’-godiSnjeg perioda
izdvojeno je blizu €1 milion na razne trening prge i specijalizacije u
zemlji i inostranstvu.

U prvih 5 godina postojanja kompanije najaepaznja poklanjana je obuci
inZzenjerskog kadra. Permanentna edukacija na owdju gtvorila je kadar
trazen na donmi@m i lokalnom trzistu, Sto je u jednom periodu doveo
zna&ajnog odliva kadrova u inostranstvo. U poslednjgedgodine, shodno
preorjentaciji kompanije na korisnike, sve viSe peklanja paznja
usavrSavanju u oblasti prodaje i marketinga.

Stalna edukacija i usavrSavanje zaposlenih dowelis toga da kompanija
danas ima stian domai kadar na najodgovornijim funkcijama u kompaniji.
lzuzev izvrSnog direktora, svi zaposleni su déadna shaga.

- Doprinos poreskim prihodima zemljgOd osnivanja do danas, ProMonte je
izdvojio oko € 48 miliona po osnovu poreza, dopsaataksi i naknada.

Poredjenje sa ukupnim prihodima drzave po osnovezaodaje jasnu sliku
doprinosa kompanije. Naime, u prvih 9 mjeseci 208dine, ukupni

uplateni porez na dobit kompanije je bio 34% ukupno ¢grt@g poreza na
dobit u Crnoj Gori. Kada je u pitanju porez na daderijednost (PDV),

ukupan PDV koji je kompanija uplatila za prvih Sesjeseci primjene
Zakona o PDV-u je oko 5,3% ukupnog prihoda drzaveyom osnovu.
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Grafik 5.2.2. Porezi, doprinosi i takse koje je
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50,000 2003
40.000 Poreziidoprinosi Ko n;:gegs‘;ozrgzgaksa
’ na plate 1996-2003 )
P orezna dividendu
30,000 P orez na dobit 1996 1996-2003
2003
20,000, IR Fov200s
Porezna promet
10,000+ 1996- V2003
0

- Uticaj na poslovno okruzenjeProMonte je jedan od osnitea Montenegro
Biznis Alijanse (MBA)*°. Kroz rad u MBA, kompanija je u z&ajnoj mjeri
uticala na okruzenje u kome posluju crnogorska yged. Kompanija je
podrzala veliki broj inicijativa MBA koje su impleamtirane u cilju uticanja
na politike koje se &u privatnog sektora. Menadzment kompanije je imao
zna&ajan udio u kreiranju Nacionalne Biznis Agende, akgjredstavlja
zvantan dokument MBA, odnosno njenu politiku za 2003liga.

Predstavnici kompanije krozcestvovanje u radnoj grupi za izmjenu i
dopunu Zakona o telekomunikacijama ¢utida se pozitivha iskusta
razvijenih zemalja primijene u Crnoj Gori.

- Uspostavljanje standarda poslovne uspjesnosBroMonte je medju
najuspjesnijim kompanijama u Crnoj Gori prema pektalfima
profitabilnostt®®. Profitabilnost kompanije je i na nivou rezultaeropskih
operatera mobilne telefonije.

- Doprinos razvoju zajednice- Od svog osnivanja kompanija veliku paznju
poklanja socijalnoj odgovornosti. Kroz ulaganjapo, kulturu, umjetnost,
obrazovanje, ekologiju nastoji da doprinese drustweome posluje. Primjeri
ovih akcija su sponzorstva crnogorskog rukometnagodk podrzavanje

djecijin  sportskih i kulturnin manifestacija, mukih festivala kao i

3% Montenegro Biznis Alijansa Jje asocijacija koja obuhvata

preduzetnike, mala i srednja preduze}a, strane investitore, banke i
asocijacije, sa ciljem da saradjuje sa javnim i privatnim sektorom,
medjunarodnim organizacijama i individualnim ekspertima kako bi
doprinijela razvoju, stabilnosti i odr ivosti ekonomije Crne Gore.
MBA je osnovana u septembru 2001. godine.

180 1zvor: Biznis Rejting Montenegro, 2000,2001,2002.
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sponzorisanje projekata u okvinacionalnih parkova Durmitor i Skadarsko
jezero.

Procjenjuje se da su ukupna sponzorstva za seddimagooslovanja iznosila
oko €1milion.

kkkkkkkkkkkkkkkkkhkkkkkkkkkkhkkhkkhkkkhkkkhkkkkkkkkkkkkkkhkkkkk *kkkkkkkkkkkkkkkk

Nakon prvih 7 godina poslovanja menadzment ProManje zadovoljan svojim

trenutnim poloZzajem u Crnoj Gori. Situacija sa etasta stranih investitora se
popravlja, Sto menadzment kompanije cisti prilikom razgovora sa novim,

potencijalnim investitorima u razvoj crnogorskerastrukture i privrede uopSte,
javnih nastupa i gostovanja u stranim ekonomsiasopisima. Ipak, mnogo toga jos
treba uraditi na priblizavanju standarda poslovamjan koji postoje u razvijenim

ekonomijama.

6. Zaklju ¢ak

Direktne strane investicije predstavljaju vazantdakrazvoja jedne zemlje, a
pogotovu ako se radi o zemalji u tranziciji. Njilwoprisustvo ima multiplikativni
efekat koji ide mnogo dalje od upliva novog kaital

Osim $to svojim ulaskom direktno doprinose ekonamskrazvoju ekonomije
zemlje, oni i posredno Wi na okruzenje jer primoravaju kreatore ekonomske
politike da usvajaju najbolje prakse poslovanjavijetu kako bi privukli strane
investitore. Véina ovih mjera se &e i domaih investitora, tako da FDI posredno
uticu na poboljSanje investicionih uslova i generisamyesticija uopste.

Najveti priliv stranog kapitala u Crnu Goru do sada malao se kroz privatizacioni
proces. U narednom periodu naglasak treba staaitpadsticanje priliva stranog
kapitala po osnovu ulaganja u nova predaz@yreenfield investicije) i postacje
privatna preduz&a. Da bi se osigurao uspjeh ovog procesa potrebrmaditi na
uklanjanju barijera za ulazak stranih investit8tamjerama podsticanja investicija.

181 |zvor: IstraZivanje o poslovnom okruZenju, Avg@§103, Centar za preduzetnistvo i ekonomski
razvoj. Prema miSljenju direktora i menadzera iorka — 57,7%, sigurnost svojinskih prava je
najvei problem za strane investitore u Crnoj Gori; pdsliehju 47,8% menadzera u pitanju je
komplikovana administracija, zatim uspostavljeninopoli (38,3%), visoki porezi(27,9%) i
nedostatak radne snage koja vlada stranim jezicima (23,4%).

Volume Il , Podgorica, 12/2003 185



»Preduzetrika ekonomija«

Neki od najvaznijih koraka koji predstoje u ciljtvaranja makroekonomskog okvira
za privl&enja investitora su:

- Razvoj institucijg jacanje postojéh i kreiranje novih - formiranje servisa
namijenjenog pruzanju informacija investitorimarvée kao “one stop shop”
za investitore.

- Dalje osiguravanjekonzistentnosti i poStovanja procedura i pravila
Investitori moraju biti sigurni da se “pravila igreece mijenjati, a ako se i
promijene to née biti na njihovu Stetu.

- Razvoj ekonomskih slobodamanjenje poreskih stopa, posebno poreza na
dobit pravnih lica i kne dohotke; dalje aktivnosti u cilju zaStite svekin
prava; dalje pojednostavljivanje procedura regignpa biznisa i dobijanja
dozvola za rad; pojednostavljivanje uvozno-izvozmibcedura.

- Stvaranje viSe mogunosti za pronalazenje kapitalaza finansiranje
investicije; stvaranje uslova za smanjenje kamatetbpa na kredite
preduzéima; razvoj trzisSta kapitala u cilju Sirenja mdgosti za
finansiranje, usvajanje zakona koji proSiruju m@amsti ulaganja.

- Investicije u infrastrukturu i rjieSavanje infrastrukturnih problema.

- Investiranje u obrazovni sistem stalno unapredjenje i usavrSavanje radne
snage.

- Pove&anjenivoa informisanostio Crnoj Gori; publikovanje redovnih biznis
outlook-a namijenjenih dondam i stranim investitorima, raditi na azuriranju
postoje€ih web-sajtova namijenjenih investitorima, formijamvesticionog
foruma.

Grafik 6.1. Barijere za ulazak stranih investitora (u %()
0 10 20 30 40 5

60 70
Sigurnost svojinskih pravz* | 57.7
Uspostavljeni monopoli | 38.3

Visoki porezi 27.9

Nedostatak kadra koji vlada stranim jezici

Nepovjerenje grdana
Lokalni obiaji 16.4
Nekvalifikovana radna snag
Nesto drugo

Ne znam [{§| 1.5
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Nikola Vuli¢

Strane direktne investicije: blagoslov ili prokletgvo

Abstract

This paper deals with the subject of foreign direeestments (FDI). Considering
the small number of papers written on this togie goal of this paper is to shatter
some myths related to FDI and to offer a new petsge of looking at this very
important element of today's world economy.

FDI is a specific type of investment, which alsealves management of assets for a
longer period. There are many types of FDI and raber of things can drive them.
General trends in the world today show a globakease in FDI in both the
developed countries and the developing countriesveéM papers show that FDI have
an especially strong positive effect on transitemonomies - they increase capital
stock, lower unemployment, allow for the transfetechnology...

The experiences of Estonia and other transitiom@ties show how big of an
effect FDI can have on the development of a traorskconomy. These experiences
can be implemented in Montenegro as it faces a eunab similar problems.
Solving of these problems together with the inogeasFDI inflows will make the
transition period in Montenegro much easier as a®kreate a firm foundation for a
stable economic system.

Keywords: Foreign Direct Investments, Economic Growth, Restment of Profits,
Institutions, International Trade, Transition Ecang

Uvod

Ovaj rad se bavi temom stranih direktnih investiog kojoj se danas u svijetu
mnogo govori. Postoji zaista mnogo tain radova koji se bave ovom

problematikom i véina njih se ne slaze po mnogim pitanjima. Ono &0 |
interesantno je da u Crnoj Gori ima vrlo malo togpisanog na ovu temu i rasprave
0 njoj se vrlo teSko mogauti u strienim krugovima. Ovo predstavlja svojevrstan
paradoks, s obzirom na to da je Crna Gora zemij@neiciji, za koju su strane

direktne investicije od izuzetnog zZizga.
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Rad je zamiSljen kao pokuSaj uiemja jedne nove perspektive kada su u pitanju
strane direktne investicije, kao i ruSenje nekiltora vezanih za ovaj pojam.

Rad je strukturiran u 6 osnovnih djelova. Prvi giavaj uvod. U drugom dijelu su
date osnovne informacije o pojmu stranih direktimtesticija, njihova tipologija
kao i neki mitovi vezani za ovaj pojam. Udeen dijelu se ukratko navode iskustva
Kine i Estonija vezana za strane direktne invgstitl cetvrtom dijelu se u kratkim
crtama opisuje trenutno stanje u Crnoj Gori, a dateneke preporuke kako da se to
stanje poboljSa. Peti dio predstavlja zakdjis ovog rada, dok se u Sestom dijelu
moze nai koriS¢ena literatura.

1) Strane direktne investicije
1.1 Definicija

Osnovni razlog za nu nedoumica ili neslaganja oko stranih direktimbesticija
jeste sami pojam odnosno njegovéniadefinicija. Strane direktne investicije (SDI)
ili Foreign Direct Investmen{FDI) predstavljaju "dugofmim interesom iniciranu
investiciju koja stvara dugofau povezanost u kojoj privredni subjekt (pojediriac
pravno lice) iz jedne zemlje investira u sredstvdime stte kontrolu nad
preduzéem iz neke druge zemlje koja nije zemlja invesator(definicija
Medunarodnog Monetarnog Fonda). "Strane direktne tois(SDI) predstavljaju
slucaj kada investitor iz jedne zemlje (nie zemlje) kupuje sredstva u drugoj
zemlji, sa namjerom da dugor@no upravlja tim sredstvima. Ta namjera je ono
Sto razlikuje SDI od portfolio investicija u akcij@bveznice i druge finansijske
instrumente” (definicija Svjetske trgovinske orgamtije). Ili, krae re&eno, kada
subjekt iz jedne zemlje investira u drugu zemljuirs@resom da u dugom roku
ostvari profit. Kompanija koja investira postaje Itmacionalna kompanijanfulti-
national enterpriseili MNE). Kontrola se definiSe kao udio od 10% iliSe u
preduzéu u koje se investira. Preddeeu koje se investira moze biti postageili
novoformirano. Kompanija iz inostranstva koja inu@sse jos naziva i "roditeljska”
ili "osnovna" fparent comparn)y a kompanija u koju se investira se naziva "vazan
ili "domaca" (subsidiary, domestjc

Ono pocemu se strane direktne investicije razlikuju odgthiuvrsta investicija je
¢injenica da one ne predstavljaju kupovinu akcijedpzéa vet, kao Sto definicija
sama kaze, investiciju u sredstva tj. u samo pmEd@usa namjerom da se tim
sredstvima raspolaze u dugom roku.

Udio od 10% koji se mora ostvariti i koji se posjakao prag koji razgratava
direktne od ostalih vrsta investicija je dat kao doearodni standard (koristi se u
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SAD-u i zemljama EU), ali moze da varira u nekidatama (npr. Japan). OECD
ima pravilnik od preko 50 strana o tome da li nekeesticija predstavlja SDI ili ne.

Pored prvobitne transakcije pod SDI se podrazumjiev sve budée transakcije
izmediu ova dva privredna subjekta, kao i ostalih stramihjekata koji investiraju u
"domatu” kompaniju. SDI se mogu podijeliti na tri vrste:

1. Inicijalna investicija fpitial investment, equity capital patetna investicija
od strane inostranog predidaas domae preduzée

2. Reinvestirani profiteinvested earnings profit doma&eg preduzéa koji se
reinvestira u preduze se smatra novom stranom direktnom investicijom u
onom procentu reinvestiranog profita koliki je uditranog investitora u
domaem preduzéu (ukoliko se reinvestira 100.000€ profita, a uslicanog
investitora iznosi 20%, nove Si¢ iznositi 20.000€)

3. Pozajmice unutar kompanije{ra-company loans- radi se o kratkokmim
ili dugoratnim pozajmicama od strane investitora prema dajricompaniji

1.2 Tipovi SDI

Strane direktne investicije se u literaturidegfe dijele na horizontalne, vertikalne i
SDI konglomeratskog tipa.

1. Horizontalne strane direktne investicije su invagi u preduzéa koje se
nalaze u istoj grani. Osnovni cilj ovakvih invegtc jeste povéanje
globalnog trziSnog ¢e&a i ostvarivanje sinergije iznda viSe privrednih
subjekata (kori&enje tehnikih rjeSenja, iskustava, mreza dobatdai
kupaca...). Dobar primjer za ovakvu vrstu invegicisu investicije
Volkswagena (Njemtka) u Skodueska) i Seat (Spanija).

2. Vertikalne strane direktne investicije su invegticu preduzéa koja se
nalaze u istom lancu reprodukcije, kao dob&vljdi kupci. Njihova
povezanost je zasnovana na tehnoloSkom postupkuiv M@ ovakve
investicije jeste smanjenje rizika i transakciotrskova. Najbolji primjer za
ovu vrstu investicija jesu investicije naftnih koamga kao Sto su Exxon
Mobil, Chevron-Texaco i Royal Dutch Shell.

3. Strane direktne investicije konglomeratskog tipadgtavljaju investicije u
kompanije u nepovezanim granama. Predez®osSiruje svoju djelatnost na
grane koje nemaju nikakve veze sa postmje djelatno8u preduzéa. Motiv
za ovakve investicije je diverzifikacija rizika kaaelja za daljim rastom,
odnosno nemogmost daljeg razvoja u postomg grani. Primjer za ovakve
investicije jesu investicije General Electrica.
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1.3 Sta pokrée SDI?

Vrlo vazno pitanje vezano za strane direktne inegste Sta ih pokre¢e? Odnosno,
koji je to interes koji strani investitori pronatazla bi svoj kapital plasirali u
inostranstvo u vidu stranih direktnih investicijéeorettari se po ovom pitanju
uglavnom slazu i daju sljede gurpe motiva:

1. TraZenje novih trziStanfarket seeking- Kompanija investira u neku zemlju
kako bi zn&ajnije prosSirila svoje poslovanje i na teritorijg zemlje (i/ili
regiona) i tako povela trziSte. Motiv moze biti i ptgnje lidera u odienoj
grani kako se ne bi zaostajalo na trzistee (bandwagon efféctNajbolji
primjer je japanska auto-industrija u '‘80-im godi@akao i kompjuterska i
telekomunikaciona industrija danas (HP-Compagq, Wous).

2. Eksploatacija resurs&gsource seekihg Investiranje sa ciljiem da se stekne
kontrola nad eksploatacijom strateskih resursauResiogu biti materijalni
(najbolji primjer je nafta) ili ljudski (investirgea u zemlje sa jeftinom
radnom snagom kao Sto su Kina i Indija). Opredjedjufaktor predstavlja i
bogatstvo resursima zemlje iz koje getkompanija koja investira.

3. Pove&anje efikasnosti €fficiency seekinjg- Ovakva vrsta investicija se
obavlja sa cillem smanjenja transportnih i svihgilnuransakcionih troSkova,
kao i zbog "kupovine tehnologija i znanja". Investijem u neku kompaniju
"roditeljska” kompanija moze da die do odrdene tehnologije i znanja koje
"domaa" kompanija posjeduje. Najbolji primjer za ovu turstrategije je
kompanija Microsoft.

4. Ostali motivi:

a. SDI sa ciliem bjekstvaHscape FD) - SDI koje su motivisane
bjekstvom od nepovoljne ekonomske politike @radi zemlje. Moze
biti bjekstvo od carina tériff-jumping FDI) putem otvaranja
proizvodnje u drugim zemljama, bjekstvo od subv@nci
"preseljenjem™ u druge zemlje itd.

b. SDI sa ciliem podrskeSupport FD) - SDI koje za cilj imaju podrSku
ve¢ postojéim kompanijama i njihovom poslovanju. Mogu se
sastojati u proSirenju istih ili u investiranju ayezane kompanije.
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c. Pasivne SDI Rassive SDI- zovu se joS i lazne SDfake FD)) i
motivisane su profitom na kimrok nage&e putem prodaje firmi ili
koris¢enjem njihovih sredstava u svrhu koja je rétdi od one za
koju su prvobitno namijenjena.

1.4 Trendovi vezani za SDI

Warld

Develope
countries

Developing countries

1 19594 19495 1998 ey 1998 1968 2000 200%

svijetu u posljednjih 20 godina. Danas postoji 0&4.000 multinacionalnih
kompanija koje vrSe strane direktne investicijeolsto se vidi iz tabele, u periodu
od 1980-97. SDI na globalnom nivou su rasle pojptasj stopi od 13%, 5to je viSe
nego svjetski izvoz roba i nefaktorskih usluga (7fiosvjetski GDP po tekéim
cijenama (7%) u istom periodu. Godine 1998. nivd §Dporastao sedmu godinu
uzastopno i iznosio je oko 430-440 milijardi dola@odine 2000. iznosio je 1,3
biliona dolara.

Osim Sto rastu u ukupnom iznosu, SDI postaju z#§snipe u svim djelovima
svijeta. Udio zemalja u razvoju u svjetskom nivaddl $e porastao sa 26% 1980.
godine na 37% 1997. godine. §gim, meiu samim zemljama u razvoju raspodjela
SDI je vrlo neravhomjerna. Na primjer, 1997. godiiko zemalja u razvoju Azije je
bio 22%, a Afrike samo 1% (Centralna i &ta Evropa oko 2% na svjetskom
nivou).
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Indikatori SDI i me dunarodne proizvodnje, 1986 -97

Vrijednost  po tekuéim  cijenama GodiSnja stopa rasta

(milijarde dolara) (procenti)

1996 1997 1986-90 1991-95 1996 1997
priliv SDI 338 400 23.6 20.1 19 186
odliv SDI 333 424 27.1 15.1 -05 271
ukupna imovina stranih
ogranaka 11,156 12,606 18.3 24.4 12.0 13.0
GDP po faktorskim cijenama 28,822 30,551 12.1 55 0.8 6.0
I1zvoz roba i nefaktorskih usluga 6,245 6,432 14.6 8.9 2.9 3.0
Izvor: UNCTAD, World Investment Report 1998: Trends and Determinants, Table 1.1, p. 2.

SDI su postale zigajan izvor finansiranja za zemlje u razvoju. S atrni da su SDI
motivisane dugornim interesom one mogu postati osnova odrZivogarasizvoja

u ovim zemljama. SDI ne samo da donose novi kapgéali nove tehnologije,
Zznanja, inovacije kao i organizacione i menadzengkstine. One takie tjeraju
vlade zemalja u razvoju da se prildgoaju mé@unarodnim standardima kako bi
njihove ekonomije ostale konkurentne nadonmearodnom trzistu i opstale u trci za
stranim kapitalom.

1.5 Neki mitovi vezani za SDI

Na paetku rada sam istakao da se o stranim direktnirasitisijama ne raspravija
dovoljno u naanim krugovima. Mdutim, svjedoci smo da se ovaj pojam dosta
Zloupotrebljava u svakodnevnoj upotrebi ptemu mu se ponekad pridaju
cudotvorne karakteristike - bilo u pozitivnom ili gegivnom smislu. S tim u vezi
zelim da razbijem neke mitove vezane za strandidieeinvesticije, odnosno stvari
koje secesto uzimaju kaocinjenice" kada je ovaj pojam u pitanju.

1.5.1 SDI podstéu privredni rast

Netaéno! JoS niko nije uspio da empirijski dokaze i kvaitife uticaj SDI na
privredni rast jednog ekonomskog sistema. Postajgibteorijski "dokazi" kako bi
ovo trebalo da bude slaj, metutim, u praksi to joS niko nije uspio da dokaze. Il
kao Sto je ekonomista de Melo to rekao: "DokazatBS@I| podstiu privredni rast je
mnogo jednostavnije teorijski objasniti nego préakdi dokazati". Razlog za ovako
nesto je Sto su prilike u raznim zemljama potpuaidite tako da je nemoge dai
do unificiranog zakljaka.
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Da li ovo zn& da Crnoj Gori nisu potrebne strane investicijeE! NDalja
istrazivanja zemalja u razvoju (N.F. Campos i Fri€ali; Blomstron, Lipsey i
Zejan) su pokazala da SDI predstavljaju varijaldusostinskog zri@ja kada je u
pitanju privredni rast i razvoj zemalja u tranziciiJ nekim zemljama je ova
varijabla imala vé znataj ¢ak i od obrazovanja! Osnovni razlog predstavljasfar
tehnologije i znanja koji su neophodni za zemlf@zvoju, kapital koji nije dostupan
iz dom&ih izvora, jeftina radna snaga... Istrazivanja sugzala joS jednu bitnu
stvar - odgovarajti institucionalni okvir i pravno urenje (posebno po pitanju
svojinskih prava) su neophodni kako bi se maksialaikorist od SDI.

Dakle, odgovor na pitanje da li su Crnoj Gori pbtre SDI je DA, i to Sto prije!
1.5.2 Rast GDP-a pozitivho utie na rast SDI

Netaéno! Ovo je jedna od n&ggih zabluda vezana za SDI. Rast GDRa
vjerovatno (ne i sigurno) dovesti docdie kapitalnih priliva, ali nivo SDI s&ak
moze i smanijiti. Razlog za ovo je dte sa razvojem jedne zemljedlo do pada
ocekivane profitne stope u toj zemlji tako éastrani kapital u vidu SDI d@iiu neke
druge zemlje.

1.5.3 J&anje institucionalnog okvira ée uticati na rast SDI

Samo djelimiéno taéno! Pored institucionalnog okvira drzava mora da phggei
druge karakteristike kako bi privukla SDI. Ovo r@jb pokazuje sléaj zemalja u
Africi, od kojih su neke dostigle visok nivo razaogli i dalje ne mogu da privuku
strani kapital u vidu SDI. Kokao, empirijska istraZivanja su pokazala éa
poboljSanje institucionalnog okvira paati kapitalni priliv, ali se se&e SDI ne
mora promijeniti. Strénjaci MMF-a isttu sljedée kriterijume kao osnov za
priviacenje SDI:
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Kriterijumi vezani za makro-nivo Kriterijumi vezani za mikro-nivo

» pravni okvir za SDI » odgovarajue trziste

e ekonomska, politka i socijalna e promocija investicija
stabilnost

e pravila vezana za wulazak |i < olakSice za preduza sa stranin
djelovanje na trzistu kapitalom

e pravila tretiranja stranih  « administrativna efikasnost
investitora

* pravila o funkcionisanju trzista|i kvalitet zivota (dvojezine Skole,
moguenosti drzavne intervencije znanje stranih jezika od strape

lokalnog stanovniStva, prosjea

obrazovanost...)

* posStovanje maunarodnih * post-investicione prilike
sporazuma o SDI

» politika privatizacije

* spoljno-trgovinska politika

» fiskalna politika

1.5.4 WeXe SDI u ukupnim kapitalnim tokovima je vefe u stabilnijim
zemljama

Netaéno! Istrazivanja (Ricardo Hausmann, Eduardo Fernaidies) su pokazala
da je nivo SDI vé& u zemljama koje su nestabilnije i u kojima postegi rizik. SDI
rastu jer ljudi Zele da prodaju svoje prediematrajti da je okruZenje nedovoljno
sigurno. Inostrani investitori zele da kontroliSuog preduzéa jer imaju vise
povjerenja u sopstveni menadZzment nego u "ddmblkupni kapitalni prilivi su
vedi u stabilnijim zemljama, ali tadacaeXe SDI opada iz razloga navedenih pod
tackom 3.

Da li ovo zn&i da su SDI loSe? Naravno tie! U situaciji kada je zemlja u razvoju
I tek izgraiuje svoje institucije, bolje je da postoje kapitginlivi u vidu SDI, nego
da ne postoje uopste. Kigim, isticanje de&a SDI u ukupnim kapitalnim tokovima
kod zemalja u razvoju nije znak dobre situacijgruzemljama vé sasvim obrnuto.
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Composition of Foreign Capital Stock
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1.5.5 SDI¢e prije oti¢i u veéu nego u manju zemlju

Netaéno! Ukoliko je veliina ujedno i znak @ ekonomske razvijenosti jedne
zemlje ondate ta zemlja privéi vece SDI. Metutim, ukoliko upordujemo dvije
zemlje na istom nivou razvoja, teritorijalnoé¢eaezemljaneée privuci vise SDI od
ove manje ukoliko imaju slhe spoljno-trgovinske politike (relativno izrazeno
naravno). Dakle, ne postoji dokaz da kapital faage velike ekonomije!

1.5.6 SDI dovodi do povéanja nezaposlenosti u zemlji "investitoru”

Netaéno! Ovo je jedna od n&jidnijih zabluda vezana za SDI. Pretpostavka je da
umjesto da kapital stvara nova radna mjesta u¢mgtizemlji, on ih u vidu SDI
stvara u nekoj drugoj zemlji i na tajdia pove&ava nezaposlenost u mainj zemlji.
Ovo naravno nije o, a razlog je veoma prost. Predizese vode ekonomskim
principima u donoSenju odluka i uvijeke pokuSati da maksimalno iskoriste
potencijal zemlje iz koje patu. Ovo potvduje icinjenica da samo velike kompanije
investiraju van svoje, mdtie zemlje. Pored toga, mobilnost kapitala u svijgje
perfektna icak postoje situacije kada preddaene investiraju u inostranstvo iako bi
mu to bilo isplativije.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 196



»Preduzetrika ekonomija«

Ukoliko se ipak deSava da nezaposlenost u zendferaa SDI se ne smanjuju
problem je u loSem institucionalnom okviru i logfkonomskoj politici. SDI su
samo posljedica, a ne uzrok.

1.5.7 ObjaSnjenje nepotrebnosti SDI sléajem Japana

Protivnici SDI¢esto kao najj@ argument istiu slutaj Japana kao zemligi ukupni
odnos sredstava iz SDI prema ukupnim sredstvimasizamo 1% (u SAD-u je ovaj
odnos 10-15% a u zemljama EU 13-27%). To se nakadidokaz da SDI nisu
neophodne za privredni rast. Do skoro je ovaj pakadbjasSnjavan speaifiostima
Japana kao zemlje, mh&tim, najnovija istrazivanja su "otkrila" pravi oolgpr. Japan
racuna udio SDI na potpuno drugidia od ostatka svijeta, i dok se do sada mislilo
da su razlike koje se stvaraju na ovajinaninimalne, pokazalo se da je pravi odnos
u Japanu oko 6% (dakle 6 puta viSe od pretpostangje Ova cifra, zajedno sa svim
speciféchostima japanske ekonomije, potpuno izbija argunieepotrebnosti SDI
zbog sl¢aja Japana”.

1.5.8 Devizni kurs ne utée na SDI

Netaéno! Neki ekonomisti su pokuSavali da dokazu da dekims ne uite na SDI

iz razloga Sto se radi o ulaganju u sredstva a engj kupovini. Iskustvo i
istrazivanja su pokazali da ovo nije &ji Poslije velike depresijacije dolara 1985.
doslo je do primjetnog rasta SDI u Americi, &l stvar se deSava i u posljednjih
godinu i po dana. Osnovni razlozi su imperfektriogtta kapitala kao stabilnost
kursa! Iskustvo je pokazalo da su SDI naglatele da rastu u zemljama u razvoju
kada su te zemlje stabilizovale svoje valute. Ovaoof Gori u startu daje veliku
komparativnu prednost s obzirom na to da je u opgden evro kao zvamo
sredstvo pléanja.

1.6 Benefiti od SDI za zemlje u tranziciji

Kao Sto je veé istaknuto zemlje u tranziciji mogu najviSe da gnaju od SDI a
neke od koristi koje one dobijaju su sljéde

* SDI poveavaju kapital kojim drzava raspolaze. Ovo je posebazno za
zemlje u tranziciji ¢ija domaa Stednja nije dovoljna da bi pokrenula
privredu.

« SDI stvaraju radna mjesta i na tagimasmanjuju nezaposlenost kojacgsto
ozbiljan problem zemalja u tranziciji.

» SDI olakSavaju izlaz na strana trzista

* SDI omoguavaju transfer tehnologije, znanja, organizacionitenadzment
vjestina koje su neophodne zemljama u tranziciji
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« stvara se takozvani efekat prelivarggi(lovereffec) tako da profitiraju i one
grane u koje nije direktno ulagano

Sve ovo ukazuje da su SDI od kinog zng&aja kada su u pitanju zemlje u tranziciji
i da na njih treba staviti ztajan akcenat.

2) Neka iskustva vezana za SDI
2.1 Kina

S obzirom na ogromne razlike iztheKine i Crne Gore na ovom shiju se néu
dugo zadrzavati. Ovaj primjer je tu zbdtanka kineskog profesora ekonomije
Yasheng Huanga iz Pekinga, koji negativnho govol, a koji opet potvuje
osnovnu ideju ovog rada.

Kao Sto je poznato Kina trenutno uziva nggestope privrednog rasta na svijetu i
ima najveéi nivo SDI u svijetu (2002. godine je prestigla SAMedutim, profesor
Huang u svonglanku "Zasto su SDI previSe dobre za Kinu?" gowotome da se u
Kini pretjeruje sa povlasticama stranim investitoai i na taj n&n diskriminiSe
protiv sopstvene industrije. Ouie, po njemu, u dugom roku dovesti do raspada
doma&e industrije i Kinace vrlo brzo izgubiti mnoge komparativne prednosijek
trenutno ima. On smatra da je Kina dostigla dovoljgvo razvoja, tako da sada
polako treba ukidati povlastice stranim investitwaii preduzéma i dovesti ih na
isti nivo kao i doméa preduzéa kako bi se podsticala konkurencija. U suprotnom,
on kaze date previSe SDI unistiti Kinu. Kao jedan od dokaza ravodi odnos
domaih investicija prema SDI koji je u Kini 4 do5 putaanji od prosjeka zemalja u
razvoju.

Ono $to je pozitivno u ovomilanku jeste da i profesor Huang smatra da su SDI
dobre za ekonomiju i da su one jedan od najzasluzngkidra zasto je Kina danas
na nivou na kom se trenutno nalazi. Jedini probjenda sada treba prilagoditi
pravni okvir i pravila igre posto§e] situaciji. Ovo se u potpunosti slaze sa tezom
ovog rada, a to je da su SDI dobre za ekonomijuaaje neophodan dobar pravni i
institucionalni okvir kako bi se izvukla maksimalkarist.

2.2 Estonija

Estonija je mala bivSa sovjetska republika, kojasgé zavrSila najvé dio svoje
tranzicije ka ekonomiji slobdnog trzista i uspjela privice velike koltine stranog
kapitala. Poela je da izgrduje svoju drzavu od nule posto je dobila nezavisnds
SSSR-a 1991. godine. Mada je Estonija déj)gaod Crne Gore po mnogo aspekata,
u nekim stvarima je i slha — radi se 0 maloj demokratskoj republici saziala na
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more. Mislim da su ove shosti dovoljne da bi podenja bila svrsishodna, a
predlozi za napredak Crne Gore na osnovu estomsilstava legitimni.

U posljednjih nekoliko godina Estonija je privukla najveéu koli¢inu stranog
kapitala u Evropi poslije Ceske republike i Madarske. Njeno slobodno trzite,
slobodna trgovina, poreska politika i visoka ocjémaditne sposobnosti data od
strane agencija za procjenu kreditne sposobnostprawkli strane investitore.
Estonska valuta je kruna (kroon) koja je joS viSaaZena njenim vezivanjem za
Euro. Ovo stabilizovanje valute je bilo jedan od@aih faktora u priviéenju SDI.

Treba réi da je estonska ekonomija bila u padu prvih nékotjodina od raspada
SSSR-a i sticanja nezavisnosti, Sto jasno pokadajeje neophodno da pi®
vremena kako bi reforme dale zeljene rezultate.

Napredak Estonije u reformi njene ekonomije je kzazna nekoliko faktora:

e uspjeh u brzom uspostavljanju jednog od najslojidnezima trgovine na
svijetu vrlo brzo poslije proglasenja nezavisnoasihvaljujii ukidanju
uvoznih i izvoznih carina i kvota;

* brza privatizacija v@ne drzvanih preduzea uklju¢ujuéi i zemljiste;

e oporezivanje profita samo prilikom raspodjele dende;

» ekstenzivno istrazivanje o preferencijama stranwestitora, kriterijuma za
investiranje i informacijama koje su potrebne strannvestitorima preko
Estonske agencije za investici@@ji je proizvod bila Siroka i dobro
organizovana baza podataka; razvoj jakog bankars&kipra Sto je natjeralo
banke da koriste trziste kapitala kako bi obezligedbdatni kapital

Estonija je prije mjesec dana i zvamd proglasena za zemlju sa najatraktivnijom
investicionom klimom do 2007. godine od svih zemaljtranziciji u Evropi.

3) Crna Gora

Trenutna situacija u Crnoj Gori sa aspekta SDlebiregla opisati kao nedovoljno
dobra. Dobra zato Sto je ipak dosta togaiema za vrlo kratko vrijeme kako bi se
povetale SDI u Crnoj Gori, a nedovoljno jer postoji jdésta toga Sto se mora
uraditi po ovom pitanju. Neke od izmjena koje sur@ione ne zahtijevaju velika
sredstva tako da bi im se moralo odmabh pristupiti.

Nedavno je za potrebe Vlade Republike Crne Goréema studija koja je trebala da
pokaze koji su problemi koji onemogavaju priliv stranih investicija u Crnu Goru.
Ova studija je identifikovala sljede probleme kao glavne:
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Malo informacija o Crnoj Gori i Sansama u njoj j@stlpno stranim investitorima.
Dodatni, dobro organizovani marketinski programi ldszo mogli podii nivo
informisanosti investitora.

Neorganizovanost i nedostupnost postibje informacija za potencijalne
investitore. Ministarstva i privatne asocijacijesun winile napor da organizuju
investitore, niti su ih grupisali na taj¢ia da se lako mogu prepoznati potencijalno
atraktivne oblasti za ulaganje. Sistematizovanjén amformacija bi umnogome
pomoglo da se poxa nivo stranih investicija, i trebalo bi mu pristiupdmah.

Neadekvatne podsticajne mjere kao Sto je odlae od poreza (tax holidays).
Crna Gora trenutno nudi vrlo malo potencijalno Iivenih investicionih
mogunosti tako da su poreske olakSice neophodne. Stranvestitorima je
potrebno ponuditi jge razloge da dtu u Crnu Goru.

Dvostruko oporezivanje profita. Crna Gora oporezujefit kompanije a zatim i
dividendu koju dobijaju akcionari.

Trenutno vazé zakon o radnim odnosima tjera poslodavca da teiealne
troSkove kako bi se oslobodio viSka radnika. Stdparinosa koja se pla po
zakonu je izuzetno visoka. Oba ova faktora obesbjabstrane investitore da
ulazu u postoje komapnije. Zakon o radnim odnosima treba da patpuno
promijenjen kako bi oslobodio i do®i strane poslodavce ovog tereta.

Poveanje carina na nivo Srbijanskih carina i carina &pod¢i cijenu proizvoda
i usluga u Crnoj Gori i samim tim stranim investibtoba smanjiti mogénost
izvoza.

TrziSte kapitala je nerazvijeno. Treba donijeti nb&kone i regulative kako bi se
poveala trgovina obveznicama i drugim finansijskim rmostentima. Takve
promjene se mogu izvesti lako i brzo. Bankarskit@ele neophodno Sto brze
privatizovati kako bi se povala konkurencija, likvidnost i kreditna masa nastiz
kapitala.

NedovrSene ekonomske reforme i privatizacija. $iraete ulagati u Crnu Goru
dok Crna Gora ne stvori atraktivho okruzenje zaesticije. Banke se moraju
privatizovati, drzavne kompanije koje gube nov&wvidirati, a zakoni vezani za
biznis i investicije moraju biti usaglaseni. Ekorska reforme treba ubrzati, a
privatizaciju zavrsiti. Privatno vlasniStvo treba dude osnova svakog vida
ekonomske i drusStvene aktivnosti u Crnoj Gori.

Ova studija sadrzi i predloge kako bi se neki othgwoblema otklonili. Neki od
njih su stvaranje informacione baze Crne Gore, ruksiriranje privrede,
liberalizacija trgovine, zavrtSetak privatizacijel.i Iskustva Estonije mogu dosta
poma:i prilikom rjeSavanja ovih problema. Kao Sto je ¢vastaknuto SDI
predstavljaju vazan faktor u razvoju zemalja u zraf i Crna Gora bi morala
mnogo viSe paznje obratiti na ovaj aspekt.
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4) Zaklju ¢ak

Cilj ovog rada je bio da sruSi neke mitove vezamepbjam stranih direktnih
investicija i ukaZze na zgaj ovog fenomena u ekonomiji danas. Poseban akgenat
stavljen na zn&j SDI u zemljama u tranziciji s obzirom da zivimdakvoj zemlji.
Najnovija istrazivanja i radovi govore u prilog SR&o i liberalizacije trgovine,
stabilne valute, jakih institucija koji svi zajedriceba da dovedu do stabilnog
privrednog rasta i razvoja posebno zemalja u tcinzi

Drugi dio rada se bavio iskustvima nekih drugih aganpo pitanju SDI kao i
trenutnim problemima Crne Gore vezanim za promo8ipl. Pokazalo se da bi
iskustva Estonije mogla biti dragocjena za CrnuuGer se Estonije susrijetala sa
slicnim problemima koje mi imamo danas. Predlozene seke mjere kako bi se
viSe promovisale SDI u Crnoj Gori.

Prilikom sprovdenja ovih mjera ipak treba dobro vodittusaa o nainu na koji se
to radi. Cak i najbolja rjeSenja iz jednog sistema implentant. u drugi sistem
mogu da se pokazu pogresnim. Zato treba pazitkiatrjeSenja budu prihvatljiva i
na makro-nivou, ali i na nivou pojedinca. Jer, K&mje gradongelnik Londona Ken
Livingston nedavno istakao:

"Nije vazno da li su neka rjeSenja tehnéki dobra, veé je vazno da li su ona
politi ¢ki prihvatljiva!"
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Nina Labovi¢

Otvorenost i liberalizacija privrede Crne Gore u procesu evropskih
integracija

Abstract

In order to be integrated in the international camity Montenegro should build a
legal framework in accordance with WTO and EU sgadd. This means
implementing economic reforms that will lead towandrket economy and provide
economic stability. Thus, a pre-condition to ecoimintegration is a liberalized
economy.Free international tradeand investment flows have relative significance
to the openness of the national econon@penness as the interaction of one
economy with other economies has relevance to isable development of the
country and it is measured as the sum of expodsiraports of goods and services
as a ratio of GDP. Furthermore, thieerms of Trademeasures the relative
profitability of foreign trade. They are conventadly defined as a ratio of the price
of exports to the price of imports. Compared tolibginning of 2001, terms of trade
in Montenegro were about 10% worse in May 2003.

Montenegro, as a small service oriented country ampdice- takerin the world
economy, is not in a position to implement protaust measures. However, foreign
trade policy changes in Montenegro in 2003 were asatording toliberalization
principles. Average custom rate in Montenegro iaseel, which will have a
negative impact on the country’s economy. In odemeasure the effects of the
customs rates increase on Montenegrin productidncansumption, it is necessary
to calculate average weighted customs rdteother words, the calculated average
weighted customs rate takes imports structure-daogmproducts and calculates the
participation of all products in total imports agights Considering this, customs
rates for imports products dominated in total Moetgrin imports (and make around
60% of total imports) have not increased. Thus, rtee customs system has not
deteriorated Montenegrin production and consumptiaine short term. This means
that if the imports structure remains the sameha future, the customs rates
increase will not have any negative effects on ébenomy. In addition, foreign
trade regime changes in Montenegro should congibmitratification of free trade
agreements with the Balkan countries as well asbaization and integration with
the EU.

Key words: Free trade, Openness of the economy, Importsrakgpee, Terms of
Trade, Policy-taker, Price-taker, Weighted custoats
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1. Uvod

Integracija Crne Gore u Evropsku uniju, odnosnodumarodnu zajednicu
predstavlja osnovnu strategiju njene spoljne paitha dugi rok. Preduslov toga je
uspjesnost procesa tranzicije, odnosno sptene ekonomskih reformi usmjerenih
ka trziSnoj odnosno liberalnoj ekonomiji, demokzatija i odgovarajéa zakonska
regulativa. U procesu evropskih integracija, Crnara&Gmora preduzeti nekoliko
koraka koji obuhvataju:
» Stabilizaciju privrede (otklanjanje budzetske i tekse neravnoteze,
stabilnost cijena, otplata javnog i spoljneg duda;
 Reformu privrede (privatizacija, restrukturiranjéiskalna i finansijska
reforma, itd.) usmjerenu na njeno pretvaranje erlnu, odnosno trziSno
orjentisanu;
* Usvajanje i primjena zakonske regulative koja jekladu sa standardima
Evropske unije i Svjetske trgovinske organizacije.

Pretvaranje crnogorske privrede u trziSnu i otvare&konomiju, podrazumijeva
veliki broj aktivnosti usmjerenih na liberalizacijgvih njenih oblasti, kao i
obezbjéenje uslova za nesmetano odvijanjeiorearodne razmjene.

Rad je strukturiran u tri dijela:

I dio: Zn&aj slobodne m#unarodne razmjene i otvorenosti ekonomije.

Il dio: “Terms of trade.”

[l dio: Zn&ataj liberalnog spoljno-trgovinskog rezima i uticggovih promjena na
privredu.

Znacaj slobodne m@unarodne razmjene i otvorenosti ekonomije

Slobodna méunarodna razmjena podrazumijeva slobodnu razmjeswrsa izmdéu
rezidenata jedne zemlje i ostatka svijeta namkoji ¢e biti najefikasniji, odnosno
koji ¢e donijeti obostranu korist ili ostvarenje ekonoihsgiljeva wesnika u toj
razmjeni. Sto je V@ stepen uticaja drzave na spoljnotrgovinsku ranmjesise se
ograntava moguanost kesnika te razmjene da ostvare svoj ekonomski cil].

Odreieni uslovi koji moraju postojati da bi se mogla paklv slobodna méunarodna
razmjena, a Sto je i uslov denarodnih integracija su:
» Slobodan protok robapdnosno odsustvo administrativnih barijera za vl
medunarodnu trgovinu kao Sto su carine, kontigeng/gumani, dozvole itd;
» Slobodan protok kapitalaSto zna&i da Crna Gora mora liberalizovati svoja
tekuta plaanja i svoja srednjotma i dugoréna kretanja kapitala. To dalje
zn&i povezivanje sa miinarodnim finansijskim trzistima, ustanovljenje pun
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konvertibilnosti kapitalnog i finansijskog dana, odnosno eliminisanje svih
preostalih ogragenja na investicije i nekretnine;

» Slobodno kretanje radne snage;

» Zastita svojinskih prava i zaStita ugovora i rezid&a i nerezidenata

» Obezbjgenje konkurentskog ambijenta i slobodnog trziStaz krzavne
intervencije;

Postojanje visokog stepena slobodnetumarodne razmjene i niskog uticaja drzave
na ekonomiju, doprinosi povanju otvorenosti ekonomije. Zapravo, slobodna
medunarodna trgovina ili razmjena obezhjge bolju upotrebu resursa, kako u
okviru rezidentne teritorije, tako i van nje, tjlogalno. Ukoliko je privreda vise
otvorena méunarodnoj trgovini, moze imati viSe koristi od dwetiesursa. Pored
toga, otvorena ekonomija moze imati benefite i malvativnih tehnologija koje su
dostupne Sirom svijeta.

Otvorenost kao interakcija jedne ekonomije sa dnugikonomijama je veoma
zn&ajna za odrzivost privrednog razvoja jedne zemlj@tvorenost se moze
procijeniti u zavisnosti od toga koliki je z¥&g meiunarodne trgovine i tokova
investicija za nacionalnu ekonomiju. Talkkose moZe ocijeniti na osnovu barijera
koje postoje u m&narodnoj tegovini i investicionim poslovima ( ngZarinske
stope i kontigenti na uvoz ili ogramnje stranog vlasniStva na zemljiSte ili drugu
imovinu). Generalno, indikatori otvorenosti bi tedibda obuhvataju velinu barijera
za trgovinske i investicione tokove iz zemlje i @ndju. Neki analiitari baziraju
indikatore otvorenosti i na izvozu i na uvozu. Wsty mjera otvorenosti jedne
ekonomije se prikazuje kao zbir izvoza i uvoza rohsluga u odnosu na bruto
domai proizvod (BDP) u odréenom periodu. Mé&utim, ukoliko pratimo, koliko
uvoz u Crnu Goru obezhjaje njenom stanovniStvu Sirinu izbora roba i us|uga
tom sli&aju je odnos uvoza prema BDP-u veomacajrea mjera otvorenosti. Pored
toga zné&ajan indikator otvorenosti ekonomije je i odnossiin direktnih investicija
(SDI) prema BDP-u. Zapravo, osnovni indikatori otmosti (crnogorske) privrede
su: (1) (izvoz+uvoz) / BDP, (2) uvoz / BDP; (3) $BDP.
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Ukupna trgovina robama i uslugama (izvoz plus yvoddnosu na GDPkao
indikator otvorenosti crnogorske ekonomijeperiodu 1990-2002. prikazana je
sledeim grafikom.

Grafik 1: (vrijednostizvoza plus uvoza roba i usuga) kroz BDP (1990-2002.)
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Grafik pokazuje da je tokom posmatranog periodaj oacio porastao sa 41% na
120% BDP-a ili za oko 79 procentnih poena. Razlaggostanja moze biti
djelimi¢cno smanjenje drzavnog protekcionizma, kao i promjgooljno-trgovinskog
rezima (smanjenje carinskih stopa) u 2000. godini.

Posmatrajéi racio uvoza i BDP-abitno je istéi da je uvoz kao procenat BDR-a
poslednjih godina priéno porastao, 5to sa jedne strane pokazuje wévorenost
ekonomije, a sa druge strane visoku uvoznu zauismosogorske privrede.
Posmatrajti strukturu toguvoza po namjeni poslednjih deset godina, zakijye se
da preko 50%ine sirovine i nedovrSena proizvodnja. Pottésadobracine oko
35% ukupnog uvoza u proteklih deset godina. Uvopitklnih dobara u istom
periodu je podrazumijevao uvoz masina i transpoojpreme Sto j€inilo oko 15%
ukupnog uvoza.

Uvoz usluga, nato u periodu nakon ratova u regionu je tdéqgoorastao. Rast
trenda uvoza (i izvoza) turigkiih i transportnih usluga je ostvaren od 2000. gedi
nakon stabilizacije politke i ekonomske situacije u zemlji.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 206



»Preduzetrika ekonomija«

Grafik br. 2 pokazuje crnogorski uvoz u odnosu MaPBkao zn&jan indikator
otvorenosti, ali i visoke ekonomske zavisnostivigile. Uvoz roba i usluga u Crnu
Goru se krée u rasponu od 16% u 1990. do 70% u 2002. Ragstmosti uvoza u
odnosu na BDP, u posmatranom periodu, s drugeespr@kazuje i smanjenje BDP-a
vrednovanog stalnim cijenama.

Grafik 2: Uvwoz u odnosu na BDP (1990-2002.)
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Posmatrajti racio SDI i BDP- u poslednjih nekoliko godina un@j Gori, moze se
zakljwiti da je on porastao, odnosno da su se faeestrane diektne investicije,
naraito u 2001. i 2002. godini. Zapravo, bilo je dogteomjena SDI od 1998.
godine, kada su iznosile 1,2% od BDP-a icapao opale u 1999. i 2000. godini u
ratnom i posleratnom periodu u SRJ. Neznatno ¢aye SDI je ostvareno u 2001.
u odnosu na 1999. godinu. SDI su u 2002. godimraglernominalno za oko 700% u
odnosu na 2001. godinu, Sto je prvenstveno rezpttaatizacije naftnog preduza
Jugopetrol-Kotor. SDI u 2002. godini su iznosilel9, BDP-a Sto predstavlja
pove&anje u odnosu na 0,9% u 2001. godini. U svakonaghy jedan od razloga,
postojanja niskog nivoa SDI u Crnoj Gori u prethibdnekoliko godina je bila
politicka nestabilnost i nepostojanje odgovataeg pravnog okvira za strane
investitore. Zbog toga odnos SDI i BDP u Crnoj Gpokazuje nizi stepen
otvorenosti privrede kada su u pitanju finansijskapitalni tokovi. Ipak, dalji priliv
SDI u Crnu Goru, treba da doprinese strukturnimmgemama u privredi i povanju
izvoza.
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Grafik 3: SDIu odnosu na BDP (1998-2002.)

% od BDP

1998 1999 2000 2001 2002

godine

2. “Terms of trade”

“Terms of trade” (uslovi trgovine) imaju veoma vazalogu u spoljnoj trgovini.
Obi¢no su definisani kao racio cijene izvoza i cijeneoza i mjere relativhu
profitabilnost spoljne trgovine. Rasturend “terms of trade” prikazuje poboljSanje
relativne profitabilnosti trgovine, Sto ztiadla zemlja dobija viSe za svoj izvoz nego
Sto treba da plati za svoj uvoz. Opadajwend “terms of trade” prikazuje suprotnu
situaciju, da je odnos cijena izvoza i uvoza nefjanp odnosno zemlja mora viSe
platiti za uvoz nego Sto dobija od izvoza.

Zbog cinjenice da Zavod za statistiku u Crnoj Gori ne Ipuipe cijene izvoza i
uvoza, onda se za izinavanje “terms of trade” moZze Kkoristiti odnos rge
najdominantnijih proizvoda na strani crnogorskogpiza i uvoza. Najue wese u
uvozu ima kategorija nafte i naftnih derivifa(17,8% u 2002. i 14,6% u prvom
kvartalu 2003.), dok na izvoznoj strani dominidanainijum. (62,7% u 2002. i
71,3% u prvom kvartalu 2003.). Mada nije potpuatahn pokazatelj “terms of
trade“ (uslova trgovine), racio svetskih cijenamainijuma i cijena naftnih derivata,
predstavlja dobru mjeru profitabilnosti spoljneavgne Crne Gore i pritino dobro
prikazuje potojée uslove trgovine.

182 Oko 40% uvoza nafte i gasa se reeksportuje Stefleituje na izvozne cijene. Ovo smanjuje neto
doprinose uvoza nafte na posta@euslove trgovine.
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Graph 8.4. Terms of Trade in Montenegro (Approximaton
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Grafik 4 prikazuje odnos dva nivoa cijena na sets trziStu koji doprinose
procjeni uslova trgovine (“terms of trade”) u Crn@priZ Na osnovu grafika se
zakljwuje da su se “terms of trade” (uslovi trgovine) in§ Gori u 2001. godini
poboljSali, s obzirom da su se smanjile i cijenamahijuma i cijena nafte. Ipak, u
2002. i u aprilu i maju 2003. godine doslo je daaaijena aluminijuma, dok su
cijene nafte ostale iste. To je dovelo do pogoesdtgrms of trade” Crne Gore u
maju 2003. U pordenju sa ptetkom 2001. godine, “terms of trade” u maju 20Q@8. s
bili oko 10% na nizem nivou.

3. Znataj liberalnog spoljno-trgovinskog rezima i uticaj niegovih promjena na
privredu

U spoljno-trgovinskoj politici, kao segmentu ekorgka i razvojne politike, postoje
opSta pravila koja bi trebalo uvazavati, posto dneli svake konkretne zemlje
znaajno modifikuje ta pravila. Mi&utim, to ne zn& da ono Sto je pravilo za velike
zemlje u trgovinskoj politici nije istovremeno i maale, kao i obrnuto, ali postojanje
njihovih specifénostic¢esto zahtijeva veoma raitia reSenja. Razlog za to je sasvim
jasan: visokorazvijene zemlje, su zapravo kreatmiunarodnog ambijenta u kome
se obavlja svjetska trgovina, bez obzira na posfejaneiunarodnih organizacija
koje se bave udivanjem tokova svjetske trgovine kao Sto je nprjeka
trgovinska organizacija. 1zvoz i uvoz Sest najrganijih zemalja svijeta&ine blizu
jedne polovine svjetske razmjene (48% izvoza i 469%za). Zbog toga manje
razvijene zemlje svijeta, treba da prihvate spetpgovinsku politiku velikih
zemalja kao datu, bez &b moguwnosti da u tome budu uticajne, tako da postaju

% Baza za seriju je januar 2001. (januar 2001=100)
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policy-takers grihvatioci politike, a pored toga su na thenarodnom trziStu price-
takers (prihvatioci cijena) jer ne mogu da &ui u ve&oj mjeri na svjetske cijene,
osim u rijetkim situacijama kada raspolazuéaaijim privrednim resursima.

Posmatrajéi spoljno-trgovinsku politiku Crne Gore, moze séads da se tokom
poslednjih nekoliko godina, njena spoljnotrgovinstegulativa nekoliko puta
mijenjala. Prije primjene novog Carinskog zakon2Q003. godini, u junu 2000.
godine je primijenjena nova Uredba o carinskgfitgorema kojoj su ponderisane
carinske stope u Crnoj Gori smanjene sa ptosjg nivoa od 12% na prosj@ nivo

od 2,7%. To je predstavljalo vazan korak u proceswaranja i liberalizacije
crnogorske privrede i poboljSanja zivotnog standaiggnih grdana. Méutim, ova
Uredba je bila na snazi sve do 15. avgusta 2008ingp kada nakon usvajanja
Akcionog plana o harmonizaciji ekonomskih sistembij& i Crne Gore stupa na
shagu nova Uredba o carinskoj tarifi, sa novintimecarinskim stopama za 93%
tarifnih pozicija. Za preostalih 7% tarifnih poz&iili 56 strateskih poljoprivrednih
proizvoda se primjenjuje stara carinska tarifakdoatnog uskldivanja sa Srbijom i
za ovu grupu proizvoda. Pro&ma ponderisana carinska stopa je prema prvim
procjenama pov@na za nekih 3 procentna poena i iznosi oko 6%t Eamskih
stopa u Crnoj Gori je na neki &ia udaljavanje od liberalizacije njene ekonomije,
Sto moZe imati negativan uticaj na njenu privredRtivnost.

3.1Analiza uticaja povéanja carinskih stopa i postojanja necarinskih ogrémja
na privrednu aktivnost

Teorijski posmatrano, povanjem carina na uvoz odienih proizvoda, odnosto
zastitom domée proizvodnje tih proizvoda u maloj zemlji, doladn djelimine
realokacije proizvodnih faktora iz proizvodnje ngkadrugog proizvoda u
proizvodnju proizvoda koji se Stiti carinama. Postala zemlja, ne moze uticati ha
odnos cijena na svjetskom trzistako njenu (domau) proizvodnju valorizujemo
prema svjetskim cijenama, zakljyemo da su, nakon potemja carina, donta
proizvodnja, kao i bruto domiaproizvod smanjeni. Pored toga, visoke carinske
stope direktno podrivaju i izvozno orjentisane grapreduzéa.

U strukturi crnogorskog uvoza po namjeni u 2002igp preko 50% uvoza se
odnosi na repromaterijale i nedovrSenu proizvodrgupko 15% na masine |
transportnu opremu, koja je u jednom dijelu svakakiunkciji dalje proizvodnje.
Prema tome, povanje carina na one proizvode koji se nalaze u fijindalje
proizvodnje, zn& vece troSkove inputa za proizvodnju, Sto poskupljugeor i
doprinosi daljem smanjenju konkurentnosti, ¢manekonkurentne crnogorske
privrede. Alokacija proizvodnih resurs@é u tom sldaju biti manje efikasna, a
aktivnosti proizvodnih preduza na nizem nivou zbog skupljeg uvoza proizvodnih
inputa. To se u krajnjoj liniji negativno odraZawvaa razvoj privatnog sektora, kao i
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na sam drzavni budzet. Naime, kratksro se ostvaruje inicijalno pot&nje
carinskih prihoda, ali na dugi roke se smanijiti prihodi od drugih poreza zbog
smanjenja aktivnosti preduze koja uvozne proizvode sa poaeom carinskom
stopom koriste kao proizvodni input.

Ovo predstavlja opsti prikaz stanja u proizvodnjijek mozZze nastati zbog rasta
carinskih stopa. M#utim, treba imati u vidu joS dvij€injenice, a odnose se na
stanje nakon 15. avgusta 2003. godine kada je jenjena nova Uredba sadgen
prosj&nom carinskom stopom u Crnoj Gdra to su:

1)

2)

Vlada Crne Gore je u avgustu 2003. godine ukinutantigente, kao
kvantitativna ogramienja uvoza i izvoza roba koja su postojala preragost
spoljno-trgovinskom rezimu. Ovo predstavlja korapnjed ka liberalizaciji
trgovine, otvaranju privrede i uskli&anju sa méunarodnim standardima. Pri
tome je u Crnoj Gori i dalje ostao da vazi rezim\wa za odréene kategorije
proizvoda (oruzje, municija, droge, otrove i slgoki prelevmani za odienu
grupu proizvoda (meso i preradjevine od mesa, kdijenlijecne preradjevine,
voce, povte, pivo, vino i vodu).

Carinske stope su, prema novoj Uredbi o carinsiofi tpovetane, ali su za
proizvode koji su dominantnu uvozu, neznatno paiane ili uopsSte nisu
pove’ane.To dalje znai, da ako posmatramo crnogorski uvoz po proizvodima
2002. i prvoj polovini 2003.godine (tabela 1), race zakljtiti sledee:

- Nafta i naftni derivati(te¢ni petroleum, benzin, kerozin) imaju najee
ucege u ukupnom crnogorskom uvozu (skoro 18% u 2002% u 2003.).
Ipak, nova carinska stopa na uvoz ove grupe prdiay&oji svake godine
¢ine preko 10% ukupnog uvoza, je ostala nepromijenjeznosi 1%.

- Uvoz elektricne energijejeste sledéa zn&ajna stavka, i¢ini oko 13%
ukupnog uvoza u 2002. Matim i sada, i ranije prema starom spoljno-
trgovinskom rezimu, nije carinjen uvoz elek&ie energije u Crnu Goru.

- Carinska stopa zalektricne aparate i opremikoji ¢ine 4,7% ukupnog
uvoza u 2002. i u prvoj polovini 2003. godinezpe najvéi dio ove grupe
proizvoda ostala nepromijenjena i &ese u rasponu od 1-5%. Prethodna
carinska stopa je bila u rasponu 1-3%.

- Telekomunikaciona oprema (telefoni, teleprintezletaksi),cije je weke u
ukupnom uvozu iznosilo 2,9% u 2002. i 7,0% u preést mjeseci 2003.
godine, se takie uvozi po istoj carinskoj stopi od 3% i po novedbi.

® Prethodna ponderisan prasja carinska stopa u Crnoj Gori bila 2,7%, a novadeoisana
prosje&na carinska stopa je oko 6%.
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- Uvoz automobilakoji ¢ine 4,6% ukupnog uvoza u 2002. i 9,6% u prvih Sest
mjeseci 2003. godine, ima tal@istu carinsku stopu kao i prije koja iznosi
5%.

- Carinska stopaa meso i prer@evine od mes&oji ¢ine oko 4,5% ukupnog
uvoza u oba posmatrana perioda, je za svjezZe mesu jagnjetine¢uretine
i kokoSjeg mesa), ostala nepromijenjena odnosnauyiigk neuskldena i
iznosi 0%, dok je za suhomesnate proizvode i pomeetii kategorije
svjeZzeg mesa povana sa 5% na 30% .

- Carinska stopaa grafevinski materijalcement, kré& proizvode od kamena,
gipsa, cementa, betona, azbesta, liskuna) dwiji 4,9% ukupnog uvoza u
2002. i 4,4% u prvoj polovini 2003., je uglavnontata nepromijenjena i
krece se u rasponu od 1-10%, dok prije taj raspon Hi0%.

- Etericna ulja i parfemicine 2,4% uvoza u 2002. i 3,6% u prvih Sest mjeseci
2003. godine.Carinska stopa za kategoriju &téri ulja ostala
nepromijenjena (1%), dok je za kategoriju parfemprpmljenih za prodaju
na malo povéana sa 10 na 15%.

- Hartija i karton i proizvodi od celuloz@redstavljaju kategoriju kojini
1,8% ukupnog uvoza u 2002. i 2,8% u prvoj polofAD3. Kod ove grupe
proizvoda, carinska stopa zatmo izreienu hartiju i karton je prema novoj
Uredbi smanjena sa 3% na 1%, dok je za kajwmj vrsta hartije stopa
poveana sa 1% na 3% i sa 3% na 5%. Za neke vrste ptadmd kartona
(kutije), carinska stopa je patana sa 5% na 12%. Generalno stopa se prema
novoj Uredbi krée u rasponu 1 — 12%, za ovu kategoriju proizvoda,
umjesto prethodnog raspona od 0-5%.

- Ostali zng&ajni proizvodi suuvoz v@da i povica (5,3% ukupnog uvoza u
2002. i 2,5% u prvoj polovini 2003.), gdje je calta stopa za neke vrste
voca povéana sa 5 na 20%, dok je za atinee kategorije pova poveéana
sa 5 na 30%. Zapravo, za ovu kategoriju je ostvamt®ajnije povéanje
carinskih stopa nekoliko vrsta proizvoda.

Generalno, svi ovi proizvodi, od kojih je doSlo sardo zn&ajnog povéanja
carinskih stopa za suhomesnate proizvode i pojekhibegorije voa i povia, ¢ine
preko 60% crnogorskog uvoza u 2002. godini, éalisituacija je bila i u prethodne
dvije godine. U 2003. godini pomenute vrste prodav@ine 50% crnogorskog
uvoza’ Neki od ovih proizvoda imaju zttajno we&e i u proizvodniji i u potrodniji u
Crnoj Gori (nafta, elekttha energija, eleki¢ni aparati i oprema i sl.), tako da je
mogute, ako se i dalje zadrzi ova uvozna struktura, daienje novih carinskih
stopa, mozZe imati mnogo manje negativan efakatkoganu proizvodnju i potroSnju
u Crnoj Gori, a time i na BDP i Zivotni standard.

“ U prvih Sest mjeseci 2003. godine nije registrovaoz struje
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Sveukupno posmatrana i proizvodnja i potroSnjamlgéoja je poveéala carinske
stope na dominantne ili sve uvozne proizvode seenjdj Naime, posmatraju
proizvodnju, proizvodni faktori se realociraju uomvodnju onog proizvoda koji
sluzi kao supstitut, bez obzira na efikasnostslativost te proizvodnje, tako da se
mijenja optimalna kodiina proizvodnje. Na strani potroSnje se smanjujggsoja
uvoznog proizvoda, koji je sada skuplji, smanjugetraznja za tim proizvodom, a
poveava se traznja za njegovim supstitutom. Zbog smeanjeaznje za uvoznim
proizvodom, smanjuje se uvoz, a ako je u pitanpizpodni input, poskupljuje se
izvoz, Sto dalje vodi smanjenju izvoza. Sveukummanjenje i uvoza i izvoza, zha
smanjenje obima razmjene sa inostranstvom, a tiateorenosti ekonomije zemlje
koja je povéala carinsku stopu.

Posmatrano za slaj Crne Gore, bitno je istada oko 30% crnogorskog uvoza u
2002. godini¢ine potrosSna dobra, a 50% repromaterijal i nedaageroizvodnja,
tako da rast carinskih stopa na sve ove proizvam# smanjenju i proizvodnje i
potrosnje u zemlji, odnosno BDP-a i ionako niskogthog standarda stanovnistva.
Pored toga, rast carinskih stopa na ukupna potrdéihaa svakakdae uticati na
njihov manji uvoz. To moze produkovati prelivanjapikala u industrije u kojima
Crna Gora ne vidi svoju komparativnu prednostditan, to pravilo vazi za sliaj
poveanja carinskih stopa za sve proizvode iz carinskdet Ipak, posmatrajti
strukturu crnogorskog uvoza po proizvodima, kao jgtove receno, za vénu
dominantnih uvoznih proizvoda nije p@ama carinska stopa. To dalje Znada
ukoliko se zadrzi uglavnom ista struktura uvoza0032 godini i u budénosti, rast
carinskih stopa, ne bi trebao da se generalno bdaazn&ajnije povéanje cijena u
Crnoj Gori, kako indeksa cijena proiaiata (PPI), tako i indeksa potra$ah cijena
(CPI), odnosno na kupovnu é@otroSgéa. Pokazatelj takve situacije, moze biti i
¢injenica da je godisSnja stopa inflacije (CPI) u @r&ori, u septmbru bila 6,7%,
dok je na mjesaom nivou bila 0,5%. Prije povanja carinskih stopa, godiSnja
stopa inflacije u julu je bila 6,9%, dok je mjeéserast bio 0,2%. Prema tome,
uvodenje nove carinske stope u Crnoj Gori se, za dadtora:no, nije odrazilo na
rast cijena (osim u pojeditiam sluwtajevima), i takva situacija moze ostati ukoliko
se zadrzi stina uvozna struktura i ako se nakon udidanja carinskih stopa za 56
strateSkih poljoprivrednih proizvoda, te stope Zadna priléno niskom nivou.
Zapravo, neusktlivanje carinske stope sa Srbijom za 56 strateSaijogrivrednih
proizvoda (svinjsko meso, mlijeko, pSenica, kukurgeer itd.) ili 7% ukupnih
proizvoda iz carinske tarife, je jedan od razlogasatlaSnjeg nepot@nja cijena u
Crnoj Gori.

Generalno, pov@nje carinskih stopa u Crnoj Gori, u avgustu 2@filine, moze

dovesti i do smanjenja izvoza iz Crne Gore u dragmlje, odnosno trziSte za
proizvode iz Crne Goreciniti manjim. Takale, trziSte Crne Gore moze postati
manje za uvozne proizvode jer su oni skuplji. Ipakp Sto treba imati u vidu je
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uce§‘e pojedinih proizvoda sa patsnim carinskim stopama u ukupnom uvozu
Zapravo, bitno je izraunati prosjénu ponderisanu carinsku stoppri ¢emu se kao
ponder koristi geke pojedinih proizvoda u ukupnom uvoziko je we&e ovih
proizvoda sa pov@nom carinskom stopom neznatno, @@ge cijena na dontam
trziStu se né multiplikativno odraziti na opSti rast cijena, wgku privrednu
situaciju i zivotni standard. Ukoliko je toce&e ipak znatnije, onda je moggi
osjetno povéanje maloprodajnih cijena, kako tih proizvoda kaalnih, tako i onih
proizvoda koji se dobijaju daljom preradom uvozrsirovina sa pow@anom
carinskom stopom. U svakom &hju, ukupna situacija zavisi i od toga kolike
pojedini veleprodavci i maloprodavci koristiti suomonopolsku poziciju i biti
spremni da smanje svoje visoko atbee marze.

Tabela 1 Uvoz Crne Gore po proizvodima u 2002vihpgest mjeseci 2003. (ukfujuci
Kosovo i iskljuiujuéi Srbiju)

Kategor. Sektor Uvoz u 2002 (USD) Uvoz u prvih sest mjeseci 203 (
nr Ukupno % od ukupno Ukupno % od ukupno
0 Zive Zivotinje 0 0 2,925 0,10
1 Meso i mesne prerdevine 25.283.125 4,48% 7,373,699 4,29
2 Mlije éni proizvodi i jaja 7.706.24 1,37 2,552,311 1,49
3 Riba i riblji proizvodi 3.917.115 0,69 1,005,710 59,
4 Zitarice i proizvodi od Zitarica 6.020.04: 1,07 1,682,37 0,98
5 Voée i povrée 29.874.135 5,29 4,253,878 2,48
6 Seter, proizvodi od &era, med 12.594.08 2,23 2,096,92' 1,22
7 Kafa,caj, kakao 7.711.222 1,37 3,177,618 1,85
8 Statna hrana 1.061.71. 0,19 447,03 0,26
9 Ostali prehrambeni proizvodi 7.036.240 1,25 2,592, 1,57
11 Pice 5.684.22: 1,01 1,352,07 0,79
12 Cigarete i duvan 2.351.12. 0,42 876,86t 0,51
21  Sirova koza 35.33¢ 0,01 36,30( 0,02
22 Uljano sjemenije i plodovi 59.560 0,01 19,035 0,01
23  Sirovi kaucuk 32.52¢ 0,01 5,48( 0,00
24 Pluta i drvo 836.036 0,15 313,314 0,18
25  Celuloza i otpaci od hartije 1.589.05 0,28 466,21- 0,27
26 Tekstilna vlakna i otpaci 713.533 0,13 87,716 0,05
27 Sirovadubriva i minerali 754.06: 0,13 225,48t 0,13
28 Metalne rude i otpaci metala 4.574.658 0,81 811,452 0,47
29  Zivotinjske, biline materije 738.65( 0,13 1,120,72: 0,65
32 Kameni ugalj, koks i briketi 74.092 0,01 0 0,00
B3] Nafta i naftni derivati 100.259.40 17,77 18,633,04 10,85
34 Prirodni i industrijski gas 293.805 0,05 127,684 ,070
35  Elektri éna energija 72.351.63 12,82 0 0,00
41 Zivotinjska ulja i masti 370.707 0,07 34,744 0,02
42  Preralena ulja i masti 2.817.95: 0,50 577,65 0,34
43 Biljna i Zivotinjska ulja i masti 35.202 0,01 10 0,00
51  Organski proizvodi 481.30° 0,09 94,44 0,05
52 Neorganski proizvol 10.248.283 1,82 1,553,060 0,90
53 Oprema za slikanje 2.838.96! 0,50 1,196,91: 0,70
54 Medicinski i farmaceustki proizvodi 7.574.715 4,3 3,203,857 1,87
55) Eteriéna ulja i parfemi 13.568.21 2,40 6,124,43: 3,57
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Tabela 1 (nastavak) Uvoz Crne Gore po proizvodir28QL. i prvih Sest mjeseci 2003.
(ukljucuju¢i Kosovo i iskljucujuéi Srbiju)

Kategor. Sektor Uvoz u 2002 (USD) Uvoz u prvih sest mjeseci 203 (
nr Ukupno % od ukupno Ukupno % od ukupno

56 VjeStaka dubriva (izuzev nepredena) 65.066 0,01 160,144 0,0¢
57 Nepreraena plastik 801.65¢ 0,14 188,19:. 0,11
58 Prerdena plastika 3.644.011 0,65 1,587,670 0,92
59  Hemijski proizvodi 4.297.40: 0,76 1,729,34. 1,01
61 KoZa i prerdevine od koze 325.863 0,06 1,957 0,0C
62 Proizvodi od katuka 4.537.29 0,80 1,279,51! 0,74
63 Proizvodi od drveta i plute 4.379.022 0,78 1,880, 0,7¢
Hartija, karton i proizvodi od
64  celuloze 10.154.33 1,80 4,853,27 2,88
65 Predivo, tkanine i tekstilni proizvodi 3.193.531 0,57 1,233,301 0,72
66 Gradevinski materijal 27.786.06 4,92 7,542,27 4,3¢
67 Gvode i celik 6.828.515 1,21 6,280,920 3,6¢€
68  Obojeni metali 3.690.33. 0,65 633,85¢ 0,31
69 Metalni proizvodi 11.759.365 2,08 4,196,624 2,44
71  Industrijske masSine i oprema 5.927.50! 1,05 891,73! 0,52
72 Masine specijalne upotrebe 10.880.683 1,93 2641, 1,58
73  Masine za preradu metala 2.313.24. 0,41 266,82: 0,1¢€
Industrijske masine za generalnu
74 upotrebu 20.898.024 3,70 6,944,106 4,04
75  Kancelarijske masine 8.616.60 1,53 3,576,69! 2,0¢
76  Telekomunikaciona oprema 16.421.556 2,91 12,103,770 7,08
77 Elektri éne masine i oprema 26.746.89 4,74 8,165,501 4,7¢
78 Automobili 26.171.208 4,64 16,540,917 9,62
79  Ostala prevozna oprema 1.159.40: 0,21 12,139,17 7,01
81 MontaZne zgrac 2.845.90. 0,5C 999,25° 0,5¢
82 Namiestaj i djeloy 9.411.68 1,67 3,319,07: 1,83
83 Putna opremn 630.55- 0,11 316,74¢ 0,1¢
84  Odjeta 4.432.38 0,7¢ 2,253,18! 1,31
85 Obua 2.629.911 0,47 1,873,21 1,0¢
87 Nawni instrument 3.378.03 0,6 938,80¢ 0,5¢
88 Kamere i sato' 1.676.16: 0,3C 491,08 0,2¢
8¢ Ostali gotovi proizvoc 9.227.78" 1,64 5,070,57. 2,9t
0 (0
TOTAL 564,316.976 100,00% 171,756,278 100,0(
IZVOR: CENTRALNA BANKA CRNE GORE
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4. Zaklju ¢ak

U cilju ostvarenja ekonomskih integracija sa region EU, kao i benefita slobodne
medunarodne razmjene, u Crnoj Gori se razvija insimo@lni okvir za razvoj
trziSne privrede i pov@nje njene otvorenosti. Liberalizacija spoljne tige manje
razvijenih zemalja, natito onih koje su teritorijalno veoma male, je viBego
neophodnaVisina zastite i velina zemljekoja koristi tu zastitu su veoma povezani.
Teritorijalno male zemlje, kao Sto je Crna Gora,rano postepeno ukidati zastitne
mehanizme i liberalizovati svoju spoljno-trgovinsgalitiku. Zapravo, Crna Gora,
kao jedna mala zemlja, koja, skoro da nema uticajecijenu inostrane ponude,
takale nema ni znsmjnijeg manevarskog prostora za ativanje visine zastite,
odnosno kao price-taker, mora smanijiti tarifna fanéa ogranienja u spoljno-
trgovinskom poslovanju, jer u protivnom trpi Stedd poj&ane zastite, uprkos
ostvarivanju budzetskih prihoda. BudzZetski prihediostvaruju, ali na &an Stete
domaih potroS&a koji plataju cijene uvoznih proizvoda koji su optézai visokim
carinskim stopama ili drugim mjerama zaStite zemlpoznika i na taj nan
ostvaruju manji potro$&i visak. Posto je to smanjenje potréi&ag viska kojim se
placaju cijene uvoznih proizvoda, mnogo ¢eenego budzetski prihodi koji se
ostvaruju uvdenjem zastitnih mehanizama, koénarezultat za drzavu je svakako
negativan, iz¢ega je logino zaklj&iti da je uvaenje carina i kvantitativnih
ograntenja u jednoj maloj zemlji beskorisno.

Ipak, prilikom analize iticaja tih ogratenja na privredu, neophodno je utvrditi i to
koliki je stepen zastite, odnosno koliko jge&e proizvoda sa visokom zastitom u
ukupnom uvozu i izvozu zemlje. Ako je toage visoko, postojanje carinskih stopa
I svih kvantitativnih ograrienja ¢e imati veoma negativan efekat na privredu i
Zivotni standard. Kada je t@&e&e veoma malo, u tom slaju se née u znd&ajnijoj
mjeri negativno odraziti na ekonomiju zemlje. Ipakpba sldaja, efekat postojanja
spoljno-trgovinskih barijera je negativan.

Za Crnu Goru i region Balkana, kao njeno okruzetjegralizacija trgovine i
poveanje otvorenosti ekonomije svake od zemalja u regig vazna za njihov
privredni razvoj i ulazak u Evropsku uniju. Premeogenama Svjetske banke,
trgovinska razmjena svake zemlje balkanskog regsansusjedima iznosi u prosjeku
12 do 14% ukupnog izvoza i uvoza (za Crnu Grnu Geraj procenat joS maniji),
Sto je prilcno malo upravo zbog neliberalizovanog spoljnotrgekog rezima
vetine zemalja. Liberalizacija trgovine ovih zemaljsnizenje i usaglaSavanje
carinskih tarifa, kao i postepeno uklanjanje obktdlarijera,ce donijeti ekonomske
koristi, koji ¢e ¢ak u nekom srednjem roku nadoknaditi fiskalne dubitisled
smanjenih carinskih i poreskih stopa. U svakontaly najvéi dobitnici ukidanja
ovih opteréenja ¢e biti krajnji potroSai, koji ¢e zadrzati dio svog potradag
viska.
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Lalevié Ana

Savremeni sistemi obrg&una troskova u funkciji ostvarenja
konkurentske prednosti

Abstract

Modern enterprises change their way of trading uthe new trading conditions.
Accounting information is not reliable enough fawnterms of trading. Therefore it
IS necessary to provide appropriate base of infaomdor managing enterprises.
The solution has been found by using modern cormepbf management:Activity
Based Costing-ABC, Total Quality Management-TQMgEdr Costing-TC,Life
Cycle Costing-TLC, kaizen cost,etc.

The following work is trying to present some of thm@st important contemporary
concepts of management that are considered to leet@lyespond to demand of
dynamical environment by many authors.

Key words: market, price, profit, competition, consumer, ttamhal cost
management system,modern cost management sistéwity/Rased Costing-ABC,
Total Quality Management-TQM,Target Costing-TC,IGfgcle Costing-TLC,kaizen
cost

Uvod

Sve brojnije promjene koje se odvijaju u savremnmenmosiovnom okruzenju sa
svoje strane nandg potrebu za radikalnom revizijom cjelokupnog
racunovodstvenog sistema pa samim tim dursovodstva troSkova.Faktori koji su
doveli do ovakvog radikalnog prilaza ¢teovodstvu troSkova su:sve &veahtjevi
kupaca u pogledu kvaliteta,dizajna,vremena ispoittkebrze tehriko-tehnoloske
promjene,jdanje konkurencije kako na dotmg tako i na ino sceni.

Zadovoljstvo potro3a je prioritet koji preduze treba da zadovolji ukoliko zeli da
posluje u savremenim trziSnim uslovima.Pri tome spdni faktori uspjeha
su:kvalitet,inovacija,troSkovi i vrijeme.Telthio-tehnoloSke promjene ne samo da su
izmijenile poslovno okruzenje u kome predézeobavlja svoju misiju i ostvaruje
svoje ciljeve vé su stvorile ambijent u kome je potrédamogunosti da na jednom
mjestu dobije kompletnu informaciju o proizvodu ilisluzi za koju postoji
interesovanje.Preduge ostvaruje bolju komunikaciju sa dobavifaagclanovima
organizacije,potro§ama zahvaljujdi,prije svega, rapidnim promjenama na polju
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informacione tehnologij&€ime stte moguénost,skoro trenutnog komuniciranja (
upotreba mobilnih telefona,faksova,Interneta).Karkgija kako na dontam tako i
na inostranom trzistu je dostra zaoStrena,pa jagethogénost opstanka preduze
postojanje liderskih sposobnosti,sopstvene stijategbsobnost brzog donosSenja
odluka,posjedovanje velike fleksibilnosti itd.

Cinjenica je da se moZe i@au susret dinandhim promjenama na trZistu ukoliko je
preduzée u moggénosti da dobije kvelitetne,precizne i sveobuhvatf@ macije od
strane,prije svega ¢anovodstva troskova.U cilju postizanja Stée¢anosti na tom
polju doSlo je do razvoja savremenih koncepata,deetdehnika obr&una troSkova.

1. Postojéi problemi u obra¢una troSkova i potreba za razvojem savremenih
sistema obr&una troSkova

Dok je tradicionalno ranovodstvo troSkova odgovaralo predtizea koja su
poslovala u stabilnom,mirnom okruzenju,dotle pojasie brojnijih promjena
primorava preduze, da ukoliko Zeli da opstane i da se dalje bdwonkuriSe na
trziStu da ga mijenja ili da mu se prilatgva.Kao rezultat te paradigme sveéivwoj

preduzéa pdainje da usvaja i primjenjuje savremene koncepteavl@nja
troSkovima.

Stoga su savremeni koncepti upravljanja troskoviastali kao:

- rezultat odgovora preduze na novonastale promjene u poslovhom
ambijentu u kome posluje kao i rezultat potrebeqgtiéanja i revidiranja
informacione ponude,

- tradicionalnih sistema obfana troskova

Karakteristika i problemi koji su bili svojstven tkeencionalnim sistemima olit@ana
troSkova se mogu svesti na sljéee

- u kalkulaciji cijene koStanja dominantno mjesto zmaju direktni
troSkovi;koriste se nepodesne mjere za alokacigiugh opstih troSkova Sto
uslovljava stvaranje neprecizne cijene koStanjazwada

Savremene uslove poslovanja karakteriSe kapitaitemzivno preduze sto povlai

sa sobom supstituciju rada kapitalom u odnosu waliine uslove poslovanja.Kao
direktna posljedica tecinjenice,keXe troSkova rada izrade se drast
smanjuje,tako da njihov udio u ukupnim troSkovinaaals iznosi svega 10-15% ,dok
kod nekih preduza(elektronske industrije) oni su znatno maniji ickree u rasponu
od 2-6%.Na réun smanjenja troSkova direktnog rada pewe se teXe opstih
troSkova u strukturi ukupnih.Kodénjem neadekvatnih kijeva za alokaciju opstih
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troSkova zasnovanih na obimu proizvodiégesvi direktnog radéasovi masinskog
rada,itd) dovodi do stvaranje nét& cijene koStanja proizvoda jer se proizvodi koiji
se proizvode u \@m koli¢cinama opteréuju sa véim iznosom opstih troSkova iako
u realnosti oni taj iznos troSkova nijesu prouzsaiou poreienju sa proizvodima
koji se stvaraju u manjim kd@&inama pa se shodno tome nepravedno terete sa
manjim iznosom opstih troSkova iako je vjerovatna mjihovu proizvodnju
objektivno bilo potrebno uklgiti veci broj aktivnosti.

- prenaglasena podjela preduze na uze organizacione jedinice,tj.mjesta

troSkova,u funkciji cijene koStanja.

Pojavom novih tehnologija podjela predéaena homogene jedinice postaje
besmislena,jer se ranija podjela na mjesta troSko$idéa na osnovu dobro poznate
organizacione strukture preddaeKasnije,razvojem preduze i nabavkom
modernijih masSina preduéa nijesu vrSila reorganizaciju tako da ni ala
troSkova nije bio u moguosti da da adekvatne rezultate.

- iskljuciva podjela troSkova na fiksne i varijabilne

Podjela troSkova predué iskljwivo na fiksne i varijabilne postaje deplasirana jer
se karakter ovih troSkova znatno promijenio od k@elapreduzée paelo da
primjenjuje najnovija tehiko-tehnoloska dostigria.

- usresr@enost obréauna iskljwivo na fazu proizvodnje.

Iskljuc¢iva usresréenost tradicionalnih sistema obuoma troSkova na fazu
proizvodnje podrazumijeva zanemarivanje ostalih afazivotnog ciklusa
proizvoda.Medjutim,zbog sve &e tendencije skié@nja ove faze zivotnog ciklusa
proizvoda,name& se potreba obuhvatanja i upravljanja troSkovimaostialim

fazama(predproizvodnim i postproizvodnim).

Medutim,danas je jos uvijek veliki broj onih preddaekoji koriste radicionalne
sisteme obréuna troskova injenica je da dati sistemi nijesu u mégosti da pruze
objektivnu sliku o raunovodstvu troSkova,pa samim tim mogu dovesti dyrgxnih
upravljakih odluka.

2. Savremeni sistemi obréuna troSkova

Da bi se pronaslo pravo rjeSenje za gore navedest@eme potrebno je izvrSiti
odreiene promjene u sistemu upravkag raunovodstva.Naime,potreba za
promjenom dolazi onda kada seinanova alternativna rjeSenja koja mogu presiazi
probleme predhodnih polaziSnih osnova.Tako i u esist upravljgkog
racunovodstva ugeno je da dosadasnji sistemi alwaa troSkova nijesu bili u
mogunosti da rijeSe postaje probleme tako da se odigrala prava revolucija u
razvoju i primjeni potpuno novih upravii@h metoda i tehnika.Stoga,na pogju
upravljatkog raunovodstva ,tj. r&unovodstva troSkova razvijeni su sljéde
upravljake tehnike, koncepti i sistemi:
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- obracun troSkova po aktivnostima(Activity Based CostRf);

- obracun troSkova po kvalitetu( Total Quality Managemé@M);

- obracun troSkova kroz lanac vrijednosti;

- obracun troSkova zivotnog ciklusa proizvoda(Total Lif@s@ng-TLC);
- obracun ciljnih troSkova(Target Costing-TC);

- kaizen obraun troskova®

Obracun troskova po aktivhostima(Activity Based CostingABC)

Dok su se tradicionalni sistemi upravljanja troSkee bazirali na pretpostavci
prikazanoj preko relacije

RESURSI----------mmmmmmmmmmemeeee -->PROIZVOD(USLUGA)
dotle se obréun troSkova po aktivhostima bazira na sljgje
RESURSI------- AKTIVNOSTI-=PROIZVOD(USLUGA)

Zbog odrdenih razlog&* tradicionalni sistemi obtana troskova u alokaciji op&tih
troSkova nijesu bili u moguosti da odgovore na savremene informacione zahtjev
preduzéa, tako da je u odnosu na ‘tradicionalnu’relaciju,savremenojrelaciji
uklju¢ena nova komponenta koja predstavlja ‘posrednikegiui resursa i
proizvoda.

‘Posrednici’ o kome je rif nose nazivaktivnostiy one su u osnhovi ob&ana
troSkova po aktivnhostima.

Aktivnost se definiSe kao skup akcija ili zadatad@ji kratkoratno posmatrano
imaju za cilj stvaranje dodatne vrijednosti atbrom predmetu ili omogavaju
stvaranje te dodatne vrijedno$tiMoguce je praviti razliku izméu primarnih¢ije
izvodenje direktno doprinosi obavljanju zadatka) i selamih(koje se koriste kao
podrska primarnim aktivnostima) aktivnosti;koje ¢aeaju vrijednost proizvoda i
usluga i onih koje ne dodaju vrijednost proizvodimaslugama;aktivnosti koje
imaju visok stepen uticaja i one koje imaju nizédpgen uticaja,itd.

183 Rijec je o sistemu obracuna troskova koji je dstitan obracuna ciljnih trokova, ali se od njega
razlikuje jer akcenat stavlja na relativno malagg#anja | ekonomisanja tokom svih faza Zivotnog
ciklusa proizvoda umjesto na velika poboljSanja.

164 Rijec je o faktorima(kupac,konkurencija | tehnoloskatipsica) mijenjaju strukturu troskova
tako Sto se sve vise paava weie opstih u odnosu na direktne troSkove.

185 Novicevic,B.,Racunovodstvo troskova zasnovanoktiarzosti,Knjigovodstvo,1993,br.1,str.9.
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Naime, bitha polazna pretpostavka kod sistemacabetroskova po aktivnostima
je
aktivnosti troSe resurse,pa samim tim uzrokuju tka&e, dok «inci konzumiraju
aktivnosti

Opsti troSkovi kod ABC se alociraju na aktivnogstko uzr@nika troSkova(Cost
Drivers),da bi se zatim, aktivnosti vezali za pvod.Stoga, ABC obuhvata sljegke
postupke:

1. identifikovanje aktivnosti koje troSe resurse;

2. identifikovanje uzrnika troSkova koji se odnose na aktivnosti;

3. alokacija opstih troSkova na aktivnosti;

4. alokacija aktivnosti nadinke°®

2.2 Obrafun troSkova po kvalitetu (Total Quality ManagementTQM)

Drugi u nizu savremenog koncepta upravljanja tregka koji je kao i ostali nastao
kao rezultat nemoguosti tradicionalnih sistema olttana troskova da da adekvatan
odgovor na izazove u savremenim uslovima poslovaigsi naziv upravljanje
totalnim  kvalitetom(TQM):°’Koncept o kome je rife nastao je na osnovu
pretpostavke da presudni faktor uspjeha u trzidrstavima poslovanja jeste kvalitet
i to kako kvalitet proizvoda i usluga tako i kvatitposlovnog procesa.Kvalitet
poslovnog procesa,primjenom datog koncepta seZzgoptivéanjam kvaliteta u svi
fazama proizvodnog procegane se postize uSteda u vremenu izrade proizveda il
pruzanja usluge,efikasnost u kéefiu elemenata procesa proizvodnje Sto govia
smanjenje nepotrebnih troSkova poslovanja.Daklg,&aacept unosi novinu u
odnosu na tradicionalne sisteme @oirza troskova koji su se iskijivo fokusirali na
kvalitet proizvoda.Principi na kojima se bazira T

- usmjerenost na zadovoljenje raznovrsnih i sve mpedijih potreba
potros&a;

- usmjerenost na procese i njihovo kontinuirano péhaoije;

- pravi n&in za postizanje kvaliteta je upravljanje svim waktisti u lanac
vrijednosti;

- akcenat je na prevenciji, a ne na kontroli na krajocesa proizvodnje
proizvoda,

186 Baker,W.,Understanding Activiting Based Costindystrial Menagament,March-
April,1994,p.28-29.

187 Rijec ukupni izrazava ideju da svi zapoleni ,preka ke funkcije | nivoa u organizacijiteze
kvalitetu;rijec kvalitet sugerise izvrSnost svalagpekta organizacije;rijec menadzment ukazuje na to
da se tezi kvalitetu kao posljedica procesa upaajdj
kvalitetom.Todorovic,JBuri¢inin,D.,JanoSevic,S.,Strategijski menadzment,luisia trziSna
istraZivanja,1997,Beograd,str.493
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- akcenat je na timskom radu jer se samo na t&innaogu unaprijediti
procesi i ostvariti visok kvalitet;

- donosSenje odluka treba da bude bazirano na poumdanielevantnim
informacijama;

- preduzée treba da sadaje sa onim dobavlf@ma koji su u mogénosti da
mu obebijede kvalitetne inpute;

- usmjerenost na smanjenje troskova;

- obezbjdenje kvaliteta je trajan proces;

- kupac je taj koji odréuje kvalitet a ne proizuiac®®

Uspjesna primjena navedenih principa dovodi doikoianog poboljSanja kvaliteta
proizvoda i usluge za potra&a uz @eXe svih zaposlenih Sto take povidi
kreiranja odrdene vrijednosti za vlasnike.

2.3. Obratun troskova kroz lanac vrijednosti

Koncept upravljaja troSkovima koji se oslanja nazmmati Porterov obrazac i nudi
adekvatno rjeSenje za postizanje konkurentske petdmosi naziwpravljanje
troSkovima kroz lanac vrijednoskieznja koncepta je usmjerena na povezivanju i
ucvr&ivanju veza méu aktivnostima koje proizvode odiene vrijednostéime se
stvaraju pretpostavke za postizanje konkurentskedmmsti putem snizenja
troSkova,poboljSanjem kvaliteta ili pak funkcionadti proizvoda.Pomenute veze
mogu postojati ne samo unutar predigzee | van preduzéa posebno sa kupcima i
dobavljgimal®®

Eksterna povezanost sa dobalil@a se ogleda u mognosti ukljwivanja

dobavlja&a joS u fazi dizajn&me se vrsi pritisak na njih da snizavaju troskoee
predviinog nivoa.Veza sa kupcima,se pak ogleda u dmagti da kupac kao
konzumer datih proizvoda ili usluga da adekvatriermacijecime se stvaraju dobre
pretpostavke za uspjeh na trziStu.Kako internono taleksternom povezanas

stvara se koherentna cjelina koja pruza néagat preduze&s da ostvari

zadovoljavajde rezultate zahvaljufui razmjeni neophodnih ideja,kao i padamje

efikasnosti kroz cjelokupan lanac vrijednosti.

Medutim,ograntenje datog koncepta se ogleda u njegovoj ikl orijentaciju na
internu perspektivu,Sto zéiapracenje aktivnosti i procesa koje se odvijaju unutar
granica preduz@ Sto svakako dovodi po poboljSanja efikasnosti ialdo
‘nesposobnoosti’ dobavija da se prilagode konceptu JIT(Just In Time),pEgga

188 Novicevic,B.,Upravljanje ukupnim kvalitetom | olotn tro$kova po
aktivnostima,Racunovodstvo,Beograd,jun 2001,br.@ At

169 Sekerez,V.Savremeni koncepti upravijanja troskayRa:unovodstvo | menment u novom
poslovhom okruZenju,2003,Zlatibor,str.221.
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neophodno u postupku upravljanja troSkovima prosimihova usmjerenja kroz
intenzivnije uklj&ivanje strateSkih aspekata poslovanja.

2.4. Obratun troSkova Zivotnog ciklusa proizvoda(Total Life sting-TLC)

Poslednjih godina svjedoci sndmjenice sve drasinijeg skra&enja zZivotnog ciklusa
proizvodal’™Naime, brze tehtko-tehnoloske promjene,sve prefinjeniji ukusi
potroS&a ukazuju da preduze viSe ne mogu tanati na duge periode stabilne
traznje vé moraju u Sto kréem vremenskom periodu da posjeduju vizionarske
sposobnosti,da osjete potrebe svojih potragavrSe proizvodnju datih
proizvoda,modifikacije na posStdjen kako bi i lansirali svoj paket ponude na trziSe
prije svojih konkurenata.Mieitim,cilj preduzéa nije samo biti prvi.Cilj je ponuditi
nesto Sto predstavlja vrijednost za pottessto ima odrdeni kvalitet i uz Sto nize
troSkove.Stoga,da bi predéeemoglo da kreira ovakav scenario mora prvenstveno
mnogo pazljivije da upravlja troSkovima nego Stagedo sad&inilo.Praksa véine
preduzéa u razvijenim zemljama ukazuje wr@njenicu da se danas troSkovima
upravlja u najranijim fazama zivotnog ciklusa prmda,tj. u fazi istrazivanja i
razvoja,dizajna.Literatura obiluje napisima u k@ise kaze da je 80-90% ukupnih
troSkova vé angazovano,l predodteno da nastane odlukama koje su donijete u
ovim predproizvodnim fazama.Pazljivim upravljanjemkupnih troSkova u
predproizvodnim fazama ostvaruju se d&jae uStede u proizvodnoj |
postproizvodnoj fazi.

Life Cycle Costing u obtainu uzima ne samo troskove koji nastaju tokom aktiv
faze proizvodnje we i troskove koji nastaju u predproizvodnoj(istraaye |
razvoj,dizajniranje) i postproizvodnoj fazi(makejjdistribucija i servisiranje),tj.
elementi LCC jedn#ne'"*:

LCC=Cic+Cin+Cm+Cr+Clp-Vr
Gdje su:

LCC-troskovi zivotnog ciklusa proizvoda,
Cic-pocetni troSkovi,nabavna cijena
Cin-troskovi instalacije i montaze,
Cm-troskovi skladistenja,(periodicno)
Cr-trosSkovi zamjene,(periodicno)

170 Zivotni ciklus proizvoda obuhvata pocetnu,razveimzu zrelosti | fazu opadanja ili
revitalizacije,tj.pod ovim se pojmom podrazumijewamenski period koji zapocinje istraZivanjem |
razvojem proizvoda pa sve do trenutka kada presibaueze prema kupcima za date garancije za
njihove posljednje isporuke.

"1 pored date jediime u teoriji postoji | niz drugih,mada je sustmah ista.
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Cr-troskovi izgubljene proizvodnje(periodicno)
Cm-ostatak vrijednosti

Svaka od ovih vrijednosti se mora znati ukolikaeeb dobiti realan rezultat.

Obiljezje tradicionalnog sistema obuma troSkova je pt&nje samo onih troSkova
koji nastaju u fazi proizvodnje dok se troSkovi iknpstaju u predproizvodnoj i
postproizvodnoj fazi obuhvataju sumarno i smatrajin rashodima
perioda.Informacije koje su menadzeri prediazelobijali na bazi ovog sistema
nijesu bile pouzdane za donoSenje pravilnih postowadliuka kao i preduzimanje
ispravnih budtih poslovnih poduhvata.Zbog tih razloga,novi koriceprauna
troSkova,obréun na osnovu Zivotnog ciklusa proizvoda,za svakjegio&ni
proizvod obrdunava i dodjeljuje sve troSkove koji nastaju tokojegovog zivotnog
ciklusa. UspjeSna implementacije Total Life Cycles@ng zavisi od:

- adekvatne organizacione strukture,koju karaktengle autonomne
poslovne jedinice, funkcionalno, m&mb i proizvodno zasnovane;

- ratunovodstvenog planiranja(budgeting),kako bi se ipnec izvrSilo
planiranje prihoda i troSkova koji se dodjeljujur@tenom proizvod tokom
njegovog zivotnog ciklusa;

- motivacioni faktor koji ce smanjiti rezistentnostaposlenih prilikom
primjene koncepta.

Prednosti koji obré&un troSkova cjelokupnog zivotnog ciklusa pruza unasili na
tradicionalni sistendjme se ujedno opravdava i njegova primjena su:
- obezbj@uje se raspolaganje ukupnim troSkovima proizvoda rk@staju ne
samo u fazi proizvodnje nego i u ostalim fazamatrigg ciklusa proizvoda;
- zn&ajna uSteda pimjenom postupka svojsvenim  tkz.dimmm
troskovima’’?

2.5. Obratun ciljnih troSkova (Target Costing-TC)

Target CostinYy® je dosta stian predhodnom konceptu, jer se i ovdje kao i kod
predhodnog koncepta,nastoji upravljati troSkovimanajranijim fazama razvoja
proizvoda i primjenjuje se kroz njegove cjelokuprigvotne cikluse.Ciljno
usmjerenje  Target Costing se sastoji u snizavanjoSkbva do

72 Dizajnirani trodkovi su oni oji jos nijesu nastali je izvjesno d ace nastati na osnovt ve
donijetih odluka.

1”8 Target Costing razvijen u Japanu (istrazen | ptenge u Tojoti 1965 g.)Od tog perioda,upotreba
Target Costing-a predstavlja veoma dugu tradicijioyoti.Naime,u Toyoti se govori o planiranju
troSkova | njihovoj kontroli,ukljdujuci | proizvodne troSkove tokom faze dizajna dizmvanju

tekucih troksova na 3to je magumanjem nivou.
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odreienog,predvdenog nivoa pri cemu se nastoji maksimalno uvazavanje
novonastalih trzisSnih okolnosti.

Obraun ciljnog je dakle, troSka je savremeni konceptaulpanja troskovima
svojstven velikim preduZena koji primorava preduze da bude
konkurentnije.DefiniSe se kao:‘pratti menadzment za smanjenje sveukupnih
troSkova za vrijeme cijelog zivotnog ciklusa praza izméu proizvodnog,
inzinjeriskog, istrazivé&kog, dizajnerskog, marketinskog i ¢tenovodstvenog
sektora .

Obraun na osnovu ciljnih troSkova zafwje odretivanjem cijene koja ce biti
konkurentna na trziStu,nakon toga slijedi identifiinje dobiti koju treba realizovati
po jedinici proizvoda i na kraju slijedi oldan ciljnih troSkova,tj.:

cilina cijena-zeljena db=ciljni troSkovi

Ideja o ciljnom(Zeljenom) profitu predstavlja nawodel¢ija se kalkulacija vrSi na
sljed€i natin:

Ps=P% * S,
Gdje je

Ps - ukupan iznos ciljnog profita,

P% -profitha stopa koja se dobiaj kao kKalk profita i prodaje,tj.
P = Profit/ Ukupan prihod x 100

S je ciljna prodaja.

Ciljna prodaja se izeainava korigenjem maloprodajne cijene:
S=Us* Qs

gdje

Us je ciljna maloprodajna cijena i
Qs je ciljni obim proizvodnje kroz proizvodni ciklus.

Dati obr&un je nastao kao rezulat prinudnog trziSnog rajamf.Metutim,za
relativno kratko vrijeme je bio u mo@uosti da maksimu’troSkovi+dobit=cijena’
preobrati u 'niZa cijena-nizi troskovi*

174 U vetini velikih kompanija Sirom svijeta(Compag, Cryskeord,Nissan,Sharp, Toyota,Mercedes
Benz itd), Target Costing predstavlja uspjesno uhadehanizam.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 226



»Preduzetrika ekonomija«

Pored prednosti koje Target Costing pdvisa sobom,praksa #i@e zemalja koji su
primijenili dati sistem obr&una je ukazala na moégl probleme vezane za njegovu
uspjesnu implementaciju.Moguproblemi se odnose na:
- mogue sukobe izmiu pojedinih organizacionih djelova u odvijanju peea
ciljnih troSkova(izmédu dobavlj&a,administracije,marketinga itd);
- mogue stresove(fizke i emocionalne) jer su stalno izlozeni pritisku
shizenju troSkova;
- produzavanje vremena od momenta prijema narudzlispdouke proizvoda.

2.6. Kaizen sistem obr#&una troSkova

Zbog sve véeg prakitnog zngaja koji dobija u razvijenim zemljama trzisSne
ekonomije razvijena je varijanta sistema ciljnibSkova koja se odnosi na njegovo
proSirenje i produbljenje.Rifeje 0 kaizen sistemu olitana troSkova,koji je naiSao
na veliku primjenu natto od strane japanskih kompanija.’Kaizen’ u jagans
terminologiji ozng&ava sitna poboljSanja umjeSto krupnih inovacijaoiu svim
fazama zivotnog ciklusa proizvoda.Radnici direktijuc¢eni u obaljanju odidene
operacije su odgovorni za unageaje proizvodnog procesa jer ga oni bolje poznaju
od rukovodioca,cime svoje napore usmjeravaju nzesie troSkova za cijelo vijeme
koliko traje Zivotni ciklus proizvoda.

Zaklju ¢ak

Pomenute slabosti konvencionalnih sistemadbra troSkova nametnula su potrebu
iznalazenja efikasnijih mehanizama upravljanjakovima u savremenim uslovima
poslovanja u funkciji ostvarenja povoljnije konkotge pozicije.U radu je dat osvrt
na neminovnost korgnja savremenih upravieih tehnika,koncepata i metoda u
cilju dobijanja pouzdanijih upravigih podataka koji predstavljaju dobru podlogu
za donoSenje ispravnih poslovnih odlukaddesavremenim konceptima upravljanja
akcenat je stavljen na olstan troSkova po aktivnostima(Activity Based Costing-
ABC);obraun troskova po kvalitetu( Total Quality Managem&@M);obratun
kroz lan& vrijednosti;obréun troSkova Zzivotnog ciklusa proizvoda(Total Life
Costing-TLC);obraun ciljnih  troSkova(Target Costing-TC);kaizen achma
troSkova.Njihova uspjeSna implementacija sa sobamosi kvalitetniji pomak u
razvoju rg&unovodstvene teorije i prakse.

S obzirom da se jos uvijek tradicionalni sistemrasbna troSkova kod nas ne
primjenjuju u odrdenoj mjeri,i da jos uvijek ne postoji pogodan peoni
ambijent,korigenje prednosti koje savremeni koncepti upravljargakova povlae
sa sobom¢e bar za sada predstavljati nepoznanicu.
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Damjan Bakié

Neopohodnost dosljedne implementacije nove stratggirazvoja
turizma u Crnoj Gori

Abstract

Tourism in Montenegro represent strategic indubtgnch with a potential to help
development of the entire economy. These faciliteas procure stable monetary
unit, wide space for new vacancies, developmengntfepreneurship. Generating
conditions for such prosperity implies serious aa#ibn and establishing plans as
well as objectives and methods for its realizatidiontenegro has no experience in
non-coastal tourism, cultural, ecologic, nauticaurism or similar form of
exclusivity. Significant financial benefits of treesorms of tourist activities, and
their social influence, haven’t been considerethsoBesides, there is no experience
about foreign direct investments in these formsoafist offer. Consequently, it is
necessary to develop a model, which will encompédiskorms of tourist offer that
can represent impetus for economic and social dpugnt of littoral, as well as
continental region of the country. In order forrism to become industry a country
can live upon, Montenegro has to do much moreighdbmain.

Key words: Development, Improvement, Supply, Service, Strategeign direct
investments

1. Turizam - razvojni fenomen

| pored razkitih oscilacija svjetske ekonomije i datmga koji uspijevaju da naruse
globalnu stabilnost, jedino turizam kao privredrrang uspijeva da odoli takvim
udarima i da konstantno biljezi pozitivhe stopgaaZn&ajno povezan sa drugim
priviednim djelatnostima, turizam je konstantno pdttajem razliitih procesa i
trendova: natno-tehnéki progres, razvoj saobtaja i sredstava komunikacije,
poveana mobilnost ljudi usled procesa globalizacijevimoarketinski pristupi. Na
ovaj n&in turizam zadire kako u ekonomiju, tako i u druggotne aspekte i
ocjenjuje se kao jedan od osnovih poktataa razvoj svjetske ekonomije. Kao
slozena druStvena pojava turizam nosi obiljezjaawassti i dinaminosti.

Turisticko trziSte pokazuje oddene karakteristike svog funkcionisanja, kojeime
razlicitim u odnosu na ostala. Turigka ponuda, traznja, turiska usluga kao
predmet razmjene, i cijena usluge predstavljajgaye osnovne elemente. Dok na
strani turisttke traznje imamo jedinstvenost zahtjeva u pogletirzaja i kvaliteta
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kompleksne turistke usluge, na strani turiske ponude postoji veliki broj
sadrzajno i prostorno odvojenih djelatnosti koje se razltitim vremenskih
periodima, uklj@uju u zadovoljenje potreba turista.

U cilju omogu«avanja i olakSavanja razmjene, kako na tukstin tako i ostalim
trziStima, neophodno je analizirati faktore kojic¢ut na traznju i ponudu datog
trzista.

Turisticka traznja se odlikuje izrazitom elastoZu, kako primarnom, u smislu
osjetljivosti na dohodak i cijene, tako i sekundem u odnosu na promjene u
turistickoj ponudi. Turisitka traznja takée pokazuje osjetljivost i na pojedine
aspekte monetarne politike. Problemi sa inflacijamlutno-monetarne i promjene
deviznog kursa, predstavljaju vazan faktor kojicaitina traznju za turiskim
uslugama.

Za potrebe kreiranja turigke politike veoma je zrajna analiza heterogenosti
nosilaca traznje, uvazavagjucinjenicu da su potrebe raznovrsne. Na osnovu ovih
analiza vrSe se segmentacije trzista, kako bidaare aktivnosti bile usmjerene na
prave ciljne grupe. Posebna karakteristika trzigaenje je mobilnost. Naime dok se
na veini trziSta roba krée od proizvdata ka potroséu, na turisitkom trzistu
potros& se krée ka usluzi, proces potroSnje i proces proizvodigepoklapaju i
narcito je izrazena sezonska koncentracija.

Turisticka ponuda predstavlja skup elemenata koje nosioistitke traznje Zele da
imaju kao raspolozive, kako bi kroz njihovu dasobnu kombinaciju obezbijedili
zadovoljenje svojih potreba.

U okviru turisttke ponude, kombinovanjem potrebnih elemenata, npm&tojati
viSe opcija kojima se moze zadovoljiti turésta potreba.

Kako elemente turistke ponudeine hoteli, turisttka naselja, saobéajnice i druga
infrastruktura, ponuda ne mozZe u kratkom periodgogati na promjene u trzisSnoj
traznji. Ukoliko se smanji trziSna traznja, ponugk prosto ostati neiskoti€éna.
Upravo oni elementi turistke ponude koji traze najée ulaganja, su najmanje
osjetljivi na kretanja traznje.

Kako je postalo jasno dée uloga turizma i u budim svjetskim ekonomskim
kretanjima biti velika, postavlja se niz pitanjazeeo za budinost turizma kao
privredne grane: koje su bughi turisttke destinacije, ko su korisnici turigtih

usluga, struktura bude turisttke ponude, budil pravci razvoja turizma i sl.
Svjetska trgovinska organizacija prediviu razvoju turizma diferenciranje sléde
pet mega-trendova:
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- Ekoloski turizam. U skladu sa trendovima danasnpoedviia se dace u
budwnosti nargito biti intreresantne destinacije sa izrazenonrognom
komponentom, zagenim i auvanim prirodnim bazama. Tokovi
finansiranjace se kretati ka ovim destinacijama.

- Kulturni turizam. Diferenciranje turistke grupe koja insistira na kulturnim
elementima turistke posjete, je taki® trend kojice obiljeziti buddi razvo;.

- Tematski turizam. Ovaj vid razvoja je koncentrisaa grupe sa veoma
specifinim interesovanjima i posebnim obiljezjima lokagijdime.

- Avanturistiki turizam. Svjetski trendovi razvoja su doveli ga da postoji
veoma mali dio planete koji je ostao neistrazemdémtriSii se na relativho
malu turistéku grupu, ovaj pravac turigkog razvojace staviti fokus na
“tajnovite” lokacije, ¢esto ukljuju¢i u ponudu i neke vidove ekstremnih
sportova.

- Krstarenja i nautki turizam. Ovaj vid turizma u odnosu na ostale ima
izrazitu prednost da se u kratkom vremenu vidi sjeb viSe lokacija.
Usmjeren na jednu posebnu grupu klijentele vremedonivljava sve vé
procvat.

Proizilazi da savremeni trendovi razvoja turizmaeobiljezja koja se ozdavaju
kao tri “E™ Entertainment (zabava), Excitement Hudljivost), Education
(obrazovanje). Drugim rif@gma, mobilnost ljudi je od praistorijskog
neorganizovanog kretanja ljudi u potrazi za hranoskloniStem, napredovala do
danasnjih organizovanih kretanja u potrazi za zabauli odmorom. Razvoj
saobréaja i sredstava komunikacije, udruzeno sa procegiofyalizacije, doveli su
do toga da prakino ne postoje prostorna ogréemja za kretanje turista, kao i do
toga da turistika putovanja postaju sve manje privilegija bogatipoviaZenih
pojedinaca, a sve viSe svakodnevica dostupnawioiijudima.

Sve ovo pokazuje kompleksnost tukiktg trziSta i ukazuje na potrebu za detaljnom
analizom pojedinih elemenata.

2. Trenutno stanje, planovi razvoja i podsticajne rfere

(1) Turizam u Crnoj Gori predstavlja strateSku prdnu granu naijem potencijalu
se moZe zasnovati razvoj ukupne privrede. Adekvabr@tenje ovog potencijala
obezbjéuje obimne prihode, otvara prostor za brojna radfesta, podste razvoj
preduzetniStva. Stvaranje uslova za jedan ovakavedak podrazumijeva ozbiljnu
evaluaciju i utvdivanje kako planova tako i ciljeva i metoda njihguestvarivanja.
Prema podacima Turigke organizacije Crne Gore na dan 18. jul 2003. modi
Crnoj Gori je boravilo ukupno 91.324 turista. Odupkog broja 87% su
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predstavljali domd turisti, a svega 13% strani. U odnosu na brojigosd proSle
godine stranih turista je bilo za 7% manje.

Tabela 1. Broj turista na dan 18.jul 2003.godine

Opstina Doméi turisti Strani turisti Neprijavljeno| Ukupno
Herceg Novi 7915 1704 3000 12619
Kotor 4028 244 500 4772
Tivat 1163 490 1000 2653
Budva 15733 3551 6000 25284
Bar 7298 1425 3000 11723
Ulcinj 21283 802 10000 32085
Ukupno na primorju | 57420 8216 23500 89136
U ostalim gradovima| 1617 371 200 2188
Ukupno u Crnoj Gori| 59037 8587 23700 91324

Izvor: Ministarstvo turizma RCG «Bilten broj 21s) R003. godine

Protekla turistika sezona je bila uslovljena nizom negativnih fekto

- Pad standarda doiih turista;
- Nestabilna politika situacija u zemljama Bliskog istoka,;
- Zbog pada kursa dolara, aktuelne su bile destmauij kojima dolar

predstavlja sredstvo @anja;

(1) Pored navedenih razloga, u Analizi ostvarivaegianomske politike Crne Gore
za 2003. godinu, navode se i neki razlozi kojiumom misljenju, sustinski:

- Neadekvatna cjenovna politika koja Crnu Gatfini nekonkurentnom u

odnosu

na druge turiskie destinacije;

- Problemi bukegistoce i prije svega vodosnabdijevania;

- Guzva na gragnim prelazima,

- Nepotrebna i éestala zaustavljanja vozila od strane saidjree policije;
- Neracionalan odnos prema odieaim lokalitetima koji su u funkciji
turisticke ponude.

Ovakuvi i sliéni uslovi umanjuju mogtnost da Crna Gora, sa svom svojom ljepotom,
povea prihode od turizma. Stvaranjem kvalitetne tufksiponude, bili bi u stanju
da se od masovnog i niskoplateznog turizma okrenstveranju imidza, koji bi u

Crnu Goru doveo platezno mnogo sposobniju klijentel
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(2) DeSavanja iz devedesetih su uticala na cgehogorsku privredu, pa tako i na
turizam. U cilju oporavka ove privredne grane u @r@ori su, od strane Vlade i
Ministarstva turizma, doneSena dva strateSka doktane

- Strategija razvoja turizma Crne Gore do 2010.godine
- Master Plan - Strategija razvoja turizma Crne Glwr@020. godine

Strategija razvoja turizma Crne Gore do 2010 gqdimedena 1996., predstavlja
izuzetno zn&jan dokument, s obzirom da se kéma poslije niza godina, skie
paznja na jednu, za Crnu Goru bez sumnje, Zivotpredpeljujutu djelatnost.
Medutim, polazne pretpostavke Strategije su nerealostapliene. Dogiaji u
makro-okolini &inili su Strategiju neostvarivom.

Uslijedila je izrada nove srategije razvoja: Magil&n - Strategija razvoja turizma
do 2020. godine, koju je, pod pokroviteljstvom Mitarstva turizma Viade Crne
Gore, izradila njemi&a agencija za istrazivanje i razvoj - German ltwesnt and
Development Company. Master plan je doneSen 200#ling i u odnosu na
prethodni dokument predstavlja napredak u smigjlesavanja promjena koje su se
desile u periodu iznil donoSenja ove dvije strategije. Samim Planompdeda je
saradnja izmé@u drZave, vlasnika, menadZzmenta i kadrovske strektDrzavace
djelovati kroz stvaranje uslova, kako za realizag&pnkretnih projekata tako i kroz
opSte smjernice. Kada govorimo o vlasniStvu, vajamaglasiti da je drzava,
zapravo, vlasnik w@ne turisttkog potencijala. Ovo na svojevrstancimazn&i
sukob interesa, koji bi se razrijeSio kroz brzwatizaciju. Svakako je neophodno
poboljSati menadzment i kadrovsku strukturu ovogvrpdnog sektora. Kroz
djelovanje navedene tri grupe i njihovu dasobnu saradnju moge je ostvariti
cilieve predvitene Master planom.

O ambicioznosti ovog Plana dovoljno govore podkcibi njegovom realizacijom
hotelski kapaciteti bili pow&ani na oko 100.000 lezajeva, broj godiSnjilterga bi
se popeo nha 25,8 miliona, otvorilo bi se 75.00(0hifagnesta u turizmu, uz ukupan
prihod od 1,15 milijardi €. Sa prihvatanjem ovakwifjeva razvoja turizma Crne
Gore, usvojen je i novi marketinSki koncept saeaij da se trajno obezbedi
prepoznatljivost Crne Gore kao turéste destinacije. U tom smislu slogan “divlja
liepota”, kao sustinski izraz jedinstvenog bogasvirode, bie okvir za turistiki
razvoj Crne Gore.

Nesporno je, i priino jasno, da Crna Gora mora u toku svojih reformgkbcesa
koristiti pozitivna iskustva kako iz regiona takcSire. Metutim sama Strategija
razvoja Crnogorskog turizma do 2020. godine i @evpodsjéa na strategiju
turistickog razvoja Republike Hrvatske,denu od strane iste Agencije. Crna Gora
ima svoje specifinosti, faktore djelovanja i osobine koje ¢ene razltitom, ne
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boljom - samo druggiom. Godine “izgnanstva” sa svjetske ekonomskensce
siromastvo, porengeni sistemi drustvenih i kulturnih vrijednost&inili su da Crna
Gora malo izgubi od svoje “prirodne divljine”, seofajnovitosti i ekskluziviteta.
Jedino jasnim i nepristrasnim sagledavanjem pastgjestanja se€ini napor koji
zaista vodi naprijed.

Strategija razvoja turizma u Crnoj Gori mora senaagi nacvrstim osnovama iza
kojih mora stajati drzava. Jedino na taginakroz funkcionisanje pravne drZzave,
regulisanje saobéajne i komunalne infrastrukture, stvaraju se uskavpriviagenje
stranih direktnih investicija, neophodnih za poling¢ crnogorskog turizma i
njegovog podizanja na jedanévaivo.

Na osnovu Strategije privatizacije turéste privrede Crne Gore, dane od strane
FLAG-a maja 2000. godine, Crna Gora ima stedeotelske kapacitete: 93 hotela,
bez turistékih naselja, sa 15.000 soba. Procjene u ovoj $fifatel da od ukupnog
broja samo 2.000-3.000 kreveta, odnosno 1.000-1.BOtelskih soba, moze
zadovoljiti potrebe gostiju iz Zapadne Evrope ilA%a. Ukupni smjeStajni
kapaciteti su procijenjeni na oko 150.000 leZajestdega 50% u privatnim Kama.

Hoteli su koncentrisani &etiri velika i 15 manjih preduze, u drzavnhom vlasnistvu
I ve¢cinom su pod st&@jem. Zbog manjka posla i visokih fiksnih troSkovagina
hotelskih preduz@& ne moze da pokrije svoje trenutne troSkove. Bijamegativan
I dugorani dugovi nijesu pléeni.

Vecina hotelskih preduza radi sa dva puta &en brojem radnika od onog koji im
je potreban za trenutni poslovni nivo. Malo hotelasluje tokom cijele godine;
mnogi hoteli su otvoreni samo tokom ljetnjeg peaiod& oko 15 godina nije bilo
kapitalnih investicija u modernizaciju hotela, nitiodrzavanje objekata. Posljedica
toga je da bezmalo ni jedan hotel nije zadrzaoad®asnji rejting, kako to pokazuje
kategorizacija napravljena 2003. godine. Prema jopwreba za cjelokupnim
renoviranjemgini da su veéini hotela potrebni visoki kapitalni troSkovi zampenu
vodovodnih sistema, grijanja, poboljSanja komunijgacmodernizaciju kuhinja i
restorana, i kompjuterizaciju.

Prosle godine u Crnoj Gori je doneSen novi Zakotumizmu, koji je pratilo i
donoSenje niza pravilnika kojima se blize dug ova oblast. M& njima je i
Pravilnik o klasifikaciji, minimalnim uslovima i kagorizaciji ugostiteljskih
objekata («Sl.list RCG» br.2/03). DonoSenjem ovogavihika veliki broj
ugostiteljskih objekata Sirom Crne Gare ostati bez svojih «zvjezdica». U sustini,
samom Kkategorizacijom se niSta ne mijenja u snjjeBtakapacitetima ali su
stvoreni uslovi da slika naSe turiéte ponude bude mnogo realnija.
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Zakon o turizmu je pratilo donoSenje Pravilnikasborima koje moraju ispunjavati
ureiena i izgrdena kupaliSta, Pravilnika o minimalno-tetkim uslovima u
pogledu opremanja poslovnih prostorija icima pruzanja usluga turigkih
agencija, Pravilnika o blizim uslovima denja, opreme, odrZzavanja i kaehja
skijaskih terena, Pravilnika o obliku, sadrzaju &inu vadenja knjige zalbi u
ugostiteljskim objektima, kao i niza drugih propi€ao zaista predstavlja napredak
u procesu j&anja zakonske regulative iz oblasti turizma. duMem, pored
zaokruzivanja normativnog okvira neophodno je obedli i da svaki od
navedenih propisa da svoju realnu primjenu.

Razvoj cnogorskog turizma je tokom proteklih godib@ zna&ajno opteréen
opstim privrednim uslovima, sankcijama i inflacijptako da se u z&ajnoj mjeri
oslanjao na masovni turizam iz Srbije. Sve to jevello do infrastrukturne
«preopteréenosti malih primorskih gradova». Nedostatak vodghku turisttke
sezone i visoke cijene su, dutim, nekoliko proteklih godina smanijile broj tuesz
Srbije, koji su radije putovali u Tursku ili &u. Kako bi vratili goste iz Srbije,
Vlada je djelovala kroz reklamne kampanje na Telg\erbije, ali visoke cijene u
Crnoj Gori su bile j& argument za prosja@og srpskog turistu.

lako gosti iz Srbijec¢ine zn&ajan dio crnogorske klijentele, sa druge strane
orijentacija na masovni turizam dovela je do vélikjuzvi, uz ukne tezge,
preglasanu muziku, probleme &stocom.

Master plan predda postojanje i masovnog turizma uz ekskluzivne jaaie.
Planirana izgradnja gigantskin kompleksa u Ulcinpi u zn&ajnoj mjeri
preusmjerila aktuelne turigkie tokove. Preddia se, naime, dée 13 km duga
Velika plaza, sa neiskvarenom prirodom, u nare@fitgodina privdi investicije u
vrijednosti 250 miliona eura.

(3) Ministarstvo turizma Republike Crne Gore je gElo dokument na osnovu koga
bi se, kroz vladine podsticajne mjere, djelovalpravcu stvaranja uslova za razvoj
turizma. U navedenom dokumentu se eksplicitno kaz®snovna nhamjera
podsticajnin mjera jeste da se njihovom primjencakot izmijeni privredna
djelatnost da ona postane pozeljnijom od onog at&aje postoji bez njihove
primjenex». Ovo podrazumijeva slégeaktivnosti:

- Direktna no¥ana davanja proizvacima ili potroS&ima,

- Krediti po kamatnoj stopi ispod trzisSne; drzavneagaije;

- Smanjenje poreske obaveze, odnosno postojanjekioaksica;

- Drzavno snabdjevanje potr@saili proizvaiaca robama i uslugama po cijeni
ispod trzisSne;

- Drzavna nabavka roba i usluga po cijenama iznashirz,
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- Drzavna regulacija oddenih aktivnosti ili grana privrede kojom se
poveavaju cijene ili olakSava pristup trzistu;

- Qdrzavanje precijenjenog kursa damaalutecime se relativnho pojeftinjuju
uvozni proizvodi.

Uz svu primamljivost navedenih mjera, jano ne vjerujem u mjere koje kao razlog
primjene imaju “ispravljanje trziSnih neuspjeharefaspodjelu dohotka” (kako je
navedeno u dokumentu Ministarstva turizma). Smatdanjedna drzava moze
postiéi mnogo bolje rezultate, u podsticanju jedne pdwe grane, stvaranjem opstih
uslova koji bi pomogli njen razvoj, umjesto direétn djelovanja kroz ovakve i

slicne mjere. Pitanja drzavne regulacije, zastkog odnosa ili moralnog hazarda,
svakako treba da postanu predmet naSe paznje.

U ve¢ pomenutoj Strategiji privatizacije turisiie privrede (FLAG) je naveden jedan

- Nastojati postii zajedntko korigenje aerodroma u Dubrovniku;

- Osigurati takav sistem bankarstva koji bi iSao tdtdurizmu;

- Nastojati sklopiti menadzerske ugovore sa svjetskotelskim operaterima;

- Ubrzati proces privatizacije kako bi se obezbjedileesticije za poboljSanje
hotela;

- Obezbjediti investitore koji imaju potporu operatofsvjetski poznatih
hotela”;

- Sklopiti ugovor s nekom internacionalnom firmom a@@nose s javn@s,
kako bi se razvio i promovisao imidz Crne Gore;

- Napraviti profesionalni web-site na Internetu kdji pruzao potrebne
informacije i pomou kojeg bi se mogle vrsiti rezervacije za hoteliruge
turisticke usluge;

- Pridruziti Montenegro Airlines postagjem savezu internacionalnih
kompanija

- Vratiti hotelske objekte na nivo njihovog ¢&inog rejtinga i modernizovati
ih shodno najvéem trziSnom potencijalu;

- Povezati hotele sa Svjetskim distribucijskim sistemkako bi se povala
moguenost vrSenja rezervacija,

- Prebaciti odgovornost za postizanjeceg broja “néenja” sa drzave na
hotele;

- Ponovo podtiti hotelske menadzere o zapadnom finansijskomersist i
marketinskom menadzmentu;

- Zamijeniti objekte s niskim prihodima u “najboljinidkacijama na obali;

- Kontrolisati Spekulacije i razvoj vréieprocjenu vrijednosti zemlje na osnovu
“najvise 1 najbolje iskoriStenosti” iste i uz priemu diferencirajée strukture
poreza;
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- Stvoriti posebnu poresku i licencnu strukturu za swanja u ljetovaliStima s
niskim prihodima kao Sto su hoteli u vlasnisStvueguzéa” i “vikendice”;
- Zaustaviti stvaranje “sivog trzista” vikendica (BadSutomore).

Poseban aspekt predstavlja privatizacija crnogorgkesticke privrede. Méu
razlicitim metodima privatizacije — prodaja objekata reqpe, management ugovori,
joint vetures, franSize i prodaja dionica&mi se da prodaja objekata i opreme nudi
najbolje izglede za privatizaciju. Kako postojeeghvidanja da prodaja dionica
hotelskih preduzs sa viSe objekata u vlasniStvu ne moze griwzbiline kupce,
preporéuje se grupisanje objekata u “pristhee pakete” kako bi se pobudio interes
medu vodeim svijetskim operaterima i investitorima. Ono §i@dstavlja posebnu
opasnost kod privatizacionih procesa je njihovogmiecenje i gubljenje za Crnu
Goru dragocjenog vremena.

Prilikom prodaje objekata i opreme treba se kontsit na pronalazenje strateskih
investitora. Rij& je o tome da hotele ne treba prepustiti subjektwjanete imati
dovoljno sredstava da izvrSe dokapitalizaciju. lhgl sa tim, neophodno je utvrditi
kriterije za izbor investitora i odabir predlozerphojekata. Prilikom postavljanja
kriterija i izbora partnera prilikom prodaje obj¢kai opreme ili za sklapanje
management ugovora treba posebnu paznju obratitlasaike koji su udruzeni sa
nekim medjunarodnim operatorom. Za svaki od @enih objekata traba utvrditi
posebnu listu kriterija uz zadrzavanje prava dadi®ju sve ponude ukoliko ni jedan
projekat ne zadovoljava utiene uslove. Lokalni i regionalni operatori igragikade
vaznu ulogu kao konkurenti za dobijanje péewih objekata. Lokalni operatori
mogu oj&ati svoju ponudu sklapajuugovore o franSizi sa lancima hotela koji nude
menadzment i rezervacione sisteme, kao zastiak lanca.

MenadZment ugovori predstavljaju joS jedadimala se privte kapital. Kroz ove
ugovore mogée je ostvariti saradnju sa denarodnim operatorima izrazite
marketinSke snage i sa velikim uticajem na pojediagmente turistke traznje.
Naime, preporéuje se da Crna Gora objavi trajno otvoren oglasvakve ugovore.

Crna Gora ima veoma malo iskustva sa van-obalniffi gbore) turizmom,

kulturnim turizmom, ekoloskim, nadkim turizmom i slénim oblicima

ekskluzivnosti. Zn&ajne finansijske koristi ovih vidova turigkie aktivnosti, kao i

njihov drustveni uticaj nijesu do sada razmatrdiakaie, ne postoji veliko iskustvo
vezano za strane direktne investicije u ovakav pahude. Stoga, je potrebno
izgraditi model koji ¢e obuhvatiti sve forme turiske ponude koje mogu
predstavljati impuls za ekonomski i druStveni rgzkako primorskog tako i

kontinentalnog dijela zemlje.
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Buduéi turisticki razvoj bi se mogao prosiriti i na neke za sadaatiko atraktivne
kontinentalne zone. Jedan takav cilj bi opredijglamjeranje turistikih aktivnosti
trenutno vezanih za jednu sezonu (ljeto i rananjgsea zimske i aktivnosti u
prolje¢énom periodu. Posebno treba obratiti paznju na gbéxianje uslova,
tehnikih, finansijskih i obrazovnih za razvoj na poljukoeturizma. Ovo
podrazumijeva demonstraciju mdgwsti Crne Gore na polju eko-turizma,
podizanje nivoa kvaliteta usluga, brzi razvoj aktisti komplementarnih sa
statusom ekoloSke drzave, obrazovanje i obuka nageéheracija u skladu sa
ekoloSkim zahtjevima i u pravcu postizanja demih ciljeva u ovoj oblasti.

Razvoj turizma Crna Gora moze i mora zasnivati t@a \&em broju oblika
turisticke ponude, za koje posjeduje potencijal i za kojpoatoji turistéka traznja.
Ovakva turisttka ponuda bi dovela do produzenja tuéisti sezone i stvaranja
koncepta putem koga bi turizam predstavljao praizeijele Republike a ne samo
njenih pojedinih djelova.

Jasno je da turisti potencijali Crne Gore nijesu u potpunosti iskéeni. Ovo je
posebno naglaseno na polju povezivanja turizmagitrprivrednih grana u Crnoj
Gori, kao i na polju njegovog uticaja na razvoj gllusektora. Osim turisikog,
Crna Gora posjeduje i ogromne potencijale za rjapetjoprivrede, naréito u
smislu proizvodnje ekoloski prihvatljivin proizvodZasto dio crnogorske turiskie
ponude ne bi predstavljala i zdravi, ekoloski, pagfbeni proizvodi? Ovo zapravo
samo predstavlja ilustraciju onog Sto Crna Gorgpsta kako bi na najbolji tien
zaokruzila svoju ponudu i stvorila uslove za dugarorazvoj.

Crna Gora se odlikuje jedinstvenim prirodnim |jegog:

1. Boka Kotorska, najduzi i najslikovitiji fjord na &lozemnom moru,
budvanska i barska rivijera;

2. Skadarsko jezero - jedinstveni prirodni, biljnivdtinjski rezervat;

3. Velika plazu - najduza pjeédna plaza na Jadranu.

4. Kao velika vrijednost Crne Gore i&i se i nacionalni parkovi,
Zivopisne turisttke zone u kontinentalnom podju;

5. Obilje kulturno-istorijskin spomenika, pravoslavoekve u Mor&i,
na Ostrogu i Pivi; zatim dzamija u Pljevljima; Ggé - kraljevski
minijaturni grad velikog turistkog potencijala.

No, da bi turizam postao privredna grana od kojgige Crna Gorate morati puno
toga da uradi. U narednom periodu neophodno je da Gora preduprijedi
nestasSice vode ljeti, kao i nevolje sa otpadom padhim vodama. Takie je

neophodno ukloniti deponije side napraviti komplekse za gigcavanje otpadnih
voda, zaustaviti “divlju” gradnju koja odudara odadicionalne crnogorske
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arhitekture. Prepuni hoteli, nemarna usluga i pre@eni servis, predstavijaju
dodatne probleme. Saobane veze i komunalna infrastruktura su na niskorou
aerodromi loSi, ne postoje putevi &eatiri trake ili auto putevi. U Master planu se
kaZe da voznja crnogorskim putevima zahtijeva nrgenaporna je i riskantna.

Treba, nadalje, obrazovati stan i kvalifikovan kadar, poboljSati informisanje,
privatizovati hotele. Neophodno je rekonstruisainkarski sistem, olakSati prelazak
granice, sklopiti ugovore o menadZzmentu sa globalmtelskim lancima.

Kako se turistiki proizvod bazira na ljudima, neophodno je razvitiuristicku
svijest doméeg stanovniStva i poéli nivo turisttkog razmiSljanja. Sve to
omoguava da lakSe realizujemo ufene planove, postavijene ciljeve i do kraja
privedemo zapeete reforme.

Brze i konkretne mjere na unagemju imidza i direktne akcije prema odesim
trziSnim segmentima, dovele bi do toga da Crna Gustane prepoznatljiva na
svjetskom turistikom trzistu.

3. Zaklju ¢ak

Turizam je postao ziajna druStvena i ekonomska pojava u savremenoratsyvij
Osnovne razloge za razvoj dumarodnog turizma prvenstveno treba traZziti u
poveanju nivoa privredne razvijenosti i zivotnog stamt#astanovniStva. Svakako
da je veliki uticaj na afirmaciju ndenarodnog turizma imalo i po¥anje opSte
obazovnog i kulturnog nivoa stanovniStva, zatimygéana mobilnost i razvoj
sredstava komunikacije.

Medutim, pored dejstva prethodno pomenutih faktorasepoo zn&ajan uticaj su
imale sve one mjere koje su preduzimane u razninmstitkim zemljama za
poveanje obima i kvaliteta turistke privrede koja zadovoljava potrebe stranih
turista. Rij& je o razvoju svih elemenata turéste ponude, a prije svega kapaciteta
za smjeStaj i ishranu, saobagnih uslova, organizovanja trgovine, zabavnog,
kulturnog i sportskog zivota, utenja turisttkin mjesta za prihvat turista u smislu
formiranja adekvatnih komunalnih i drugih elemenag¢a kojih se ne moze uspjesno
organizovati turistika ponuda.

Jedina stvar oko koje postoji nesumnjivo slagaejelg Crna Gora svoju poslovnu
filozofiju 1 ekonomski razvoj treba da gradi na ifmnu. Zahvaljujéi svom
geografskom polozaju, prirodnim ljepotama, klimatski drugim pogodnostima
Crna Gora moze biti privima za razliite segmente turistke traznje, kroz jednu
mnogo ozbiljniju, raznovrsnuju i kvalitetniju ponwdMedutim, svoje potencijale jos
uvijek nijesmo na pravi @ iskoristili, propustajai Sansu da zahvatimo Stodve
dio svjetskog turistikog prometa.
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Godine koje su iza nas ne mogudie biti opravdanje za loSe rezultate, neostvarene
cilieve i izgubljene prilike. Istina je da Crna @ortrenutno ne posjeduje
infrastrukturne i druge uslove za razvoj novih kalturizma (nautkog, tematskog,
avanturisttkog i dr.). Mefutim, imperativ je da, posebno prirodna bogatstog k
posjedujemo i Sto se odgovaram politikom, ostvarljivim planovima i razradom
njihove realizacije moze unaprijediti, iskoristima pravi nain.

Pored ostalog, sljeda pitanja traze precizne i brze odgovore: Kolikagésta Crna
Gora do sada uradila na unateeju svog imidza ekoloSke drzave? lli, koliko
realnost zaista odgovara tom imidzu? Koliko smozkpmlitiku cijena i néine
placanja pokusali da budemo konkurentni namangi destinacijama? Da i gosti
odlaze zadovoljni pruzenom uslugom? Od spremmiastiamo kvalitetne odgovore
na ova i skna pitanja, u mnogome zavisi naSa sudbina na xalotje svjetskom
turistickom trzistu.
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Danijela Laketi¢

Privatizacioni fondovi u Crnoj Gori

Abstract

Privatization is not the aim itself but it is atool to build new economic system and

to increase economic efficiency. Privatization has to be followed by reforms in all
areas. Privatization is not objective but meanpeesvely, it together with all other
macroeconomic reforms makes conditions for econaghabilitation. Privatization
funds, as a temporary solution until the final sfanmation to the investment funds,
have started with their activities in former sost countries, where they
contributed developing to the process of privatmatind making a capital market in
qguality way. They have presented as the key rolgrofatization in transition
economies, by collecting owners rights (of smalhrsholders), making them so
efficient, with professional managing of portfolibhe main goal that has to be done
by privatization fund is to achieve the most acabf@ investment gain, with
minimal risk.

Key words: mass voucher privatization, capital market, prization funds,
management companies, stakeholders, investmerd, wghiares, net asset value,
corporate governance, enterprise restructuringygtization funds regulation.

1. Uvod

Ekonomske reforme u Crnoj Gori su inicirale uspdgaje sve efikasnijeg
funkcionisanja trziSta kapitala, kao i osnivanjstitucija koje treba da podspjeSe
razvoj ekonomskih aktivnosti. Kao institucionalnaodpska procesu masovne
vawerske privatizacije (MVP), sredinom 2001. godimecsnovani privatizacioni

fondovi, ¢iji su vlasnici graani Republike Crne Gore.

Sustina osnivanja privatizacionih fondova sadrZzajea u samom procesu
privatizacije, kojim se zeli posiipromjena vlasrke strukture u privredi, s obzirom
da se privatna svojina pokazala najbolje rjeSenjdunkcionisanju privredne
djelatnosti. Sest crnogorskih privatizacionih fomaoraspolaze sa nominalnom
vrijedno%u portfelija od oko 600.000.000,00 EUR, &ioi oko 20% vrijednosti
crnogorske privrede. Véina portfolija pojedinih fondova kée se od 19 do 180
preduzeéa, ¢ime je izvrSena diverzifikacija rizika za njihovdasnike, odnosno,
gradane. Privatizacioni fondovi predstavljaju aktivned®nike na trziStu kapitala,
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jer kupujui i prodajlei akcije iz porfelja fonda, zele Sto boljéwstiti svoju poziciju
u njima interesantnim predugma.

1.1 Modeli privatizacije u Crnoj Gori

Crna Gora kao jedna od zemalja u tranziciji imarglmi za sprouienjem
ekonomskih i druStvenih reformi. Privrede zemaljatranziciji karakteriSe niz
problema, kao Sto su budzetski deficit, niska sfmpaednog rasta, nezaposlenost, i
sl. RjeSenje tih problema na kratak rok nije izag®tekivati, dok se na dugi rok
upravo sprovdenjem reformi zeli njihovo rjeSavanje. Tranzicidar&a koja je bila
redovna pratilja trziSnih reformi predstavlja napjgu reakciju mikro nivoa na
makro reforme.

Jedan od zamjnijih reformskih projekata je i privatizacija. @me predstavlja cilj
sam po sebi, ecini sredstvo da se stvore uslovi za efikasnije @eashje, sredstvo
da se dde do novog proizvoda i novog trziSta. Znavodenje promjena, rizika i
neizvjesnosti, razbija staru i formira novu intenesstrukturu u preduzema i
pove&ava odgovornost na svim nivoima. Privatizacija ppostavlja transfer
vlasniStva nad transformisanim druStvenim predumza i drzavnim kapitalom, i
njegovu alokaciju ka privatnim preduzetnicima, & svcilju uspostavljanja jasnog
vlasnitkog rezima i direktne imovinske kontrole. Konceptatizacije u Crnoj Gori
polazi od tri kljina principa:

- uvadenja strateskih partnera,
- razvoja preduzettke inicijative i
- internacionalizacije crnogorske ekonomije.

Da bi se ovi principi implementirali neophodno jeeabijediti povoljan ambijent za
poslovanje, odnosno izgraditi jak institucionalkiviv za sprovdenje privatizacije,
obezbijediti zasStitu svojinskih prava, transparestn procesa i sprodenje
restitucije. Treba naglasiti i to da se samo spidewf® procesa privatizacije deSavalo
u vremenu politike nestabilnosti, nerijeSenih thedrzavnih odnosa, kao i kasSnjenja
I sporosti u primjeni procesa ukupne tranzicijerad} Gori.

U Crnoj Gori, zakonom predd&eni modeli privatizacije su:

Berzanska prodaja prije svega manjinski paketi akcija druStva iz MFsto je
moguee kratem roku.

Privatizacija kroz stéaj — u sradnji sa privrednim sudom i povjeriocimab&e
ubrzati privatizaciju kroz staj.
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Aukcija— nastavie se prodaja imovine druStavadiliavog drustva kroz aukciju.
Tenderska prodaja usmjerena je na pronalazenje strateSkog partaentvduje i
minimalne uslove po kojimée drustvo biti prodato.

Privatizacija kroz segmentacijg¢ odluku o sgmentaciji i njeno spraiemje vrsi
Odbor direktora, a samo spraiemje se vrSi u skladu sa privatizacionim
zakonodavstvom.

Ubrzani tender— prodaja akcija u drustvima u kojima drzava ima nmeshj paket
(uglavnom).

Druge tehnike privatizacije i ulaganja kapitalaodvijaju se shodno odgovaraijon
zakonima i uvijek na bazi javhog oglasa ili tendémr@anagement by-out, buy-in,
lizing, zajednéko ulaganje, i sl.).

Masovna vaderska privatizacija (MVP)- proces koji je uspjeSno sproveden i
okortan februara mjeseca 2002. godine.

1.2 Proces MVP

Osnovni cilj programa MVP u Crnoj Gori je bio deeka osnovu za prelazak na
trziSnu ekonomiju kroz privatizaciju drustvenih gueea u Sto kréem roku.
Program MVP je proces u kojem se atiei dio druStvene imovine brzo prenosi na
veliki dio privatnih vlasnika uz minimalnu ili nikau nadokanadu, pod
ravnopravnim uslovima. U centar zbivanja je stavip@jedinac, grdanin, kojem je
data mogdnost da sam odredi sopstvene interesecn@ala ih ostvaruje kako sam
procijeni da treba.

Model MVP u Crnoj Gori jecinio sastavni dio ukupnog procesa crnogorske
privatizacije, koja je uspjeSno ok&ana pdetkom prosle godine. Kao takva, nije se
posmatrala odvojeno od ostalih vidova privatizacidaprotiv, veoma je bitna
povezanost svih modela, tj. sinergetski efekat kajirazl€iti modeli privatizacije
imali ublaZzavajdi nedostatke, odnosno koriét@rednosti pojedinih modela.

Kod nas je sprovedeno viSe projekata na polju nefomeiutim, nijedan od njih nije
bio slozen i specifian kao projekat MVP. Realizacija ovog projekta iteaze i
politicku i tehntku pripremu. Projekat je dao podstrek stvaranjuimavstitucija u
Crnoj Gori, kao Sto su Komisija za hartije od wiij@sti, Centralna depozitarna
agencija, privatizacioni fondovi, brokerske ¢k berze, doprinio razvoju trziSta
kapitala, uklj¢io veliki broj mladih ljudi sa novim n@nom razmisSljanja i otvorio
prostor za nove ideje.

Realizacija procesa MVP u Crnoj Gori je dala momst da oko 440.000 gfana
ostvari pravo na dobijanje besplatnih privatizaitiorawera koji su glasili na 5.000
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poena. Vlasnici vaiera su iste mogli prenijeti ndanove porodice, na fondove i na
preduzéa. Sam proces je sproveden ketiri faze:

U prvoj fazije vrSena provjera spiska deana.

U drugoj faziosnovani su privatizacioni fondovi i od njih seddest je ispunilo
uslove - sakupilo viSe od 50 milona ¥a&u poena. Ovdje je vrSen prenos d&u
poena n&lanove porodice i privatizacione fondove.

U trecoj fazije vrSena zamjena véer poena za akcije preddae

Krajem decembra je zavrSena obrada podataka i sadagi su u januaru
mjesecu slede godine dobili izvode o uloZzenim wgr poenima. Nakon toga su
razmatrane Zalbe gtana i sredinom februara 2002. godine zavrSenacgvirta
(poslednja) faza MVP.

Finalni podaci su preneseni u bazu podataka Ceetiakpozitarne Agencije, koja
daje potvrdu o vlasniStvu gtanima, ¢cime je stvorena osnova za trgovinu
akcijama na dvije berze u Crnoj Gori.

g vaucera prenosim na:

ATLAS MONT

MATICNI BROJ FONDA

| 10000234 | 2.000] |

JILALTERNATIVNI FONDOY [

unesite naziv drugog Forida ;i = I !'—|'_T“
unesite naziv treceg fonda f } ]I
BOF SRSt Datum

Slika 1: Nalog za prenos \@u poena ha privatizacioni fond

lako je u pdetku postojala sumnja u prihvatanje projekta odn&rgrdana, ipak
je na kraju preko 390.000 njih ili 90 odst@estvovalo u ovom procesu i tako
ostvarilo najbolji procenatd@a gratana u procesu MVP u Jugoi&tmj Evropi.
Ovim putem grdani su posredstvom véer poena postali vlasnici ztgnog dijela
drustvenog kapitala u Crnoj Gori. Privatizovano2l preduzeée ciji je kapital
nominalno iznosio 2,3 milijarde DEM (privatizovam® oko 60 odsto drzavnog
kapitala). Oko 240.000 gitana je uloZilo u Sest privatizacionih fondova (jured0

odsto vader poena ulozeno je u fondove), dok je preko 12D @@iana ili oko 30
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odsto njih ulozilo direktno u preduze a 10% nije éestvovalo u procesu MVP. U
najmaniji privatizacioni fond vaere je ulozilo oko 19.000 gtana, a u najue oko
78.000 grdana. Najvéi broj vauer poena je ulozen u Telekom Crne Gore,
Elektroprivredu Crne Gore, Luku Bar i Jugopetrol.

Vaugeri

Neupotrijebljeni
10%

Gradani (direktno)
29%

Slika 2Struktura uloZenih vaser poena

Proces MVP je u stvari konkretizovao jednu idejugjokn je zamrznuta
institucionalna, mentalna, ekonomska i p&kié situacija pokrenuta na promjene.
Ono Sto je karakterigino je da je ovaj model doprinio stvaranju novihtitosija i
novog sistema, kao i njihovoj integraciji u modertakove; uvdenju stranih
partnera u crnogorsku ekonomiju; ekspanziji predaze regionalnog trzista;
ukljucio veliki broj mladih ljudi u menadzerske ekipe dbmre direktora po
kriterijumu znanja. Pojedinac je stvaljen u cerfaivanja, data mu je moguoost da
sam odlduje, da bude aktivni sudionik, da razmislja.

Na kraju moZzemo konstatovati da model MVP predgavjerovatno najbolje
rjieSenje, jer je ukljtilo veliki broj gratana, veliki procenat drustvenog kapitala i
stvorio uslove za razvoj traziSta kapitala. Nargun@o je i svoje loSe strane koje su
se ogledale, prije svega, u slozenosti proces&iwepripremnim radovima za koje
je trebalo izdvoijiti dosta vremena i novca. Negadistrana se ogledala i u tome da
je proces MVP predstavljao samo jednokratan trangésniStva gdje se podijelilo
ono Sto se imalo, odnosno, nije bilo svjezeg képitikoji bi omogudio brze
restrukturiranje firmi i rast vrijednosti akcija.
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2. Privatizacioni fondovi u Crnoj Gori

UspjeSnom okatanju procesa MVP u Crnoj Gori ztgno su doprinijeli
privatizacioni fondovi. Osnovano je sedam menadinpeeduzéa koja su dobila
dozvolu za osnivanje privatizacionog fonda i prikapje vadera od Savjeta za
privatizaciju, dok je Sest privatizacionih fondaggunilo kriterijum o minimalnom
broju prikupljenih vagera i dobilo dozvolu za rad. Ti fondovi su: AtlasoM,
Trend, HLT, Euro Fond, MIG i Moneta. Njihova uloga zasnivala na prikupljanju
vawer poena od gdana i njihovim ulaganjem u predézekoja su se privatizovala
ovim metodom.

2.1. Regulativa rada privatizacionih fondova (Crnoj Gori

Preko 240 hiljada gdana Crne Gore (ili 60 odsto od ukupnog broja viesni
vawera) koji su ulozili svoje vaier poene u privatizacione fondove, dobili su u
zamjenu investicione jedinice, sa kojima s&glo je trgovati na berzi krajem
proSle godine. Tako je gtanin koji je svoj vadtier ulozio u privatizacioni fond
mogao da izda nalog brokerskojdkwda sa njegovim investicionim jedinicama
izade na berzu i sa njima nesmetano trguje, kao sa gstalim akcijama na berzi.

Procentualno u éesée fondova u ukupnom broju

Broj gra dana (akcionara) privatizacionih fondova
sakuplienih poena fondova

15%
36.320 O Atlas Mont 5% :Atlas Mont
75.630, 14% Trend
M Trend
33.950 O Euro Fond
O Euro Fond O Moret
oneta
OMoneta 8% 9
18.790 45.940 MIG e o e
26.600 - m OHLT
OHLT

Slika 3: Ukupan broj gradana koji je ulozio u Slika 4: Procenat u¢eS¢a privatizacionih
Sest privatizacionih fondova fondova u ukupnom broju

Cinjenica je da su privatizacioni fondovi nesto saswmovo na nasim prostorima,
ali bez obzira Sto nemaju svoju istoriju i tradic(nada su osni¥anekih fondova

u Crnoj Gori i vlasnici fondova u Sloveniji, BoshiRepublici Srpskoj), to nije
smetnja da uz snaznu regulativu i nadzor oni uspjeposluju. Crnogorska
regulativa je rdena uz gese eksperata iz US AlD-a, gdje je posebno dat naglas
na dobijanje licence za osnivanje fondova i renarseivaia, kako bi se izbjegle
razne Spekulativne radnje koje su se& weSavale u pojedinim zemljama u
tranziciji (npr. Komisija za hartije od vrijednostiCeskoj je ustanovljena nekoliko
godina nakon sprovi@nja procesa MVP).
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U Crnoj Gori privatizacioni fondovi su osnovani oguju na nan koji je utviden
Zakonom o privatizaciji privrede, Uredbom o prizattionim fondovima i
specijalizovanim menadZzment predéinea i Pravilima koja je propisala Komisja za
hartije od vrijednosti. Privatizacionim fondovimpravljaju specijalizovana privatna
menadZzment preduze koja su oshivana kao akcionarska druStva. Menadfm
preduzée je osnivano sa ciljem¢avanja i uvéanja imovine koja je unesena u
fond putem vagera. Fond posluje kao samostalno pravno lice odwojed
menadzment predu&e (razltiti organi upravljanja, ziro n, i sl.), sa kojim je
zakljwio Ugovor o upravljanju.

Privatizacioni fond je osnovan radiuwvanja i uvéanja vrijednosti imovine unesene
u fond putem vatera. Osnovna uloga koju treba da ostvari privatmadond je:

kupovina i prodaja akcija preduze koja su privatizovana na osnovu programa
MVP,

zasStita prava akcionara u upravljanju i rukéenju preduzéma,

podsticanje preduza u portfelju fonda da kotiraju svoje akcije nazber

S obzirom da je privatizaciono zakonodavstvo uswojeprije formiranja i
otpatinjanja sa radom Komisije za hartije od vrijednpsivanje dozvole za rad i
nadzor nad poslovanjem privatizacionih fondova ecgalizovanih privatnih
menadzment predué je bilo u nadleznosti Savjeta za privatizacijukdaja 2001.
godine. V& u januaru 2002. godine su nastupile izmjene paypkojima su
ovlaZenja za urdivanje n&ina poslovanja i nadleznost za vrSenje kontrole nad
radom privatizacionih fondova prenijeta na Komigiguhartije od vrijednosti.

Do regulisanja poslovanja privatizacionih fondovak@om o investicionim
fondovima, Komisija za hartije od vrijednosti jerdjela niz propisa po osnovu kojih
moraju poslovati privatizacioni fondovi i menadZzrhkompanije, a to su:

Pravila o uslovima i postupku razmjene akcija iztfgfja privatizacionih

fondova;

- Pravila o n#&nu sazivanja i odrzavanja prvog sastanka vlasnika
“investicionih jedinica” privatizacionih fondova;

- Pravila o izdavanju “investicionih jedinica “privaacionih fondova;

- Pravila o transformaciji privatizacionih fondovakcionarska drusStva;

- Pravila o drzanju nasanih sredstava privatizacionih fondova,

- Pravila 0 nadzornom odboru privatizacionog fonda;

- Pravila o vdenju i ¢uvanju poslovnih knjiga i druge dokumentacije o

poslovanju  specijalizovanih  privatnih  menadzment edpzéa |

privatizacionih fondova;
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Pravila o sadrzaju i objavljivanju izvjeStaja o jme&nju specijalizovanih
privatnih menadzment preduzei privatizacionih fondova;

Pravila o javnoj promociji specijalizovanih privdtrmenadzment predué&a

I privatizacionih fondova;

Pravila o nadzoru i kontroli poslovanja specijalianih privatnih
menadZment preduéa i privatizacionih fondova;

Pravila o izmjenama pravila o izdavanju “investiglo jedinica”
privatizacionih fondova,;

Pravila o izmjeni pravila o transformaciji privaa@onih fondova u
akcionarska drusStva;

Pravila o izmjeni i dopuni pravila o transformagjivatizacionih fondova u
akcionarska drusStva;

Pravila o metodologiji za obtanavanje neto vrijednosti imovine
privatizacionih fondova;

Pravila o obr&unu i naplati nadoknade specijalizovanih privatnih
menadZment preduga za upravljenje privatizacionim fondovima.

Ovim pravilima urdena su pitanja poslovanja privatizacionih fondazdavanja i
trgovanja investicionim jedinicama, odrzavanja sjed vlasnika investicionih
jedinica (skupstina akcionara), obua i naplata provizije za upravljanje, donoSenje
bitnijih odluka, i sl.

Privatizacioni fond moze stenovéana sredstva prodajom akcija iz svog portfelja i
kroz dividende primljene po osnovu vlasniStva nddijama privatizovanih
preduzéa, pri cemu ne moze uzeti kredit, zaloziti ili na bilo karugi n&in
opteretiti akcije iz svog portfelja. Tako &&ma no¢ana sredstva fond mora drzati
na ra&unu kod ovlaéene banke, a raspolaganje ovim sredstvima u ingergzin
fonda vrSi menadzment predieekoje upravlja tim fondom.

Neto vrijednost imovine fondatvrduje se tako Sto se od ukupne vrijednost
imovine fonda oduzme vrijednost obaveza fondardivanje mjeséne i godisSnje
neto vrijednosti imovine vrSi menadZzment predzkoje upravlja tim fondom, a
odobrava je Nadzorni odbor fonddrijednost ukupne imovine fondani zbir
vrijednosti akcija preduze iz portfelja fonda, uv@&n za vrijednost naanih
sredstava fonda. Ohtanava se dnevno, a uttiuje mjeséno i godisnje.

Menadzment preduze ostvaruje nadoknadu, odnosno, proviziju za ufaaM
privatizacionim fondom, i to:

tokom
putem

prve godine rada privatizacionog fonda memad# preduze&e napléuje
“specijalnih investicionih jedinica” do 5% odrijednosti ukupnih

investicionih jedinica u portfelju fonda, prema Wgou o upravljanju;
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druge i narednih finansijskih godina rada privatisaog fonda menadzment
preduzée moZze naplatiti u novcu do 5% neto vrijednostivakportfelja fonda.

Privatizacioni fond je u obavezi da najmanje jedngmdiSnje (a po potrebi i vise
puta) sazove redovnu (vanrednu) sjednicu vlasmkasticionih jedinica. Na takvoj
Skupstini  postoji kvorum, ukoliko sastanku priswugt viasnici vise od 50%
ukupnog broja investicionih jedinicactho, putem ovla®&nog punoménika ili
putem dostavljenog gladeog listica. Ako SkupStina u zakazano vrijeme nema
kvorum, ponovni sastanak se zakazuje za sat vremekan zavrSetka prvog
sastanka. Kvorum na ponovljenoj skupStémice vlasnici investicionih jedinica
prisutni licno, putem punomimika ili putem glasékih listica, nezavisno od broja
investicionih jedinica koje posjeduju, s tim da é$ista prisutnih vlasnika
investicionih jedinica ponovo potpisuje.

U cilju potpunog zaokruzivanja pravnog okvira zametano funkcionisanje trzista
hartija od vrijednosti nepohodno je, svakako, ugvejZakon o investicionim
fondovima, koji bi pored ostalog morao sadrzati:

jasno precizirane uslove i postupak za osnivangviprinvesticionin fondova,
odnosno, transformaciju privatizacionih u investi@ fondove.

Neka od bitnih pitanja koja secti regulative a do danas nisu rijeSena, kao npr.
konflikt interesa i povezana lica, ¢ia transformacije privatizacionog u investicioni
fond, odgovornost nadzornog odbora fonda, néngst zaduzivanja fonda odnosno
emitovanje duzrkih hartija od vrijednosti, ulaganje sredstava @nddruge oblike
aktive, postupak za raskid ugovora o upravljanjuizbor novog menadZzment
preduzéa, i sl.

2.2. Rezultati ulaganja privatizacionih fondea

Privatizacioni fondovi su prikupljene investiciofpedinice investirali u kupovinu
akcija preduzéa koja su bila poriena u procesu MVP. U petku je vrijednost
portfelja bila iskazana nominalnom vrijedidas akcija (vrijednost utdena

procjenom za potrebe transformacije predazeod prije nekoliko godina). U
sled€oj tabeli je dat uporedni prikaz rezultata sviht§asvatizacionih fondova u
decembru 2001. godine:
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Privatizacioni Broj investiranih Procjenjena
R.b. f - vrijednost Koeficijent
ond vauéera »
portfolija
1. Trend 181.854.000 408.174.979 2,24
2. MIG 104.357.500 179.978.010 1,72
3. Euro Fond 259.146.500 405.383.958 1,56
4. Moneta 145.529.500 220.443.532 1,51
5. Atlas Mont 199.498.000 198.141.330 0,99
6. HLT 430.555.500 150.316.186 0,35

Tabela 1: Koeficijent povrata na uloZeno po pojedinim PIF-ovima

Iz prethodne tabele se vidi kolika je vrijednosirjeg vader poena koju su pojedini
privatizacioni fondovi dostigli u procesu MVP, a {e posebno prikazano na
sledeoj slici:

Vrijednost jednog vau €er poena u DEM

O Trend

B MIG
OEuro fond
O Moneta

H Atlas Mont
OHLT

0.35
0.99 2.24

1.56

Slika 5: Vrijednost jednoguser poena koji su ostvarili privatizacioni fondovi
nakon zavrSetka procesa MVP (prikazano u DEM)

Nakon utvdivanja inicijalnog portfelja (po okamnom procesu MVP),
privatizacioni fondovi su izvrSili razmjenu akci@svog portfelja radi koncentracije
vlasniStva. U narednoj tabeli je dat prikaz brajaduzéa sadrzanih u portfelju svih
Sest privatizacionih fondova, kao i nominalna hiest tog portfelja nakon
razmjene (maj 2002. godine).
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Privatizacioni Broj preduze éa  u : Nominalna vrijednost

fondovi portfelju nakon portfelja nakon razmjene (EUR)
razmjene

Atlas Mont 29 94.397.622,15

HLT Fond 25 69.749.583,00

Euro Fond 21 198.490.531,52

Trend 52 206.931.613,75

Moneta 188 107.503.492,84

MIG 28 104.462.000,00

Tabela 2: Prikaz broja preduzeca u portfelju fondova nakon razmjene, kao i nominalne
vrijednosti portfelja nakon razmjene (maj 2002. godine).

Investicione jedinice koje posjeduju demi su izdate u nematerijalnom obliku na
taj n&in Sto se za jedan véer poen dobila jedna investiciona jedinica, a nakga
¢e se za jednu investicionu jedinicu dobiti jednaijak Nominalna vrijednost jedne
investicione jedinice privatizacionog fonda ufyje se tako Sto se ukupna nominalna
vrijednost svih akcija iz portfelja fonda podijeda ukupnim brojem investicionih
jedinica fonda. Kada, recimo, nominalnu vrijedngstine investicione jedinice
Atlas Mont fonda - 0,4506 EUR pomnozZimo sa brojeresticionih jedinica koje je
dobio graanin - 5.000, dobijamo nominalnu vrijednost od 3.2BUR koju
posjeduje svaki gdanin koji je uloZio svoj vater u ovaj privatizacioni fond.
Naravno, ovde se radi o nominalidekivalo se da u getku vrijednost investicione
jedinice na trziStu i@ iznositi ni priblizno toliko. Pravu vrijednostvesticionih
jedinica odrduje trziSte, odnosno, traznja za investicionim nexima ¢e rasti
ukoliko fond bude dobro poslovao, tj. ukoliko predta iz njegovog portfelja
budu ostvarivala oddenu dobit (Sto bi rezultiralo rastom vrijednostvesticionih
jedinica fonda).

TrziSna cijena jednog véaera Atlas Mont fonda, na dan 01.10.2003. godimgsiz62
EUR (0,0124 EUR/inv. jedinici), Sto trenutno prexdia najvéu vrijednost vatera
uloZzenih u privatizacione fondove ostvarenih nazéera u Crnoj Gori. Cijena je
prili¢cno niska iz razloga visoke ponude, a niske tragejaistva zemalja u tranziciji
pokazuju da se prvih par godina cijena kretala Z%-68 nominale, a nakon toga je
dostizala vrijednost i do 30% od nominale. Zasadked nas sltaj da je vrijednost
investicionih jedinica (koja je daleko od nominahi& 75%) veoma niska i da smo jos
uvijek daleko od isplate dividendi, odnosno, ostwga dobiti na nivou fonda, ali to se
i o¢ekivalo kada se ulazilo u ovaj projekat.

Na kraju bih istakla da se iz uporednog prikaza inaine i trziSne vrijednosti
investicionih jedinica fondova (pojediEr@), i nominalne i trziSne vrijednosti
vawera koju posjeduje gdanin, na dan 01.10.2003. godine moze vidjeti koliko
trziSna cijena portfelja pojedinih fondova odstughnjihove nominalne vrijednosti,
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Sto govori koliko je bila nerealna nominalna vripedt utvdena procjenom, kao i
rezultati ulaganja pojedinih privatizacionih fondov

Trzisna Vrijednost Nominalna Vr.”%anSt %
Privat cijena jedne jednog vautera  cijena jedne \J/Zuggrga od nominale
fond- investicione (5.00(2'|vnv. jed.) Investicione (5.000 i. jed.) (_'_[r2|sna
jedinice trzisSno jedinice nominalno vrijednost)
min max
1. Atlas 0,0124  0,0140 62 0,4506 2.253 2,75
Mont
2. Moneta = 0,0116 0,061 58 0,7032 3.516 1,65
3. Trend 0,0140 0,0146 53 1,0833 5.416 0,97
4, MIG 0,01 0,0224 51 0,7968 3.984 1,28
5. Euro 0,006 @ 0,0074 30 0,7230 3.615 0,83
Fond
6. HLT 0,005 @ 0,006 @ 25 0,1638 819 3,05

Tabela 3: Prikaz odnosa nominalne i trzisne vrigedinedinica fondova na dan
01/10/03 iskazane u EUR.

Iz prethodnih podataka se moze utvrditi da je,meciprivatizacioni fond Atlas
Mont, za svoj portfelj odabrao akcije predéadoje trzisSte vrednuje viSe od akcija u
portfelju drugih fondova, Sto se pokazalo kroz iFajrenutnu trziSnu cijenu.

2.3 Investicioni ciljevi privatizacionih fondova i sprovodenje poslovne politike

Jedan od osnovnih investicionih ciljeva privatipath fondova jeste koncentracija
vlasniStva u preduzema iz portfelja. Znai, privatizacioni fondovi su predstaviljali
neminovnost iz razloga koncetracije vlasnisStva tamljeg i efikasnijeg upravljanja
preduzéima iz portfelja. Privatizacioni fondovi su, kaaljea od poluga privatizacije
privrede u zemljama u tranziciji, koncentrisalis@&ka prava sitnih ulaga, koja su
zbog masovnog karaktera privatizacije bila veonspelizovana.

Treba napomenuti da gfani koji su svoje vatere ulozili direktno u preduz&a
nage&e nemaju gotovo nikavog udjela u upravljanju njimaazloga Sto je njihovo
uceke u kapitalu preduza jako malo. Zato je udruzivanje viSe pojedmhb uloga
bolje za ostvarivanje ¥eg uticaja u preduza. Upravo to rade privatizacioni fondovi
na finansijskom trziStu, tako Sto pojedinamn pravima daju mnogo Ve uticaj
grupisSuéi ih i usmjeravajdi prema odréenim poslovnim ciljevima.
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Jos jedna prednost ulaganja u fondove je i tadedatki plasman u razite grupe
akcija smanijuje rizik u odnosu na ulaganje u saetmy firmu. Disperzija rizika
ulaganja je nardto znaajna, jer ulaganje u samo jedno predz@osi veliki
rizik od gubitka. Znai, ukoliko gratanin nije investitao u firmu koja «dobro
stoji» i ispl&uje dividendu svojim akcionarima (poput Telekondagopetrola,
Plantaza), ili je uloZio u preduée koje nema perspektivu, nije se pokazao kao
dobar investitor, dok je ulaganjem u privatizacidond gratanin dugordéno
pozitivno investirao.

U sprovatenju poslovne politike fonda akcenat je stavljerselakciju kadrova i izbor
odgovarajdeg menadzmentakoji ¢e predstavljati fond u organima upravljanja
preduzéa u koja bude investirao, a sve u cilju njihovogtmekturiranja i povéanja
konkurentske sposobnosti. Na ZzZalost, veoma malj preduzéa ima dobru
menadzZersku strukturu, ali se kroz aktivnosti pr@dska privatizacionih fondova
(kao novih vlasnika) i ta «slika» mijenja «na belj&roz motivisan pristup
predstavnika privatizacionih fondova, ma@gost uticaja na donoSenje bitnih
odluka, zainteresovanost za restrukturiranje pregiuz smanjenje troSkova. Ovo i
iz razloga Sto novi oblici investicionin moguosti koji proistéu iz procesa
privatizacije (poslovi sa investicionim jedinicamakcijama, obveznicama, kao i
drugim aktivnostima na trziStu kapitala) zahtijevgjodrsku profesionalnog kadra i
poStovanje strogih poslovnih kodeksa.

Mnogi su @ekivali dacée glavni izvor prihoda fonda u petnom periodu biti
dividende preduze cije su akcije sadrzane u portfelju. Ipak, to nigs lbako. Danas u
Crnoj Gori svega nekoliko firmi isptaje dividendu (Telekom, Jugopetrol, Plantaze, i
sl.) i ne @ekuje se u skorije vrijeme znatnije poaaje tog broja preduza (jer ipak
treba vremena za restrukturiranje velikog brojadpreta i rasta vrijednosti njihovih
akcija). Iskustva pokazuju da po osnovu vlasnistea akcijama privatizovanih
preduzéa, fond ispléduje dividendu tek nakon par godina (u najboliemtaw), s
obzirom da se ona isgaje iz ukupne dobiti koju fond ostvari — nakon izemja
obaveza po osnovu poslovanja fonda (nakoné¢apl@ provizile menadzment
preduzéu za upravljane fondom).

Volume Il , Podgorica, 12/2003 253



»Preduzetrika ekonomija«

4. Zaklju ¢ak

Privatizacija nije cilj sam po sebi. Predstavlj&dstvo da se stvore uslovi za
efikasnije poslovanje, sredstvo da sé&ldo novog proizvoda i novog trzista. Zna
uvodenje promjena, rizika i neizvjesnosti, razbija gtarformira novu interesnu
strukturu u preduzéma i poveéava odgovornost na svim nivoima.

Privatizacioni fondovi su ziajno doprinijeli ubrzanju procesa privatizacije i
kvalitetnijem kreiranju trziSta kapitala. Predsfaml su kao jedna od poluga
privatizacije privrede u zemljama u tranziciji, kamtriS\éi vliasnicka prava sitnih
ulagaa, cime se obezbjhije profesionalno upravljanje portfolijom.

Privatizacionim fondovima upravljaju menadzmentdaa£a na osnovu Ugovora o
upravljanju. Glavne aktivnosti menadzment predaze dosadasnjem periodu bile
su usmijerene ka aktivnomc¢egu u restrukturiranju preduze iz portolija i
pove&anju vrijednosti aktive fonda, pronalazenju stratitdomacih tzv. strateskih
partnera za pojedina predgéae aktivnoj saradnji sa drzavnim fondovima i svim
relevantnim institucijama privrednog sistema.

Osnovni cilj koji treba da ostvari privatizacionorfd, jeste da postigne nagve
mogui investicioni prinos po osnovu svog portfeljazbelaganja prekomjernim
rizicima. Zndi, privatizacioni fond je «dugotma investicija» kod koje se pravi
efekti atekuju tek nakon nekoliko godina.
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Milica Vukoti ¢

Primjena mikroekonomskih modela u ekonomiji zdravsta

Abstract

Health and health care are dominant economic arldicpb issues in many
countries. Since most nations have experienced nages in health care spending
over the past 30 years, it is not surprising treslth economics has emerged as a
distinct specialty within economics. However, hieatonomics is one of the areas
in economics that has not been analyzed as musbnas other areas, such as labor
economics, trade etc. That was one of my motivationthis paper.

In a formal sense, health economics is the studyowf resources are allocated to
and within the health economy. The production ddltiecare and its distribution

across populations fall within this definition. &e&l examples will be introduced in
this paper to illustrate economic analysis of Hea#tre issues.

The final goal of this paper is to promote the tkethat economics will help to
explain how health care markets function. Howewse will also stress the
importance of recognizing features distinctive tealth care markets so that
appropriate modifications can be made to the ecatEtonventional analytical
tools.

Key words: health, health care, health economics, productiérhealth, health
insurance, insurance premium, moral hazard;
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Uvod

Ekonomija zdravstva je oblast ekonomije koja nijeypavana u mjeri u kojoj su
prowavane neke druge oblasti ekonomije, kao na primjanomija radne snage ili
spoljne trgovine. Upravo ovo je bila jedna od majibtivacija za pisanje ovog rada.
Cilj ovog rada je da upoznétaoce sa ekonomijom zdravstva i navede ih da o
zdravlju razmi$ljaju sa ekonomskog aspekta. Istoero, Zelja mi je da rad skrene
paznju na mogtnost primjene “tradicionalne” mikroekonomske amalia ovoj
oblasti.

Rad je organizovan na sjédenacin: u prvom dijelu se definiSu osnovni pojmovi
koji se koriste u ekonomiji zdravstva, posmatradeavlje sa ekonomskog aspekta i
definiSe proizvodnja zdravlja. U drugom dijelu serajuje kategorija koja se ne
moZze zaoldi kada se govori o trziStu zdravlja, a to je zdteeso osiguranje. Pored
detaljnog objasnjenja modela osiguranja idarevanja optimalne premije, izneseni
su i osnovni problemi u zdravstvenom osiguranjudijdlu Zakljutak su navedeni
osnovni zakljgci i poruke ovog rada.

1. Zdravlje i ekonomija zdravstva

Zdravlje je rij& koju svi vrlo ¢esto i upotrebljavamo éujemo u svakodnevnim
razgovorima. Ali, Sta je,ustvari, zdravlje? Svjetstdravstvena organizacija (WHO)
ga definiSe kao “stanje kompletnog &zog, mentalnog i socijalnog blagostanja”. Za
vecinu ljudi, zdravlje je jednostavno odsustvo bolestslabosti. Me|utim, ova
definicija je problematina s obzirom da se stanje u zdravstvu i opSti uséaikuju
meju viSe I manje razvijenim zemljama. Tako, bolésto Sto su infekcija sa
crijevnim parazitima ili prvi stepen neuhranjenp$tdje se smatraju bolestima u
zemljama sa visokim zdravstvenim standardima, nimtjtoliko normalna pojava u
nekoj od zemalja u razvoju, da ih niko ni ne smatraormalnim pojavama.

Zdravstvena zastita predstavlja skup usluga, poaiayinstitucija, regulacija i ljudi.
lako oblast zdravstva ima mnogo zaje#lih karakteristika sa drugim oblastima
ekonomije, skup nesvakidasnjih ekonomskih karadtike koji postoji na trziStu
zdravlja je prileno veliki. Neke od ovih karakteristika su:

Stepen ukljgenosti viade;

Dominantno prisustvo neizvjesnosti na svim nivoirtltavstvene zastite, poldze
od sl&ajnosti individualnih bolesti do razumijevanja kai dobro medicinski
tretman funkcioniSe i za koga;
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Asimetricne informacije: velika razlika u znanju izme|u dwft (i drugih pruzalaca
usluga) i njihovih pacijenata, korisnika medicirskisluga. Ova asimetrija dovodi
do problema moralnog hazarda.

Eksternalije- ponaSanje pojedinaca koje stvaigktree ili koristi drugima.

Svaka od ovih karakteristika je prisutna i u neklojigoj oblasti ekonomije, ali
rijetko gdje, toliko puno kao u zdravstvu, i nigdji ovako Sirokoj kombinaciji.
Neizvjesnost postoji svuda. Neizvjesni dogalajijujee ponasanje pojedinaca u na
trziStu zdravlja. Prisustvo neizvjesnosti dovodirdavoja zdravstvenog osiguranja,
koje, ustvari, kontroliSe i usmjerava upotrebu reaw privredi. Prisustvo raziiih
oblika neizvjesnosti, u velikom dijelu je odgovorma veliku ukljgenost vliade u
ovoj oblasti.

1.1 Ekonomski aspekt zdravstvene zastite

Prvo pitanje koje nam “pada na pamet” kada razemstj o zdravlju iz ekonomske
perspektive je da li je zdravlje ekonomsko dobion#é. Moze li iko réi da je
operacija ili primanje nedeljne vakcine protiv gigg “dobro” u tradicionalnom
smislu? Mislimo da ne mozemo o ovim ili o bilo kojdrugim uslugama koje pruza
zdravstvena zastita razmisljati kao o dobrima ditianalnom smislu: ona bole, ona
izazivaju neprijatnost, ona imaju nepozeljine efeke|utim, mi bismo trebali da
razmiSljamo o njima sa stanoviSta péameja korisnosti. Prema tradicionalnom
ekonomskom shvatanju, dobro péaea ne€iju korisnost, i uz budzetsko
ograntenje, svaki pojedinace teziti da maksimizira svoju korisnost. Dakle,
mozemo posmatrati zdravlje kao ekonomsko dobro Brain dacini pojedinca
sr&énim (zadovoljstvo pojedinca) i pog&ava korisnost. Dalje, mozemo ga
posmatrati kao trajno dobro. Svaki pojedinac seé sadnekim svojim “fondom”
zdravlja. Nedona® ili novorolede sa stanom manom, ili slijepo, imaju veoma
mali inicijalni fond zdravlja. Skoro svaka akcijajlu dalje preduzmemo u nasim
Zivotima, utte na ovaj fond.

DefiniSimo funkciju korisnosti pojedinca. Ako oziao fond zdravlja sa H a skup
ostalih dobara i usluga sa X, funkcija korisnéstbiti:

Korisnost = U (X,H) (1.1
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Prema tradicionalnoj ekonomiji, “viSe je i boljeSto u ovm sldaju zn&i da viSe
zdravlja stvara v korisnost. Me|utim, postoji neSto jedinstveno zzhavlje s
obzirom da zadovoljstvo koje dobijamo k@&egjem drugih proizvoda i usluga (X)
moze biti povéano ukoliko se zdravlje poboljSa. Mnogo je prij@ni¢i na
koSarkasSku utakmicu ukoliko nemate glavobolju, nenger.

Dalje, mozemo koristiti standardna mikroekonomsiastva da analiziramo efekte
promjene X ili H na korisnost. Sa narednih grafikazemo vidjeti da korisnost raste
sa porastom X ili H. Na grafiku 1 je pokazano & povéanje zdravlja, uz
nepromijenjen nivo potrosSnje ostalih dobara i uajugpzultirati véom koriSnosu.
Slicno, povéanje potrosnje ostalih dobara i usluga, pri nepromijenjenom
zdravlju, takole powvati korisnost pojedinca. Na kraju, moZzemo spojita adva
grafika i predstaviti na novom grafiku ragte kombinacije X i H. Dakle, dolazimo
do krivih indiferenrnosti- krivih koje predstavljaskup razkitih kombinacija X i H
koje daju isti nivo korisnosti potro&a Krive indiferentnosti su veoma @
mikroekonomsko sredstvo u opisivanju mnogih ekorldmspojava koje
kreiraju/uttu na zdravstvenu zastitu.

1.2 Medicinska zastita, odnosno proizvodnja zdravg

Koristeti standardni ekonomski ¢eik, mozemo ré& da preduzée transformiSe
inpute u autput kroz proizvodni proces. FunkcijgakobjasSnjava pretvaranje inputa
u autput naziva se proizvodna funkcija. Tako, paKaoristi braSno, vodu, kvasac,
itd., da bi proizvela hleb. Sho, mogde je definisati i proizvodnju zdravlja.
Moguce je proizvesti zdravlje, ili bar povratiti dio ziMja poslije bolesti, koriste
medicinsku zastitu. Medicinska zastita je skupwaidsti organizovanih sa ciljem da
obnove ili uvéaju fond zdravlja. Zna, proizvodna funkcija zdravlja transformiSe
medicinsku zastitu (input) u zdravlje (autput). Ad@n&imo proizvodnu funkciju sa
g a medicinsku zastitu sa m, ovu vezu mozemo paeitiskao:

H = g(m) (1.2)

Vise medicinske zaStite proizvodi viSe zdravilja. kl@a granéni proizvod
medicinske zaStite je pozitivan. Me|utim, ako kanzamo sve viSe i viSe
medicinske zastite, to ne zinaace se i naSe zdravlje konstantno pi@axati. Znéi,
marginalni efekat medicinske zaStite opada, a jeoskire|enog nivoa moze&ak
postati negativan. Ovée se desiti ukoliko se nezeljeni efekti lijekaniedicinskog
tretmana pojavljuju takdesto da premasuju sve pozitivne efekte.
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Grafik 4 prikazuje proizvodne funkcije za tri razié bolesti. Bolest | néini osobu
teSko bolesnom na samomdéptku,znéi bez medicinske zastite. U ovom &hju
medicinska zaStita pruza neku pamo lije¢enju, dosezéi na kraju priblizno isto
stanje u kom je pacijent bio prije bolesti. Aleegiii astma mogu pozluZziti kao dobar
primjer. Kod bolesti Il inicijalno stanje je gorali medicinska zastita moze u ovom
slicaju viSe pomd, jer doktori mogu da dine mnogo viSe. Poslije medicinske
intervencije pacijent moze postati zdraviji nego $ bio. Naravno, bolest II
zahtijeva véi nivo medicinske zastite od bolesti I. Dobar pemjmoze biti
slomljena ruka. Kon@o, bolest Il zapé&nje pri najviSem nivou inicijalnog
zdrvalja. Metutim, doktori skoro da nemaju mogosti da pomognu pacijentu.
Poveanje nivoa medicinske zastite ne bi dovelo do¢ajme promjene u zdravlju.
Dobar primjer bi mogla biti prehlada. Ako se paaijprehladi i ne ode kod doktora,
njemu ¢e biti potrebno priblizno isto vrijeme da se opor&so Sto bi mu bilo
potrebno da je otiSao kod ljekara. Zngroduktivnost medicinske zastite u ovom
slucaju skoro da je jednaka nuli.

Dakle, skoro svaka medicinska zastita dostize neklku gdje je marginalna
produktivnost medicinske zastita veoma niskaiak negativna. Me|utim, prosjea
produktivnost moze biti pritno velika. Veoma dobar primjer je bolest Il sa
prethodnog grafika.

Ipak, trebalo bi imati u vidu da medicinska zastitge jedini faktor koji utée na
zdravlje nekog pojedinca. Zivotni stil i genetskegispozicije, na primjer, mogu
zn&ajno da utiu na zdravlje. Méutim, ova pretpostavka je napravljena radi
pojednostavljivanja analize. Da zakijmo, osnovna logika je: medicinska zastita
proizvodi zdravlje, zdravlje stvara korisnost.

2. Modeliranje zdravstvenog osiguranja

Kada govorimo o zdravstvenom osiguranju, moramo asdmaglasiti razlike koje
postoje na ovom trzistu u razvijenim i zemljamaazvoju. Dok je u razvijenim
zemljama ovo trziSte veoma organizovano i razvijemazemljama u razvoju je
veoma nerazvijeno, a negdjak i ne postoji. U ovom radu ograiiemo se na to
kako ovo trziste funkcioniSe u razvijenim zemljama.

Bolesti i povrede se deSavaju piilo sliEajno, stvarajti zdravstveni rizik i, shodno
tome, finansijski rizik s obzirom da ljudi potraguyiSe medicinske zastite da bi
ublazili efekte bolesti. Kako vea ljudi preferira izbjegavanje rizika, ode biti
spremni da plate za osiguranje. Dakle, osnovniogazla kupovinu zdravstvenog
osiguranja je izbjegavanije rizika. Zasigurno, ljgdirazlikuju prema iznosu rizika sa
kojim su spremni da se ste Posljedino, razlikovae se i njihove funkcije traznje
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za zdravstvenim osiguranjem. Neki ljudi nijesu gdbprema riziku i odabrge da
uopSte ne kupuju zdravstveno osiguranje. Me|utim, se da véina ljudi ne voli
rizik. Konstantna kupovina razltih vrsta osiguranja dokazuje ovu konstataciju.
Pokazalo se da da bi eliminisali mégost veoma rizinih gubitaka, iznos koji ljudi

u prosjeku pléaju osiguravajéoj kompaniji premasuje prosjei gubitak koji oni
pretrpe.

Ali, kako pojedinac donosi odluku o iznosu osigyaarkoje ¢e da kupi?
Posmatrajmo jednostavan model. S obzirom da radimuslovima neizvjesnosti,
moramo raunati @ekivane vrijednosti. Dva mogda rezultata su bolest i zdravlje
(odsustvo bolesti). Dakle, parametric u modelulgae&i:

p- vjerovatngda bolesti;

(1-p) — vjerovatnéa zdravlja;

W- pacetno/originalno bogatstvo
L- gubitak.

Zn&i, ocekivana korisnost je:
E=pxU(W-L)+ (1-p) x U (W) (2.2)

Ukoliko je pojedinac zabrinut zbog maogrg gubitka, orge biti spreman da plati za
osiguranje. Orge kupiti polisu osiguranja ko@ge mu obezbijediti g eura ukoliko se
razboli. Stoga, on mora odrediti na koliko edease osigurati, odnosno kaja biti
vrijednost q. Pretpostavimo da da bi dobio q ewmalikio se razboli, on mora da
plati dio tog iznosa. Taj dio zove se premija i @2éemo ga sa.

Sada imamo dovoljno informacija da definiSemo bsiyat nekog pojedinca u
slucaju bolesti ili zdravlja. U skaju bolesti, sa vjerovatdom p, njegovo bogatstvo
¢e biti:

Bogatstvo (u sleaju bolesti) = W-Leig +g=W — L — (1a) q (2.2)
Ukoliko se ne razboli, Stée se desiti sa vjerovatémm (1-p), njegovo bogatstue
biti:

Bogatstvo (u odsustvu bolesti) = W4 (2.3)
Ukoliko se ponaSa racionalno, pojedinge izabrati onu vrijednost g koja
maksimizira njegovu korisnost. Dakle, éa upore|ivati dekivani granéni prihod
(korist) sa ¢ekivanim graninim troSkom osigurane svote. Kombinéijjednakosti

(2.1), (2.2) i (2.3), mozemo dobitcekivane prihode za jednog pojedinca i oni su
dati sa:
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E= p x Korisnostod (W - L + (&) q) +

[1] (2.4)
+(1-p) x Korisnost od (Weq)

[2]

Da bismo odredili marginalni troSak osigurane syat®ramo posmatrati stranu
ponude. Na jednoj strani, osiguraugukompanija dobijaxq i ne ispléuje niSta
ukoliko se osiguranik ne razboli. Na drugoj stramna dobijaaq i isplauje q
ukoliko se osiguranik razboli. Daklegekivani profit osiguravajte kompanije je
dat sa:

Ocekivani profit = p ¢g-q) + (1-p)ag- t = -p(Llea)g + (1-p)aq —t, (2.5)

gdje t predstavlja transakcione troSkove. S obzirdan razviamo model pod
pretpostavkom slobodne konkurencije, visak profitara biti jednak nuli:

-p (1-a)q + (1-p)aq —t = 0= a=p + (t/q) (2.6)
Kako smo pronasli optimalan iznas sada kongno mozemo na i optimalan iznos

za . Kao sto smo ranije napomenuli, osigur@eilokusSati da izjeddamarginalni
prihod sa marginalnim troSkom. Ovauaica dovodi do:

dUtility gbolestan) = (1- a)MU (bolestan) i
q

dUrtility (zdray) _ —aMU (zdray) =
aq

p (1-a) MU (bolestan)+ (1-p)(e)MU(zdrav) = 0
p (1-<a) MU (bolestan)= (1-pytMU(zdrav)
p (1) MU (W-L + (1-0)q)= (1-p)a MU (W-aq). (2.7)

Ranije pomenuti uslov koji se odnosi na savrSenokucenciju (2.6) se moze
napistai kao:

p (1-0)q + t/q = (1-p)
Zamjenjujti ovu jedn&inu u (2.7), dobijamo :

p (1-a) MU (W-L + (1-0)q)= [p (1-a)q + t/q [MU (W-aq)
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Dijeljenje obje strane sa p(i), rezultir&e sa:

MU (W-L + (1-0) q)=(1+ ——— ) MU (W-aq) (2.8)
ap(L- a)

Ako pretpostavimo da je t=0, onda jednakost (2a8jtippeva da marginalna korisnost
na lijevoj strani bude jednaka marginalnoj korighdmgatstva na desnoj strani.
Kako postoji konstantna opadégukorisnost bogatstva, onda marginalne korisnosti
bogatstva sa obje strane jednakosti mogu biti jeelisamo ukoliko su dva izraza za
bogatstvo jednaka. Dakle,

[W-L + (1-a) q]= (W-aq)
W-L+ g-00=W-aq =
q-=L.

Zn&ii, pronasli smo da je optimalni iznos g jedn&klavanom gubitku, L.

Na kraju, veoma kratko, analizé@mo problenmoralnog hazardaOn se odnosi na
poveano korigenje usluga kada odsustvo rizika dovodi do smaajemrginalne
cijene usluga. Drugim rifgma, to je tendencija osiguranika da koristi usluge
intenzivnije nego Sto bi ih koristio da nije osigar Ovo rezultira prekomjernom
potrosnjom i stavlja pod rizik finansijsku sigurbhosistema osiguranja. Moralni
hazard se razlikuje od nepoStenog (prevarantskogicknja usluga zato Sto se
uglavnom odnosi ndinjenicu da je cijena koré&nja usluge za osiguranikasto
mnogo manja nego stvarna cijena usluge. Té&ona primjer, i pri najmanjoj
povredi ili pri najmanjem bolu, koji bi ignorisadkaliko bi platao punu cijenu
usluge, osiguranik traziti sttnu poma.

lako veoma kratka, prethodna analiza nam pruza |phmvanformacija koje nam
omog«avaju da shvatimo kako funkcioniSe zdravstveno wsigje. Me|utim, u
mnogim zemljama u razvoju sistem zdravstvenog oaiga je ili nedovoljno
razvijen ili uopSte ne postoji. Glavni razlog jedostatak sredstava. Ozbiljan
nedostatak sredstavacinio je da pitanje obezbjelivanja dodatnih prihozia
zdravstvo bude najvaznije u ovoj oblasti. Nedoktaieedstava, tako|e, dovodi do
veoma niskog kvaliteta zdravstvenih usluga. Na jtimukoliko liekar nema
dovoljno ljekova na raspolaganju, aparate za radrepno poméno osoblje ili
zgradu za rad, ne mozZe s&ekivati da on profesionalno obavlja svoj posao. @vo
dovelo do intenziviranja napora da se pronaju metanfinansiranja kojice
poveati postojéa sredstva u ovim sistemima, ukipjuci c¢lanarine, podjelu
troSkova ili doprinos pacijenata.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 263



»Preduzetrika ekonomija«

Zaklju ¢ak

Prethodna analiza je pokazala da zdravlje moZensmatrati sa ekonomskog
aspekta i da je mogda primijeniti tradicionalnu mikroekonomsku analiauovoj
oblasti. U ovom radu smo se koncentrisali na pojedli njegovo donoSenje odluka
koje se ttu zdravlja i zdravstvenog osiguranja. Me|utim, @ige mogue da i drzava
vodi ra&una kako ulaze sredstva namijenjena oblasti zdra@garavno da jeste. |
kako se izdaci za zdravstvenu zastitu gavaju iz godine u godinu, ekonomija
zdravstva postaje prioritet.
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Stankovi¢ Tijana

Drugi stub penzijskog sistema

Abstract

The pension reform is the one of the main topicenany copuntries, weather they
are deloped or developing. This is mostly due toosd pillar introduction. The
second pillar of pension system is mandatory, alp#d, defined contributions,
privately managed source of retirement income basedsystem of individual
pension accounts. This paper provides generalnrdbon on second pillar. It is
observed as part of the pension systems developghmenigh its history, or widely —
part of changing role of state in society and imdirals’ lifes through current and
future consumption and responsibility for pensinoome (first part of paper). The
second part provides definition of the second pilomparing it with PAYGO
system. Also, there is an answer to question: Wdnad of pension system the
second pillar is or what means: mandatory, cap#dli defined contributions and
privately managed? The third part is analysing rak main component of
investments and future income, so the second pillar Through comparison of
different kinds of risks the state pension system arivately managed pension
system face, one could conclude which system isenoptimal or which system
privides the highest investment turnover with loivesk. The demographic risk is
constitutional component of both systems, but ezcbystems differntly bears the
burden of population aging. The conclusion of pejgethat the most powerful
streinght of second pillar is individual.

Key words: Pension system, One-pillar system, Multy-pillarteys Pillar of

pension insurance, The first pillar, The secondapilthe third pillar, Old-age

pension, Disability pension, urvivor pension, Agerder, Contributions,

Contribution rate, Revenues from individual workxpEcted income, Current
consumption, Future consumption, Pension systemtaigability, Pension

resources, Redistribution, Capitalization, Full fed, Partly funded, Invetment
turover rate or Earning rate, Mandatory participati, Voluntary participation, Life
cycle consumption theory, Risk of pension resounmressting, Demographic risk,
Population aging.
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1. Drugi stub je dio procesa

Penzijski sistemi predstavljaju finansijski mehame obezbjedjivanja prihoda u
starosti. 1z ove kratke definicije moze se zaktjukoliko je priroda jednog druStva
ispoljena kroz njegov penzijski sistem. Gledakroz istoriju penzijskih sistema, od
Bizmarkovog PAYGO sistema do danaSnjeg viSestubnotgva se i mijenjanje
uloge drzave u drusStvu i penzijskom osiguranju¢adge drzave u obimu i
regulacijama koje sprovodi, ona postaje i jedinisitle PAYGO sistema,
predstavljajdi administratora, investitora i redistributora pgskih sredstava.

Uloga drzave u kreiranju penzijskog sistema krajgtn vijeka predstavljalo je
reakciju na urbanizaciju i industrijalizaciju u,r@ss, razvijenim zemljama. Kako se
smanjivao broj poljoprivrednih poraghih struktura tako je rasla potreba da se
neformalni rizik supstituiSe formalnim rjeSenjimajikna se moze upravljati. Drzava
je ta rjeSenja zasnivala na pordwj strukturi u kojoj muz radi, a Zena vodi
doma&instvo i brigu o djeci. Tako su penzijska pravadgla u domen starosnih,
invalidskih i porodénih penzija. Prva starosna granica je uspostavi@n@0 godina

u Njemakoj i samo mali broj osiguranika ju je dozivio. Beino sa dekivanjem
pojedinaca da raste prihod i palke koristi u nekaptalizovanim penzijskim
programima, starosna granica i ostali kriterijund mdlazak u penziju su se
smanjivali, ali je struktura sistema ostajala it tada su se desile tri glavne
socioekonomske promjene, predstaviajglavne izazove za drzavni penzijski
sistem: starenje stnovniStva, rage&a Zena u ukupnoj radnoj snazi i mijenjanje
strukture porodice.

Penzijski sistemi su po pravilu dugénm kreirani, vezujéi se za Zivotne i radne
vijekove nekoliko generacija. Cilj postojanja pgskog sistema je obezbjedjenje
siguranog prihoda onda kada pojedinac nije sposdbaradi i zaradjuje. Penzijski
sistem poiva na prihodima iz zarada pojedinac&nipe doprinosima. Dakle, sve se
vrti oko pojedinca, njegovog rada i prihoda od radaanjenju tekée potroSnje
zarad budée, rizicima s kojima se stava starenjem, prihodima i potrosnji u
starosti. Jedina razlika doprinosa od ostalih poijegte upravo u komponetit#ne
namjene ovih sredstava. Dok ¢dguci poreze pojedinac ne zna u g&ase potrositi
ta sredstva i kad sazna dijeli ih sa ostalim poresk neporeskim obveznicima
(putevi, mostovi, drzavno obrazovanje, itd), peskijdoprinosi su ipak dio dnih
prihoda pojedinca, proporcionalni sa njenim/njegovadom, a koje&e troSiti kad
ne bude sposoban/na da radi. Ili, ako to nije emeadrugaije...

Nego vratimo se na pitanje: Sta drzava ima saméto je tako Bno kao Sto je

potrosSnja pojedinca, bilo u radnoj ili neradnojdtivoj dobi? MijeSanje drzave ima
smisla ako penzijski sistem posmatramo kao obavestem, koji se suprotstavlja
ljudskoj kratkovidosti i prirodno v@m vrednovanju sadasSnje u odnosu na budu
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potroSnju, a koji obezbjedjuje osnovno osiguranjestarosti kao zastitu od
siromastva (detaljnije slijedi u nastavku rada).di&m, penzijskom sistemu treba
dati Sansu da se “oproba” na trzistu, testiraoyel dugovjénost kroz [€ni interes,
racionalna i iracionalnacekivanja pojedinca, bilo da se radi o vlasnicimedstava
ili investicionim menadzerima.

Penzijska sredstva predstavljaju veomacajree finansije u svakoj ekonomiji. S
jedne strane, pojedinac kao penzijski osigurarjéovatno nije svjestan te véle,
zato Stocesto nije informisan o iznosu doprinosa koje tpj@, a posebno ne o
njihovoj sumarnoj vrijednosti. | ovdje do izrazajalazi “nezainteresovanost” za
budwtu potrosnju u odnosu na sadasnju, posebno u zemlgamnizim zivotnim
standardom. Medjutim, kad bi pojedinac bio svjesiajenice da njegova penzijska
sredstva vrijede viSe od bilo koje nepokretnostukposjeduje ili namjerava da
posjeduje, i da se prije svega radi @NIM sredstvima, i njegov/njen odnos bi bio
drugaiji. Taj odnos se ogleda uglavhom kroz obezbjedesgurnosti tih sredstava.
Pojedinacte razmiSljati o dvije situacije: Sredsté¥@ biti kod mene ili kod nekoga u
koga imam povjerenja, bilo da se radi o drzaviplilvatnoj firmi.

S druge strane, u skladu sa pravilima (institudimina okvirom) koja uspostavlja
drzava, pojedinac¢e postupati u onoj mjeri koliko ona omdgwaju ostvarenje

njegovih Iénih interesa. Sa prvom situacijom su se ¢daomnoge zemlje u

tranziciji. Pojedinac je izgubio povjerenje u draakao jedinog nosioca penzijskih
sredstava, a drzava ostala sa ogromnim teretomaitnplg duga. Drugu situaciju, u
razlicitim oblicima, zemlje Sirom svijeta primjenjuju, &an&in da se diversifikuje

rizik koji nosi starenje. Zriajna penzijska sredstva dugémo ulozena, mogu samo
da idu u prilog rastu jedne ekonomije kroz rasizivoj finansijskih trzista.

Dakle, penzijski sistemi su rezultat uzno-posljedénih procesa i stalnih promjena.
Kako je i PAYGO ili sistem generacijske solidarnpsiastao prije viSe od jednog
vijeka, kao potreba za osiguranjem u starosti inoglho rjeSenje za mnogo é&idoroj
zaposlenih u odnosu na penzionere, tako novi uslpeirebe diktiraju mijenjanje
tog sistema. Uloga drzave se mijenja, ¢idw pravcu njenog smanjivanja, i
liberalizovanju ekonomskih procesa. U tom pravcmoge drzave su sprovele ili
sprovode penzijsku reformu. Nage u pravcu viSestubnog penzijskog sistema.
Penzijska reforma ustvari ztiala se dio odgovornosti za prihod u starosti pojeal
prenosi sa drzave na, na njega samog.

Trostubni sistem je sv@&&e primjenjivan model penzijske reforme. Asocitajna
stabilnost koja se postize sa najmanje tri oslormag tri stuba omogavaju
diversifikaciju rizika kroz tri razliita izvora finansiranja penzija. Prvi stub je
obavezan sistem definisanih penzija kojim upradijaava. Drugi stub je takodje
obavezan, potpuno kapitalizovan sistem definisaddprinosa kojim upravlja
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privatni sektor i koji péiva na sistemu individualnih penzijskihctma. Tréi stub je
dobrovoljan, kapitalizovan i privatni sistem peskg Stednje. Drugi i tée stub
zn&e osnivanje privatnih penzijskoh fondova kojima ayhaju investicioni
menadZeri. Nastavak teksta je fokusiran na funksaésje drugog stuba penzijskog
osiguranja.

2. Osnovne karakteristike drugog stuba

Poslednjih godina, drugi stub penzijskog sistemadsfnisanim doprinosima je
poprimio veliki zn&aj prilikom reformisanja penzijskoh sistenile je originalni
model za ovaj tip penzijskog sistema, ali i zenklg® Sto su Argentina, Bolivija,
Kazahstan, Madjarska, Hrvatska imaju ili su u psocavodjenja ovog penzijskog
istsema kao dijela sveukupne penzijske reforme.

Drugi stub penzijskog sistema sa definisanim dasima je obavezni penzijski
sistem u kome su doprinosi deponovani nradi r&une pojedinaca. Stanje na
racunima zavisi od doprinosa i prinosa od investirgrgazijskih sredstava. Kako se
radi o obaveznom penzijskom sistemu, pravo natispléorma penzija je pitanje
zakona. Na primjer, pojedinac moZe da bira déelda mu se penzija isplge u
vidu anuiteta ili kao cjelokupna suma.daima moze da upravlja bilo drzavna ili
privatna organizacija. Medjutim, kako je sistem wdwman i kreiran da dostigne
odredjene ciljeve, upravljanje g@nima od strane privatnog sektora je ¢egje
predmet drzavnog nadzora i regulacije. Obzirom wla\w sistemi obavezni, i od
njih se @ekuje da budu osnovni izvor isplate penzija, regjdekojima se rukovodi
investiranje sredstava ukfuju informisanje, solventnost i neophodnost licence
investiciona pravila, rezervno osiguranje i post@anadzornog tijela.

Drugi stub penzijskog sistema obezbjedjuje prihqaenziji preko linije siromastva
do nivoa na kome drustvo procjenjuje da penzionerosjéaju nedostatak prihoda.
Objasnjenje drugog stuba penzijskog sistema glasi:

Drudije od drzavnog stuba — koiji vrSi redistribuciju, centralno je kontrolisan, i

finansiran iz poreza — drugi obavezni stub naglasaklaje na Stednji. Zbog toga
bi drugi stub trebao da bude neredistributivan i pdpuno kapitalizovan, sa
decentralizovano kontrolisan preko akumulisanih peaija i Stednih rezervi. Kao
takav bi trebao da se zasniva na programima po osma zaposlenja, IEnim

racunima, ili kombinaciji oba.

Drugi stub bi, stoga, trebao da je decentralizovamasnovan na privatnim
penzijskim fondovima. Medjunarodna iskustva govdee drzavni, centralizovani
sistemi vode unistenju sistema. Uvodjenje konkujemaedju privatnim penzijskim
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fondovima, licitirajii investicione sposobnosti menadzmenta djelujecinep da se
dokazuje kao ohrabruje, za pojedinca i ekonomiju.

Drugi stub penzijskog osiguranja irpazitivne efekte i na ekonomski razvoj i rast
kroz smanjenje finansijskog rizika i promjenljivosPenzijska Stednja pokie
ekonomski rast kroz najmanje dva kanalatwestopu Stednje i razvoj trzista
kapitala. Rast Stednje pod&irast investicija, a time i zarada. Kapitalizovatib
podstte razvoj trzista kapitala, posebno kroz kapitaleaws penzijske taine,cinedi
ga likvidnijim, dubljim i bogatijim inovacijama. N#aj n&in penzijska Stednja i
penzijski fondovi postaju konkurencija bankarskomkteru, ¢cime se stavara
konkurentniji ambijent na finansijskom trziStu. gige strane, razvijeno finansijsko
trzite je od klj¢énog zn&aja za odrzivu i rastu ekonomiju. Stavide, ugovorena
Stednja kao 5to je penzijska smanjuje promjenljnBRBP, tj. penzije pov&avajli
elasttnost banaka i kompanija na Sokove izazvane nivo@maknih stopa i
traznjom.

3. Sistem definisanih doprinosa

U sistemu definisanih doprinosa, stopa doprinosdajé&koja je odredjena, a ne
penzija. Definisani doprinosi se izrazavaju krazpst doprinosa koja se primjenjuje
na zaradu zaposlenog. Ovi doprinosi se investirkajuadnika sve dok on/ona ne
dostigne starosnu granicu kao uslov za odlazak nzipe U tom sldaju je
radnikova penzija odredjena kao iznos akumuliradibprinosa i prinosa od
investicija. Ova ukupna suma je ili ispla u ukupnom iznosu ili konvertovana u
peridicne iznose.

Povezivanje doprinosa sa penzijama je vazno zbaghwhbrivanja izbjegavanja
poreza i ohrabrivanjac¢e&a u radnoj snazi. Zaposleni su spremniji da rade u
formalnom sektoru kad znaju da doprinosi koje@ja nisu porezi vesu direktno
povezani sa penzijom kojte primati u budénosti. Oni koji izbjegavaju ptanje
doprinosa, na primjer, raéieu neformalnom sektoru ili penzioni&uwse ranije, i oni
koji izbjegavaju doprinose, na primjer, tako Stodogovoru sa posodavcem ne
placaju zakonom propisani iznos doprinosa, primaju mapgnzije kad steknu
uslove za nju u sistemu povezanih doprinosa i pengad ne postoji ova veza, kao
u ¢istom PAYGO sistemu, zaposleni moze troSkove siatpranijeti na druge.

Prednosti sistema definisanih doprinosa su:
- Ljudima je lako da razumiju sistem koji radi nan@ipu bankovnih ré&una
- Radnik moze da bude sigurand@anovac koji je Stedio za sopstvenu penziju
biti tu kad se penzioniSe
- Penzije su povezane sa doprinosima
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- Radnici &estvuju u akumulaciji sredstava za penziju ne g¢ajati se na
obe&anja vlade ili polittara

Nedostaci sistema definisanih doprinosa su:

- Redistribucija prihoda se ne vrSi automatski. Q)i ku viSe upléivali viSe
doprinosace i primati vis@iju penziju, ukoliko nije definisana minimalna
penzija.

- Ne znajdi koliki ¢e biti povr&aj od investicija, radnicima je otezano
planiranje finansija u starosti

Tip penzijskog sistema — definisana penzija iliimieini doprinosi — se u sustini
moze razlikovati po tome ko nosi (investicioni)ikizU sistemu definisanih penzija
(kapitalisanom i nekapitalisanom), nosilac penzgsrograma obno snosi rizik —
a to je drzava ili preduze. U sistemu definisanih doprinosa (kapitalisanom i
nekapitalisanom), pojedinac snosi rizik. Realnestedjutim mnogo kompleksnija.
U neodrzivom, nekapitalisanom sistemu definisanienzija, ekonomski i
demografski rizik je prenesen na slédegeneraciju kroz visge doprinose i
visacije dransfere drzavnog budZeta. Pojedinci takodjsenrizik da se penzijska
formula ili indeksacija mogu promijeniti. U sistemdefinisanih doprinosa,
demografski rizik se dijeli sa slettan generacijom preko Bima na koji se
obezbjedjuju anuiteti ili tana na koji se dijeli investicioni rizik.

2.2. Potpuno ili djelimi¢no kapitalizovan

Tip kapiatlizacije upéuje na formu posredovanja u penzijskim obavezama sa
ekonomskim razvojem, §amom zakonskog okvira i ekonomskom politikom koja
odredjuje kvalitet tog posredovanja. Kako je kwlitog posredovanja povezan sa
BDP i postojéom demografskom strukturom, tradicionalna razlikemedju
nekapitalizovanog i kapitalizovanog penzijskog esisd je nejasna. Stavise,
kapitalizovan sistem definisanih doprinosa u kome&redstva investirana u drzavne
hartije od vrijednosti moze biti jednako nekapitalran kao i penzijski sistem koji
pozajmljuje sredstva vladi, podaiti deficit i eksplicitni javni dug. Idealno, osnova
za kapitalizaciju penzijskih sredstava je privagmajina i konkurencija.

Potpuno kapitalizovan sistem

Kao alternativa PAYGO sistemu se javlja potpunoitedigovan sistem. U ovom
sistemu doprinosi sadasnjih radnika i/ili njihoyiltoslodavaca Stede i investiraju
doprinose kako bi im bile isplane penzije kad za to steknu uslove. Prednosti ovog
sistema su:

- Sistem je statistki pouzdan
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- Obezbjedjenje bolju zastitu za bégupenzionere u staju demografskih i
ekonomskih Sokova

- Podsticanje zaposlenih déeastvuju na trziStu kapitala kreirgjdi ¢ni interes
za kretanja kapitala na svjetskom finansijskonsttzi

Nedostatak potpuno kapitalizovanog sistema je 8tansze desiti da investirani
doprinosi budu nedostupni u penziji zbog postojaloge investicione politike,
greSaka u diversifikaciji, nadziranju finansijskistitucija, licenciranju penzijskih
fondova, itd.

Po svojoj prirodi, sistemdnih ra&tuna mora biti konzistentan svake godine. Sistem
definisanih doprinosa je n@&e kapitalizovan, dok je sistem definisanih penzija
nekapitalizovan.

Djelimi¢no kapitalizovan

U djelimi¢cno kapitalizovanom sistemu, dio je nekapitalizovdok je dio sistema
kapitalizovan. Ponekad se to odnosi na sistem algisth kredita i apstraktnih
ratuna. Njegove osnovne prednosti su to Sto smanjig@w penzijskog duga u
prelasku sa PAYGO na Kkapitalizovani sistem, obeljbje prednosti
kapitalizovanog, a smanjuje nedostatke nekapiteimog sistema i omogava

diversifikaciju rizika. Medjutim, njegov nekapitabvani dio je pod uticajem
starenja stanovniStva i bugkg finansiranja, Sto otezava funkcionisanje cjebriag

sistema.

2.3. Obavezno dee

Generalno, zemlje su se slozile da je pitanje almmp osiguranja u odgovornosti u
nadleznosti vlade. Tu takodje spada penzijsko oaige.

Drugi stub mora biti obavezan iz nekoliko razlo@wo ukljucuje probleme koji se
vezuju sa negativhom selekcijom, tj. oni koji palt&ju visok rizik istjeruju one koji
preferiraju nizak rizik; ekonomijom obima tj. opga@m prosje&nim troSkovima,
zatim, neki ljudi ne Stede tokom Zivota&waajwi na socijalne programe u starosti;
paternalizam, tj. ljudi nisu sposobni da planirsjyoju sopstvenu penziju.

Najce&i razlozi koji opravdavaju ulogu viade u oblastcgalnog osiguranja su:
- Trziste, funkcioniSéi na principima konkurentnosti i ostvarivanjanih
interesa, n& obezbijediti dovoljnu zasStitu od ne&méh i nepredvidivih
okolnosti u zivotu.
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- Veliki i obavezan penzijski sistem je umanjuje ukeptroSkove kroz
ekonomiju obima

- Vrsi se redistribucija prihoda izmedju radiih drusStvenih grupa

- Mnogi ljudi ne mogu predvidjeti dogadjaje u bédaosti, pa ni u starosti

Medjutim, obavezni sistemEesto imaju dodatne¢eXe negativne, uticaje na
cjelokupnu ekonomiju. To je zato Stodutina Stednju zaposlenih i njihove odluke o
poslu. Ekonomisti pretpostavljaju da odluke o Spedpotrosnji zavise od Zivotnog
perioda. Radnici Stede dio svog prihoda tokom rgdstaza. Nakon penzionisanja,
oni Zive od usStedjevine i akumuliranog interesa gsiorti, a ostatak ostavljaju
nasljednicima. Teorija 0 potroSnji u zivotnom cilugovori o varijacijama prihoda
tokom Zivota, dok je potroSnja ujedmsa na relativno stabilnom nivou.

U patetku, kada pojedinci udju na trziSte radne snageeibbrazuju, njihove zarade
su relativno niske. U ovom stadijumu, pojedinciSgoviSe nego Sto zaradjuju i ne
Stede. To rade tako Sto pozajmljuju, ili troSe ¢udjvore (npr. roditelja). Kako
postaju stariji i viSe zaradjuju, troSe manje nego zaradjuju kako bi Stedjeli,
izmedju ostalog i za penziju. Tokom ovog stadijup@jedinci su StediSe. Kada se
pojedinci kon&no penzioniSu, njihov prihod dramato pada, iako je njihova
potrosSnja na relativno stabilnom nivou. Tokom pgnzpojedinci ne Stede sredstva
koja su ranije ostavljali po strani.

Cetiri su osnovna r&na na koje obavezni penzijski sistem moze déeutia Stednju

pojedinca i cjelokupnog naroda jedne zemlje:

1. Zaposleni mogu posmatrati doprinose u kontegsinzija koje isplkauje vliada
kao dio njihove sopstvene Stednje, i tako, tezestdde manje sami kadadve
drzava im napleuje porez za socijalno osiguranje.

2. Ako je penzijski sistem jedne zemlje PAYGO eaist onda se doprinosi
zaposlenih kao vid Stednje koriste za finansirga&gosnje penzionera, a ne kao
investicije u kapital.

3. Zaposleni koji zele da primaju penziju moragrantiti svoje we&e u radnoj
shazi, penzionigil se ranije, nego Sto bi da nije tako, ili ogkavajlti svoju
penziju na prosfmu zaradu. Ovo moze da podstakne radnike da StSde v
tokom kra&eg radnog vijeka u zamjenu za njihovu duzu penziju.

4. Sléno, socijalno osiguranje dg na Stednju i kroz nasljedstvo koje ljudi
ostavljaju svojim potomcima. Ako je jedan razlogedtie i akumulacija
nasljedstva, ondée ljudi uzeti u obzir uticaj koji imaju penzijskrgggrami na
Stednju. Ako drzavni program redistribuira prihod mladjih (zaposlenih) ka
starijim (penzionerima) onda bi ljudi vjerovatnotedjeli viSe a njihova
nasljedstva ne bi bila umanjena za drzavne perzpséigrame.
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Drzavni penzijski programi takodje &ti na makroekonomiju jedne zemlje. Poreski
tretman penzija takodje d& na ponudu radne snage i d@ilanje pri zapoSljavanju,
kao i speciftne karakteristike penzijske formule i ostalih pagesana poreskog
zakona.

2.4. Privatni menadzment

Jedna od osnovnih odluka u sistemu penzijske &gdsje investiranje penzijskih
sredstava. To moZe raditi drzava ili privatne firme

Slijede neke od zemaljaijim penzijskim sistemima upravlja drzava ili prina
sektor i podaci o njihovoj prosjeoj stopi povraaja investicija:

Tabela 1. Stopa powaja

Drzavna uprava, Stopa | Privatne firme Stopa
povrataja povrataja
Malezija -2.0% Svajcarska 4.0%
Singapur -5.0% Holandija 3.5%
Sri Lanka -4.0% Velika Britanija,  8.0%
Kenija -4.5% Australija 4.5%
Indija -3.0% Cile 7.0%

Izvor: MMF i OECD (statisttki podaci)

Iz gornjih podataka moze se zakifi da je stopa poviaja vea u sldaju kada je
investitor penzijskih sredstava privatna firma nedjgava. Véa stopa povraja
zn&i vece penzije i efikasnije izdvajanje uStedjenih sradstu privredi, a time i na
vecu stopu ekonomskog rasta.

Drugi stub penzijskog sistema kojim upravlja pmiasektor ima svojih prednosti.
Kao prvo, penzijski fond kojim se upravlja u prirai okruzenju je viSe usmjeren
na maksimiziranje povtaja od investicija i smanjivanje rizika za akciagakoji su

vlasnici sredstava penzijskog fonda. Penzijski @udkojima upravlja drzava,
posebno oni u zemljama u razvoju, su osjetljivpodticke pritiske da investiraju u
drzavna preduze koja loSe posluju ili da obezbijede dostupan rizkapitala za

vladine projekte. Drugo, penzijski fond kojim upljavprivatni sektor moze da
podstakne razvoj finansijskog trziSta u zemlji kravaranje potraznje za
finansijskim proizvodima i institucijama. Obje odiilo prednosti su moge i u

fondu kojim upravlja drzava, pod uslovom da se sinalod doprinosa investiraju u
trziSte kapitala, medjutim drzava se nikad nije guata boljim investitorom od
privatnog. lako privatni sektor obezbjedjuje kordgamno poslovanje, drzavna
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intervencija bi trebala da nadoknadjuje propustge kmoze da ima trziSno
poslovanje u ovoj oblasti kao 5to je informisamasinika o funkcionisanju sistema i
socijalno neefikasna ograeinja koja primjenjuju posodavci.

3. Rizik

Kako nijedan oekivani prihod nije oslobodjen rizika, tako i dugéma penzijska
sredstva nose sa sobom rizik. U penzijskim sisteaniizici se n&ege vezuju za
njihovo upravljanje. Ténije, da li penzijskim fondom upravlja drzavni privatni
sektor. Penzijski sistem u kome drzava upravljazpskim sredstvima su@na su sa
nekoliko rizika:

- Drzave kao investitora, koja se nikad nije pokaza§im investitorom od
privatnog, ilicak naprotiv.

- lako su penzijski sistemi dugovjgji od politickih mandata vladajih
partija, sprovodjenje penzijske politike od stramZave je pod velikim
uticajem politékih preferencija. To nas uvodi u slédeazik

- Budzetska potroSnja ili pitanje: da de se ta sredstva zaista koristiti za
investiranje do penzije kako bi se wda& njihova vrijednost ilice
popunjavati rupe u ukupnom budzetu

Pored toga, kako penzioneri predstavljajucaj@o bir&ko tijelo, politicari daju
prednost obezbjedjenju njihovih prihoda iznad siwg uslova ekonomskog rasta, iz
kojih bi realno ta sredstva trebala da pwti Kratkovidost politara favorizuje
sadasnju generaciju penzionera n&nabuddih generacija penzionera. U dnei
zemalja penzioneri su dobro organizovani i imajk ydicaj na polittare. Mladje
osobecesto i ne izlaze na glasanje. Stoga p@iii imaju jak motiv da donose
odluke vezano za penzijsku politiku, a koje idu arigt starijima, zanemaruju
interese mladjih ljudi. Kroz tu prizmu sprovedeeéormske mjere ne uspijevaju da
obezbijede dugormu stabilnost penzijskog sistema jer p&aseaju doprinose za
penzijsko osiguranfé® i ostale poreze, ne paiavaju starosnu granicu i ne vode
racuna o adekvatnosti penzija butlu generacija. Kao rezultat toga generacije
zaposlenih primaju manju neto platu i imaju manjedstava na raspolaganju za
Stednju. Ekonomija pati od manje stope Stednjee timanje investicija i rasta sive
ekonomije.

Koliki god jaz postojao izmedju filozofije funkci®anja drzave i privatnika, ne
zn&i da privatni penzijski fondovi bezrigo ulazu sredstva. Rizici sa kojima se oni
sugiavaju vezuju se za sposobnost investicionog menadizeinvestira sredstva sa

75U Crnoj Gori stopa doprinosa je pé¢e@a sa 12,3% od 1975, na 17% u 1986. godini, mzsi
24% u 1996.
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najveom stopom povi&ja, zatim za kretanje stopa patag kapitala na donéam
i svjetskom trzistu, biznis cikluse...

Penzijski sistem je, bilo da se radi o drzavnhom gfivathom, pod stalnim
demografskim rizikom koji se ogleda u padu stope nataliteta i rastekivanog
trajanja Zivota. Kao rezultat toga stanovnistveista

Ovaj rizik posebno dovodi u pitanje odrzivost PAYGiStema, jer stara nacija Zna
da narasli broj penzionera koji duze uziva penagtavrujéi ta prava iz doprinosa
generacije radnika koje je sve manje.

Privatni fondovi takodje nose rizik negativnih degrafskih trendova, ali mnogo
manje utte na odrzivost sistema nego Sto je¢gjusa PAYGO. Dakle, doprinosi
sadasnjih generacija radnika se akumuliraju cavaju za investicioni prinos. Kako
kretanje kapitala i rast stope posaga umnogome zavisi od produktivnosti radne
shage jedne ekonomije, to opadajlbroj mladih generacija u# i na pad
produktivnosti. Jer, da bi se sredstva kapitalitmua budénosti potreban je rad
mladih generacija koje stupaju ili su stupile riste rada.

Neke zemlje zahtijevaju od privatnih fondova kopravljaju sredstvima drugog
stuba da postignu odredjenu stopu péaja svake godine. Ako ne uspije da ostvari
tu stopu, firma mora da plati kaznu ili da prebdedatni kapital na taine radnika.
Razlog ovakvim regulativama je smanjenje izlozenpshzijskih sredstava radnika
investicionom riziku. Medjutim, rizik se ne moZe amjiti a da se istovremeno ne
smanji i stopa povkaja (Grafikl).

Grafik 1. Stopa povracaja kao funkcija
investicionog rizika
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visoke administrativne provizije koju moraju fddi fondovi i kojace uticati na
smanjenje stope povaja penzionera. lli, kako bi se izbjegao rizik vatni fondovi
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mogu da usvoje veoma konzervativan portfolio, kioj& investiranje iskljucivo u
drzavne obveznice. To takodje vodi niskoj stopirpogja.

Privatni penzijski fond ne mozZe da ulaze viSe od [azijskih sredstava u jednu
odredjenu kompaniju, ili privatni penzijski fond nmaoze da kupuje bilo koje

obveznice koje imaju nizi rejting od “A”, a koji godijelila agencija za odredjivanje
rejtinga "Moody’s” ili privatni penzijski fond ne oze da kupuje derivate, osim ako
se ne moze dokazati da je ta kupovina u najboljgeresuilanova fonda.

4. Zaklju ¢ak

Motivacija za uvodjenje drugog stuba, pa i za \id@se penzijske strukture je u
osnovi trostruka. Prvo, takva struktura je podezsm@oveéanje sigurnosti sredstava
kroz diversifikaciju rizika. Raz#iti tipovi finansiranja, dizajniranja penzija i
mehanizmi upravljanjéine da penzijski prihod bude manje izloZen pronjjeosti
koju uzrokuju ekonomski, politki | demografski rizici. lzbjegavanje
monopolistékih struktura stvara vize sigurnosti i fleksibiltios prilagodjavanju
Sokovima i novim okolnostima.

Drugo, viSe stubova penzijskog sistema ondaga takitko planiranje, stratesko
uvezivanje u cjelinu i stoga je korisno za odrzivesorme.

Tre¢e, uvodjenje viSe stubova ima pozitivne ekonomdieikte na proizvod kroz
trziSte rada i finansijsko trziste. lako, u tegrpilo sistem definisanih doprinosa ili
sistem definisanih penzija mozZe umanijiti negatiinendove na trziStu rada
kreirajiti obavezne Seme, sistem definisanih doprinosa jegmrefektivniji jer
podstte razvoj finansijskih trziSta¢ak iako je samo dio finansiranja penzijskog
prihoda obavezan.

Iskustvo u poslednje dvije decenije je pokazaladadjenje drugog stuba figa na
najboljem tehrikom dizajnu i podrsci, kao i pridavanju velikog Zagm ekonomskoj
politici reforme i spremnosti i kapacitetima za djenje drugog stuba. Za drugi stub
se mozZe r@ da je nova oblast, i neka iskustva iz prethodgddina se mogu
sumirati, ali dosta toga joS treba da se istrakusi i zna. Unapredjenje drugog
stuba je dio neprekidnog procesa. Drugi stub, k&talom sve, ima svoju svijetlu i
tamnu stranu p¥e. U okolnostima koje nosi kontinuitet diskontimié on
predstavlja najbolje mode rjeSenje za odrzivost penzijskih sistema. Slabost
PAYGO sistema lezi u kolektivu, dok snaga drugadpatp@iva na pojedincu.
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Jelena Pavéevié

Finansijako poslovanje osiguravajée kompanije

«osiguranje je, kazu, kao padobran — ako ga nemateput kad vam zatreba, onda
vam vjerovatno nikad viSe ¢etrebati»

Abstract

Insurance companies are financial institutions ihg&tgrate characteristics of all
financial intermediators in their business and timdjuence business creation and
trade of financial instuments by volume. Insuracoenpanies every time have to
dispose funds that are necessary for fullfilingr@ture obligations and also to make
maksimal revenues from invested funds with smadied accepted risks. That is
coming from nature of insurance, that it garant@ecetion of some financial
obligation. Insurance represent mechanism for ctle of money, in other words
to transform a huge number of small premium paysi@niarge money funds. In
contrast to the banks, for insurance companies m@aah is not creation of capital
(although it's very significant) but offering sidyrand protection.

The most significant resource of funds for insueanompanies represent premium
on insurance as insurance price. Influence on prenhave risk, insured amount,
last of insurance, interest rate on invested measgrance expenses etc. Premium
can not be obtained as agreement between buyesdlsd during purchasing of
insurance service but it is regulated by estabtigheffs on the base of long-range
period of accomplished results that is coming fractuar mathematics and use of
statistical data about last and present risks. Faymof tariffs is based on law of big
numbers and theory of probability.

Key words: insurance, premium, insurance funds, investmemgsirance market
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UvoD

Osiguravajde kompanije su finansijske institucije koje u svpaslovanju integriSu
obiljezja svih finansijskih posrednika i koje obimgoslovanja utiu na kreiranje i
trgovinu finansijskim instrumentima. Osiguravégukompanije moraju u svakom
trenutku da raspolazu sredstvima koja su neophednspunjenje dospjelih obaveza
kao i da realizuju maksimalan prihod od plasmaredstava sa Sto manjim i
izvrSenje odredjene finansijske obaveze. Osigurgngdstavlja mehanizam za
prikupljanje no¥anih sredstava, odnosno za pretvaranje velikogabmifnih
premijskih uplata u krupna ndana sredstva. Za razliku od banaka osigur&uaju
komanijama nije glavni cilj formiranje kapitala K& je veoma zn@mjan) veé
pruzanje sigurnosti i zastite.

Najzna&ajniji izvor sredstava osiguravdjh kompanija predstavija premija
osiguranja kao cijena osiguranja. Na visinu prenoifgu rizik, osigurana suma,
trajanje osiguranja, kamatna stopa na uloZena tseedesiguranja, troSkovi
osiguranja itd. Premija se ne dobija dogovaranjemedju kupaca i prodavaca
prilikom prodaje odnosno kupovine usluge osigurarga se reguliSe utvrdjenom
tarifom koja je dobijena na osnovu dugogodiSnjitvaenih rezultata, na bazi
aktuarske matematike uz kamhje statistikin podataka o proteklim i sadasnjim
rizicima. Formiranje tarifa poava na zakonu velikih brojeva i teoriji vjerovatieo

RAZLIKA OSIGURAVAJU CIH KOMPANIJA | DRUGIH FINANSIJSKIH
INSTITUCIJA

Finansijske institucije imaju funkciju akumulacijeposredovanja na finansijkim
trzistima. One se bave prikupljanjem slobodnih daowh sredstava i njihovim
usmjeravanjem u razite finansijske plasmane. Banke formiraju svojeepctjale
mobilizacijom razkitih vrsta depozita, a manjim dijelom na osnovu epaaritnih
instrumenata i mehanizama, a sredstva se éigpvdijelom plasiraju u raztite vrste
kredita. S druge strane, osigurav@ukompanije svoje potencijale formiraju na
osnovu ugovornih i trziSno — kreditnih instrumen@iplate premija) dok plasmane
vezuju za nekreditne portfolije, ptemu manji dio svog potencijala usmjeravaju u
kreditnom pravcu.

Medjutim za razliku od poslovnih banaka usmjerengiavnom na kratkokmo
kreditiranje i prividgenje kratkoronih depozita, nebankarske institucije usmjerene su
na dugordne izvore sredstava i dugdére plasmane. Zbog predvidljivosti
povlatenja sredstava iz ovih institucija, sredstva se umplasirati dugoréno na
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trziStu kapitala. Budii da stvaraju odgovaraju potraznju za dugotoim
vrijedonosnim papirima, ove institucije povratnaecuti na razvoj trzista kapitala.
Razvoj bankarstva u razvijenim zemljama prati istaveni razvoj i nebankarskih
finansijskih institucija koje paralelno djeluju mstim trziStima i koje medjusobno
sve viSe saradjuju.

FINANSIJSKO POSLOVANJE OSIGURAVAJU CE KOMPANIJE

Da bi osiguravajéa kompanija mogla odgovoriti svim svojim obavezdma obzira

na vrijeme i visinu nastale Stete mora da posjeddjedjene fondove. Osigurava

iz sredstava premija osiguranja formiraju fondoweglirtrajnog obavljanja svoje
djelatnosti, naknade Steta i isplate osiguranihasUfondovi osigurava su:

1. Slobodna sredstva — sluZze za odrZzavanje solestit rezerve sigurnosti i
ostale rezerve, zadrzana dobit i dobit tekgodine i to onaj dio koji se
rasporedjuje u kapital i rezerve, a umanjen je mngseni gubitak. Ova
sredstva se moraju odrzavati na odredjenom nivoemar zahtjevima
nadzornih organa u osiguranju.

2. Tehntke rezerve koje osigura¥aupotrebljava za pokie svojih obaveza
prema osiguranicima. U ove rezerve spadaju:

a) Prenosne premije

b) Matematéka rezerva osiguranja zivota
c) Rezerve Steta

d) Rezerva za povrat premija

e) Rezerve za kolebanja Steta

Visina tehnékih rezervi zavisi od strukture portfolija i visifeidiwtih obaveza. Kako
se osiguranja sklapaju u toku cijele godine, istdkpljanih ugovora o osiguranju se
ne poklapa sa kalendarskom godinom¢ ywelazi u sledas godinu. Zato je
odgovarajdi dio godisnje premije koja se odnosi na pé&nizika u narednoj godini
potrebno prenijeti u naredni period. Ta rezervisarastva predstavljaju prenosne
premije. Takodje isplata obaveza iz ugovora o asigu moze biti prolongirana na
duZe vrileme pa i viSe godina od nastanka osigyasiataja. Zato je potrebno
rezervisati i prenijeti u sleda godinu sredstva za isplatu Steta koje su nastadk&u
godine, a koje osigura¥gos$ nije platio, kao i sredstva za Stete koje astale u
tekutoj godini, ali joS nisu prijavljene.

Vremenska razlika izmedju primanja premije, nastéaokiguranog stiaja i isplate
obaveze prema osiguranicima ilidim licima zavisi od vrste osiguranja, od metode
placanja premije i od trajanja ugovora o osiguranjeniife koje se plk&aju u ratama
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smanjuju tu vremensku razliku izmedju uplata iaspla samim tim od toga zavisi i
moguenost ulaganja sredstava.

Sredstva koja sluze za podei troSkova osiguradane moze ulagati, jer su to
troSkovi koji redovno nastaju neposredno nakorégsi@ premije, osim troSkova
koji su vezani za likvidaciju Steta. Ako agenti apal polise, prikupljaju premije i
sami odbijaju svoju proviziju po nagknoj premiji onda troSak nastajek i prije
same uplate premije. TroSkovi procjene Steta tesarau tehrdku premiju i ne
spadaju u troSkove poslovanja.

Bitan cinilac koji ukazuje na raalitost osiguravajée djelatnosti kao nebankarske
institucije od banaka jesu finansijski izvjeStagiguravaa. Ta razlika se prikazuje u
kriterijjumima iskazivanja imovine u bilansu,dvau vrednovanja i terminologiji koja
se primjenjuje u ranovodstvu i finansijama osiguranja. U osiguranja s
primjenjuje n&elo prema kome se jedan dio godiSnje premije kaogsna premija
prenosi u narednu godinu dok se preostali dio pjzkao premija telae raunske
godine i to je mjerodavna premija.

Isto n&elo se primjenjuje i na Stete, tj. na Stete kojeodrose na premiju teke

godine uklj@uju se ne samo plane Stete nego i sve nastale, ali nepie Stete kao
I nastale ali joS neprijavljene Stete. Za nastptgavljene ali ne i pléene ili ne u
potpunosti pléene Stete, zatim nastale ali ne prijavljene Stetenifa se fond
sigurnosti za Stete.

Osiguravé moze ostvariti dobit iz preuzimanja rizika i/illaganja sredstava.
Ostvarene rezulatate mora prikazati posebno zatrniavo nezivotna osiguranja.
Rezultat poslovanja za nezivotna osiguranje se rpoaastviti kao:

(premija — nastale Stete — troSkovi pow&anja u prenosnim premijama —

povetanja ostalih tehnikih rezervi) + (dohodak od ulaganja (kamate,

dividende, rente) — troSkovi ulaganja + neto realiavani kapitalni dobici)

Pozitivan rezultat iz poslova preuzimanja rizikatage kao viSak naplanih premija

s obzirom na isplgene Stete i troSkove, dok pozitivan rezultat izgatga sredstva
nastaje iz razlike prihoda ostvarenih ulaganjemmoskova potrebnih za njihovo
ostvarenje.

Na temelju utvrdjenih tehe&kih rezultata po pojedinim vrstama osiguranja
osiguravé optimizuje svoj portfolio i usmjerava ga u zeljem@ravcu tako da Siri
poslovanje tamo gdje ostvaruje povoljnije rezultdtehni¢ki rezultat poslovanja

je razlika izmedju tehgkih prihoda (fakturisana premija, dio premije zayantivu,
promjene prenosnih premija koje mogu biti pozitivmegativne, premija predata u
saosiguranje i reosiguranje Sto predstavlja odb#iayku, regresi i ostali tehiki
prihodi) i tehnékih rashoda (izdaci za Stete, udjeli saosiguranjaosiguranja u
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Stetama Sto predstavlja odbitnu stavku, promjemezervama za nelikvidne Stete
koje mogu biti pozitivhe i negativne, promjene aewama za nastale neprijavijene
Stete, izdaci za preventivu, program sigurnostgiglrava treba da utvrdi i rezultat

koji ostvaruje po osnovu troSkova poslovanja, jerkentrolom troSkova stvara
mogutnost da se ponude povoljniji uslovi na konkurentriaristu.

UTVRDIVANJIE DOBITI U OSIGURANJU
U osnovi dobit moze nastati ako su:

1. Premije vée od Steta
2. Stete nize oda&ekivanih
3. Dobit iz ulaganja véa od @ekivane.

UopsSteno posmatrajukoncept dobiti u osiguranju zavisi u velikoj mjérod toga
kako su procijenjene prenosne premije i rezervéasSt®dredjivanje prenosnih
premija i rezervi Steta & na ocjenu i kvalitet dobiti u osiguranju. Zatwazi
princip da se u telkio] godini umanji fakturisana premija za razliku péanja
prenosne premije za sledegodinu u odnosu na prenesenu iz prethodne godine,
odnosno da se posanje tehnikih rezervi odbije kako bi se utvrdilo kolike su
stvarno tehriike rezerve tekie godine. Za pravilnu ocjenu dobiti treba Sténtge
procijeniti rezerve Steta jer ako su one podcije@jel iddoj godini nastée manjak
(gubitak) koji¢e se negativno odraziti na téleuposlovanje, a ako su precijenjene
pojavice se dobit. Upravo zbog velikog uticaja koji za rdjivanje poslovnog
rezultata imaju rezerve Steta, mnogi osigutadeskontuju rezerve Steta kako bi na
taj n&in dobili realnu visinu &ekivane isplate jer rezervisani iznos uk&erado
vremena isplate obaveza mora biti jednak upraveeta

Za osiguravéa je veoma vazno da utvrdi da li je té&uobit rezultat tekie godine
ili je ona nastala zato Sto su proslogodisSnje rezéteta precijenjene, pa je u té&u
godini ispl&eno manje od iznosa koji je rezervisan, ili zat jgt umanjena visina
prenosnih premija.

Na dobit osiguraw&a utice i obim poslovanja. Ako je obim poslovanja u ptras
osiguravé ¢e biti u mogénosti da smanji visinu prenosnih premija za odmdje
postotak, jer &ekuje dace iz povéane produkcije u idioj godini pokriti nastale
pove&ane obaveze iz osiguranja. Time osigutawaoze regulisati visinu dobiti,
zatim isplate dividendi i udjela dobiti odrzavéjih iz godine u godinu na zeljenom
nivou, ¢ime ukazuje na stabilnost poslovanja. Wala, isplatu dividende treba
vezati uz dobit ostvarenu ulaganjem, jer je onhilstiga a ne uz pozitivni rezultat iz
preuzimanja rizika. Pozitivne rezultate iz preuziaarizika prvo treba upotrijebiti
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za stvaranje Sto realnijih teldkih rezervi kako bi se mogli pokriti negativni
rezultati u onim godinama kada su obavezéeved prihoda i tako ostvariti
vremensko izravnanje rizika. Na visinu ostvarenditouticu i osiguravaevi
troSkovi poslovanja odnosno vrsta troSka. Takokwe8 pribave osiguranja treba
alocirati u tekdoj godini i to po vrstama osiguranja, a troSkoueitlacije Steta
treba ukalkulisati zajedno sa rezervama Stetati jenoSkovi opteréuju tehnéku
premiju.

Specifénost utvrdjivanja tehdkog rezultata u zivotnom osiguranju je u
dugora@nosti ugovora o osiguranju, pa zato nije ni realtwdjivati dobit iz poslova
sklopljenih u jednoj godini. Rezultati poslovanja&iuotnim osiguranjuima u tekoj
godini iskazuju se kao viSak imovine nad obavezaméao razlika izmedju
vrijednosti imovine sadasnje vrijednostteivanin buddih obaveza po svim
polisama (premijske rezerve). Visak u Zzivotnom osagju se moze utvrditi tako Sto
(obi¢no je to 31.12.) odbije utvrdjena rezerva. Raspadjgka se obavlja tako da se
vedi dio (npr. oko 90%) raspodieljuje osiguranicimakde maniji dio raspodjeljuje
dioni¢arima odnosno zadrzava u fondovima osigutava

Dobit u osiguranju Zivota, kao viSak prihoda nadhmima, moZe nastati kao
rezultat:

- Dobit ostvarena iz kamata ukoliko je kamatna stapaunata u premiju
osiguranja niza od ostvarene na sredstvima matékeatezerve koja ze
formira iz te premije.

- Dobit ostvarena iz smanjene smrtnosti. U kalkuigmigmije polazi se od
tablica smrtnosti i odredjenih stopa smrtnosti. Kiaghtnih osiguranja i
osiguranja za dozZivljenje dobit se moze ostvarkib g&¢ smrtnost W& u
odnosu na pretpostavljenu, a ucglu osiguranja za staj smrti véa ¢e se
dobit ostvariti ako je smrtnost manja od pretpdgtae.

- Dobit iz troSkova. Ako su stvarno nastali troSkowanji od onih koji su
ukalkulisani u premiju osiguranja i matent&ti rezervu osiguranja Zivota,
ostvaruje se dobit.

- Dobit nastala zbog odustajanja osiguranika iz asigia u prvim godinama
trajanja osiguranja kada nije ma@gupravo na otkup. Dobit se ostvaruje ako
su trosSkovi da@tasa odustajanja maniji od do tada Gefe premije.

Ostvarena dobit u Zivotnom osiguranju je manja oblitd u nezivotnom osiguranju,
s obzirom na obim poslova. ¥iedio dobiti u poslovima zivotnog osiguranja rezailt
je ulaganja i to se pripisuje ugovamaa samo manji dio ostaje osiguré&al prvim

godinama trajanja osiguranja neto dobit je nizadg@a i negativha zbog visokih
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troSkova pribave osiguranja koji se amortizuju kuttrajanja osiguranja, a u ghju
otkupa osiguranja odbija se od isplate neamortiziodi® troskova pribave.

Osiguravé rezultate svog poslovanja iskazuje u godisnjinarisijskim izvjeStajima.
U izvjeStaju se prema Zakonu o osiguranju imoviriga moraju obraditi slede
pokazatelji:

1) Finansijski poloZaj i finansijska struktura sredsta- Bilans uspjeha i
Bilans stanja

2) Pokazatelji obima poslovanja (premije, Stete, t&inmezultat)

3) Pokazatelji efikasnosti poslovanja (produktivhoskonoménost i
rentabilnost)

4) Osnovni ciljevi poslovne politike.

Finansijski izvjeStaji osiguravajih kompanija podlijezu jednom godiSnje
obaveznoj reviziji. Osiguravaje kompanija koje se bave i Zivotnim i nezivotnim
osiguranjima potrebno je da vode odvojeno knjigereo, posebne rezerve
sigurnosti kao i da se posebno utvrdi njihova imaviiobaveze.

ULAGANJE OSIGURAVA CEVIH FONDOVA

Novéana sredstva prikupljena uplatom premija osigutiav@ koriste odmah i u
cjelosti za isplatu iz osiguranja jer je dosgjeobaveza ponekad i viSe godina od
trenutka uplate premije. Osiguravaato prikupljena sredstva ulaze u cilju ostvarenja
sigurnosti poslovanja i pokia obaveza prema osiguranicima, a sve u skladu sa
propisima i ndelima. Sredstva osigurateaza ulaganje su kapital, rezerve i zadrzana
dobit. Za osiguraug Zivota najvazniji izvor sredstva za ulaganje jatemattka
rezerva, dok su rezerve Steta i prenosne premije Bredstvo za ulaganje kod
nezivotnih osiguranja. Kapital je bitno sredstvagadnja u prvim godinama rada
osiguranja, dok kasnije njegova vaznost postajejanan prihod od premije znatno
premasuje visinu kapitala, a to je u skladu sa wsino naelom osiguranja da
premije moraju pokriti obaveze iz osiguranja.

Tehnika sredstva se mogu ulagati samo prema, i u skiksalustatistikim
ocekivanjima nastupa Steta i dopsjelosti obaveza uoaigta. Likvidnost
osiguravéa koiji ispravno posluju moze biti povoljna i u krim vremenima je ne
dolazi do prestanka dotoka sredstava za skloplpsiguranja, samo moze usporiti
stopu rasta poslovanja osiguréager nema velikog priliva novih osiguranika.

Investicioni ciljevi osiguravéa zivota i osiguraw& za nezivotno osiguranje se bitno
razlikuju. U Zivotnom osiguranju postoji ujedmaost izmedju zaklgenih ugovora
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(preuzetih obaveza) i ulaganja. Ovdje su obaveedvdive, jer se ugovori sklapaju
na odredjeni rok, pa osiguravamoZze obéanu isplatu pokriti ulaganjem na
odgovarajdi rok dospjéa obveznice, npr. obveznica na rok od 10 godina. U
nezivotnim osiguranjima je prisutna nesigurnosvimselementima obaveza i to u
pogledu vekiine i vremena nastanka obaveza pa samim tim niguéeouspostaviti
podudarnost izmedju obaveza i ulaganja kao Sttuajsu Zivotnom osiguranju. Al

| za osiguravée nezivotnih osiguranja i njihovo poslovanje pastaje visSe zri@jna
dobit ostvarena ulaganjem, tako da se moZe viSejg@giosvetiti investicionom
portfelju.

Osiguravéi ulazu sredstva zbogéovanja njihove vrijednosti i ostvarenja kamate
odnosno kapitalnih dobitaka Sto je i cilj svakogagdnja. Ulaganje sredstava
osiguranja je odredjeno sa jedne strane izvoringlstava, a sa druge strane
njihovom namjenom. lzvori sredstava osigukavasu dioniki kapital i premije
osiguranika, a namjena sredstava je isplata dididednosno isplata obaveza iz
ugovora o osiguranju. Cilj ulaganja sredstava jseastvari sklad izmedju imovine
| obaveza osigurava.

Prilikom plasmana sredstava na finansijskom trzidtiguravéi se susréu sa
rizikom nepredvidivog porasta kamatnih stopa ifigmog kreditnog portfelja. U
ovom sliaju postoji rizika pada vrijednosti plasmana. Zgopotrebno pazljivo
formirati investicioni portfolio kojice obezbijediti maksimalan povrat uz razuman
stepen rizika, a istovremeno se mora voditiurea da postoji garantovan stepen
likvidnosti u sliaju negativnih kretanja na strani obavezati\égepen likvidnosti u
poslovanju upéuje na sigurnije plasmane tj. plasmane koji se gjamd mogu brzo
pretvoriti u gotovinu. Osigura¥a prilikom plasmana moraju voditi éana i o
odrzavanju solventnosti. Kod zivotnih osiguranjagosavai prilikom kalkulacije
solventnosti svode svoje busliobaveze na sadasnju vrijednost koéistezisSnu
diskontnu stopu, dok osigurattrakoji se bave nezivotnim osiguranjima ne
diskontuju svoje obaveze ¥&jedna&avaju sadasnje i bude obaveze. Osigurasia
za zivotna osiguranja mogu sredstva ulagati u duger obveznice na rok koji
odgovara dospf@l obaveza iz osiguranja, a da tom prilikom ne ugrexoju
solventnost i samim tim lakSe odrzavaju solventrmesjo osigurava nezivotnih
osiguranja. Njihov portfelj je sastavljen od dugmid obveznica i hipoteka, dok
dionicecine manji dio. Osigurava za nezivotna osiguranja svoja sredstva ulazu na
krace rokove, jer na visinu i tmost njihovih obaveza i uz vremensku
neizvjesnost i kolebanja na trzistu.

Prilikom ulaganja sredstava osigurédgeih fondova vodi se &ana i o
maksimizaciji profita. Kod Zivotnih osiguranja ow@]j je speciftan, jer osigurava
raspodjeljuje zn&jan dio dobiti iz ulaganja osiguranicima. Zatogosav& nastoji
da obezbijedi povrate kofe zadovoljiti osiguranike ili oldati takve povrate kojte
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olakSati prodaju polisa zivotnih osiguranja. Kod zimetnih osiguranja cilj
maksimiziranja profita na dugi rok se moze zanetnariodnosu na ostvarivanje
profita u kr&em roku. U svakom séaju poslovna politika zavisi i od stanja na
trziStu osiguranja. Ovi poslovi osiguranja zahtgvvei stepen likvidnosti i vé
stepen prinosa na ulaganja, pa su samim tim ulaganyisoko likvidne oblike
imovine. Zato su ovi osiguraviaprisutniji na trziStu kratkor@nih vrijedonosnih
papira nego na trzistu kapitala.

Nadzorni organi koji obavljaju kontrolu nad poslay@m osiguravajéih kompanija
¢esto propisuju visinu i vrstu pojedinih ulaganjdi danas se u zemljama EU, u
cilju povetane zaStite osiguranika, kvantitavna ogfanja zamjenjuju gom
kontrolom solventnosti osigurat@ U modelima za kontrolu finansijskog
poslovanja i solventnosti osiguravéju kompanija ulaganjima se daje ré&ih
vaznost. Takva razlika postoji izmedju SAD-a i Japaa jendoj strani i zemalja EU
na drugoj strani.

TRENDOVI U SVIJETU — GLOBALIZACIJA KAO 1ZVOR FINANS |JSKE
SNAGE OSIGURAVAJUCE KOMPANIJE

Osiguravajde kompanije pokuSavaju putem integracije da StaSdakaprave
poslovni prodor na ragiita trziSta. U poslednjéetiri godine u Zapadnoj Evropi je
bilo preko 15 pripajanja i spajanja ge@mu je svaka pojedina integracija bila preko
dvije milijarde dolara. Finansijski jake osiguraxsg kompanije preuzimaju slabije
konkurente. Koncentracijom sredstava ont@ya se lakSi prodor na nova trzista,
dolazi do kombinacije vlastitih i tudjih usluga,ama i tehnologija, ponuda postaje
raznovrsnija.

Obim premije na svjetskom trziStu dv@ekoliko godina premasuje 2.000 milijardi
dolara. U 2000-toj godini premija je iznosila 2.4dlijarde dolara, Sto je u odnosu
na prethodnu godinu bio realan rast od 6.6 %. Uegdogm godinama povava se
zna&aj osiguranja zivota u odnosu na nezivotna osigardd tome govori i podatak
da je 1991. godine udio osiguranja zZivota u osiguréio 53%, a 1998. godine je taj
udio bio preko 62%.

Osnovne pretpostavke za proces globalizacije saraye trziSta, ukidanje barijera
za ulazak stranih osiguravajbh kompanija, stranog kapitala i znanja. Kao result
procesa globalizacije javlja se proSirenje asomiaaisluga osiguranja odnosno
diverzifikacija a to je osnovno sredstvo politikasta i upravljanja rizicima

preduzéa. U ovim uslovima rezultate je magriostvariti uz iste troSkove ili njihovo

pove&anije ali u mnogo manjem obimu od péarja prihoda.
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Prema istrazivanju Swiss Re-a, zapadnoevropske umasigjite kompanije
nezivotnih osiguranja, koje posluju na najwe nacionalnim trziStima podijeljene su
na tri kategroije:

Veliki evropski osiguravéd — vetinu prihoda ostvaruju van matie zemlje
Nacionalni osigurava — samostalni su i pretezno posluju na déema trziStu
Stranci — strano vlasniStvo osiguravagikompanije.

Prodor na nova trziSta afio se postize kupovinom dof®a osiguravajce
kompanije. Udio stranaca zavisi od zakonskih pgpigr. u Kini i Rumuniji je
ispod 2% dok je u Madjarskojdileu preko 70%. Interes velikih i fininasijski jaki
osiguavajwih kompanija je u velikom razvojnom potencijalu nedljno razvijenih
trziSta. Kod zemalja Srednje i Istte Evrope dodatni interes su i nizi troSkovi
uce&a na trziStu i saménjenica da se neke od tih zemalja spremaju zaaklaz=U
(Ceska, Estonija. Madjarska, Slovenija). U ovim ragia postoji velika tendencija
privatizacije osiguranja kako bi se josS lakSe pklvatrani ulagai.

U sled€oj tabeli je prikazan pregled najpoznatijin globalnosiguravéda sa
podacima o ukupnoj bruto premiji, iskazana u milwoa $ i odnose se na 1999.
godinu

X ZIVOTNA NEZIVOTNA
OSIGURAVAC BRUTO PREMIJA OSIGURANJA OSIGURANJA
AXA 50.842 36.077 14.766
ALLIANZ 46.113 16.695 29.418
GENERALI 35.101 21.124 13.977
AIG 31.216 10.532 20.684
CGU 27.797 11.860 15.937

Kao u svakom procesu, tako i u procesu globaliegmgstoje argumenti za i protiv.
Velike strane osiguravaja kompanije imaju vaznu ulogu u poboljSanju efilesdn
rada osiguranja na novim trziStima svojim kaparitat kapitalom i strénosgu a
sve to pomaze njihovom brzem ekonomskom razvojkljugivanju u svetksu
privredu. Najbolji primjer integracije je trziStesiguranja u Rusiji, trziSte koje ima
najvei broj osiguravda. 1998. godine na tom trziStu je poslovalo (regisno)
2.334 osiguravaje kompanije. Peetkom 2000-te godine taj broj je pao na 1.532,
sa daljom tendencijom pada jer¢irea n€e mai da obezbjedi neophodan qadni
fond sigurnostt.’® Prednosti su u razvoju osiguranja kroz g@ge ponude usluga

176 pazetni fond sigurnosti / osniva sredstva — n@ana sredstva neophodna za osnivanje i
poslovanje organizacije za Osiguranje. Radi sepit&la koji upisuju dioniari ili druga lica, zavisno
od oblika organizacije. Njegovu visinu odredjujwbiosi koje koje namial patetak rada i obim
buduteg poslovanja preduéa. (Leksikon osiguranja - Boris MardyiNeboj$a Zarko)
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osiguranja, primjene novih tehnologija i znanjaygg@anje povjerenja osiguranika.
Medjutim s procesom globalizacije javljaju se i atgne pojave, opasnost od
koncentracije kapitala kod stranih osiguréaasto utie na donoSenje poslovnih i
politickih i drugih drzavnih odluka. Opasnost je takodjedlivanje kapitala iz
zemlje.

EVROPSKO TRZISTE OSIGURANJA

Prema podacima CEA-e (Comite Europeen des Asswsgniaeleracije evropskih
nacionalnih udruzenja osigurasa ukupni premijski prihod evropskog trziSta
osiguranja (25 drzava) iznosio je 855 milijardi EdR Broj osiguravajtih
kopmanija je 5.118 a broj zaposlenih u industsjgoranja 1.031.190.

Evropsko trziSte osiguranja predstavlja oko 32% pmag svjetskog trzista
osiguranja. Na sledan grafikonima dat je prikaz udjela pojedinih korghata u
ukupnoj industriji osiguranja i udio pojedinih vasbsiguranja u evropskoj industriji
osiguranja. Po regionima nije na isti ¢ma rasporedjen udio pojedinih vrsta
osiguranja acemu govori primjer Finske i Latvije gdje je obrnytooporcionalan
odnos Zivotnih i nezivontih osiguranja. Na finskarhiStu osiguranja najée udio

ima zivotno osiguranje i to jgak 79.2%, nezgoda i zdravstveno je zastupljeno sa
4.5% dok na ostala nezivotna osiguranja otpada%d.5Botpuna suprotnost je
Latvija gdje je udio zivotnog osiguranja 4.1%, nedg i zdravstvenog osiguranja
14.9% a na ostala nezivotna osiguranja otga#te81%.

ukupna premija po vrstama osiguranja na evropskom
trzistu

O neZivotno -
ostalo O nezgoda i
29% zdravstveno
osiguranje
9%

B Zivotno
osiguranje
62%
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udjeli kontinenata u ukupnoj industriji osiguranja

Olostali
. 4% O Evropa
I:ISJever_na 320
Amerika

W Azija
25%

ZAKLJU CAK

Osiguranje je specifno s obzirom na vrstu proizvoda koje nudi, jer osimje
prodaje «sigurnost» koja osigurawggu kompanija u istom trenutku i u svom
poslovanju ostvaruje ispunjavanjem preuzetih obavexl onih subjekata kod kojih
se ostvario osigurani slaj. Glavni i najtezi zadatak osigura@aaje kako prodati
osiguranje tj. «sigurnost», dok tehnika proizvodpjé&davanje polise osiguranja ne
predstavlja poseban zadatak. U osiguranju, zakiazbd ostalih djelatnosti, ne
postoji mogdnost stvaranja zaliha proizvoda. Za trziSte osigaran&ajno je i to
da broj proizvodjéa (osiguravéa) ne utke na cijenu osiguranja u onoj mjeri kao sto
je sluwtaj kod drugih roba. Odtwju¢i cinilac za prodaju osiguranja je prihvatanje
osiguranja od potroga koji sklapaju osiguranja kod onih osiguréa&oje poznaju i

u koje imaju povjerenje. Za uspjeSno poslovanjegusiv&a potrebno je
organizovano trziSte jer to omaogva da njegove usluge postanu prepoznatljive
kupcima pate samim tim i djelovanje osigurasabiti ucljivije.

Osiguranje predstavlja jedan segment cjelokupnangijsko usluzne djelatnosti.
Osiguravajde kompanije nastupaju na trziStu kao institucionatwvestitori i to

obicno na podrgju dugor@nih investicija Sto je od velikog ztaa za razvoj
privrede i razvoj trziSta kapitala.
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Smolovi Petar
Boljevié¢ Nemanja

Oblici alternativnog finansiranja privrede u Crnoj Gori

Abstract

In this article different sources and ways of ficiag of the Montenegrian economy
were analized. Practice showed that Montenegriannaay chronicly needs
financial resources. We analized presently existagglar and alternative sources of
financing in Montenegro and notice its shortageear€hing for form of financing
that will best fit the Montenegrian economy pregenwe specially pay attention for
leasing. In this work its basic koncept is presént@onclusion was that leasing has
perspective in Montenegro.

Key words: regular sources of financing, alternative sourcésimancing, liquidity,
credit potencial, leasing.

1. OPSTE STANJE PRIVREDE U CRNOJ GORI U OVOM TRENUTKU
Trenutno u Crnoj Gori prema podacima Centralnogsteayprivrednog suda postoji
21.154 privrednih subjekata. Organizacioni oblikajem ove firme egzistiraju je

sledéi:

Tabela 1: Organizacioni oblik firmi

Organizacioni oblik Ukupan broj %
1. | DOO 8.811 42.0
2. | AD 380 1.7
3. | Preduzetnik 10.991 51.9
4. | OD 789 3.7
5. | KD 76 0.4
6. | Zadruga 107 0.5
UKUPNO: 21.154 100

ViSe od polovine subjekata 51.9% registrovalo s®rmi preduzetnika, a 42% u
formi Drustva Ogrardiene Odgovornosti, dok 3.7% firmi egzistira u fof@rtatkog
DruStva. Broj Akcionarskih DruStava zastuplien ja 4.7%, dok u formi
Komanditnog Drustva funkcioniSe 0.4% prediee
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Grafik 1: Vealina preduzéa
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Vecina ili 75.9% firmi spada u mikro firme (do 9 zabenih), dok 19% spada u
male firme (10 do 49 zaposlenih). Zajedimee 94,9 svih firmi iz uzorka. Jedan od
osnovnih razloga tako visokog procenta mikro fijmiproces tranzicije kroz koji

Crna Gora prolazi, kao i veoma pojednostavljenaqulara registracije novih firmi

u skladu sa novim Zakono o privrednim druStvima.dBage strane udio srednjih
firmi (50 do 249 zaposlenih) i velikih (250 i vizaposlenih) je dosta mali i iznosi
3.1% odnosno 2.0% u ukupnom broju.

Slicna struktura firmi sa aspekta w@hie prisutna je i u ostalim tranzicionim
ekonomijama. Ako za primjer uzmemo analizu stanjMadarskoj ekonomiji iz
2000. godinE’’ zapazamo da je struktura predte@o velkini dosta skna onoj u
Crnoj Gori pricemu je @e&e srednjih i velikih firmicak i manje nego u Crnoj Gori
i iznosi 2,9% srednijih i 0,8% velikih firmi.

Y podaci koriiteni iz “State od Small and Medium Sized Business in
Hungary” - 2001.
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Grafik 2: Raspored predu&epo poslovnim aktivnostima
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Na osnovu reprezentativnog uzorka iz istrazivangED-d’® sektorska struktura
ekonomije prikazana u grafiku je sléde 39,9% firmi bavi se maloprodajom dok se
13,7% bavi veleprodajom, tako da zapazamo da seod3polovine ispitanih firmi
bavi nekim oblikom trgovine. Broj proizvodnih firnj¢ dosta mali i iznosi 8,8%.
Obzirom na to da je jedna od dugémdh orjentacija Crne Gore razvoj turidte
privrede, broj firmi koje se primarno bave turizmard 4,9% je relativno mali.
Zanimljiv je podatak da se uslugama van turizma By % firmi.

2. FINANSIJSKO STANJE U FIRMAMA

Finansijsko stanje u firmama moZe se analiziratiazdicitih aspekata od kojih su
najvazniji: godisnji promet, likvidnost, krediti kapital, p@etni izvori kapitala te

trenutni izvori kapitala. Sumarno sagledani oniudpjesjek finansijskog stanja u
privredi kao cjelini

2 Podaci o veliini firme, glavnim poslovnim aktivnostima i prihodinkoriSteni su iz istrazivanja CEED-a koje
je obavljeno 2002. godine na reprezentativnom uradk 500 firmi u Crnoj Gori, te koje predstavlja s\agzije
relevantno istraZivanje iz ove oblasti
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1. GodiSnji promet:

Tabela 2: Struktura preduzepo prihodima

Godisnji prihod (€) Procenat od ukupnog broja firmi
Do 25.000 30,3 %
25.000 — 50.000 17,2%
50.000 — 100.000 18,1%
100.000 — 250.000 14,7%
Preko 250.000 19,7%

Veliki broj firmi, skoro 1/3 nalazi se u kategogjodiSnjeg prometa nizeg od 25.000
eura.( Sto je najniza kategorija godiSnjeg pronugidrazivanju.)

2. Likvidnost: Ve&ina firmi ima zn&ajne probleme sa likvidnég, i to kako sa

sopstvenim pléanjima tako i sa naplatom potraZzivanja. ceima je pozitivha
korelacija izmédu velicine firme i problema sa likvidnéa.

Tabela 3Procenat firmi koje imaju problema sa likvidiaas

Veli¢ina firmi %
Velike firme 83,3
Srednje firme 75,0
Male firme 49,5
Mikro firme 43,1

3. Krediti i kapital: Rezultati pokazuju da je 3%5irmi koristilo bankarske kredite
kao izvor finasiranja, a da 69.5% firmi nikad nieristilo kredit od banke. Od svih
firmi koje nisu koristile kredit, 15.4% pokuSalodebiti kredit

Treba imati u vidu da je osim banaka &gan kreditni izvorinio i Fond za razvoj,

koji je od svog osnivanja 1995.god. odobrio 368 dkee malim i srednjim

preduzéima u privatnom vlasnistvu i preduzetnicima. Odatgg i dalje aktivno 205
kredita .Ukupna sredstva koje je fond plasirao waj m&in iznose 11,8 miliona
eura.

4. Paetni izvori kapitala: Skoro dvije téee firmi (65%), koristilo je Stednju kao
pocetni izvor kapitala , dvije petine firmi (43.8%) kstile su pozajmice od porodice
I prijatelja kao poetni izvor kapitala. Bankarske kredite koristilo 38,3% firmi,
dok je 10.8% koristilo kamatonosne pozajmice oggiriih lica.
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5. Trenutni izvori kapitala: Najzgajniji izvor kapitala je reinvestirani profit, kaje
koristi 73,0% firmi dok 36% svih firmi i dalje kaii Stednju kao osnovni izvor
finansiranja. Na kredite banaka kao izvor finangaeoslanja se 14,5% firmi, 10%
koristi pozajmice od porodice i prijatelja, dok % 7&oristi kamatonosne pozajmice
od privatnih lica. Véina crnogorskih preduza ima male promete na godiSnjem
nivou, skoro polovina ima promet do 50.000 €. Jeddnvelikih problema u
crnogorskoj privredi je opSta nelikvidnost. Mali noscki  kapital, niska
akumulativna sposobnost,nerazvijeno finansijskistieZ otezani uslovi pribavljanja
kreditacine opStu finansijsku poziciju privrede veoma loSom

3. OBLICI FINANSIRANJA PREDUZE CA
Klasiéni oblici finansiranja kompanija

Tabela 4: Karakteristike pojedinih izvora finansjea

Izvor Vrijeme TroSkovi Suma
kapitala raspolaganja | kompanije raspolozZivog kapitala
kapitalom
Reinvestira Sopstveni Izgubljeni Ograntena
nje izvori - profit izvorima kompanije
kompanije
Bankarski | Komercijalna Tendira Obavezna Ograntena procjenom
krediti banka kratkom roku kamata banke o likvidnosti
kompanije
Izdavanje Javnost Tendira dugorp  Obavezna Ograniena sposobnod
obveznica roku kamata kompanije da ponudi
konkurentnu kamatnu stogu
Izdavanje Javnost Permanentnd ObavezngeOgrantena jedino zakonom
akcija dividende ponude i traZnje

Reinvestiranje - kao izvor finansiranja ucire privatninh preduzéa u Crnoj Gori
(gdje veina ¢ine mikro i porodine firme) zastupljeno je u veoma malom procentu
iz viSe razloga: nizak nivo profitabilnosti i akutativne sposobnosti, nepostojanje
razvojnih ambicija, investiciona sklonostéuge privatnih preduze joS uvjek je
nedovoljno razvijena, kod v¥me privatnih firmi postoji naglasena sklonost
prelivanja imovine preduza u licnu imovinu njihovih vlasnika.

Krediti - od klasénih izvora finansiranja najzastupljeniji su bankafgediti. Prema
poslednjim podacima (od 31.VIll) Centralne Bankeupni kreditni potencijal
banaka u Crnoj Gori iznosio je €366 miliona, @a je plasirano u sve sektore
€165 miliona. Struktura plasmana bila je stede
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Grafik 3: Struktura plasmana po sektorima

91,64%

Prema poslednjim podacima Centralne Banke na&gngi korisnici bankarskih
kredita bile su nefinansijske institucije u iznasdl 151.425.000 €. Zdajan iznos
kreditnog potencijala 13.168.000 € absorbovale swawhe institucije, dok
zanemarljiv iznos od €652.009ni medusobno kreditiranje banaka i finansijskih
institucija.

Grafik 4: Struktura plasmana u nefinansijskom sekto

8,12

69,29%

E Lokalne kompanije u privatnom vlasnistvu = Organizacije u javnom vlasnistvu o Pojedinci O oOstalo
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Podaci Centralne Banke pokazuju da u strukturinptas u nefinansijski sektor
najvee wege imaju privatne dont@ kompanije sa 104.921.000 €, zatim pojedinci
32.256.000 €, javne organizacije 12.297.000 €alosa 1.951.000 €.

Tabela 5: Struktura kredita po djelatnostima (cOp
R.B. | Djelatnost/grana 30.06.08 %
1. Poljoprivreda, lov, ribolov 3,422 2.03
2. Rudarstvo 4,109 2.44
3. Energetika 3,689 2.19
4, Gratevinarstvo 8,887 5.26
5. Trgovina 59,885 35.50
6. Usluge, turizam, ugostiteljstvo 12,095 7.17
7 Transport, skladiStenje, komunikacije 6,653 3.89
8. Finansije 13,692 8.12
9. Administracija, druge javne usluge 5,120 3.04
10. | Ostalo 51,226 30.37
UKUPNO | 168,678 | 100.00

NajvisSe kredita u bankarskom sektoru je odobrentrg@avinsku djelatnost. &Xe
ovih kredita u ukupnom kreditnom portfoliju izno85.50%. Kategorija ostakih
kredita je veoma visokadini 30.37% u ukupnom kreditnom portfoliju. Ztegan
proizovdnju koji se ne mogu svrstati niti u jedrdugore pomenutih kategorija.
Jedini raspolozivi oblik finansiranja u ovom trekwisu bankarski krediti bez obzira
na izuzetno nepovoljne uslove po kojima se finasir: kratak rok, visoka kamata,
visoke garancije.

Trenutni uslovi kreditiranja kod poslovnih banaka

Tabela 6: Kamatne stope za raité oblike kredita

R.br. Tip kredita Kamata na godinjem nivol
1 Za proizvodnju,
gradevinarstvo, turizam i 8.2-12%
proizvodne usluge
2 Za trgovinu, neprqzvodne 14.2 — 18%
usluge i ostale djelatnosti
- 0
3 Za kupovinu privrednih vozilg 82-12%
4 Z;’:\ namjenske kred|f[e za 12 — 16%
upovinu automobila
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Osim kamatne stope koja je u principu visoka, kwiin upordivanja uslova

kreditiranja izmédu banaka, potrebno je uporediti i ostale usloverjao:

A) Rok vraanja kredita - v@na banka u Crnoj Gori pretenduje kratkémo
kreditiranje do godinu dana, dok postoje potreber@dnih subjekata za

dugor@nim sredstvima (3-5 godina) koja bi

modernizaciju i proSirenje kapaciteta.
B) Kolateral — kao pokée kredita je dosta visok, zahtjeva se hipotekadiicija

u iznosu 2-3 puta ¥em od iznosa kredita. Drugi oblik kolaterala kaginka

moze primjeniti je da zahtjeva namjenskodamme depozita u iznosu od 20 —

30% iznosa kredita na koji @a komitentu pasivhu kamatnu stopu od

prosje&no 4% na godiSnjem nivou.

se mogla invast u

Razlog nepovoljnih uslova kreditiranja, u prvomuedsokih kamatnih stopa moze
se n&i u strukturi depozitnih izvora banaka gemu su kao izvor koriSteni podaci

Centralne Banke.

Tabela 7: Depozitni izvio banaka

(000 €)
Depoziti — Domaa/stana| Depoziti po| Stednja po| do 3 mj.| do 1| do 3| Preko | UKUPNO
valuta videnju videnju god. god. 3 god.
Vlada RCG 4.442 - 7.719 3.244 495 - 15.900
Organi RCG 14.216 - 11.023 1.058 - - 26.297
Opstine 2.964 - 92 25 2 - 3.083
Priv. DruStva u drzavnom 7.399 - 4.052 1.570 - - 13.021
vlasnistvu
Priv. Drustva u privatnom 46.925 - 12.457 12.267 1.090 - 72.73
vlasnistvu
Preduzetnici 3.687 - 7 - - - 3.694
Banke 3.174 - 974 210 - - 4.358
Finansijske institucije 1.441 - 312 - - - 1.753
Neprofitne organizacije 3.927 - 951 881 - - 5.759
Fizi¢ka lica 5.460 6,838 359 13.837 1.242 - 27.73
Ostalo 11.176 - 596 423 - - 12.195
UKUPNO: 104.811 - 38.542| 33.51F% 2.824 - 186.53

Ukupni depoziti banaka na 30.06.2003. godine iznds&6.535.000 €. Od ovog

iznosa 104.811.000 €

ili 56,19¢tne depoziti po \denju. Ostatak u iznosu od

81.724.000 € ili 43,81%ini $tednja do 3 godine. Stednja preko 3 godin@astoji,
Sto zn&i da banke na strani depozita nemaju dugjoeoizvore finansiranja, pa su
samim tim u nemogdunosti da plasiraju sredstva dugémo, tj. da odobravaju
investicione kredite. Stednja stanovnistva, koj&rddbala da bude jedan od osnovnih
izvora finansiranja banaka je i dalje mala i izn@&.276.000 €.
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Obveznice i akcije — pored formalnog postojanjditasija trziSta kapitala, ni
kojima i dvije berze, trziSte kapitala u Crnoj Gyii dalje nerazvijeno, 5to pokazuju
sled€&i podaci:

- Ukupan promet na obje crnogorske berze u prvih ésegi 2003. godine
iznosio je 11miliona € odega 93% prometdéine akcije, dok su samo 3%
obveznice. Od ukupnog prometa na obje berze prunmamisiju, kao oblik
finansiranja, iskoristile su samo Hipotekarna bankaromarket banka i
Cepter osiguranje.

- Ukupan broj akcionarskih drustava je relativno nnanosi 380. Nedostatak
investitora, visok rizik i niska profitabilnost @anja u akcije¢ine ovaj izvor
finansiranja dosta nerazvijenim u Crnoj Gori.

4. ALTERNATIVNI OBLICI FINANSIRANJA

U nemoggénosti da redovnim izvorima finansiranja zadovolpoje finansijske
potrebe, preduZa uzimaju u razmatranje raspolozive alternativherone
finansiranja kako bi dosli do potrebnih finansifskredstava.

U razvijenim privredama predu@ena je na raspolaganu Siroka lepeza alternativnih
naina finanisranja. Neki od osnovnih analizirani sdaljem tekstu.

Forfeting- je oblik finansiranja izvoznih kredit@jkse realizuju prodajom izvoznog
potrazivanja banci ili speijalizovanoj institucijiz odbitak odgovarajeg fiksnog
iznosa, a na osnovu prezentovanja dokumenata kajwoanik garantuje otplatu
duga. Na ovaj nan izvoznik koji je prodao robu stranom kupcu nadit, stte
gotovinu uz odréeno umanjenje. Ovaj posao karakteriSu duzi roktpliate koji se
krecu | do 7 godina i prenos cjelokupnog rizika duzndéobaveze na forfetera,
odnosno banku ili finansijsku instituciju koja pajgt novi povjerilac. Iz havedenog
razloga forfeter treba pazljivo da ocjeni kredisposobnost uvoznika, a udajeno
je da za svoje obezldenje zahtjeva i garanciju prvoklasne banke, Stolgdov
troSkove bankarske provizije. Kroz mehanizam fadeja ubrzava se obrt kapitala i
sSmanjujuju angaZzovana sredstva izvoznika, Sto &do@ njegovu likvidnost. Na taj
n&tin, ¢ak i nelikvidne organizacije mogu da izvoze na Krger se ne ispituje
njihova kreditna sposobnostd/bonitet vrednosnih papira uvoznika.

Glavni razlozi zbog kojih forefeting nije razvijan Crnoj Gori su u malom izvozu
crnogorske privrede te nezainteresovanosti banak&rdz forefeting finansiraju
male izvozne poslove.

Faktoring — predstavlja prenos, odnosno cesiju izvoznikopibtrazivanja na
faktorske kompanije, koje avansiraju sredstvak(i do 90% vrijednosti izvoza)
prilikom izvoza robe relativno manje vrijednosti dojedin&nih isporuka. Na taj
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n&ain izvoznik se kratkoréno kreditira, a preostali iznos daje mu se na raspoje
kad kupac primi robu, uz odbitak kamate i provizi@vim vidom kreditiranja
ubrzava se obrt kapitala i podrzava prodor na ista, nargito manjih firmi koje
nemaju pristup bankarskim kreditima.

FranSizing — predstavlja specifinu formu ugovornog odnosa izthe nezavisnih
preduzéa na osnovu kojeg jedan od njih franSizer (nosflanSizinga) ustupa
drugom partneru- franSizatu (korisniku franSizingapja zastiena ili nezaSéena
prava pod t&no odreienim uslovima i uz odreenu nadoknadu.

Postoji dilema da li se franSizing moze smatragrahtivnim oblikom finansiranja
jer kako kaze J. Rodiu Poslovnim finansijama: "Strogo uzevsi, franSizinije
finansijski ve& trgovaki posao..." ali ipak ih uvrStava u ovu grupu (prigP.) jer se
"svi pa i franSizing poslovi &u finansiranja”... "jer su spedifii sa finansijske t&ke
gledista".

Na osnovu ugovora o franSizingu, franSizer pruzejeeme usluge i pongo
franSizantu, méu ostalim i finansijsku pomo pri wvr&ivanju posla. Dakle
franSizer kao prvo, bez ulaganja sopstvenog kapitah ovaj ndn obezbjduje

Siroko prisustvo na trziStu na jedinstvenim primtig i pod svojim imenom.
Naplativanjem ugovornih obaveza od franSizata, franSizetava svoja sredstva i
racionaliSe svoje aktivnosti i funkcije.

S druge strane franSizanti vezivanjem za jednodgjtktaog franSizera uklguju se u
jedan poslovni sistem u kojem ostvaruju dobit.

Kao neki od mogtih razloga za nerazvijenost franSizing konceptarnofGori

mogu se nhavesti: prostorno malo i finansijski nejakziSte, potencijalni partneri
nedorasli konceptu fransizinga, visok iznos fram3oju preduzéa u Crnoj Gori
nisu u moguanosti da plate.

Lizing — je savremeni @ finansiranja investicija, drugih materijalnih lubra i
usluga. Zasniva se na shvatanju da vlasnistvoosi@vna i najvaznija kategorija u
oblasti proizvodnje i prometa investicione oprenustialin materijalnih dobara &e
vrijednosti, vé njihovo koriStenje u funkciji stvaranja i usenja kapitala. Putem
lizinga jedno preduze, umjesto da angazuje sopstvena sredstva ili ildavprod
banke kredit i kupi opremu koja mu je potrebna kauwjanje djelatnosti, obéa se
specijalizovanoj instituciji za lizing da mu takwpremu da u zakup na odemo
vrijeme uz pléanje zakupnine u ratama.

U praksi lizinga izdiferenciralo se viSe rd&#iih tipova lizinga koje je mogte
svrstati na osnovu vise kriterijuma:
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Prema osobinama predmeta lizinga

Lizing potrosSnih dobara (automobili)

Investicioni lizing (equipment leasing)

Lizing pokretnih i nepokretnih stvari (plan propeltasing)
Lizing upotrebljenih stvari (second hand leasing)

Lizing neupotrebljenih stvari (first hand leasing)

Prema polozZaju davaoca lizinga

Lizing preko lizing druStva

Koncern lizing

Sale — and lease-back lizing (proide® su razl€iti)
Proizvaiacki lizing

Proizvodno-finansijski lizing

Prema karakteru i stepenu obaveza

1. Finansijski lizing — «ugovor pune amortizacije»

Korisnik lizinga ispl&uje vrijednost finansijskog dobra putem lizing na&a

do iskoriStavanja predemeta lizinga.
Ugovor je alternativa vlastitih ulaganja ili uzimarzajma.
Dugoranost i nemogénost odkazivanja u dugom roku.

2. Operativni lizing — «kratkotmi lizing»

Izuzetno brzo Sirenje lizing poslova svih vrstaaaaiito finansijskog lizinga, govori
o odretenim prednostima u odnosu na kéas n&ine ugovornog poslovanja, v

Moze se raskinuti u svako vrijeme (u skladu sa ogawm).

Ugovor je krai od ekonomskog vijeka predemeta ugovora.
Davalac lizinga snosi rizike zastarelosti i gubigfadmeta lizinga.

Privremeni (sezonski) karakter, i sa viSe korisnika

od kupoprodaje, preko zakupa, do svih oblika fiiranga.

Za lizing kao novi vid poslovanja, moze seirda je kroz dosadasnju primjenu
pokazao znatne pogodnosti koje moze koristiti $ikolg proizvodnih i trgovinskih

organizacija.
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5. PERSPEKTIVE ZA RAZVOJ LIZINGA U CRNOJ GORI

Obzirom na nemogumost primjene u Crnoj Gori ¢me altternativnin oblika
finansiranja, iz razloga navedenih u prethodnomadig,, smatramo da bi u ovom
trenutku i na ovom nivou razvoja privrede koncepinga imao nesumljive
prednosti. Razvojem lizinga stvorila bi se mégost, da njegovim koriStenjem,
preduzéa djelimino obezbjede neophodne izvore finansiranja.

Osnovna i najvaznija prednost lizinga u odnosu magel raspolozive oblike
finansiranja preduze u Crnoj Gori sastoji se u ¢iau finansiranja privrednih i
vanprivrednih djelatnosti, bez angazovanja sop#tveredstava i uzimanja kredita
od banaka. Onome kome je potrebna investicionanogné neko drugo dobro, a
nema dovoljno potrebnih ndanih sredstava ili ne zeli da ih angazuje za petreb
kupovine, pruza se moguost da se obrati nekoj od finansijskih lizing instija, i
sa njom zakljgi ugovor o iznajmljivanju opreme¢ime stte pravo na njeno
koriStenje. Na ime koriStenja investicione oprenienekog drugog dobra be u
obavezi da pka naknadu u oddenim ratama i utdenim rokovima. Pri tom
trenutak dospjelosti prve rate vezuje se zéefak materijalne realizacije koriStenja
predmeta lizinga.

Time se doprinosi po¥anju likvidnosti, obzirom da se sredstva ne momah
angazovati, Sto je siaj prilikom kupovine, a oprema se blagovremeno uwod
funkciju stvaranja vrijedosti. Korisniku lizinga,ok nije angazovao sopstveni
kapital, on ostaje slobodan, i moze ga koristiiruge svrhe.

Lizing finansiranjem, ne umanjuje se nego @& kreditini potencijal uobajenih
izvora na trziStu. Upotrebom lizinga ne dira sereditnu sposobnost korisnika. Od
njega se ne zahtjeva nikakvo osiguranje kao koditaeDovoljno je da korisnik
pokazuje smisao za poslovanje kroz ostvarenu dddaiko bi redovno pkao
dospjele rate uz ukupne naknade davaocu lizinga.

Davaocu lizinga kao finansijskoj instituciji, tak® nije potrebno kla&no
obezbjéenje, obzirom da ostaje vlasnik predmeta lizinguaga.

Trenutno u Crnoj Gori ne postoji Zakon o lizinge¢se ova oblast moze podvesti
pod trenutno postoj@ zakonsku regulativu vezanu za Zakon o privrednim
druStvima. Sam ugovor o lizingu opSte uzevSi reguli je trenutno vaZen
Zakonom o obligacionim odnosima, dok se kao gekkod lizing poslova mogu
primjenjivati odreeni instituti novo-usvojenog Zakona o zalogu, kogguliSe
pitanje zaloga nad pokretnim stvarima.
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lako kod nas nije zakonski regulisan, ugovor onligi je proizvod savremene
poslovne prakse, koji sadrzi izvjesne elemente dwoje klastnih ugovora i
specifénosti po kojima se izdvaja téni posebnu vrstu ugovora.

Moze se ré da je trenutno lizing u Crnoj Gori u povoju. Ngnse istina ograéeno
bavi samo nekoliko banaka i to pretezno u oblasdinisiranja kupovine automobila.
Trenutno u Crnoj Gori jedino Montenegro banka nusluge finansijskog lizinga.
Korisnik lizinga je u mogénosti da preko ovlastenih dilera automobila (npr.
RokSped, Teh-pro), koji su potpisali ugovor sa Momegro bankom, uzme
automobil sa rokom otplate do 4 godine i kamatrstopom od 11% na godiSnjem
nivou. Potrebno je obezbjeditte&e od 30% i da preduze koje je korisnik lizinga
bude komitent Montenegro banke.

Uskoro se &ekuje pojavljivanje specijalizovanih lizing kompgnikoje ¢e se na
mnogo Siri i detaljniji n&in baviti ovim oblikom finanisiranja.

Osnovna prednost ovih specijalizovanih lizing komjau odnosu na banke, kojima
je lizing samo dodatni posao u lepezi finanisjgkibizvoda, je u sledem:

- Kod specijalizovanih lizing kompanija predmet ligsnmogu biti predmeti iz
skoro sih oblasti privi@vanja,

- Banke zahtjevaju da korisnik lizinga bude njihowktent, dok taj uslov ne
postoji kod lizing kompanija;

- Prodavac predmeta lizinga —daestrana u ugovoru o lizingu — mora tdko
biti komitent banke, Sto kod lizing kompanije nesfmji;

- Kada su u pitanju kamatne stopéekuje se, da specijalizovane lizing
kompanije budu konkurentne kamatnim stopama banakezloga Sto se
finansiraju vlasnikim kapitalom, za razliku od banaka koje se fineajsiiz
ograntenih depozitnih izvora loSeg kvaliteta.

Sagledavajéi stanje u crnogorskoj privredi, sa aspekta njetngkgire, a posebno
finansijsko, zakljdili smo da postoji hrodan nedostatak finansijskih sredstava za
normalno funkcionisanje preduze Nadalje smo analizirali t@e i uslove
redovnih oblika finansiranja na crnogorskom trZigit ¢emu smo poseban akcenat
stavili na kredite kao osnovni oblik finansiranfgagledavsi nepovoljnost tog oblika
finansiranja u Crnoj Gori pokusali smo otkriti ned razloga za takvo stanje. U
daljem tekstu pokusSali smo sagledati momsti primjene nekih od alternativnih
oblika finansiranja. Zakljgili smo da od mogtih alternativnih oblika finansiranja
jedino lizing moze da se koristi u sadasnjem tlanuU daljoj analizi prezentirali
smo neke od basih principa na kojima se zasniva koncept lizingaagledali
perspektivu njegove primjene u Crnoj Gori.
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Veljko Karadzi ¢

Konsalting — instrument za razvoj biznisa

Abstract

Today, consulting presents a pillar for private ibess development. This occurs
due to many reasons: frequent changes in businegsoement, process of
globalization that brings new business rules, dred most important, adjusting to
customers’ needs. Therefore, entrepreneurs perrtiarfane new challenges and
temptations. In order to overcome them easier andddvelop the business,
entrepreneurs lean on expert help of consultingh$éeavhich through professional
approach in problem solving contribute to busineggovements.

Business environment in Montenegro still is nothat level of developed economic
system. Building institutions of the system, adoegthew principles of open market,
current politic and economic problems shape presantation and business
environment for private business development. Tie of environment creates
specific needs of the entrepreneurs regarding ¢tmgservices, but it is clear that
private business and consulting services go togethgrove and develop each
other, and by doing so they improve and developgrenment as well.

Key words: Consulting; Trust; Idea; Entrepereneurship; Profit
1. Uvodna razmatranja

StrateSka vizija budeg privrednog okvira Crne Gore se ogledadargu i razvoju
privatnog sektora, odnosno sektora koji se danaskiexiSe kao sektor malih i
srednjih preduze.

Biznis konsalting predstavlja instrument razvojavginog sektora. Kroz pruzanje
Sirokog spektra usluga, djeluje se u pravcu razvagdih i srednjih preeduzae i
njihovom ukljwivanju u svjetske tokove.

Danasnje makroekonomske trendove u svijetu kaigktgobalizacija, elektronska
povezanost svijeta, janje Evropske Unije, te ratni sukobi koncentrisagiavnom
oko izvora nafte. Ti trendovi oblikuju ekonomskiksl svijeta, zahtijevajéi da se
pojedini subjekti prilagodjavaju nastalim promjeraariako je i sa konsaltingom. Sa
jedne strane, konsalting kao usluga i kao biznisantta bude u toku sa aktuelnim
deSavanjima te da brzo reaguje na nastale promjaedruge strane, uloga
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konsaltinga prema kompanijama - klijentima se ogledpruzanju pont u cilju
efikasnijeg prilagodjavanjima promjenama.

Polozaj Crne Gore u aktuelnim deSavanjima nije lotujaci, ali nije ni pesimistki.
Otvaranje naSe privrede, uz prihvtanje EURA, awsteku politekih previranja su
pokazala slabost privrede da odgovori zahtjevimazdnja. Jasno je da u zatvornoj
ekonomiji privrednicima nije teSko da budu jaki &bk igrati, ali se stvar
komplikuje otvaranjem ekonomije i susretom sa meajadnim subjektima. To je
dovelo do naglog pada likvidnosti, jer se produktist inostranih kompanija
pokazala u punom svijetlu potvrdjdjunovu paradigmu biznisa »misli globalno,
radi globalno«. Medjutim, na trenutnu ekonomskuzigpgu Crne Gore utie sve
osim ekonomskih faktora: i dalje su to p@kia previranja i kratkorni ciljevi sa
nejasnom vizijom ni blize budnosti.'”® Ipak, nije sve tako crno. Ulazak novih
banaka na donda trziSte, mogénosti finansiranja alternativnim izvorima sredstava
u odnosu na kreditne aranzmane (prije svega liznoiazuju da naSe malo trziste
ima velike kapacitete, a sa druge strane i da maostaju brojne institucije
savremenog trziSnog sistema.

2. Pretpostavke posmatranja

Konsalting je instrument za razvoj biznisa. Pitakgge se postavlja je na koji &ia
konsalting doprinosi razvoju pojeditrah firmi, da li je konsalting potreban i ako
jeste kome je potreban. Jedno pitanje radja draiga, sustini vazno je odgovoriti na
dva polazna pitanjadta je biznisi Sta je konsalting Ne zanemarufi definiciju
ekonomiju profesora V. Vukdaia kao "privilegovanog i elithog zanimanja” moramo
istati da su biznis i konsalting proZeti jakim vezamadnosima. Konsalting je
biznis i obratno. Oboje imaju isti cilj — profitdo njega dolaze kroz sistem veza i
aktivnosti koji doprinose razvoju i jednog i drugog

UvaZena su misljenja da je konsalting kao idejadaibnat joS egipatskim i rimskim
vladarima, vojskovodjama, privrednicima, te da jeéznls konsalting kao

preduzetnika aktivnost relativno novijeg datuma. Danas seshtimg usluge

pruzaju u Sirokom spektru aktivnosti, dok se orgacije koje pruzaju te usluge
formalno organizuju na razlie na&ine — od profitabilnih kompanija od kojih su
najpoznatije vod&e kompanije u oblasti konsaltinga: Price WaterhoGeepers,

Arthur&Andersen, Deloitte&Touche, KPMG i McKinseypdznati kao “pet

patuljaka”) do NGO konsalting organizacija (u Cr@gri na primjer Flag i CIPE).

17 Trenutno aktuelno pitanje uskladjivanja carinaérjn Crne Gore i Srbije je sve osim
ekonomskog pitanja. Opet o njemu raspravljaju @alit, a oni koji te carine ptaju — potro3é& i
preduzetnici - se nita i ne pitaju.
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Konsalting pomaze razvoju biznisa tako Sto doprilekSem i brzem prelazu
preduzeéa iz jednog stanja u drugo. Dakle, u sustini se gggromjeni, a sve pinje
od ideje. Da bi se ideja realizovala, potrebno @ingsati n&in, razraditi plan
aktivnosti i W&initi prvi korak. U praksi, prvi korak u realizaciideje je ¢esto i
najtezi, ali ako se on prevazidje onda sve ide rarakse.

Zapravo, konsalting kroz niz aktivnosti i prilagadanja promjenama odgovara na
pitanje Stac¢e biti sjutra. lako je to prot&o pitanje, odgovor na njega donosi
bogatstvo.

Zadatak konsultanta je da stvarnost i probleme wiali drugdiji nacin, da na
drugaiji nacin rijesi problem. U svijetu informatkog drustva, gdje nematerijalne
vrijednosti imaju  odldujuéu ulogu u oblikovanju stvarnosti, gdje kapital
predstavljaju ne kruti masinski djelovi, &venanje, vizija i kreativhost , odnos
konsultanta i klijenta mora da se zasniva na pewjer i spremnosti za
komunikaciju. Klijent mora biti iskren i pruziti svinformacije (okino one koje
nijesu prikazane u formalnim dokumentima), a kotasulmora posStovati diskreciju
u obradi podataka.

Ljubitelji novcacitaju temeljitije nego ljubitelji knjige. Oni boljgnaju kakvu Stetu
donosi povrsSna lektira.
Bertold Breht

3. Karakteristike konsalting projekata u Crnoj Gori

Trenutno najvél problem za vénu crnogorskih SME preduze je nedostatak
likvidnih sredstava. Zato ne iznenadjujejenica da je naju@ broj konsalting
projekata usmjeren na izradu biznis planova saemiljdobijanja kredita ili
pronalazenja alternativnogdiaa finansiranja biznisa.

Kreditna podrska banaka SME sektoru u Crnoj Gge na pozeljnom nivou. Dva
su razloga za to: kratak rok otplate kredita (iingahce period) i visoke kamatne
stope. Kredit je tradicionalni te finansiranja biznisa, pa je z&ekivati da se
biznismeni prvo obraju bankama za poraolako u Crnoj Gori postoje institucije,
bilo finansijske ili nefinansijske, koje Zele da ame cijenu kredita i poboljSaju
uslove otplate (kao Fond za razvoj RCG) sve daokkéae nadju interes da kredite
plasiraju po stopama koje su prihvatljive za pretoike, situacija ne biti
ruzicasta. | dalje je nerijeSen problem finansiranjatsip biznisa. "ak je i Fond za
razvoj odustao od tog pograma, dok banke traze afiove u pogledu garancije
kredita (osim u rijetkim skajevima kad se za preduzeéku ideju ocijeni da je
vrijedna rizika — npr. proizvodnja vina). lzuzetakovome donekle predstavlja
Zavod za zaposljavanje RCG.
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Drugi tip konsalting projekata koji su u trendu leamje vrijeme u Crnoj Gori jeste
pronalazenje inostranog partnera. Raizlsu motivi preduzéa u ovim projektima:
od nalaZenja strateSkog partnera, investicioneggiligojedin&nih investitora do
partnera za unapredjenje tehnologije obavljanjdapki®z tzv. technology transfer.
Sa druge strane i investitori imaju r&#k motive da posluju sa crnogorskim
preduzéima: kroz povrat na investiciju (Return of Investine RO®Y, povetanje
vrijednosti kapitala kompanije do drugih oblikadrgsovanja (jeftiniji izlazak na
nova trzista i sl).

Drugi oblici konsalting usluga, pogotovu u oblastarketinga, su takodje prisutni,
ali znatno manjeg inteziteta. Tu se radi o preagjai@ma, raznim oblicima
promocije, predstavljanje preko interneta, zatintraivanja trziSta, obuka
menadZera, izrada feasibility studija i sl.

Projekti koji su aktuelni u poslednje vrijeme, gikse po svojim karakteristikama
izdvajaju jesu projekti prestruktuiranja bivsih a@vhih preduzéa. To su uglavnom
velike kompanije koje su kroz proces Masovne déaske Privatizacije promijenile
strukturu vlasniStva i koje imaju nagomilane proide (loSe préenje aktivnosti
preko knjigovodstvene sluzbe u poslednjih petnestdina, problemi sa
tehnoekonomskim visSkom radnika, velikim spoljnim gduima, izgubljenim
trziStima, nedostatkom obrtnih sredstava, zastarjebsnovnim sredstvima), a
mnoga od ovih preduza su u st&aju. Ovdje prvenstveno spadaju prediazéz
oblasti drvoprerade.

Po strukturi projekata joS uvijek predéga projekti vezani za proizvodne
programé®, proizvodnju i preradu prehrambenih proizvoda,z&tim projekti u

oblasti usluga i turizma. Karakteristicno je dansgveti broj konsalting projekata
bazira na reSavanju nekog problema (prvenstvenanginanja biznisa), dok se
zanemarljivo mali broj zasniva na pronalaZzenju rmptnog néina za dalji razvoj

kompanije.

4. Konsalting organizacije u Crnoj Gori — primjer Centra za preduzetnistvo

Konsalting u Crnoj Gori je g@o da se razvija ubrzo nakon Sto je doSlo do razvoj
privatnog sektora. Mogmosti koje je pruzao privatni biznis — prvenstveno

pogledu sticanja profita su privukle mnoge mladedd) da se oprobaju kao
preduzetnici. Medjutim, ratno okruzenje, sankcijériige nepovoljne okolnosti su

80 ROI se izraZzava u procentima u odnosu na uloZepitd. Godi$niji povrat na investiciju u
principu mora biti véi nego Sto bi iznosila kamata kad bi se kapital dadtednju

'8 Treba imati u vidu da je Fond za razvoj RCG jeddmajvéih kreditora, pri cemu, po zvanicnom
konkursu , Fond finansira uglavnom proizvodne paogg.
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doprinijele da preduzetnici potraze paimiavan uskog kruga prijatelja i rodjaka.
Ubrzo se pokazalo da za uspjeSan biznis nije doeadamo imati ideju, veda je za
vodjenje biznisa potrebno i iskustvo, znanje i kst koji se oblikuju kroz tano
odredjenu strategiju razvoja, a zatim se kroz dpera aktivnosti ta politika
sprovodi u djelo. Za naSe preduzetnike u opisansiovima poslovanja to se
pokazalo kao zriajan problem.

Centar za preduzetnistvo i ekonomski razvoj (That&efor Entrepreneurship and
Economic Development CEED) je osnovan 1993. godine, u jeku katastrofalnih
politickih i ekonomskih prilika i predstavlja realizacijadne preduzettke ideje.
Cilj CEED-a je bio pruziti podrSku preduzetniStvu.

Misija CEED-a je da, kroz programe , projekte iagnja promoviSe i prakino
primijeni ideje slobodnog trziSta, preduzetniStvarivatne svojine u otvorenom| i
demokratskom drustvu i vladavinu prava.

CEED je prvi nezavisni konsalting centar u CrnojiGDesetogodiSnje iskustvo na
polju konsaltinga iskristalisalo ga je kao lideraowoj oblasti. Za CEED je
karakteristtno da se ne bavi samo konkretnim projektima vezarénreSavanje
odredjenih problema klijenata, &g angazovan i na polju istrazivanja, edukacije i
mnogih drugih program&iji je cilj dobijanje kvalitetnih trziSnih informa@ i
unapredjenje cjelokupnog poslovnog okruzenja. Nekl tih programa su
Montenegro Business Outlook (MBO) — publikaaija je cilj da pruzi kvalitetnu
sliku o trenutnim ekonomskim parametrima u CrnojriG@ namijenjen je
prvenstveno inostranim investitorima, Sto @nda je CEED aktivho angazovan na
polju privlatenja ino investicija. Drugi karakteri&an projekat je Monten egro
Business Rating — godiSnja publikacigi je cilj da pokaZze koja su najbolja
preduzéa u Crnoj Gori, bez obzira na w@hu, strukturu, djelatnost i vlasnistvo.
Osim ovih projekata, CEED je angazovan na aktivn@stsaradnje vladinog i
privatnog sektora, izdavkoj djelatnosti te drugim aktivnostim&iji je cilj
unapredjenje poslovne zajednice (kroz razvoj bizasocijacija, donoSenje i
implementaciju kvalitetnih zakona, unapredjenjel@asog novinarstva, ekologiju i
dr).

Desetogodisnje iskustvo je pokazalo da se u biamésmoZe sve postisamostalno,
ve¢ da je za sopstveni razvoj i prilagodjavanje trifisizahtjevima potrebno imati
mrezu saradnika razltih profila. PoStujidi tu poslovnu filozofiju, CEED je izgradio
partnerske odnose sa mnogim doimai stranim organizacijama i institucijama.
Neke od tih organizacija su: Postdiplomske studifeeduzetnika ekonomija”,
Institut za strateske studije i prognoze (ISSPyt@eza aplikativna istrazivanja i
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analize (CARA), Montenegro Biznis Alijjansa (MBA),e@tar za medjunarodno
privatno preduzetnistvo(CIPE), International Reliahd Development (IRD),
European Center for Culture and Ecology i mnogegelrarganizacije (IREX, IRD,
CEPS, USAID). Takodje, istaknuta je saradanja sagimm domaim institucijama

(Komisija za hartije od vrijednosti, Zavod za zdmo&nje, Fond za razvoj RCG,
Ekonomski fakultet), bankarskim sektorom idrugimmafisijskim institucijama,
medjunarodnim institucijama i investicionim gruparfk@o Sto je North Atlantic
International).

CEED pruza usluge kroz mrezu kancelarija (PodgphiisSic, Bijelo Polje, Kotor i
Ulcinj), a konsalting tincini grupa mladih i ambicioznih ljudi. Iz istraziv@nkoje
CEED povremeno radi @avaju se potrebe naSih predéaea konsalting uslugama.
Na osnovu tih parametara definiSe se ponuda algtvrimje imaju za cilj kvalitetnu
podrsku razvoju privatnog sektora.

CEED ima mogudnosti da, kroz mrezu svojih konsultanata, pruziepotjalnim
klijentima pom@ i profesionalnu ekspertizu u problemima vezaninzaaainjanje
biznisa, vodjenje biznisa i svim drugim disciplirariaSa profesionalna eksperti
ukljucuje, ali nije ogranéena na pruzanje solucija za reSavanje problemadeim
oblastima:

- lzrada biznis plana i implementacija;

- lzrada fizibiliti studija;

- lzrada investicionih prospekata;

- lzrada investicionih planova;

- Due diligence analiza;

- Poma@ pri otpaiinjanju biznisa;

- Finansijsko restrukturiranje;

- Organizaciono restrukturiranje;

- Prodaja i marketing;

- Medjunarodni r@unovodstveni standardi

- Proizvodnja;

- Obracun troskova;

- Princip stvarnog obréuna troSkova,

- Ljudski resursi i motivacija zaposlenih;

- Finansijski menadZment;

- Prezentacije kompanija;

- Alternativni metodi finansiranja;

- Medjunarodna trgovina;

- Distribucija proizvoda;

- Principi generalnog menadzmenta;

- Priprema za dobijanje ISO certifikata;

- lzrada i dizajn web sajta.

N
QD
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Vrijednosti koje predstavljaju prepoznatljivost OB na trZiStu su:

- Potrosé je na prvom mjestu;

- CEED je organizacija koja naglasak stavlja na etiua komponentu;

- Svi menadZeri CEED-a moraju da razumiju ¢imoe se CEED bavi, njegovu
misiju i vrijednosti koje gaji;

- Timski rad je klju&ni faktor za postizanje definisnih ciljeva;

- Integritet i otvorenost su kimi faktori. Od menadzera i klijenata s&eskuju
visoki eticki standardi.

Zaklju ¢ak

Privatizacija privrede, otvaranje crnogorskog t&iSi uticaj medjunarodne
konkurencije sutavaju nasa preduga sa brojnim i komplkesnim problemima.
Pitanja vezana za rast i razvoj firmi, multidisaialrni pristup svakodnevnom
poslovanju zahtijevaju angazovanje nezavisnog Wta#a koji putem

profesionalnog sagledavanja realne situacije dibggnativne mogtnosti reSavanja
problemattnog stanja.

Poslovno okruzenje i trendovi u svijetu biznisa B&mnove naéine razmisljanja i
pristupa svakodnevnim situacijama. Neki od akturepristupa su:

- Preduzée se ne sumva sa problemima — preddee se sutava sa
izazovima,;
- Preduzée ne Zivi u svijetu promjena — preddgestvara promjene.

Konsalting se razvia kao posebna  profesionalnalatfjost, a  njegove
karakteristike, kako su ih definisali Greiner i Idgér su:

- toje ugovorna usluga

- koju za organizaciju obavljaju posebno osposobljdnalifikovane osobe

- pri ¢emu savijetinici na objektivan i nezavisancinapomzu preduzal u
otkrivanju problema, njihovom tumanju, pronalazebju rjeSenja u
ucestvovanju u realizaciji rjeSenja.
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Djelotvorni konsultant
konsultant

SluSa da bi shvatio

superiorno

Prihvata podatke onakvi kakvi jesu
bezn&ajne

Ne donosi ocjene na petku

klijenta

Ne Zuri sa donoSenjem ocjene problema
rjieSenja

PokuSava dobro sagledati problem/Sansu
rjieSenja

Ispunjava obéanja

rjieSenja

Ima pozitivan pristup

greske

Radi tako da omodii bolje poslovanje
promjena

Nedjelotvorn

RSAa s€

Prihvata podatke kao

Kritkuje/okrivljuje
Zeli odmah piiena

Odmadiiaze standardna(insta

nt)

Ne daje

Ukazuje sanma

Radi, aéma pozitivnih

Preduzetnicima je potrebna poéno ostvarivanju njihove zamisli kako za vlastite
potrebe tako i za potencijalne poslovne partneréreditore. Preduzetnici stavljaju
naglasak na nedostatak kapitala, a izvori finakisijssredstava na nedostatak
kvalitetnih preduzetkih projekata i njihovu pripremljenost. U takvimlogima,
kakvi su vé duze vremena karakteri&i za Crnu Goru, veza kompanije i
konsultanta je protkana nitintgi je zadatak uspjeti u biznisu.
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Ana Djinovié

Emisija drzavnih zapisa Vlade Republike Crne Goranetodom
aukcije

Abstract

The main aim of this project is at encouragingdbeelopment of capital market in
Montenegro, but the process start in order to igevyunds to bridge time gap
between inflow of revenues and execution of expemsdéhe Republic Budget, the
Government of the Republic of Montenegro issuesaduey bills. The auction is
favored as a model for the sale of T-bills becaiisis believed to be able to
contribute to the credibility of the public debthedule as being more transparent
and competition instigating, while the price of @eies is determined by the
market.

The auctions of T-bills on behalf of the Governmehthe Republic of Montenegro
are performed by the Central Bank of Montenegrotagiscal agent. T-bills are
issued with the 28-day and 56-day maturity, in demaized form and in
denominations of €500.T-bills are sold as discaaaurities, by the auction method.
It means that T-bills are bought at the auctiothatlower than nominal price, but
the repayment is made at the nominal value at taeimty date. The difference
between the nominal value and thgufchase pric€ is the interest earned on the
investment.

To participate in an auction, participants neegubmit the completed applications
to the Central Bank by the time limit specified time published “Last Call for
Auction”. All natural and legal persons are entitto buy T-bills. The Government
undertakes to pay obligations related to the Tmgalsilis issued and registered with
the Central Depository Agency at maturity. TitkeT-bills is transferable and they
can be bought and sold at the secondary market.

The highest weighted rate of return was achievethenl8' auction of 56-day T-
bills (11.99%) and it was followed by a falling e (10.76% at one of the last
auction). The highest offered rate for competitnféers at past auctions was
13.00%. The conclusion about the rate movemeritsaisthe rate goes down with
increased demand and increased competition.
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Key words: Auction, Treasury-bills (T-bills ), purchase pricgield, equivalent
discount price, competitive bid, non-competitivd, ldgent, evidence of ownership
advice

1. Pcetak projekta emisije drzavnih zapisa

Realizaciju projekta emisije drzavnih zapisa VI&IEG, Centralna banka je pocela
u junu 2001. godine. Glavni nosilac ovog projekia g G-din Robin Miler,
nezavisni konsultatnt pri USAID-u, na ciju idejuisgpocelo sa ovim poslom. Prvo
je usledilo formiranje radne grupe a zatim se pp#b prilicno obimnoj prodajnoj i
promotivnoj kampanji okom jula mjeseca i avgus@DP2 godine. Nakon dvije
godine od pocetka implementacije ovog projektankgge tezi podstaknuti razvoj
trzista kapitala u Crnoj Gori rezultati su prilicsolidni ali je jos uvjek prisutna
homogenost u strukturi ucesnika ( banke pokazigevateresovanje za kupovinu
zapisa od preduzeca). Interesovanje za procesga@pk&azuje tendenciju rasta sa
svakom novom emisijom. Ovo ukazuje na to da VladzGRkao emitent zapisa i
Centralna banka CG kao fiskalni agentpidobijaju seée povjerenje donizg
trzista. Odrdeno je i nekoliko aukcija na kojima je procenatlizzaije 100%.
Zakljucak o kretanju visine stope je da sa powuafivoa traznje i konkurencije
stopa opada. Naj¢a postignuta ponderisana stopa je 11,99 %, a ¢mjpendena
stopa je 13%.

Vlada Republike Crne Gore, u cilju obezbjanja sredstava za prentasanje
vremenskog nesklada izie priticanja prihoda i izvrSavanja rashoda budzeta
Republike, emituje drzavne zapig&ukcije drzavnih zapisa u ime Vlade Republike
Crne Gore obavlja Centralna banka Crne Gore kgawogu fiskalnog agenta.
Emisija drz. zapisa se obavlja sa rokom dospij@d 28 ili 56 dana, u
dematerijalizovanoj formi u apoenima od EUR 500.

2. Definicija i znafaj emitovanja drzavnih zapisa

Drzavni zapisi su kratkorocne diskontovane hadiglevrijednosti kaje se kupuju na
primarnoj prodaji po cijeni nizoj od nominalne, @lacivanje se vrsi po nominalnoj
na dan dospif@m. Razlika izméu nominalne vrijednosti i kupovne cijene
predstavlja zaenu kamatu na investiciji.

U Sjedinjenim Drzavama drazavni zapisi predstawvlgdavni instrument na trzistu

novca iz razloga njihove velike sigurnosti i likaolsti. Drzavni zapisi se emituju

radi efikasnijeg upravljanja likvidnég budzeta Vlade US. Ove hartije su likvidne
tako da se mogu lako prodati za kes.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 319



»Preduzetrika ekonomija«

Jedne od najvaznijih hartija od vrijednosti trZzidta/ca u zemljama razvijene trzisSne
privrede su drzavna obveznica i drzavni blag&inzapisi . Njihov zn&aj proizilazi

iz ¢injenice da se ovim instrumentima finansiraju izalnéh izvora privremeni
budzetski deficiti najrazvijenijin zemalja u obimu @9% do 30% ukupnog budzeta
na jednoj strani i da u obimu trziSnih trnsakcig hgartijama od vrijednosti trzista
novca ovi instrumenti zauzimaju zZi@no mjesto i ulogu na drugoj strani. Blagaki
zapisi Centralne banke u trzisSnim privredama peedisiju jedan od najvaznijih
instrumenata centralne banke pd@ondoga ona realizuje intencije i ciljeve politike
otvorenog trzista, kreditno-monetarne politike lifke stabilnog trziSta novca.

U razvijenim trziSnim ekonomijama postoje drz. aobviee kao dugorme i kao
kratkoraine hartije od vrijednosti. Postoji razlike i to:zdwne obveznice izdaje i
garantuje sama drzava i Vlada. Cilj drz. obvezigcala finansira deficite u daetu

I to investicijski ili razvojni bdzet iz koga se finansira razvoj infrastrukture il
drugi razvojni projekti. Ove HOV mogu biti izuzeted taksi da bi bile jeftije
izdavaocu i atraktivnije za javnost. One se dajuakave od 2-25 godina i viSe.

Za razliku od drz. Obveznica Vlada moze da emitujkratkoraine drzavne
obveznice u cilju finansiranja kratkamh budzetskih deficita koji rezultiraju iz
nea:ekivanih padova i preméavanja razlika iz nepredienih troSkova. U mnogim
zemljama one su najviSe izadavan i prodavan kratkorinstrument sa dospégem
od 1 mjeseca do 1 godine. One se smatraju najgigorninvesticijskom
alternativom zbog njihove velike likvidnosti, krail dospijéa i vladine potpore.
Njihove kamatne stope su na nivou nhajnizijih stopa trziStu i cesto se
upotrebljavaju kao referenca za druge stope.

Za drzavne zapise -Treasury bills je karaktemstida ne nise kamatu, ali se izdaju
sa diskontom kroz sistem aukcije koje daju ntogst pojedinim dilerima da
licitiraju.

Sto se tie uloge drzavnih zapisa na nasim prostoriora je u skladu sa ulogom
koju imaju drzavni zapisi kod svih razvijenih tnii8 ekonomija. To zna da se
drzavni zapisi Vlade Republike Crne Gore emitujga ciliem finansiranja
privremenih deficita u bidzetu Republike i boljagpravljanja likvidnogu
buiZzetom. Centralna banka je kao monetarna vlastvosmnaajvazniji Wwesnik na
trziStu novca. TrziSte novca je osnovni mehanizaeko koga Centralna banka
svojim instrumentima ostvaruje svoje cilieve i zk@a Trgovina sa drzavnim
zapisima na primarnom trziStu HOV ( joS uvjek ryo trgovina na sekundarnom
trziStu ), treba da doprinese sniZzavanju kamatitipas iz razloga Sto je ona reper za
ostale kamatne stopei Sto su ovo HOV sa najniziratkim stopama. Nadamo se da
¢e u nekom doglednom periodudildo ovog procesa.
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KO moze kupiti drzavne zapise ?

Svako fizeko ili pravno lice moze kupiti drzavni zapis ukalilsu ispunjeni sljede
uslovi:

- Ponu&a moze da garantuje @ianje
- Ponu& je otvorio r&un kod Centralne Depozitarne Agencije (CDA)

KAKO se mogu kupiti drzavni zapisi ?

Kao metod prodaje drzavih zapisa favorizovan jetoch@ukcije jer se smatrda ce
ovaj metod doprinijeti kredibilitetu programa jaynduga zato sto je transparentniji
I podstte konkurenciju, a trziste odhaje cijenu hartija od vrijednosti.

Za \estvovanje na aukciji neophodno je dostaviti ispanj prijavu Centralnoj

banci Crne Gore, najkasnije do roka objavljenogrRosljednjem pozivu za

aukciju«. ( u dnevnim novinama se objavljeje svakih petnakzsta subotom i
ponedeljkom). Sve prijave su bezuslovne i podlij&tandardnim uslovima aukcije
drzavnih zapisa RCG.

Garancija pléanja se dobija potpisivanjem prijave na kojoj seaath da su sredstva
dovoljna za pokrivanje ukupne kupovne cijene swohyda mogu blokirati na ziro
racunu kupca kod Centralne banke CG- filjala Platnoret. Sredstvae biti
blokirana neposredno pred aukciju, dé&k sredstva neuspjeSnih pdata biti
oslobatena odmah po aukciji. Podati koji nemaju ziro réun kod Centralne banke
CG-filijala Platnog Prometa mogu imenovati nekslponu banku kao zastupnika
koja ¢e u njihovo ime podnijeti ponudwija ¢e se sredstva blokirati kod Centralne
banke CG-filijala Platnog Prometa u cilju gararoja za ponude klijenata.

Vlada se obavezuje da na dan dospijesplati obaveze po emitovanim drzavnim
zapisima, koji se registruju kod Centralne Depangadgencije (CDA).

Kupovna cijena drzavnih zapisa se &nmaava na bazi cijene za stotinu EUR
drzavnih zapisa, mnoZenjem iznosa ponude diskontovacijenom, i izrazavanjem
rezultata u eurima do dva decimalna mjesta (tjticefapisi se kupuju na aukciji po
cijeni nizoj od nominalne vrijednosti, ali se offlanje vrSi po nominalnoj
vrijednosti na dan dospija. To znai da kupac drzavnih zapisa ako kupuje drz,
zapise u vrijednosti od 100€ péapo kupovnoj cijeni od 99,43 € , a sé@&uwaa
Glavnog Drz. Trezora se \iana dan dospiga ( tj. nakon 28 dana ) 100,00 €, ili za
investiciju od 200 € kupac treba da plati 198,84Razlika izméu nominalne
vrijednosti i»kupovne cijene «predstavlja zaenu kamatu na investiciji.
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Diskontovana cijena koja je ekvivalentna pdemoj stopi prinosa, i na osnovu koje
se izr&unava kupovna cijena, zaokruZuje se na pet decimaijesta. Ekvivalentna
diskontovana cijena ( kupovna cijena) sedarava na sljede nacin:

_ 100
KUPOVNA CUENA = 1+( (navedena stopa prinosa)* (br dana/360))
100
npr. 99,42005 =
1+( (0,0750)*(28/360))

U ovom primjeru diskontovana cijena za pdenu prinosnu stopu od 7,50% p.a. za
drzavne zapise sa rokom dospgeod 28 dana iznosi 99,42005, Sto je ujedno i
kupovna cijena koju treba da plati podnosilac pentjd Kupac drzavnih zapisa.
Nakon isteka 28 dana, kupac dobija nominalnu anigest zapisa tj. 100 €.

3. Proces aukcije

Proces aukcije pinje sa provjerom taosti podneSenih prijava i paralelnim
blokiranjem sredstava kod Centralne banke CGHflifalatnog Prometa  u visini
ukupne kupovne cijene za konkurentne i nominalngdmosti za nekonkurentne
ponude. Aplikanti mogu podnijeti konkurentne ilikeakurentne ponude, ili obije, u
skladu sa dalje navedenim uslovima.

Nekonkurentne ponude se mogu podnijeti u minimalnomosu od 500 EUR, i u
iznosima djeljivim sa 500 do maksimalnog iznosa 16.000 EURKonkurentne
ponude moraju biti izrazene u iznosima djeljivim sa500, u skladu sa uslovom da
minimalni iznos svake pojeditiae ponude bude 5.000 EUR i da ukupna suma svih
dostavljenih konkurentnih ponuda (najvise pet) melgzi 50% ukupnog iznosa
ponude.

Drzavni zapisi Vlade RCG se knjize elektronski uzib@odataka Centralne
Depozitarne Agencije. Po Zakonu o HOV Izvod iz stxgi CDA je jedini i iskljucivi
dokaz o vlasnistvu nad hartijama od vrednosti.

VlasniStvo nad drzavnim zapisom je prenosivo i dniazapis se moze kupiti i
prodavati na sekundarnom trzistu.

Na primarnom trzistise vrsi emisija i prva prodaja HOV od strane emiéga CDA
registruje vlasnike HOV u Registru, i to na osn@mjestaja o rezultatima aukcije.
Trgovina na sekundarnom trziste moze obaviti izmedju poslovne banke i pravnog
lica koji mogu samostalno obaviti placanje\ porayeaFizicka lica se mogu obratiti
poslovnim bakama da ih zastupaju na sekundarnomturRoslovna banka je
odgovorna za validnost vlasnistva kao i za izves@agravnanija.
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U cilju preciznije slike o stanju na trzistu nove&omparacije stope prinosa koju je
mogute ostvariti kupovinom drz. zapisa i odgovat#ju kamatnih stopa na afenu
stednju grdana poslovnih banaka, date su sted@bele :

EUROMARKET BANKA PODGORICKA BANKA
Kamate u % na godiSnjem nivou Kamate u % na godiSnjem nivou
broj mjesec kamatne l_JrOJ _ kamatne
stope mjeseci stope
1 - 1 -
3 3,50% 3 4,00%
6 4,50% 6 5,50%
12 6,00% 12 7,00%
CRNOGORSKA KOMERCIJALNA MONTENEGRO BANKA
BANKA o
Kamate u % na godi&njem nivou Kamate u % na godiSnjem nivou
kamatne stope kamatne stope
broj [do EUR| do EUR [do EUR|do EUR broj | doEUR | - 1 EUR 10.00b
mjesec| 4.999| 9.999 |24.999]49.999 dana| 10.000
1 3,00% 3,30% 3,609 3,90% 14-30 1,50% 1,50%
3 5,50% 5,60% 5709 5,80% 31-90 2,00% 2,25%
6 5,56% 5,66% 5769 5,86% 91-180 2,75% 3,00%
12 | 5,68% 5,78% 58804 5,98% 181-36% 3,25% 3,50%

U tabelama je dat prikaz kamatnih stopa naema Stednju gdana kodcetiri
poslovne banke koje drze preko 75% ukupnog izntesife u Crnoj Gori.

Na osnovu ovih podataka da se zaktjuda investiranjem sredstava u kupovinu drz.
Zapisa potencijalni kupac moze zaraditi neSto viego ako slobodna néana
sredstva or¢ava kod komercijalnih banaka. Ovo je upravo i fedd n&ina da se
povrati povjerenje u bankarski sisitem | da drzawaipisi postanu pogodan
instrumenat za upravljanje likvidnag Do sada su interes za kupovinu zapisa
pokazale viSe poslovne banke nego preéazgedan od razloga je Sto 25% od
obavezne rezerve mogu da drZze u drzavnim zapistingka lica i privatna lica su

jos uvjek samo informativno u ovom procesu, algerisana stopa koja je zadnjih
mjeseci preko 10% u patenju sa prikazanom kamatnom stopom na depozite kod
poslovnih banaka treba da animira i ove kupce .

" Euromarket i Podgatka banka ne vre ofavanja na period kéaod 3 mjeseca.
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Nepovoljna struktura kupaca, opsta nelikvidnostinarisijskim | nefinansijskim
institucijama kao | nepovjerenje u Vladu RCG | dnia institucije uopSte, jesu
glavni nedostaci projekta emisije drzavnih zapi€a(GR Povéanje traznje za ovom
vrstom HOV treba da otvori mo§uosti za uvdenje novih, dugornih hartija od
vrednosti kao npr. Drzavna obveznica, doprinesarahju uslova za produZenje
rocnosti zapisa kao i povanju boniteta i veriteta Vlade RCG kao emitenta.

Praksa razvijenih zemalja govori i 0o angazovanjim@rnih dilera- posrdenika
izmedu potencijalnog kupca | emitenta kojiditina povéanje obima prodaje | | brzi
I lakSi pristup trziStu ( posebno sitnim investitoa ).

Ocjenu uspjesnosti projekta Emisije drzavnih zapisa periodu od péetka
implementacije projekta_do avgusta mjesega godine moZzemo sami izvesti na
osnovu poréenja pondenog iznosa za prodaju | realizovane prodaje pongotk
koriste&li sledei pregled:

Po godinama pregled izgleda ovako:

2001 — pondeni iznos: EUR 16.872.632,04 prodati iznos: EURITS.805,22
2002 — pondeni iznos: EUR 74.600.000,00 prodati iznos: EURD87.500,00
2003 — pondeni iznos: EUR 96.000.000,00 prodati iznos: EURL8%.000,00

Za buddi period @ekujemo véu traznju tj. véu investicionu bazu ukljujuci
fizicka | privatna lica.

4. Znaca) obavezne rezerve za proces emisije drz. zapisa

Od izuzetne vaznosti je zakonska obaveza ( uvedar@ljem regulisanja kreditne
multiplikacije ) poslovnih banaka da na svoja defmazsredstva obéanavaju na
poseban r&n kod CBCG izdvajaju obaveznu rezervu po propissiopi.

Na 25% izdvojenih sredstava nacua rezervi Centralne banke CG, banka
obraunava | pléa kamatu bankama po stopi od 1%na godiSnjem n@bavezna
rezerva je iznos novca koje poslovne banke mongjatid beskamatno kod centralne
banke.

Kao instrument regulisanja kéiine novca u opticaju u kapitalistkim zemljama
pacinje se primjenjivati od velike ekonomske krize ACBu 1933. god., a kod nas
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1956. godine. Obavezna rezerva se smatra jednimapgpjesnijih instrumenata
kojim centralna banka obezhge, usmjerava i reguliSe likvidnost poslovnih bieana
a time i stanje ponude i traznje na trziSu novca.

OlakSana mogtnost je Sto u okviru stope obavezne rezerve od 28%gu poloziti
drzavne zapise do iznosa od 25% od propisane stogeezne rezerve. Paana
stopa obavezne rezerve Znarakticno obavezu poslovnih banaka daereznose
neukaméenih sredstava drze kod centralne banke. &maestopa obavezne rezerve
djeluje na trzisStu restriktivno jer poslovnim banka ostaje manja kdina novca
koju moze da plasirati na trziStu novca, a smasjstppe obavezne rezerve djeluje
stimulativno, tj. daje ekspanzivni karakter trziShovca. Povéanje odnosno
smanjenje stope obvezne rezerve direktno proizgod&anje odnosno smanjenje
novca od centralne banke od strane poslovnih bandkagih wesnika na trziStu
novca. To zné& da povéanna stopa obavezne rezerve centralne banke ima za
posljedicu povéanu traznju odnosno smanjenu ponudu na trziSteanéto dovodi
do trziSnih oscilacija, dok kod smanjenja stopeavazne rezerve je obrnuta
situacija.

Koliko je zna&ajna 1 korisna moginost da poslovne banke investiraju svoja
sredstva u okviru 25% od propisane stope obavezzexve govori i podatak da je
propustena dobit tj. Kamata poslovnih banaka zaop24. januar-25. septembar
2002. godine.iznosila EUR 144, 2 mil. Uz pretoktaxda su poslovne banke
kupovale zapise u visini od 10% ( koliko je tad&almdreiena stopa drzanja drz.
zapisa u okviru stope obavezne rezerve ). Ovajsipropustene kamate tj. Dobiti
korespondira sa prodajom od EUR 25,9 mil. Za portigperiod i po stopi od
7,21%na godiSnjem nivou. Ali u navedenom periodu dapisi su prodati u iznosu
od EUR 37,4mil., a ako tome dodamo EUR 25,9mil.Zhe&i da je prodaja mogla
biti na nivou od EUR 63,3mil.

Ovakav podatak treba da bude dovoljan stimulansza potencijalne investitore u
drzavne zapise kao najsigurniju i najlikvitniju hgr od vrijednosti. Drzavni zapisi
¢ine atraktivan instrument ako se ima u vidu da sgumkoristiti i kao pokie za
dobijanje kredita za likvidnost kod Centralne baQkg.
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Jelena Musikié¢

Transakcioni troskovi u bankarskom sektoru Crne Goie

Abstract

Transaction costs are cost of property rights exgbaln situation when transaction
costs exist, economic actors are enforced to wasturces in order to do certain
transaction, what decrease benefits of transaetioiwhat could stop transaction. In
following text are presented results of researclt thade Institute for Strategic
Studies and Prognoses in banking sector of Montenddpe main goal of research
is to inform about the procedure and costs thatyevank client should pass in order
to use any banking service and to present Montanéginkers way that should be
passed to be their client.

Key words:Transaction; Transaction costs; Opportunity cosigértitude;
Alocative efficiency;Free movement of resources

»Prilika da se prisvoji profit je
magnet koji aktivira resurse. Ukoliko
magnet ne djeluje, ekonomista ovo ne
shvata kao znak da su ljudi glupi ili
da imaju ¢udne ukuse ili da su
prestali da  budu racionalni
maksimizatori vé da postoje barijere
slobodnom kretanju resurs&«

Svojina i trziSte su dvije osnovne institucije peginog sistema. Svojina odrge ko

¢e biti wesnik na trziStu i kak@&e se ponaSati u trziSnoj razmjeni, dok trziSte
predstavlja uréeni i ustaljeni postupak odvijanja razmjenskih asloUreéienost
trziSta zndi da postojevrsto definisana pravila ponaSanja kojih se driei&ssnici
razmjene. Kao ureni skup odnosa razmjene, trziSte uvijek podrazewvaij
postojanje odrdenog mehanizma na osnovu koga se povezuju kupobdagci.
TrziSte je osnovni pokretki mehanizam u ekonomiji.

182 posner, R.A., (1992), Economic Analysis of Lawttlej Brown and Company, Boston, Toronto,
London
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Medutim, trziSne transakcije podrazumijevaju i atiee troSkove, kojima se
obezbjéuje djelovanje trziSnog mehanizma. TroSkovi razmajewojinskih prava na
trziStu nazivaju s@ransakcioni troskovi.

U procesu razmjene svojinskih prava, privrednimektbma su pored cijene inputa i
outputa nametnuti i drugi troSkovi. To su: troSkamformisanja o mogtim
partnerima za transakciju, troskovi identifikovameava raspolozivih za namjenu,
troSkovi utvdivanja kvaliteta i cijene i preddanja buddih cijena, troSkovi
pregovaranja i utdivanja ugovornih uslova, troskovi koji su neophodra
obezbjéenje ispunjenja ugovora, kao sto su, na primjeoSkipvi nadzora
menadzera, troSkovi koji se pripisuju normalnomi@eanju preduzéa, a u stvari
predstavljaju indirektno povanje zarade menadzera ks, ukljuujuéi i troSkove
odrzavanja i zastite postdjeinstitucionalne strukture (sudstvo, vojska i @ig)'®>.
Najce&e su ovi troskovi v@ ukoliko date aktivnosti obavljaju kupac ili progse,
nego li da za njihovo obavljanje plate specijalidtppravo je to uslovilo pojavu
transakcionih profesija kao Sto su: brokeri, djlerarketing agencije, advokati itd.

U situaciji kada postoje transakcioni troSkovi, e&mski akteri su prinieni da
troSe resurse kako bi obavili transakciju Sto dovtdtoga da se smanjuje korisnost
same transakcije, Sto moze spghijetransakciju. Kada bi situacija bila suprotng, t
kada ne bi bilo ovih troSkova raspored svojinskirava bi bio drugaji.
Transakcioni troSkovi wiu na alokaciju resursa i vode redistribuciji bogats
Ukoliko imamo nize transakcione trosSkove, tmmo brze, efikasnije i jeftinije
transakcije i na osnhovu toga prenos resursa odikasafjih ka efikasnijim
upotrebama.

Transakcioni troSkovi nastaju zbog nedovoljne infsanosti i ograkene
sposobnosti pojedinca da iste obradi. Transakdr$kovi stvaraju vée ili manje
prepreke u razmjeni, pa tako blokiraju transakcije.

Transakcioni troskovi su raznoliki. Postoje trargaRi troSkovi koji proizilaze iz
same prirode trziSnog sistema. Nastali su kao t&zpbtrebe za podjelom rada i
reSavanjem oddenih problema imanentnih trziSnom procesu. Stoajenaajnije
oni predstavljaju plod dobrovoljne interakcije nzigtu'

Naime, poslovanje u uslovima trziSnog sistema pariveliki broj informacija. To
su informacije tipa: informacije o konkurentima, kmpcima, dobavljavlj@ma,
trziStu, zakonima,...Informacija je oskudan reseskupljanje informacija i njihova
obrada je povezana sa troSkovima, odnosno infojenael ne dobijaju besplatno.
Informacija je skup resurs!

183 Jovanovic, A. (1998), Uvod u ekonomsku analizwar#ravni fakultet, Beograd
184 Jovanovic, A. (1998), Uvod u ekonomsku analizwar#ravni fakultet, Beograd
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Medutim, ne postoje samo transakcioni troskovi kajede trziSnu transakciju i koji
uticu da se ona desi. Postoje i transakcioni troskoyiiknaju negativan efekat na
trziSnu transakciju i trziSni proces uopSte. Onietaju alokativnhu efikasnost
poskupljujiei transakciju, a samim tim negativhodutina nju, spr&vajli je da se
desi. To su troSkovi koji proizilaze iz birokratskprocedura i diskrecione r&o
veliki broj dozvola, licenci, taksi, potvrda,...Gsma karakteristika ovih troSkova
jeste da oni nijesu dobrovoljni, #@redstavljaju obavezu za sve ucesnike na trzistu.

Dugatke procedure i veliki broj dokumenata sa kojimassakodnevno suste
ucesnici na trziStu troSe pored ostalog i njihovojewme. A vrijeme je resurs!
Vrijeme je takde i novac! Na taj nan se povéava njihovoportunitetni troSak .
Odnosno, powava troSak propustene prilike da to vrijeme, kapeyna dugike
administrativhe procedure, utroSe na neku aktivkof ¢e im donijeti korist u bilo
kom obliku (bilo da je u pitanju konkretan prinod @ada, ili jednostavno korist od
gledanja koSarkaske utakmicedilianja neke dobre knjige).

Sredstva, vrileme i novac se troSe na pravila icedare koji nisu ekonomski
utemeljeni. Neadekvatna zastita vi&i prava, nesankcionisano neposStovanje
ugovora i neposStovanje prava poéaeaju neizvjesnost, a samim tim i troSak
angazovanja kapitai¥.

Transakcioni troSkovi u bankarskom sektoru Crne Gor

Bankarski sektor Crne Gore je joS uvijek nedovoljaavijen. Meutim, iz dana u
dan se powsava broj i vrste usluga koje banke nude svojimeklijma. Ulazak
stranog kapitala u bankarski sektor doprinio je géamju ovih usluga kao i
poboljSanju uslova za njihovo kotgnje. Meutim, i pored toga konkurencija na
bankarskom trziStu nije dovoljno razvijena pa sijene bankarskih usluga visoke.
Gradani Crne Gore dobijaju kredite po mnogo viSim cijera nego giani u
susjednim zemljama ili Evropi. Provizije koje se&Cunoj Gori pl&aju na no¢ane
transakcije uopsSte nisu bezame. Melutim, pored ovih direktnih troSkova
korisnici usluga crnogorskin banka @dgu joS neke, manje vidljive ili indirektne
troSkove. To su, na primjer, trosSkovi prikupljam@ormacija o uslugama i cijenama
usluga pojedinih banaka, prikupljanja dokumentazgeotvaranje oddenog r&una,
troSkovi ¢ekanja u redu, troSkovi za dobijanje aifridhn dozvola, troSkovi izrade
biznis plana za dobijanje kredita itd.

Institut za strateSke studije i prognoze (ISSPJgeveo istrazivanje u bankarskom
sektoru Crne Gore. Osnovni cilj istrazivanja jesgaupoznaju crnogorski giani i
svi oni koji namjeravaju koristiti usluge bankargksektora u Crnog Gori, sa tim

1851SSP, Transakcioni troskovi u Crnoj Gori
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koliko i na koji n&in ¢e trebati da plate kod&nje usluga. Ali prije svega, ovo
istrazivanje treba da pokaze crnogorskim bankarkogput treba pré da bi se bio
njihov klijent i Sta bi oni mogli uraditi da taj pucine lakSim i krgim.

Crnogorske banke posluju sa :
1. fiziékim licima (gradanima),
2. pravnim licima (privredom), i
3. inostranstvom

1. Poslovi sa fizikim licima

Crnogorske banke figkim licima pruzaju sljed& usluge:
- otvaranje ziro réuna,
- otvaranje tekéeg ra&una,
- otvaranje deviznog tana,
- otvaranje Stednog uloga,
- krediti lizing,
- platne kartice,
- SWIFT,
- Transfer novca posredstvom Western Union-a.

Za bilo koju od ovih usluga klijent je duzan obgebiti znatajan broj dokumenata,
Sto podrazumijeva mnogo prikupljenih informacijalazak na viSe mjesta i susret
sa administrativnim procedurama. Naravno, sve t&te&koPored toga Sto svaki od
ovih papira ima svoju cijenu, za pribavljanjetive njih potrebno je platiti oddeni
iznos takse i provizije. A da ne pominjemo izgubgesrijeme.

Medutim, mora se napomenuti da crnogorske banke radesmanjenju ovih

procedura i broja dokumenata potrebnih za dobijadj@iene bankarske usluge. U
tu svrhu véina banaka je izdala broSure, odnosno informatarg keba da

pomognu klijentima u prikupljanju informacija o asima i potrebnoj

dokumentaciji za odteenu bankarsku uslugu. Meatim, procedure su i dalje duge i
skupe.

U sledéem dijelu teksta prikaZa rezultate istrazivanja koje je sproveo ISSP.

Ziro ra &un je poseban poslovni ¥an koji vlasniku sluzi za naplatu potrazivanja
ostvarenim honorarom, obavljanjem samostalne ikendruge djelatnosti. Banka
otvara i vodi ziro réune grdanimacije je mjesto prebivaliSta na teritoriji Crne
Gore. Da bi otvorio Ziro fan grataninu je potrebna dna karta ili neki drugi
dokument (vozéka dozvola ili pasoS). Po podnoSenju potrebne dekuacije sam
postupak otvaranja ¢ana traje svega nekoliko minuta. Sredstva mogudptacena
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u gotovini ili virmanskim prenosom sredstava. Nalage sa ziro - ana banke ne
zara&unavaju proviziju. Postoje i izuzeci. Tako, Oppaoity banka grdanima nudi
moguenost otvaranjgrivatnih ra ¢una. Ovaj r&un je identtan ziro — rdunu. Na
isplate sa ovog tana banka zatanava sljedée provizije:

- Na isplate iz priliva banka naglaje 5 € fiksno, ako je uplata iz inostranstva ili
Srbije, a ako je uplata iz Crne Gore tada ne gapagroviziju,
- Na isplate prema Srbiji i inostranstvu banka n&y0,9%, a minimalno 15 €.

Tekuwi racun je racun koji sluzi za neka redovna pl&anja, kao Sto su lEni
dohodak i penzije. Za otvaranje tekuéeg ratuna potrebno je dcti u banku i
podnijeti li énu kartu ili neki drugi dokument (pasos ili vozatku dozvolu). Sam
proces otvaranja tekuteg rafuna traje svega nekoliko minuta. Na isplate sa
tekuéeg ratuna crnogorske banke ne zaréunavaju provizije.

Crnogorski grdani mogu preko banaka obaviti sva galaja za robe i usluge
kupljene, odnosno izvrSene u inostranstvu, u skladuZakonom o deviznom
poslovanju. Takde, sve vrste priliva iz inostranstva (zarade, genziasledstva,
poklone,...) mogu se primiti preko banaka u CrnojiGoa ova pléanja potrebno je
otvoriti devizni ra¢un kod banke u valuti u kojoj se Zeli primati nov&ostupak
otvaranja deviznog tana traje nekoliko minuta i pri tome je potrebncstdwiti
licnu kartu ili neki drugi dokument (pasos ili véka dozvolu).Provizije koje se
naplaciju na isplate sa deviznog racuna se radilkeg banke do banke, a u
zavisnosti od toga da li su to pémja u Crnoj Gori, prema Srbiji i prema
inostranstvu.

Montenegrobanka, Euromarket banka, Crnogorska kojakra banka, Opportunity
banka i Podgotka banka nude mogoost korisenja SWIFT-a. Na taj se nén
ubrzava i olakSava proces {damja, kako za fizka, tako i za pravna lica. Sam
proces ugovaranja ovog aranZzmana je idantiu svim bankama, ali se razlikuju
provizije koje banke zatanavaju na ova péanja. Za dobijanje SWIFT -a potrebno
je sa ltenom kartom ili nekim drugim dokumentom (pasos dz&ku dozvolu) doi
u banku i pri tome se razlikuju dvije situacije:
a) ukoliko lice koje Salje novac posjeduje neke fmére koji govore o Svrsi
uplate (Skolarina, lije¢enje, kotizacija i sl.) tada vrsSi uplatu u iznosu
fakture,
b) ukoliko ne posjeduje te papire uplate se ogratiava na 500 €.

Crnogorske banke odobravgyotroSacke kredite fizickim licima.

Crnogorske banke nude fizickim licima sljedece ke=d
- namjenske kredite,
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- nenamjenske ili gotovinske kredite,

- krediti za kupovinu novog automobila,

- srednjor@ne kredite za dokup/adaptaciju poslovnog i stamggamostora,
- kredit — dozvoljeno prekoéanje po tekéem ra&unu,

- krediti za namjestaj,

- krediti za novordene,

- stambeni krediti,

- studentski krediti.

Uslovi koje klijent treba da ispuni za dobijanjeséiita razlikuju se od banke do
banke, kao i zavisno od toga o kom je kreditwerijedvojicu nekolika sldaja.

Atlasmont bankaaje potroSatki kredit na rok do jedne godine sa efektivnom kam&om stopom od
26,27%na godiSnjem nivou. Prvenstvo na dobijanje kreditamaju lica koja su deponenti banke. Za
dobijanje kredita potrebno je donijeti sledetu dokumentaciju:

- zahtjev za odobrenje potra&ag kredita,

- potvrda o visini dohotka trazioca kredita i da jstalnom radnom odnosu koju dobija u
preduzéu u kojem je zaposlen,

- ovjera podataka prvog i drugog Ziranta ovjereraverdena u firmi (Ziranti moraju biti iz dvije
razli¢ite firme, s tim Sto jedan moZe biti zaposlen onspreduzéu kao i trazioc kredita,

- svojerino ispisana mjenica od strane traZioca i oba Arénfenica glasi na iznos od 1.000 €,
kupuje se u Sluzbi platnog prometa i njena cijen2 £, a za iznose manje od 1.000 € mjenica
kosta 1 €),

- fotokopije licnih karata traZioca kredita i oba Ziranta ovjerergudu ili Opstini.

D

Euromarket banka, izmeiu ostalog, odobrava slegekredite
1. Kredit za kupovinu novog automobila:
- iznos: od 4.000,00 do 25.000,00 EUR (Sto zavisi isth® plate i iznosa zaduzenja, n&inada
visina anutieta po kreditu ne prelazi 1/2 migdéle prihoda),
- uce¥e: min. 25% iznosa kredita (preduma investicije) za koji se umanje obaveza koranik
rok otplate do 36 mjeseci,
kamatna stopat5,07%.
Potrebna dokumentacija
- uredno popunjen i potpisan zahtjev,
- kopije vaZzéih LK (pasosa ili voz&ke) traZioca i oba Ziranta,
- uredno popunjena mjenica (kupuje se u Sluzbi ptaprometa CBCG (ZOP),
- informacija o poslovanju u siaju manjeg preduza/predzetnika.
2. Namjenski krediti:
- iznos: od 250 € do 4.000 € (zavisno od visine glaeosa zaduZenja, nadia da visina anuiteta
po kreditu ne prelazi 1/3 mjese plate),
- uceXe: 20% iznosa kredita za koji se umanjuje obavezsikika,
- rok otplate: 6, 12 i 18 mjeseci,
- kamatna stopa: u zavisnosi od namjene kredita Sg@lefektivna25,53% - Skolovanje, oprema
za bebe, medicinske uslug®9,29% - namjestaj, tehttka roba, grdevinski materijal;33,16% -
ostale namjene.

Potrebna dokumentacija:
- uredno popunjen i potpisan zahtijev (dobija se la¢sp od banke),
- kopije vazéih li¢nih karata (pasoSa ili vodee) trazioca i oba Ziranta
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- uredno popunjena mjenica (kupuje se u Sluzbi ptaprometa CBCG)

Montenegrobankéizickim licima odobrava izméu ostalih :

1. Nenamjenske (gotovinske) krediterok od tri mjeseca do godinu dana, u iznostif® €. Efektivna
kamatna stopa koju banka najlge na ove kredite izno4b,63% za klijente banke, odnosid,87% za
ostale klijente.

Za dobijanje kredita potrebno je:

- da 1/3 plate klijenta pokriva iznos mjése rate kredita,

- popuniti formulare koji se besplatno dobijaju ochkea,

- Citko popunjena mjenica sa dva Ziranta,

- fotokopije i orginali [tne karte zajmotrazioca, kao i oba Ziranta.
Po podnoSenju potrebne dokumentacije, zahtijeveditom ide na usvajanje od strane nadlezne Koaisij
Na dobijanje kredita klijenteka u prosjeku sedmicu dana.

V.
—

2. Finansijski lizing za vozila i opremma rok do 4 godine. Potrebna dokumentacija:

- uredno popunjeni i potpisani obrasci,

- original i kopija vaZée licne karte, predmeta finansijskog lizinga,

- predr&un (profaktura) prodavca finansijskog lizinga,

- uce$e min 25% iznosa profakture.
Instrumenti obezbjenja:

- rjeSenje o administrativnoj zabrani na zaradu kdke finansijskog lizinga, koje je izdato od

strane njegovog poslodavca,

- banka zadrzava pravo, da ukoliko ocijeni potrebrzatraZi i dodatna sredstva obezejeja
Efektivha kamatna stopa iznd€),94% za komitente, odnosridl,53% za nekomintente na godiSnjem
nivou.

3. Finansijski lizing za kte ili stanovena rok do 20 godina. Potrebna dokumentacija:
- uredno popunjeni i potpisani obrasci,
- original i kopija vazée L.K. korisnika predmeta lizinga ,
- ugovor o kupovini stana (ke) sa prodavcem finasijskog lizinga
- rjeSenje o administrativnoj zabrani na zaradu (penkorisnika finansijskog lizinga, koje j
izdato od strane njegovog poslodavca,
- banka zadrzava pravo, da ukoliko ocijeni potrehratrazi i dodatna sredstva obezejgja

1%

Min u¢ese 20% vrijednosti stana ili ke. Efektivna kamatna stoj@261% na godiSnjem nivou.

Na sljedéem grafiku prikazan je trend kretanja kredita stamtvu za prvih osam
mjeseci 2003. godine

Volume Il , Podgorica, 12/2003 334



»Preduzetrika ekonomija«

Grafik 1: Krediti fizickim licima u prvih osam mjes eci
2003.
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Kao Sto se vidi na grafiku, u periodu januar — atg2003. godine, ukupan iznos
kredita odobrenih fizkim licima je konstantno rastao. Ukupni krediti bdeni
fizickim licima porasli su sa 23.171 mil € u januaru32a256 mil € u avgustu 2003,
sto pokazuje da su crnogorski dmai sve viSe zainteresovani za ovu bankarsku
uslugu.

Platne kartice

Euromarket banka, Atlasmont banka, Crnogorska koiaéra banka i Podgatka
banka omogéavaju svojim klijentima korig&nje velikog broja platnih kartica od
kojih se neke mogu koristiti samo u zemlji, a nekeinostranstvu. Platna kartica
omoguiava pouzdan i prakin n&in placanja roba i usluga kako u zemlji tako i
Sirom svijeta bez rizika posjedovanja gotovines@vremeno omoguje i njeno
jednostavno podizanje. Procedura dobijanja platadgide nije komplikovana i
zahtjeva popunjavanje odienog formulara, uplatu depozita i u nekimésjevima
uplatuclanarine. Upléeni depozit zavisi od vrste kartice koja se dobimnosi od 0

do 5000 €. Procedura predaje dokumenata traje swek@aliko minuta, ali se za
dobijanje karticeceka odrdeno vrijeme koje se kée od jednog dana deetiri
nedjelje, opet u zavisnosti od banke i vrste kartlrovizija na plk&anja kreditnom
karticom se ne zakanava, a provizija koja se zatmava na gotovinske isplate
krece se od 0,33% do 3%. Ovdje je vazno napomenuti ttisront banka nudi
moguenost korigenja jedino méunarodnih Kkartica, tako da ova banka ne
zar&unava provizije na isplate. Vrijem&kanja se razlikuje od banke do banke i
krece se od 5 do 30 dana. Pri tomedaao je napomenuti da je periddkanja na
dobijanje kartice duzi kada su u pitanjuduaarodne kartice nego kada su u pitanju
doma&e kartice.
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Transfer novca posredstvom Western Union-a

Tri crnogorske banke — Montenegrobanka, Podgari Euromarket i Atlasmont
banka pruzaju usluge primanja i slanja ekspresaaposredstvom amekee firme
Western Union. Rij¢je o jednoj od najstarijih svjetskih kompanijaradicijom od
150 godina, koja svoje usluge pruza u preko 180afam na viSe od 15.000
lokacija.

Ova vrsta usluge posebno je interesantna licimameoje novac hitno potreban:
turistima, zbog nepredienih troSkova u inostranstvu; putnicima, koji su u
neprilikama; denicima i studentima u stranim zemljama; radnicima
privremenom radu u inostranstvu i licima kojimawaadeni/izgubljeni dokumenti
ili novac. Sama usluga se svodi na to da jedngékiiziice moze nekom drugom
fizickom licu poslati novac, uplatom u domicilnoj vaJué ve& nakon nekoliko
minuta primaocu se isglaje novac u najblizoj agenciji Western Union-a. Naje
napomenuti da ni posSiljalac ni primalac ne morajati otvoren réun u banci, da se
uplate i isplate uvijek obavljaju u domicilnoj vélute da je isplata moga u
najkracem roku — u svega 10 —ak minuta do najviSe poka $aimalac mora da zna
ime i prezime poSiljaoca, grad i drzavu, priblizeumu novca koja se Salje i
kontrolni broj koji se sastoji od deset cifara.

Vazno je napomenuti da_ doméa lica ne moguda Salju novac u inostranstvo na
ovaj nafin, ve¢ samo da primaju novac iz inostranstva.

Lice koje Salje novac treba da uradi sljegte

- donijeti novac na izabrano Western Union uplatmgptatno mjesto i ispuniti
kratki obrazac,

- platiti usluznu proviziju (pri tome se dobija pater sa kontrolnim brojem
prenosa novca — MTCH, Money Transfer Control number

- obavijestiti primaoca o prenosu,

- primalacée biti odmah ispléen na njegovom uplatno — isplathom mjestu, uz
provadenje valjane identifikacije.

2. Poslovi sa pravnim licima

Crnogorske banke posluju sa pravnim licima. Bankerduju n&in i uslove
prikupljanja i pribavljanja sredstva od pravnihalicn&in i uslove odobravanja
kredita, izdavanje garancija i drugih oblika jenastabavlja poslove sa hartijama od
vrijednosti i druge poslove sa pravnim licima, uzskedno pridrzavanje osnovnih
bankarskih principa poslovanja i zakonskih propisa.

Pravno lice moze kod banke otvodiro raéun i devizni raéun.
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Za otvaranje ziro-auna potrebna je sleé® dokumentacija:
- ovjerena fortokopija rjeSenja o upisu u sudskistgi
- ovjerena fotokopija izvoda iz statistike
- izvod o PDV-u
- ovlagenje za lice kojée raspolagati sredstvima i
- ukoliko je u pitanju preduze koje postoji potreban je karton deponovanih
potpisa.

Prikupljanje navedene dokumentacije zahtijeva nrgeod najmanje jednog radnog
dana.

Provizija koju banke naptaju prilikom transfera novca sa Ziroétma iznosi 1%.

U cilju obavljanja deviznih plaanja i ostalih deviznih obaveza pravna lica moraju
imati otvoren devizni run kod banke. Zahtjev za otvaranje deviznoguma se
dostavlja u pismenoj formi putem poste, faksai¢hdm dostavom i mora da sadrzi
sledé€e podatke: adresu firme, broj Zirccuma, matni broj, Sifru djelatnosti, ime
kontakt osobe, brojeve telefona i faksa, svojirssitus firme.

Pored navedenih podataka, uz zahtjev pravno lice nma dostaviti:

- RjeSenje o upisu u registar kod Privrednog suda,

- RjeSenje Zavoda za statistiku o razvrstavanju tjekti,

- Karton deponovanih potpisa kod ZOP-a ne starifpadjeseci ili posebna
punomda za raspolaganje sredstvima na deviznotuma sa potpisom
ovla&ene osobe,

- lzvod iz Direkcije javnih prihoda o PDV-u.

Postupak otvaranja ziro i deviznoguaa traje svega nekoliko minuta.
Interesantno je napomenuti da pravna lica kod Qppiy banke mogu otvoriti
poslovni r&un koji ima funkciju i deviznog i ziro taina.

Kao Sto je ve& ranije napomenuto, neke crnogorske banke nude mognost

koriSéenja pogodnostiSWIFT -a, koji omogutava brzi prenos sredstava. Da bi
sklopilo ovaj aranzman pravno lice mora imati otvoen devizni ratun kod

banke i popuniti instrukciju koju dobija od banke, a koja sadrzi podatke o
primaocu sredstava. Sredstva najprije upléuje na rac¢un banke, a potom banka
sredstva prenosi na r&un inostrane banke.

Sredstva sa deviznogcéma mogu se koristiti za uplate u zemlji, uplatSnbiji i
uplate u inostranstvu. Provizije se razlikuju u igagsti od vrste planja i u
zavisnosti od banke, a ke se od 0,2% do 1,1%. Vrijeme koje je potrebno da
uplaéena sredstva stignu do primaoca je t#zi Tako, Klijenti Crnogorske
komercijalne banke za potpuno izvrSenje ove ustigg@ju 3 do 4 dana. Kada je u
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pitanju Euromarket banka, ukoliko je uplata obawjerije 13, banka uplatiocu do
16" Salje kopiju SWIFTa, koja potsuje uplatu.

Krediti pravnim licima

Crnogorske banke u okviru raspolozivih potencijal@avnim licima odobravaju
kratkoro ¢ne, srednjorotne i dugoraéne kredite. Liste uslova koje klijent banke
treba da ispuni da bi dobio kredit se razlikuju lo@hke do banke i veoma su
zahtjevne. Prikupljanje dokumentacije (minimum ddkumenta) koju je potrebno
predati zahtjeva dosta vremena ali i novca, g@gmu treba posebno izdvoijiti
pripremu biznis plana i obezldienje kredita koje je né&<e fiducija ili hipoteka.
Nakon predaje sve potrebne dokumentacije u nekitfajgvima je potrebno obauviti
razgovor sa predstavnikom banke tedati na odluku banke o dodjeli kredita. Na
odluku bankeieka se nekada veoma dugo tako déadei svrsishodnost dobijanja
kredita nakon tog roka dovodi u pitanje. Interesane da neke banke uopSte ne
daju informacije o kreditima osim ukoliko klijertasigurno nije odkio dace uzeti
kredit od te banke. Upravo iz tih razloga velikb diremena Klijenti crnogorskih
banka trebaju da potroSe na prikupljanje inforn@aay uslovima kreditiranja
pojednih banka.

S obzirom na to da postoji velika razlika u vrstaknedita koje banke odobravaju i
da se uslovi razlikuju od banke do banke, veonmagko izviéi generalan zaklgak

o transakcionim troSkovima u ovoj oblasti. 1z toagzlboga neved primjere iz
nekoliko banaka:

A) Hipotekarna bankapravnim licima odobrava kratkatoe i investicone (dugotoe) kredite.

1. Kratkorani krediti se odobravaju na rok do godine dana. Uslov za aagjkijkredita je da je traZig
kredita deponent banke, Sto Znda mora imati otvoren deviznidan kod banke.

Potrebna dokumentacija: zahtjev za odobravanje kreda i zavrSni raéun o poslovanju banke.
Podneseni zahtjev ulazi u proceduru. Na osnovu staajna Ziro — ratunu traZioca kredita i na osnovu
finansijskih pokazatelja, banka u roku od 48¢asova donosi odluku o odobravanju kredita. Kamatna
stopa se odrduje u svakom konkretnom sliaju, Sto zavisi od roka, kamate, namjene, i sl. Ektivha
kamatna stopa se krece od 8,97% do 16,05% na godjem nivou, zavisno od namjene kredita.

[¢]

2. Dugoreni (investicioni) kreditiodobravaju se na rok duZi od godine dana.
Potrebna dokumentacija:
- zahtjev za odobravanje kredita,
- zavrsni rgun o poslovanju banke,
- investiocioni program na osnovu koga banka ocjengljonomsku opravdanost investicije.

Kamatna stopa je promjenjiva, a razlikuje se odahudo sldaja. Vazno je napomenuti da pravno lice
kojem banka odobri kredit ima joS jedan dodatrsdiq a to je provizija koju pla za prenos sredstava na
Svoj Ziro — r&un. Ovu proviziju banci naptaje Sluzba platnog prometa, a banka ovaj troSakgsiena
korisnika kredita.

B) Podgorika bankaodobrava kratkorme i dugoréne kredite pravnim licima.
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Potrebna dokumentacija:

- investicioni program sa tehthiom dokumentacijom (gdevinska dokumentacija, prospekt
opreme sa cjenovnicima, i sl.),

- zavrSni rgun za posljednje dvije godine, ovjeren od strane -2QP

- potvrda o registraciji

- odobrenje o nastavku registracije

- karton deponovanih potpisa

- izvod iz statistike,

- izvod od Direkcije javnih prihoda o PDV-u

- U sl&aju izgradnje objekta potrebno je uvjerenje od niaa da li je zemljiSte na kome se
objekat gradi na urbanom dijelu ili nije, a ukolik@e potrebna je dozvola za rad,

- imati potrebno obezhbjenje kredita — fiducija, hipoteka, garancija posiewanke.

Uz ovo trazilac kredita podnosi banci pismeni zahtgeon sadrzi slede osnovne podatke: naziv
komitenta i sjediSte, naziv investicionog prograimags trazenog kredita, namjenu kredita, kamatl i
na koji se kredit daje. Kada se podnese sva pardbkumentacija banka uzima u razmatranje klijento
zahtjev i svu dostavljenu dokumentaciju. Potoma@®ogi odluka o odobravanju, odnosno ne odobravan
kredita. Na odgovor banke 8eka od jedne do tri nedelje. Kamatna stopa seujgaktima poslovne
politike banke, i raztiita je od sldaja do sldaja Sto zavisi od izvora sredstava iz kojih se ikredobrava,
od procijenjenog rizika, uslova kredita, i td

<~

u

=.

C) Atlasmont banka pravnim licima odobrava kratmafime kredite namijenjene prend@¥anju
kratkoraine nelikvidnosti. TraZilac ktredita podnosi sljédelokumentaciju:
- zahtjev za odobravanije kredita,
- finansijski izvjeStaj poslovanja za prethodnu gadfhilans stanja i uspjeha),
- dokaz o posjedovanju odgovaig obezbjéenja kredita (fiducija, ovl@&nje, nalog za naplatu
nalog br. 2, mjenica sa mjenicnim o\vagjem, itd.)

I

Prije podnoSenja odgovarajuce dokumentacije neaph@e obaviti razgovor sa traziocem kredita. Banka
na osnhovu priloZzene dokumentacije vrsi finansijakalizu i donosi odluku o odobravanju kredita. Kiieg
se odobravaju na rok do jedne godine, a efektiamatna stopa na godiSnjem nivouderse 0dl2% do
21,60%. Vrijleme koje je potrebno da protekne do dobijanjdika iznosi sedam dana za deponente banke
i mjesec do dva mjeseca za nove klijente.

Crnogorske banke obavljajuposlove jemstvaPod jemstvom se podrazumijeva
davanje garancija i avaliranje mjenica.

Prilikom dobijanja garancije potrebno je banci dogt zahtjev i dokumentaciju
(ugovor, fakturu i sl.) na osnovu koje se daje geija. Nakon predaje potrebne
dokumentacija banka donosi odluku o davanju gajn&ieriod koji je potreban
banci za donoSenje ove odluke je odkdda do 15 dana u zavisnosti od banke i vrste
garancije. Nakon dobijanja garancije i sklapanj@vwiga o garanciji sa bankom
klijent placa banci naknadu koja se keeod 0,5% do 1,2% na garantovani iznos.

Banke vrSe avaliranje mjenice na osnovu dékmi- povjeril&gkih odnosa, koje su
izdate u skladu sa Zakonom o mjenici, a zasnovangrometu proizvoda i vrSenju
usluga, kao i mjenica koje su izdate kao instrunod@zbjéenja potrazivanjaiji su
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osnov novane transakcije (po osnovu kredita, garancija giirgplasmana). Da bi
banka izvrSila avaliranje mjenice potrebno je dghkt preda zahtjev za valiranjem
mjenice i profakturu koja prati mjenicu. Nakon togaoku od 24¢asa se donosi
odluka o avaliranju mjenice. Provizija koja se¢plaa avaliranje je 1%.

U sledecem boxu, na primjeru tri crnogorske bapki&azana je procedura koje
potrebna za dobijanje garancije.

je

A) Euromarket bankadaje garnacije pravnim licima koja: imaju sjedisit@osluju na teritoriji Republike
Crne Gore, su deponenti Euromarket banke (minimudanjemjesec), obavljaju poslovnu aktivng
minimum pola godine i imaju bar jedan godisnji fisgski izvjeStaj, imaju kreditnu sposobnost i jedian
nivo prometa koji omogtava uredan povéaj duga.

Klijent je duZan dostaviti popunjeni obrazac Zag za dobijanje kredita (obrazac Euromarket b&oke
se besplatno dobija na Salteru banke), sa potrelstukumentacijom (finansijski izvjeStaj i promet koe
Ziro — ra&una u posljednjih nekoliko mjeseci).

Iznos na koji se garancija izdaje zavisi od krezligposobnosti klijenta. Garancije se izdaju na @6 ¢
mjeseci. Naknada za obradu koju banka radaiznosi 0,7 — 1,2% na garantovani iznos, jedatoky, po
odobrenju. Naknada za nekonfirmiranu garanciju iz@@s— 1% kvartalno, na garantovani iznos. Nakn
na konfirmiranu garanciju iznosi 7 — 10% na godimjnivou.

B) Komitent koji traZi garanciju oHlipotekarne bankedostavlja banci éno, poStom ili putem faksa
zahtjev za izdavanje garancija, koji mora saddgdee podatke: naziv komitenta, sjediste, vrstu
garancije (vrstu posla za koji se traZi garanci@)ps trazene garancije, rok vaznosti garancagejwn
povjerioca i sjediste.

Uz zahtjev klijent podnosi sljede dokumentaciju:

- dokaz o vlasnistvu nekretnina (Posjedovni lisviold iz liste nepokretnosti),

- potvrda suda da na nekretninama nije zasnovandrealaravo u korist tkeg lica,

- polisa osiguranja vinkulirana u korist Hipotekarranke, za period trajanja garancije,

- dokaz da su nekretnine osnovno sredstvo préduibiians stanja i popisne listg)

- odluka nadleznog organa predéaeo raspolaganju imovinom radi zakignja ugovora @
fiducijarnom prenosu prava svojine,

- procjena vrijednosti nekretnina (Agencija za nekireg)

- izjava pravnog lica o visini cjelokupnog duga na daspjelosti (ovjerava banka),

- Ugovor o fiducijarnom prenosu prava svojine (podrkasisnik kredita a potpisuje banka),

- prijava radi upisa u javni registar Agencije za mdhine — podréna sluzba o fiducijarnon
prenosu prava svojine (prijavu ovjerava banka).

Obaveza banke je da pripremi Ugovor o garanciji gojom potpisuju i klijent i banka.

DSt

ada

n

Kamatna stopa koju klijent pla banci, za donéa pravna lica (iz Crne Gore) iznosi 0,5% - 1%

jednokratno. Za pravna lica iz Srbije i inostraaskamata se kée od 0,5% do 1% s tim Sto na d
placanja komitent podnosi nalog za izvrSenje dozngkeca proviziju zavisno od visine doznake).

Po podnoSenju potrebne dokumentacije klijent nesevje ove uslugé&eka u prosjeku 15 dana.

C) Za dobijanje garancije odtlasmont bankepotrebno je podnijeti zahtjev zajedno sa finaksijs

izvjeStajem poslovanja iz prethodne godine (bilatenja i uspjeha i anex). Prednost imaju deponenti

banke gije stanje i promet na &anu banka prati tokom godine. Banka vr3i finansijskalizu podnijetod
izvjeStaja. Ukoliko su koeficijenti koje banka izwma u skladu sa standardima i ukoliko klijent if

ma
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adekvatno pokée, kreditni odbor donosi odluku o odobravanju geijen
Atlasmont banka daje sljeéevrste garancija:

- garancije ponude — kod ove garancije klijent popedinoSenja zahtjeva mora imati otvoren
devizni r&un kod banke, potom se objavljuje tender na kojdierit iznosi svoju ponudu
Odluku o odobravanju garancije banka donosi u rakid dana,

- carinska garanija — potreban je samo zahtjev, akadbd odobravanju garancije banka donosi
roku od jednog do dva dana,

- cinidbena garancija — potreban je zahtjev i Ugovdojem stoji opis posla za koji se garancija
daje. Odluku o odobraanju garancije banka donosku od jednog do dva dana

- garancija za dobro izvrSenje posla - potreban fgjeai Ugovor u kojem stoji opis posla za koj
se garancija daje. Odluku o odobravanju garancipgdaonosi u roku od jednog do dva dana

c

Zaklju ¢ak

Na osnovu primjera koji su navedeni u ovom tekswzense vidjeti da postoji
mnogo skrivenih troSkova koje korisnici bankarskgluga moraju da plate. Jedan
od najzndajnijin transakcionih troSkova su troSkovi prikgsja informacija o
uslugama koje banke nude, kao i o m&tin uslovima po kojima banke nude te
usluge. Pojedine banke imaju dosta dobro azurinstieenet prezentacije, ndatim,
nage&e je jedini pouzdani k& dobijanja informacija telefonski poziv ili dirékn
kontakt sa zaposlenima u banci. Naravno, u iajvebroju sldajeva za dobijanje
potpunih informacija neophodan je direktan kontkizaposlenima u banci, tako da
je veoma izvjesno da se prilikom kaehja bilo koje usluga najmanje jednom mora
oti¢i u banku da bi se prikupile potrebne informacije.

Kao Sto sam u«enavela, neke banke imaju svoje web sajtove narkkoge mogu
nati potrebne informacije, Sto je z¥sgan napredak u smanjenju transakcionih
troSkova. Médutim, u Crnoj Gori, kako zbog neinformisanosti, dak zbog loSe
finansijske situacije, svega 108 od ukupnog broja stanovnistva Crne Gore su
internet korisnici. Tako da ove informacije nijasmogima dostupne. Neke banke su
zbog toga tinile korak viSe pa su napravile kratke broSurdofimatore) koji se
mogu besplatno dobiti u banci.

Kada se donese odluka o kéegju odréene usluge treba biti spreman na dodatan
period prikupljanja dokumentacije (pogotovo ukolile® radi o pravnom licu)
njihovog fotokopiranja, ovjeravanje i &ho Sto zahtjeva joS najmanje dva dana
angazovanja. Ukoliko se pak trazi kredit od ban&eneku privrednu aktivnhost u
najveem broju sldajeva potrebno je napraviti biznis plan, utrostddtno vrijeme i
platiti njegovu izradu. Kada se sva potrebna dokutamja dostavi banci potrebno je

1% prema podacima ankete koju je sproveo Internet Guore, oko 70.000 gtana Crne Gore su
internet korisnici.
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detaljno se raspitati o provizijama koje banka aapé kao i za period za koje se
realizovati vaSa usluga (obaviti trensfer novcaawvitb uplata, odobriti kredit
its).Veliki dio poptrebne dokumentacije dobija s& @rugih institucija (Privredni
sud, Katastar, OpsStina,...) gdje se klijent bankesréée sa ogromnom
administracijom, tako da se vrijenéekanja i procedure produzavaju, a trosSkovi
poveavaju.

Proces kroz koji smo proSli kao i vrijeme koje smatroSili za prikupljanje
informacija prezentiranih u ovom radu navodi nazaldjuak da veoma zrajan,

u velikom broju sldajeva i najzné&ajniji dio transakcionih troSkova koje imaju
korisnici bankarskih usluga predstavljaju troskgrikupljanja informacija. Ovi
troSkovi zajedno sa troSkovima pribavljanja dokutaeije, njenog dostavljanija,
provizija i ¢ekanja, odnosno svim ostalim transakcionim troSkayipredstavljaju
zna&ajno opteréenje za korisnike usluga i kao takvi sigurno je pitadstavljaju
barijeru brzem vréanju povjerenja u crnogorski bankarski sektorders korigenju
njegovih usluga.

Literatura:

1. Transakcioni troSkovi u Crnoj Gori, Institut zfrateSke studije i prognoze
(ISSP), Podgorica;

Veselin Vukoti, (2001), Makroekonomski ¢ani i modeli
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Beograd,;
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Boston, Toronto, London;

5. Dragutin Soskic, Miroljub Labus (1993), Osnpuiiticke ekonomije
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Tanja Radunovié¢

Efektivha kamatna stopa

Abstract

Market climate in Montenegrin banking system wasglkating for more efficient
acting of both banking — financial institutions asligénts. Until recently we had such
credit — deposit conditions that they were impdsstb compare within one bank
and even less among banks. There was only nommitedest rate which showed
credit charges (deposit yield). The whole rangetber charges was neglected (or
imputed to nominal interest rate), for exampleeiimh interest, credit approval fees,
credit management fees, servicing of a credit parg sending bank statements,
safety deposit interest, fees for non-withdrawndicramounts, and so on. That is
why a client did not have a full picture credit aias (deposit yield). By including
credits (deposits) and credit (deposit) conditionabstract of account, we come to
effective interest rate which enables mutual comipiéity of banking products.

Almost at the same time, a support for passingbeision on Unique Abstract of
Account and Statement of Effective Interest Rat€oadits came from both bankers
and clients.

The purpose of this Decision is first of all prdten of clients from non-transparent
prices of credit — deposit products. One more figat aim is creating “unique
game rules” for everybody whose introduction wogilce the same chance to make
profit only on the basis of competitiveness.

| think that the effects of this Decision will barfreaching.

KEY WORDS: credit, deposit, effective interest rate, nominaterest rate,
discounting

1. O efektivnoj kamatnoj stopi

Kamata je cijena novca. Njome se iskazuje troSaklita ili prinos na depozit. Do
nedavno su banke u Crnoj Gori, kod odobravanja itaefprimanja depozita)
koristile samo nominalne kamatne stope koja izragayedino troSkove kamata.
Stvarni troSak kredita, odnosno prinos na depazivgi jer ukljucuje joS neke
vezane troskove (prinose), kao na primjer interkalekamatu, naknadu za obradu
zahtjeva, naknadu za odobrenje kredita, naknaduodanje kredita, servisiranje
kreditne partije | slanje izvoda, kamatu na siggmaalog, naknadu za nep@emni
iznos kredita itd. U prethodnom periodu banke soS jniz vezanih troSkova
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ukljuc¢ivale u cijenu kredita pripisugii ih nominalnoj kamati. Tako da korisnici
kredita nisu znali stvarnu cijenu kredita, odnosifigktivhu kamatnu stopu po kojoj
uzimaju kredit, odnosno nisu znali prinos na dafpakit. Gotovo je nemoga bilo
uporediti dva kredita (depozita) na isti iznos razlicite kreditne (depozitne) uslove
preko tako izrazene kamatne stope.

ReSavajai ovaj problem, a koriste svjetsko iskustvo i pozitivno iskustvo zemalja
iz okruZzenja (efektivna kamatna stopa s€ pemjenjuje u Sloveniji, Hrvatskoj,

Srbiji) Centralna banka Crne Gore je u avgustu 2§08ine donijela Odluku o

Jedinstvenom r@nu obra&una i iskazivanja efektivne kamatne stope na keedit

depozite.

Cilj donoSenja ove Odluke je prvenstveno zaStitgerkhta od netransparentnih
cijena kreditnih proizvoda, odnosno prinosa na dépe proizvode, a takie i
postizanje jednolikosti u iskazivanju i obumavanju troSkova kredita (prinosa na
depozite) preko EKS. Obaveznost primjene ove Odégkednosi na sve banke i sve
finansijske institucije koje se bave kreditno-daepam poslovima.

Klijentima se na taj man pruza mogénost opredjeljivanja za povoljniji kredit
(depozit), a bankama se pruza mamst modeliranja kamatnih stopa (posebno kroz
izmjenu uslova vezanih za sigurnosni zalog) radivas/anja kompetitivnih
prednosti.

O EKS banke su duzne da obavijeste javnost irkBjea odgovaragii nacin, prije
sklapanja Ugovora o kreditu, odnosno depozitu, smpenoj formi preko Plana
otplate ili oglaSavanjem EKS u svojim prostorijamaa svom web site-u ili
sredstvima informisanja. Ta#e, banke su duzne da podatke o EKS drze u svojoj
kreditno-depozitnoj dokumentaciji. Ako tokom kdehija kredita, odnosno trajanja
depozita, dée do promjene nominalne kamatne stope, nadoknapmilizije koje
ulaze u obréun efektivne kamatne stope banke su duzne da psé@mpStenja za
javnost ili na drugi odgovaragu pisani n&in u javnim glasilima ili isticanjem na
vidljivom mjestu u svojim prostorijama obavijestigdnte o nastaloj promjeni, prije
pocetka njene primjene.

Dakle, efektivna kamatna stopa iskazuje ukupneopehkoje banka naplaje od
klijenta pri odobravanju i tokom otplate kreditainmsno ukupne rashode banke koje
ona realizuje putem isplata klijentu po osnovu fjegnog depozita.

Radi lakSeg izréunavanja propisana je Metodologija waavanja EKS, sa
detaljno utvdenim troSkovima koji se ukljiwju u njeno izréaunavanije.
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2. Sadrzaj Odluke o efektivnoj kamatnoj stopi

Jedinstveni nan obrauna i iskazivanja efektivne kamatne stope na keedit
depozite zasniva se na sloZzenom kamatnafuna i dekurzivnhom obganu i na
metodi neto sadasnje vrijednosti novca koja se@asra na diskonovanju.

Diskonovanjem se utduje koji bi iznos morao biti ulozen danas, da biwe
poznatu kamatnu stopu uz sloZzeno ukamacivanje mgjedislobio 1€ poslije
odreienog broja obrainskih perioda. Taj iznos je recigra vrijednost budie
vrijednosti 1 €. Naziva se diskontni faktor i pseal/lja ustvari sadasnju ili
diskontovanu vrijednost tog 1 €. Diskontni fakserizr&unava po formuli:

1/(1+)"
Ako znamo diskontni faktor, lako izZtanavamo sadasnju vrijednost bilo kog
budweg primanja mnoZenjem nominalnog iznosa primanjaodgovarajdim
diskontnim faktorom

P=V/(1+)" , gdje je

V- buduta vrijednost=glavnica +interes

P- iznos inicijalnog ulaganja (glavnica)

i- kamatna stopa za jedan vremenski interval

n- broj perioda — moZze biti godina, moze bilo kwgmenski interval

EKS je ona kamatna stopa primjenom koje se disk@m® serija neto ndanih
tokova izjedn&ava sa nulom. lli (Sto je u osnovi isto) patumje se diskontovani
nowani prilivi izjedna&avaju sa diskontovanim néanim odlivima koji se odnose na
odobrene kredite, odnosno primljene depozite.

Dakle, odréivanje vrijednosti novca se zasniva na dingwoj metodi. Dvije su
vazne metode: metoda neto sadasnje vrijednostiadaanterne stope prinosa.

Interna stopa prinosa predstavlja onu godiSnjuatisku stopu prinosa koja sadasnju
vrijednost projekta svodi na nulu. IZtammavanje EKS se temelji se i ha metodi neto
sadasnje vrijednosti, odnosno uvazavanju koncepmenske vrijednosti novca
primijenjene na natane tokove odnosno anuitete. Vremenska vrijednosta
proistée iz shvatanja oportunitetnih troSkova novca, odnosijena novca je
odraiena propustenim prinosom koji bi se mogao ostvatéganjem raspolozivog
novca u neki projekat koji je moguw datom periodu. Odnosno, euro danas vrijedi
viSe nego euro sjutra ili bilo kada kasnije, gtaj euro mogao biti ulozen i ostvariti
neki prinos. Metoda neto sadasnje vrijednosti jsnpsana na diskonovanju,
odnosno svéenju na sadasnju vrijednost svih tamih tokova povezanih sa
kreditom (depozitom). Pri diskontovanju se primigejstvarni broj dana u mjesecu i
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365/366 dana u godini. Efektivna kamatna stopaskazuje na dvije decimale uz
zaokruzivanje druge decimale.

Novcani tok kod kredita ukljéuje svaki novani transfer izméu korisnika kredita i
kreditora, a nekad i téeg lica, koji je direktno vezan uz odobrenje kradkoji je
dio uslova koriéenja kredita (isplata glavnice, otplatna rata, @datna provizija za
odobrenje kredita , naknada za servisiranje krediinije, uplata ili povréaj
sigurnosnog depozita ili kamata na depozit) iji kdice na samo odobrenje kredita
(nadoknada za obradu kreditnog zahtjeva).

Kod kredita koji imaju novani zalog koji sluzi za osiguranje naplate kredita
posebno se diskontuju n&ani tokovi po osnovu sigurnosnog zaloga.

Neto novani tok kod depozitnog odnosa je razlika idmesvih uplata u korist
primaoca depozita (priliva banke) i svih isplat&arist deponenta (odliva banke)
tokom tog perioda. Za potrebe ovog alunaa period je dan.

Neto nowani tok moZe imati pozitivan i negativan predznBRkzitivni predznak
ozna&ava neto priliv sredstava u banku (uplate), a meggbredznak oznsva neto
odliv sredstava iz banke (isplate).

3. Efektivna kamatna stopa na kredite

EKS na kredite iziaunava se iz Plana otplate, kéefjem metode pokuSaja i
linearne interpolacije, pondu kalkulatora ili Exel funkcije (XIRR)
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Plan otplate kredita sadrzi slédestavke:

Naziv banke PLAN OTPLAE KREDITA
Adresa
Tel-fax
Valuta Anuitet Fiksnasarj.
GodisSnja k.s. Efektivha
Iznos kredita Nominal. k.s. (%) PGS
(%) k.s (%)
Drug Tokovi Diskontd Diskonto| Diskontov
e sigurnog Neto [vani net¢ vana |anitokovi
Dat KrelisplatAnuite Kam|Druge| Stanje| nog |nowan nowani| isplata |sigurnosn
Periodum|Opis| dit| e ti |Ratal ata |uplate kredita| zaloga| itok tok kredita | g zaloga
1. 2. |3. |4.|5. | 6. 7.1 8.9 10. 11. 12. 13. 14. 15.
0
1
2
3
4
5
6
7
3
9
Ukup
no:

Napomena: Iskazana efektivha kamatna stopaag@ena datum izrade plana otplate

Period - prikazuje se redni broj perioda u kojem dolaai atredjenog nasanog
toka. Nulto razdoblje predstavlja prvi n@ani tok (datum stavljanja kredita u
funkciju, 1- drugi period i tako redom.

Datum- ozn@&ava t&an datum nodanog toka. Vazan je d¢an datum , jer
izracunavanje EKS p#iva na stvarnom broju dana u mjesecu i 365/366 dana
godini. Ako se kredit povia u tranSama vazno je precizirati kod klijenta kdua
trebalo da dée do povléenja transSi iiznose transi.

Opis kratak opis no¥anog toka u odeenom periodu.

Kredit - u ovu kolonu se unosi iznos kredita ili tranSjekéreba isplatiti na tano
dogovoreni datum. Kod kredita koji se pasdau tranSama vazno je istaikupan
iznos kredita.
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Druge isplate ovdje se upisuju druge isplate koje banka i@p& na osnovu
internih propisa, osim isplate sigurnosnog zalagkamate na uplgeni sigurnosni
zalog.

Anuiteti- mogu biti: jednaki ili promjenljivi. Obavezno j@ planu otplate nazti
od kojih se elemenata anuitet sastoji.

Rata- ovdje se upisuje iznos kojim se &@adio glavnice koji se uptaje iz anuiteta
u svakom obr&unskom periodu.

Kamata u ovu kolonu unosi se iznos kamate na ostatala dkgo i interkalarna
kamata. U zaglavlju plana otplate se obavezno diavaminalna kamatna stopa sa
napomenom je li fixna ili varijabilna. Ako je rijeo promjenljivoj to ne utie na
obraun EKS, nego se ona obtaava po nominalnoj kamatnoj stopi koja vrijedi na
datum izrgunavanja.

Druge uplate- u ovu kolonu se unose druge uplate koje kdtidmedita pléa
banci, shodno propisima banke, a koje su direkioeepane sa kreditom. To su:
nadoknade za obradu zahtjeva, nadoknade po osodebravanja kredita,
nadoknade za vdenje kredita, servisiranje kreditne partije i sétaigvoda, premija
osiguranja kredita koju banka p&osiguravatelju i prevaljuje je u obliku nadoknade
ili provizije na korisnika kredita, nadoknada zgpaeuieni dio kredita, nadoknada
zacuvanje zaloga kao instrumenta osiguranja, i ostaloknade i provizije koje su
direktno povezane sa kreditom.

U obraun EKS se ne ukluju: troSkovi procjene vrijednosti nekretnina i petkih
stvari, premije osiguranja i druge naknade povezem@arancijama i jemstvima,
naknade za pribavljanje uvjerenja, potvrda, dozveoédezne kamate i penali zbog
korisnikovog nepridrzavanja ugovoru, poStarinashayi telegrama , takse za javo
uknjizavanije itd.

Banka je takde duzna obavijestiti klijenta i o ovim troSkovimajikne ulaze u
obratun EKS.

Stanje kredita u ovu kolonu se unosi stanje kredita u déreom obraunskom
periodu. Ono je jednako iznosu kredita umanjenandp tada otplkseni dio
glavnice (kumulirane rate).

Tokovi sigurnosnog zalogaovdje se unose svi néani tokovi vezani uz sigurnosni
zalog — uplata i isplata, eventualni troSkovi pamzsa sigurnosnim zalogom i
eventualna kamata na njega, s pozitivnim predznakaia je tok od klijenta prema
banci (uplata) i negativnim predznakom kada jeddkbanke prema klijentu (otplata
ili kamata).

Neto novani tok je zbir rate, kamate, i drugih uplata (pozitivaavani tok)
umanjen za zbir isplate kredita i drugih isplateegativan novani tok) u
odredjenom periodDiskontovani neto nogani tok ovdje se upisuju iznosi koji se
dobijaju diskontovanjem neto néanih tokova godiSnjom kamatnom stopom troSka
kredita (izrazenom u %) poréw formule:
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e
1C0

NNTk ozna&ava neto noani tok u odréenom periodu, dok PGS u diskontnom
faktoru ozndava godiSnju stopu troSka kredita; d/t u ekspongetuzbir tri
komponente:

(1) udijela broja dana od datuma O-toga period@ dadecembra iste godine u broju
dana u godini O-toga perioda,

(2) broja godina izmi#u godine novanog toka koji diskontujemo i godine 0-toga
perioda, ne runaji dvije pomenute godine,

(3) udijela broja dana od datuma perioda u kojemnakazi noéani tok Koji
diskontujemo do 31. decembra prethodne godine ju litana u godini naanog
toka koji diskontujemo.

Matematéka formula za izréun d/t moze se izraziti na sljed@acin:

d _[prpr 1231 -dat@f - 1., | datl) =y - 1.12.31,
- I 0 [y = gyt -1] I ® l

t(0)= 1+yyyy(0)31.12.-yyyy(0).01.01.

t(k)= 1+yyyy(k)31.12.-yyyy(k).01.01.

dat(0) je datum O-toga razdoblja, dok je dat(kjudatrazdoblja u kojem se nalazi
nowani tok koji diskontujemo.Za izéanavanje se mogu koristiti Exelove formule
(sa zadatim formatom datuma). D/t je ustvari biajliga (ne obavezno cio) izihe
datuma 0O-tog perioda i datuma u kojem je datéanvtok kojeg diskontujemo, tj.
duZzina tog perioda izraZzenog u godinama.

PGS se izreunava kroz sled postupak.

Ukupno je poslednji red Plana otplate, koji se nalaziamakosljednjega n@anog
toka u posljednjem periodu. U tom se redu u koiskontirani neto novani tok
sabiraju svi diskontirani neto néani tokovi iz pojedinih perioda.

PGS je aproksimativno rjeSenje, na dvije decimabinaine

4
ey
100 -0

Za izra&unavanje PGS koristi se metoda pokusSaja, linearteapiolacija, uz upotebu
kalkulatora ili kori€enjem Exela.
Dobijena godisSnja stopa troska kredita ne iskaze@g u Planu otplate, &ese
koristi za izrgunavanje Efektivne kamatne stope prema formuli
LICuE
DK UDTED

m"z;[u

EEN = PGS =
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pri ¢emu UDIK predstavlja ukupne diskonovane isplatelitee a UDTSP ukupne
diskontovane vrijednosti sigurnosnog zaloga.

Diskontovane isplate kredita ovdje se nalaze diskontovane vrijednosti isplata
kredita. Prilikom diskontovanja koristi se prethodaraunata PGS, a diskontuje se
prema 0-tom periodu uz pohtormule

DiE, = [[;K,J[H PGS]_gl

100

Pritom DIKK ozn&ava diskontovanu isplatu kredita u atfBrOMm periodu, IKk
isplatu kredita u odd=nom periodu. Zbir diskontovanih isplata kredita,

UDIK =2, DIK,
koji se koristi u izrdunavanju efektivne kamatne stope, nalazi se ngebreseda
Ukupnoi koloneDiskontovane isplate kredita.

Diskonovani tokovi sigurnosnog zalogau ovoj se koloni nalaze diskontovane
vrijednosti tokova sigurnosnog zaloga. Prilikomkdistovanja koristi se prethodno
izracunata PGS, a

o
POESY T
DTSEF, = ’{I:S*P,;j[l + W] ‘

diskontuje se prema O0-tom periodu s pdmtormule.
DTSPk je diskontovani tok sigurnosnog zaloga wedeinom periodu,
TSPk je tok sigurnosnog zaloga u ateom periodu.
Zbir diskontiranih tokova sigurnosnog depozita,
UDTSP = £, LTSF,

koji se koristi pri izrgunavanju efektivne kamatne stope, nalazi se nagbxeseda
Ukupnoi koloneDiskontirani tokovi sigurnosnog depozita.

Kod kredita po tekéem i ziro r&unu nije potrebno klijentu dati otplatnu tablicu je
se takvi krediti vréaju od prvih priliva na run. Za potrebe izeainavanja EKS na
takve kredite u izraunavanje se uklguje samo nominalna kamatna stopa. Ako
banka zaréunava razliite kamate za raziite iznose prekoksnja potrebno je
izracunati i iskazati cijelu skalu pripadajucih EKS uavoienje graninih iznosa
prekora&enja.
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4. Efektivha kamatna stopa na depozite

Plan otplate za depozite izgleda ovako:

Naziv banke PLAN OTPLAE DEPOZITA
Adresa
Tel-fax
Valuta Fiksna-varj. Premija(%)
Efektivna
Iznos depozita Nominal. k.s. (%)
k.s (%)
Uplate Iznos Isplate
Uplataju depozi po Neto Diskontovan

Datu depozitkorist [Druge [a  zglznos |depozitDruge |Stanje |nowani |i netg
Period |m Opisja klijentaluplate |isplatu |kamateu isplate |depozitatok nowani tok
1. 2. 3. |4 5. 6. 7. 8. 9. 10. 11. 12. 13.
0
1
2
Ukupno

Napomena: Iskazana efektivha kamatna stopatageena datum izrade plana otplate

Period- (kao i kod kredita)

Datum - ozn&ava t&an datum notanog toka, jer se EKS dana prema
kalendarskom broju dana u mjesecu i 365-366 dagadini. Za depozite koji se
uplatuju-isplauju u ratama (npr. stambena Stednja, Stednja zajpenpotrebno je
od klijenta traziti da navede planirane datume Kaideebalo déi do uplata-isplata u
ratama, kao i iznosetekivanih uplata-isplata.

Opiskratak opis no¥anog toka u oddenom periodu.

Iznos depozita upisuje se iznos depozita, odnosno dijela depokdji treaba
uplatiti, i to na onaj datum kad je izvjesnodado uplate do. Kod depozita koji se
uplatuje u ratama Klijent treba da navede planirane matwplata-isplata kao i
ocekivane iznose.

Uplate u korist klijenta ovdje se upisuju odobrenja u korist klijenta kga
pripisuju depozitu (npr. iznos pripisane kamatéagna podsticajna sredstva, bonusi
koji se pripisuju tokom trajanja ugovornog odnosa)i
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Druge uplate upisuju se druge uplate koje deponent izvrSavagtdjevu banke,na
osnovu internih propisa banke (npr. nadoknada #anje r&una).

Iznos depozita za isplatiznos depozita koji se isgaje i to na datum kadé& do
isplate d@i (npr. nakon isteka ugovora o ¢éemju depozita)

Iznos kamataiznos kamate koje se ispléivati u dogovorenim periodima.

Isplate po depozituupisuju se zaduzenja kliojenta koja se obustpvife teret
depozita (npr obustava nadoknade zdewge r&una).

Druge isplate druge isplate koje banka isplge deponentu po depozitu (npr.isplata
premije na depozit uslovljena ispunjenjem derm@h uslova od strane deponenta i
druge skne isplate).

Stanje depozita- stanje depozita u odtenom periodu. Ono je jednako iznosu
uplaéenog depozita udanom za pripisanu kamatu i druge pripise i umanjeza
nadoknade koje banka obustavlja sa tégma.

Neto novani tok - je zbir uplata depozita i drugih uplata (poztivnogani tok)
umanjen za iznos depozita za isplatu, iznosa kamateigih isplata (negativan
nowani tok)

Diskontovani neto nogani tok - unose se iznosi koji se dobijaju diskontovanjem
neto novanih tokova trazenom EKS potwformule

NNTk ozna&ava neto notani tok u odrdenom periodu, dok EKS u diskontnom
faktoru oznéava efektivni kamatnu stopu; d/t u eksponentuzbsttri komponente:

(1) udijela broja dana od datuma O-toga razdobga3dl. decembra iste godine u
broju dana u godini O-toga razdoblja,

(2) broja godina izm# godine novanog toka koji diskontujemo i godine 0-toga
perioda, ne broje dvije spomenute godine,

(3)udijela broja dana od datuma perioda u kojemnakazi novani tok Koji
diskontujemo do 31. decembra prethodne godine ju litana u godini naanog
toka koji diskontujemo.

Matematéka formula za obraun d/t je ista kao i kod kredita.

Ukupno- je zadnji red Plana otplate koji se nalazi pegoslednjeg nalanog toka

u poslednjem obtainskom periodu. U ovom se redu u kol@iskontovani neto
nowani tok sabiraju svi neto n@ani tokovi iz pojedinih perioda. EKS je ona stopa
primjenom koje se zbir diskontiranih n@nih tokova izjedn&va sa nulom.

%[m[ e ]
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Ako banka zar&unava razliite iznose kamata na depozite na teku i Zziro
racunima potrebno je iztanati i iskazati cijelu skalu pripaddjh EKS, uz
navaienja graninih iznosa za pojedina stanja. Tdkp banka je duzna obavijestiti
klijenta o eventualnim drugim naknadama i bonusima

Primjer:

Klijent je uzeo od banke kredit od 1000 €. Nomimakamatna stopa je 12% na

godiSnjem nivou. Zbog provizije od 2% stvarana glea kredita iznosi ustvari 980

€. Dok stvarni povréaj nominalne glavnice sa pripadéum kamatom iznosi 1120
€.

Efektivha kamatna stopa iznosi:

EKS=(1120-980)/980*100%=14,28%

Dakle nominalna kamatna stopa je 12%, a efektiamdina stopa 14,28%.

Napomena:

Uzet je najjednostavniji primjer bez diskontovargamo da bi se ukazalo na razliku
u kamati ako se uzme u obzir provizija banaka. jeaini dodatni troSak. Ako se
uznu u obzir ostali vezani troSkovictm je komplikovaniji i podrazumijeva
odgovarajdi softver za izradu Plana otplate.

5. Zaklju¢ak

Primjena EKS treba da obezbijedi zastitu korisrkkedita ili deponenta, odnosno
zastitu svakog d¢esnika u nekoj ekonomskoj transakciji, jer kamaitupa je reper
pri donoSenju mnogih ekonomskih odluka.. Samo prarentno iskazana kamatna
stopa je dobar osnov za donoSenje odluka. Onanduiektno trebala da ug na
efikasnost cjelokupne privrede.

Jasnija slika o ponudi kreditnih proizvoda trebhlada dovede do ve i lojalnije
konkurencije méu bankarskim i drugim kreditno-depozitnim  finaskim
institucijama, a samim tim i do smanjenja cijeneedinih proizvoda, koje su kod
nas enormno visoke, djelitmo i zbog nestaSice istih u prethodnom
desetogodisnjem periodu. Nize kamate pdilsia veu potrosSnju, véa potroSnja
uticate na povéanje zaposlenosti, a ¢ zaposlenost obezbijédiprivredni rast.

Jasnijim iskazivanjem prinosa na depozitne proieyokiroz efektivhu kamatnu
stopu, banke bi trebalo da iskoriste méamust prividenja Stednje, kao izvora
sopstvene kreditne aktivnos@injenica je da je $tednja u Crnoj Gori na relativno
niskom nivou, Sto je djelimino posledica loSih uslova (niskih prinosa) za Siedai

i nedostatka dobrih projekata u koje bi banke mgiéesirati ta sredstva, tako da
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danas u Crnoj Gori imamo situaciju da banke imagak/ sredstava koja »nemaju«
gdje da plasiraju.
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Milica Vlahovi ¢

Obavezna rezerva kao instrument monetarne politike&Centralne
banke Crne Gore

Abstract

Monetary policy is defined as control of money dypfChanges in total money
supply have an impact on achieving determined nati@conomic goals as high
employment, price stability, economic growth antabee in relations with the rest
of the world. All mentioned goals are connectedediy or indirectly with the
changes in money supply, so it can be said thatesstul monetary policy needs
central bank to record money correctly and to adrits growth rate effectively.

Review of monetary policy instruments that The CanBank of Montenegro can
use, having in mind that doesn’t issue its owneangy, is described in this paper.
Special focus is given on reserve requirement eneffiects.

Key words: The Central Bank of Montenegro, commercial bankpodits, credits,
reserve requirement

1. Uvod

Za dobro funkcionisanje privrede neophodna je mamet stabilnost koja podrzava
privredni rast i poboljSanje ekonomskih pokazatelgmlje, motiviSe privredne
subjekte da Stede, investiraju i slobodno trgujypaenerima drugih zemalja. Pod
pojmom monetarna stabilnost &ee se podrazumijeva stabilnost cijena, koja
predstavlja prioritet monetarne politike.

Monetarna politika se definiSe kao kontrola ponudgca. Osnovni zadatak svake
monetarne politike koju centralna banka sprovosligeontrolisanje ponude novca,
kamatnih stopa i uslova kreditiranjime se utie na agregatnu traznju, posebno
investicije i Stednju.

U procesu sprouienja utviiene monetarne politike centralna banka moze kiristi
tri generalna instrumenta: operacije na otvorenaisttl, promjene stope obavezne
rezerve i promjene eskontne stope centralne bdPlkagaiavanjem instrumenata
monetarne politike monetarne vlasti treba da djelyozitivno na ukupne
performanse privrede kako bi privreda ostvarilaaxatjavajutu stopu ekonomskog
rasta, punu zaposlenost, uravnotezeni platni bilanstabilnost cijena. Izbor
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optimalne kombinacije instrumenata monetarne pelitzavisi od velikog broja
faktora od kojih su najzkajniji: stepen razvijenosti finansijskog trziStadatoj
zemlji, vel€ina nacionalne ekonomije i stepen otvorenosti madiee privrede.

2. Centralna banka Crne Gore

Jedan od najvaznijih uslova koji mora biti zadognljkako bi se obezbijedilo
efikasno djelovanje monetarne politike, odnosnojasmst sproutenja zacrtanih
ekonomskih ciljeva, je institucionalna i fakta nezavisnost centralne banke od
izvrSne | zakonodavne vlasti. Nezavisnost monetgroktike i centralne banke
obezbjéuje se postavljanjervrstog institucionalnog okvira koji garantuje usjsje
sprovaienje ciljeva monetarne politike.

Zakonom o Centralnoj banci Crne Gore garantuje wg&g mezavisnost Centralne
banke kao samostalne institucije odgovorne za naometpolitiku, uspostavljanje i
odrzavanje zdravog bankarskog sistema i efikastaimgg prometa u Crnoj Gori.
Ovim Zakonom je propisano da Centralna banka neemoziti emisiju novca i ne
moze davati kredite Vladi Republike Crne Gore kaamgim pravnim i fizé€kim
licima, osim bankama za odrzavanje dnevne likvitingesd propisanim uslovima.

Osnovna ovlagenja Centralne banke su: izdavanje i oduzimanjevalezza rad
bankama i finansijskim institucijama u Republiagulisanje i kontrola njihovog
rada i sprovdenje postupka staja i likvidacije nad ovim institucijama; davanje
kredita iz svojih rezervi bankama koje imaju dozvaa rad u Republici, pod
uslovima utvdenim Zakonom o Centralnoj banci Crne Gore; propigje i
sprovaienje mjera, regulisanje i kontrola platnog promefagravnanje i
medubankarski obr&un u Republici; obavljanje i kontrola platnog prdaeme zemlji

I sa inostranstvom; obavljanje djelatnosti bankaejetnika i fiskalnog zastupnika
organa i organizacija Republike.

3. Monetarna politika Centralne banke Crne Gore

Monetarni sistem Crne Gore baziran je na euru kaoatarnoj jedinici, sredstvu
placanja i valuti rezerve.

Osnove monetarne politike Centralne banke Crne @ostavljene su zakonskim
odreienjem da Banka ne emituje novac. Time je eliminsagajan domai izvor
inflacije, ali i bitna funkcija Centralne banke. 3o ne emituje sopstvenu valutu,
instrumenti monetarne politike Centralne banke gnauaceni.
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Koje instrumente monetarne politike Centralna banka Crne Gore moze
koristiti?

- Operacijama na otvorenom trziStu centralna bankeauvljp rezervama
likvidnosti banaka, monetarnom bazom i monetarnigregatima kroz
trgovinu prvoklasnim hartijama od vrijednosti, ¥&fe drzavnim (zapisi
drzavnog trezora, bonovi drzavnog trezora, obvezdizavnog trezora). Na
sekundarnom trziStu hartija od vrijednosti cenwmabanka moZe trgovati i
komercijalnim zapisima \éh korporacija i moze, ukoliko ne postoji aktivno,
Siroko trziSte drzavnih hartija od vrijednosti, ¢éoviati sopstvene kratkotne
hartije od vrijednosti.

Zasto Centralna banka Crne Gore ne moze koristj imstrument? U Crnoj
Gori ne postoji dovoljno razvijeno trziSte hartgd vrijednosti. Mdutim, i
da je trziSte hartija od vrijednosti razvijeno, elgucéi operacije na
otvorenom trziStu Centralna banka bi kreditiraladdl i pravna lica, Sto nije
u skladu sa Zakonom o Centralnoj banci.

- Centralna banka Crne Gore ne moze koristiti dewkmins kao instrument za
regulisanje no¥ane mase, jer nema sopstvenu valutu.

- Centralne banke mogu uticati na Kolu novca u opticaju mijenjagu
kamatnu stopu koju obtanavaju na kredite odobrene finansijskim
institucijama.

Centralna banka Crne Gore ne moze da vodi ovakiitikpdkamatnih stopa jer kao
oshov za odidenje kamatnih stopa na kredite koje odobrava baakearodrzavanje
dnevne likvidnosti sluzi kamatna stopa na drzavagise formirana na poslednjoj
aukciji, na osnovu ponude i traznje za drzavnimsaga

Centralna banka Crne Gore moze u cilju odrzavamevide likvidnosti banaka
odobriti banci koja posluje u Republici: a) kéegje 50% svoje obavezne rezerve
deponovane kod Centralne banke, g@mu banka ne pta kamatu na koré&nje
ovih sredstava ukoliko koi&ni iznos vrati na fan rezerve do kraja istog radnog
dana; b) Intra — dnevni ili doi kredit iz sredstava Centralne banke, gmu
odobreni krediti moraju u potpunosti biti obezligai hartijama od vrijednosti (sa
rokom dospijéa od tri dana do godinu dana) koje je emitovalauRéka Crna
Gora, drzavalanica Evropske unije ili druga drZzava odleea propisom Centralne
banke. Intra — dnevni i gai krediti daju se u iznosu od 80% nominalne vmiesti
hartija od vrijednosti koje se koriste za obe#bjge kredita.
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Intra — dnevni kredise odobrava banci koja u toku dana na poslovnéomtanema
dovoljno sredstava za izvrSenje svih dospjelih elzay po prosfmoj godisnjoj
kamatnoj stopi koja je formirana na poslednjoj ajkirzavnih zapisa. Banka mora
Centralnoj banci vratiti intra — dnevni kredit doaja radnog vremena istog dana. U
suprotnom Centralna banka u periodu do dana otglatita ili prodaje zalozenih
hartija od vrijednosti obtainava kamatu po kamatnoj stopi za 50%oyeod
utvrdene stope za kodénje kredita. Ako na kraju radnog dana banka nema
dovoljno sredstava za izvrSenje dospjelih obav&zentralna banka moZe banci
odobriti no¢ni kreditza period od jednog poslovnog dana po kamatnoj gtopola
procenta véoj od prosjéne kamatne stope koja je formirana na poslednjkgiau
drzavnih zapisa. Ako se kredit ne vrati na vrijeri@ntralna banka obfanava
kamatu po stopi koja je za 80%c¢aeod stope za kokénje odobrenog kredita, u
periodu do roka vianja ili do dana prodaje zalozenih hartija od driesti.

Centralna banka Crne Gore ne moze sprovoditi mometaolitiku u najuzem
smislu, kroz emisiju novca ili oddezanjem kamatnih stopa zbog postafe
zakonskih ogragenja. Emisiju novca vrSi Evropska centralna ban&l kbmatne
stope odréuje trziSte, a povezane su sa kamatnim stopamaouzeui, prilagdene
za a@ekivanu stopu inflacije i stopu rizika.

Na osnovu navedenog zalijye se da je osnovni instrument monetarne politike
Centralne banke Crne Gore obavezna rezerva.

4. Obavezna rezerva banaka kod Centralne banke Crn@ore

Cilj obavezne rezerve kao instrumenta monetarnéikmlje da omogé bolju
kontrolu novca od strane centralne banke i kontbalnkarskog sistema. Promjenom
stope obavezne rezervedgtise na monetarni multiplikator koji se smanjengtape
obavezne rezerve poseva, Sto dalje ute na povéanje ponude novca. Smanjenje
stope obavezne rezerve vodi péasju kreditnog potencijala banaka i mégasti
kreiranja viSe novca. Promjenom stope obaveznevezsentralna banka direktno
utice na likvidnost ekonomije.

U cilju povetanja opsSte likvidnosti i kreditne aktivnosti banakzentralna banka
Crne Gore aktivirala je u januaru 2002. godine ezau rezervu kao instrument
monetarne politike.

Obavezna rezerva ozfsva minimum rezervi koje banke treba da drze gama
rezervi kod Centralne banke Crne Goreduarezerviéine raun obavezne rezerve
banaka kod Centralne banke ¢uae Centralne banke u inostranstvu.
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Osnovicu za obkan obavezne rezervéni prosje&no dvonedjeljno stanje svih
depozita po \denju (osim depozita lokalnih banaka) i &aih depozita do 30 dana.

Aktiviranjem obavezne rezerve Centralna bankatgkia opredjeljenje za postepeno
smanjenje zahvatanja potencijala banaka ovim imstrndiom. Tako je prvobitno
utvrdena stopa obavezne rezerve od 80% u martu 200Regsshanjena na 70%,
krajem juna na 60%, a u oktobru 2002. na 50%. ¥as&pa obavezne rezerve je
23%.

Tabela 1. Uporedni pregled stope obavezne rezerve

EMU grna Srbija | Makedonija Bosna i. Slovenija| Kosovo Hrvatska
ora Hercegovina
Stopa . .
10% i 2% i
0 0 0 0 o 0
obavezne| 2% | 23% | 20% 504+ 5% 4 5% 10% 19%

rezerve

* Nije odredena jedinstvena stopa obavezne rezerve za sve itieof ¢ine osnovicu za obréun

Od aprila 2003. godine, bankama je om@no da do 25% obavezne rezerve mogu
drzati u obliku drzavnih zapisa Republike Crne GdRanijim Odlukama, ovaj
procenat je iznosio 10%. Pored toga, banke mogbOda svoje izdvojene rezerve

koriste za likvidnost beskamatno, ukoliko sredsirate do kraja istog radnog dana

Centralna banka od 1. jula 2002. godine na sredigpanovana na ¢anu rezervi
placa kamatu bankama po stopi od 1% na godiSnjem nifAvuobitno je bilo
utvrdeno da se navedena stopa primjenjuje na 40% svedgt@dvojenih na r&unu
rezervi, da bi se osnovica za chra kamate smanijila i sada iznosi 25%.dutEm,
za neispunjenu obaveznu rezervu Centralna bank#witava i napléuje bankama
kamatu mjes&no po stopi od 12% na godiSnjem nivou.

Izdvajanje obavezne rezerveOd paetka primjene instrumenta obavezne rezerve,
osnovica za obrtain obavezne rezerve je oscilirala i &mao je povéana u
septembru 2003. godine u odnosu n&epak prethodne godine. Pragpe stanje
depozita koji s«&inili osnovicu za obréun obavezne rezerve u 2002. godinu iznosilo
je 71 milion eura, dok je za devet mjeseci 20038lig® taj prosjek 101 milion eura.
Na poveéanje osnovice uticalo je prije svega proSirenje ogge za obré&un
obavezne rezerve (primjena od aprila 2003 godinatidepozita banaka.

Depoziti banaka su iznosili 222 miliona eura kraj@ngusta 2003. godin&inili su
61% ukupne pasive. U odnosu na kraj prethodne godkuipni depoziti su e za
89%. U strukturi depozita najfe wese imaju depoziti po denju (64%), dok
oroteni depoziti destvuju sa 36%. Vazno je naglasiti da su u odnasiknaj
prethodne godine o&eni depoziti povéani za 40%, tako da je bitho poboljSana
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struktura depozita. Rast ukupnih depozita banakaalfe i na pov&nje osnovice
za obrg&un obavezne rezerve.

Graf 1. Kretanje osnovice za obua obavezne rezerve po otwaskim periodima (u 000 eura)
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Slede&i grafik pokazuje smanjenje izdvojene obavezne rkez@d pdetka 2002.
godine. U prvom obkainskom periodu izdvojeno je oko 50 miliona euravelzae
rezerve, a u septembru 2003. godine 30 miliona. éN@aedeno smanjenje rezultat
je smanjenja stope obavezne rezerve.

Graf 2. Izdvojena obavezna rezerva u periodu jaB08g - septembar 2003. (u 000 eura)
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Da li su banke iskoristile novu mognost da 25% svoje obavezne rezerve (umjesto
ranije propisanih 10%) drZe u obliku drzavnih zagiepublike Crne Gore?

Graf 3. Izdvojena obavezna rezerva koju banke ddaliku drzavnih zapisa (u 000 eura)
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Prethodni grafik pokazuje pos@nje izdvajanja obavezne rezerve u drzavne zapise
RCG, Sto je uslovljeno primjenom nove odluke o aznoj rezervi. Od deset
banaka koliko posluje u Republici devet redovna did obavezne rezerve u obliku
drzavnih zapisa koji se izdaju sa rokom dospijed 28 i 56 dana. Kako je kamatna
stopa koja se obfanava na drzavne zapise Za@o ve&a od kamatne stope koju
Centralna banka pla na sredstva izdvojena nauau rezervi (1% na godiSnjem
nivou), razumljivo je ovako ponasSanje banaka. 8iijprikaz kretanja kamatnih
stopa na drzavne zapise u 2003. godini.

Tabela 2. Prosfme kamatne stope na drzavne zapise u periodu jaraagust 2003

DrZavni zapisi na 28 dana| DrZavni zapisi na 56 dana

Broj Prosje’na kamatna| Broj Prosje’na kamatna
aukcije stopa aukcije stopa

XIX 7.99% XIl 8.13%

XX 8.49% XIII 8.38%

XXI 8.94% XV 9.13%

XXII 10.17% XV 10.05%
XX 10.45% XVI 10.06%
XXIV 10.75% XVII 11.51%
XXV 10.71% XIX 11.24%
XXVI 10.83% XX 11.12%
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Rast kamatne stope na drzavne zapise rezultattgetv@nje za ovom hartijom od
vrijednosti, na koju je zri@ajno uticao instrument obavezne rezerve.

Pored toga Sto mogu izdvojiti obaveznu rezervu agar rezervi kod Centralne
banke i drzati je u obliku drzavnih zapisa, bankegmdio svoje obavezne rezerve
izdvaoijiti i na ra&un Centralne banke u inostranstvu. Ovu néogst banke koriste od
januara 2003. godine. Struktura izdvojene obaveezerve u septembru bila je:
izdvojeno na réunu obavezne rezerve kod CBCG - 55%, nauma CBCG kod
stranih banaka - 22% i u obliku drzavnih zapis8%?2

5. Uticaj obavezne rezerve na kreditnu aktivnost baaka

Najrazvijeniji dio finansijskog sistema Crne Gomsg dominantnim ¢egem je
bankarski sistem. Banke su osnovni nosilac finangr priviede Sto je posebno
izrazeno u ekonomijama koje karakteriSe slabo jezeifinansijsko trziste.

Motiv centralne monetarne vlasti da mijenja stepeabilizacije sredstava banaka
obaveznom rezervom jecwvanje stabilnosti finansijskog sistema. Da |i oxeak
mjera stimuliSe poslovne banke na kreditnu aktivhos

Primjenom instrumenta obavezne rezerve direktnautg® na visinu kreditnog
potencijala banaka. Ekscesni rast &ok novca i kredita moZe naruSiti monetarnu
stabilnost i voditi ulasku privrede u zone nizilog rasta dontag proizvoda od
potencijalnog mogteg. Imajii ovo u vidu, a polazeé od karakteristika crnogorske
privrede, Centralna banka Crne Gore se opredijehlgpostepeno smanjenje stope
obavezne rezerve i samim tim na postepeno odtofp@ sredstava banaka za
kreditnu aktivnost.

U 2001. godini visok nivo potencijala banaka bioupgovljen visokim obavezama

banaka po osnovu ino-dugova i stare devizne SteBojed toga, postojala je visoka
obaveza banaka prema Centralnoj banci u smislin@r2®#0% obavezne rezerve na
depozite po \denju.

Mijenjanje instrumenta obavezne rezerve imalo jeealltat zn&jno povéanje
kreditnog portfolija banaka koji je u avgustu 2008dine iznosio 165 miliona eura i
bio vei za 33%u odnosu na kraj prethodne godine.

Oslobaanjem izvora za kreditnu aktivhost banaka ¢ajreo se promijenila i
struktura aktive banaka u 2003. godini u odnosupreghodnu godinu, kada su
najvee we&e biljezila no¢ana sredstva i ostala aktiva, dok sada dominiraju
plasmani.
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Tabela 3. Struktura aktive banaka, mart 2002 — j@003. godine

31111 | 30.VI | 30.1X | 31.XII| 31 | 28.11 | 31.1 | 30.1vV 31.V| 30.VI| 31.VII 31.VIil

AKTIVA 2002 2003

1. Nowana sredst
i dep. kod dep. Insl  46% 38% 43% 419 38% 33% 3b% % 26 25% 27% 32% 35%)
2. Krediti 27% 33% 31% 37% 39% 44% 44% 50% | 52% | 52% | 48% | 45%
3. Hartije od
vrijednosti 1% 1% 2% 2% 2% 2% 2% 39 3% 2% 3% 3
4. Ostala aktiva 29%) 319 28% 25% 250 26% 24% 26% % 25 22% 21% 20%
5. Rezervisanja -3% -3% -49 -4% -4% -4% -4% -5% -5%-3% -3% -3%
6. UKUPNO
AKTIVA 100% | 100% | 100%| 1009 100% 100% 100P6 100% 10P%00% | 100%| 1009

Ucese nowanih sredstava u ukupnoj aktivi postepeno se swaojiod marta
prethodne godine (kada je iznosilo 46%) i u avgoestel godine iznosilo je 35%. Isti
trend biljezi i ostala aktiva olega se najue dio odnosi na potrazivanja po staroj
deviznoj Stednji.

Zn&xajan je uzlazni trendde&a kredita, sa 27% koliko je iznosilo u martu 2002.
godine na 45% u avgustu 2003. godine.

Tabela 4: Ukupni krediti, 2002 — 2003, u 000 EUR

2002 2003
Xl | Il n \Y \Y \ Vil VIl
Krediti 124,663 | 134,900 147,152 144,055 155,119 164,737 168,480 168,295 165,245
1. Bankama i finansijskin
inst. 788 1,098 872 535 525 771 1,167 832 652
2. Nefinansijskim instit. i
ostalim komit. 103,344 114,197 125,151 125,763 98B, 147,252 150,972 151,415 151,425
2.1. Preduz@ u
privatnom vl. 70,305 78,323 82,178 84,018 91,327 6,381 100,206 103,911 104,921
2.2 Organizacije u
drzavnom vlasnistvu 8,448 10,027 15,155 13,683 4m4,2 18,342 17,954 13,761 12,297
2.3. Fiztka lica 22,032 23,171 25,461 25,895 29,014 30,3520,503 31,358 32,256
2.4. Ostalo 2,559 2,676 2,357 2,167 1,989 »,17 2,309 2,385 1,951
3. Vladi, Opstinama i
Agencijama 20,531 19,605 21,129 17,757 18,024 16,7116,341 16,048 13,168

U okviru ukupnih kredita dominiraju krediti odobrgarivatnim preduzéma (63%),
koji biljeze uzlazni trend u 2003. godini tako datsavgustu 2003. godine bili ie
za 49% u odnosu na kraj prethodne godine, mada sted& kvalitetnih
investicionih projekata kao i slaba kreditna igiopreduzéa uticu da nema velikih
zaduzenja.

Krediti fizickim licima takaie biljeze rast tokom 2003. godine tako da prema
podacima za avgust 2003. gaai duguju bankama oko 32 miliona eura, Sto je za
46% viSe u odnosu na kraj 2002. godine. Pdiaa@ kreditne nesposobnosti deama
Cija je prosjéna plata oko 240 eura, u dnei slucajeva neredovna, uzesta
prekor&enja na tekéem raunu, banke uglavnhom odobravaju kratkore kredite.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 363



»Preduzetrika ekonomija«

Graianima su, polaze od navedenih karakteristika, neophodni krediticeamu
govori i podatak da je potroda korpa véa od prosjéne plate (264 eura u
septembru 2003). Pored toga, prema podacima ire§ijza redukciju siromastva,
preko 9% (oko 12% ukljtuju¢i Rome i izbjeglice) stanovniStva je na ivici
siromastva.

Sta je izvor povéanja kreditne aktivnosti banaka? &/ prikazan zn&jan rast
depozita u bankama koji se sada, smanjenjem stugpgerpne rezerve mogu uéeen
obimu Koristiti za kreditiranje. Visina depozita kdanaka dovoljno je visoka da
podrzi rast kreditne aktivnosti. Istovremeno, stedprivatnih preduze& dominiraju

u strukturi depozita (39% u avgustu 2003), dok fEajno i weke depozita
stanovniStva (15%). Pored toga, depoziti drzavnstitucija i agencija ¢estvovali
su sa 24% u ukupnim depozitima, predazeu drzavnom vlasnistvu 4%,
organizacije u javnom vlasnistvu 10%, dok se nadatju Ostalo odnosilo 8%.

U depozitima banaka dominiraju depoziti pdenju, tako da i u ukupnim kreditima
dominiraju kratkoroni krediti. Prema podacima za avgust 2003, kratkar&rediti
su westvovali u ukupnim kreditima sa 73%

6. Zaklju ¢ak

Zasto je vazna obavezna rezerva? Da li centralnkabenora propisati obaveznu
rezervu ili bi banke drzale rezerve dobrovoljnoezlzakonske obaveze? Banke bi
mogle odrediti koliko je sredstava potrebno driato rezervu da bi odgovorile
zahtjevima za povignjem gotovine i depozita. Matim stopa tkz. razumne rezerve
sigurno bi bila manja od stope koju centralna bask®tra "najboljom”. Ovo iz
razloga Sto su banke profitho orjentisane instgudioje nastoje minimizirati
koli¢inu rezervi koje drze, jer su prihodi od drzanjawtzne rezerve kod centralne
banke manji od kamate koju mogu ostvariti pretvgman tih sredstava u
prihodonosnu aktivu, npr. u kredite.

Kao razlog za drzanje obavezne rezerve navodi Setazaeponenata. Deponenti
mogu biti sigurni jedino ako je obavezna rezerv@%0 Meiutim, ovakav né&n
zastite deponenata ne primjenjuje se u zdravim @kgkim sistemima e se
koriste drugi instrumenti kao Sto je uiemje Seme osiguranja depozita (Zakon o
osiguranju depozitaijji je nosilac Centralna banka Crne Gore, u Crnoji@svojen

je paietkom jula 2003. godine). Obavezna rezerva se npwsmatrati kao
instrument monetarne politike koji 8¢ na monetarni multiplikator.

Centralna banka Crne Gore je postavila temeljediamisanja zdravog finansijskog
sistema uvdenjem konvertibilne valute i ustanovljavanjem novostitucionalnog
okvira. Zbog nelikvidnosti crnogorske privrede iseokog rizika u periodu
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dvovalutnog sistema, banke su imale obavezu preemtr&noj banci Crne Gore u
smislu drzanja 100%-tne obavezne rezerve na deppaitvienju. Rezultat napora
CBCG u sprovdenju bankarske reforme bio je vemje povjerenja u bankarski
sistem, Sto se ogleda kroz rast depozita u bankama.

Graf 4: Kretanje depozita i kredita u periodu det@mn1999 — avgust 2003. god. (u
milionima eura)
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Iz pregleda se vidi da je rast depozita¢prarastom kredita, Sto je prije svega
posledica primjene i mijenjanja instrumenta obaee&zerve.

Od januara 2002. godine do sada Centralna bankaijgnjala stopu obavezne
rezervecetiri puta i vazéa stopa je 23%. Da li je potrebno dalje smanjeppes
obavezne rezerve? Analizom likvidnosti banaka meéezaklj@iti da su banke
likvidne jer su raspoloziva sredstva za dalaje u zemlji i prema inostranstvu
konstantno véa od obaveza. Pored toga kreditna aktivnost bamsakanaajno
poveala pri ¢emu je stepen naplate kredita zadovoljasiaja najveéi korisnici
kredita su privatna predu&ei stanovnistvo.

Politika Centralne banke Crne Gore do sada je ddl&ne rezultate, a jedna od
mjera bila je aktiviranje obavezne rezerve kaorumsenta monetarne politike.
Centralna banka Crne Gore osléaajem bankarskog potencijala omédm je
bankama da obavljaju svoju osnovnu aktivnostastvuju u multiplikaciji novca. S
druge strane, osloblanjem bankarskih depozita obezbijedila je ekonomaiior
finansiranja i time mogtnost vée aktivnosti. S obzirom na likvidnost bankarskog
sistema obaveznu rezervu ne bi trebalo za sadajatieNa potezu su privreda,
privatni preduzetnici i stanovniStvo koji treba k&orisnici kredita da oplode
posudeni novac i tako doprinesu rastu cijele ekononftjeformama koje je zapela
Vlada Crne Gore stvaraju se uslovi za normalno d¢iorksanje privrede kroz
smanjenje rizika poslovanja (inflacija za prvih dewmjeseci 2003 iznosi 6,6%,
doneSen je Zakon o zastiti depozita i Zakon o savj@nju pranja novca, Odluka o
efektivnoj kamatnoj stopi...). Svega dvije bankeajm vee drzavno teie u
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kapitalu, tri banke imaju vnsko strano &eXe u kapitalu, v&na banka je
obogatila svoju ponudu, konkurencija je [@ejaa, stvara se zdravo ekonomsko
okruzenje....Pitanje je samo d&di pojedinci sve to znati iskoristiti, odnosno dgeli
svijest i n&in razmiSljanja ljudi promijenjen. Promijenjeni dma razmisljanja
podrazumijeva prije svega svjesnost da viSe ni i@bra banka Crne Gore kao ni
Vlada née stajati iza neprofitabilnih sistem#e poslovanje nije u duhu trziSne
ekonomije.
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Mirjana Vujovi ¢

Reforma crnogorskog platnog prometa

Abstract

This model show a short over review at reform etrgtof domestic payment
operations. In May 2001 the Council adopted theoRwef Activity Plan for
transformation of domestic payment operations. mae goals of this Activity Plan
were as follows:

- abolishment of the monopoly status in performanteamestic payment
operations,

- provision of full banking services to clients thgbuperformance of domestic
payment operations by commercial banks,

- provision of fair competition in the financial sectthat is, among the banks
in performing such activities,

- alignment of inter bank payments with internatiop@ctices and standards,

- divestment of non-payment functions from the resgality of payment
operations participants and capacity building witthhe new institutions in
charge of these functions.

The Reform Modelwas defined and agreed between the Central Bank of
Montenegro and the commercial banks on the basiadopted Action Plan for
transformation of ex-ZOP and Memo on Migration oktomer payment services
from ZOP to commercial banks.

The Model is based on the separation and distabutf payment operations
functions between the banks and the Central Bank.

Key words: payment operations, model, strategy.
Uvod

Opredeljenje CBCG je racionalan i pouzdan pristugformi nacionalnog platnog
sistema — sprovdenja transformacije unutrasnjeg platnog prometazarha.Kao dio
reformske inicijative, anticipira se formiranje hdk Komisije, kojom c¢e
predsjedavati CBCG, uz direktnaiage komercijalnih banka.Ova Komisijée
odrediiti koje se funkcionalno unagenje sistema moze zahtjevati radi pruzanja
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podrSke kako izmjeStanje Salterskih usluga u batdde i, Sto je joS zrajnije,
implementaciju nove politike rezervi i @@nja funkcije menadzmenta likvidnosti.

2. Reforma crnogorskog platnog prometa

U zapadnom svijetu platni promet je u bankama a kasl u ZOP-u. ZOP je kroz
sistem " bezgotovinskoj manja " Stampao novac — kroz izdavanje naloga bez
pokrica ( isplata sa taina na kojem nema realnog novca).To je i razlogsela
reformom u Crnoj Gori platni promet prenese u lgar@vo nije lako realizovati jer

je to ruSenje starog sistema i uspostavljanje novag ekonomskim osnovama:
troSite onoliko koliko zaraditeUpravo zbog gore navedenog stanovniSte Centralne
banke Crne Gore je, s jedne strane da se crnogaegki promet trziSno orjentiSe, a

s druge stane, opredjeljenje da se tokom reformgkogesa izbjegnu bilo kakvi
proremeaji u tokovima platnog prometa u okviru privatnogavnog ( drzavnog)
sektora.

2.1 Strategija reforme

Ubrzo nakon konstituisanja Savjeta Centralne babkee Gore, kao organa koji
upravlja Centralnom bankom, &¢ena je potreba za reformom unutraSnjeg platnog
prometa, pa je Savjet, u maju 2001. godine, usvpjan aktivnosti na reformi
unutrasnjeg platnog prometajj su osnovni ciljevi:

- ukidanje monopola u obavljanju unutrasnjeg platpemmeta,

- omoguavanje bankama da obavljanjem unutraSnjeg plathocgmeta
obezbijede klijentima kompletan bankarski serviakdv pruzaju banke u
razvijenim zemljama,

- omoguavanje zdrave konkurencije u finansijskom sektodnosno zdrave
konkurencije méu bankama u obavljanju ovih poslova,

- modernizacija mdubankarskih pléanja saglasno medjunarodnoj praksi i
standardima,

- izmjeStanje funkcija koje, po svojoj prirodi, nagadaju platnom prometu iz
nadleznosti nosilaca platnog prometa i osposobfj@vaadleznih organa i
organizacija za obavljanje tih funkcija.
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2.2 Model reforme

Model reforme Centralna banka Crne Gore je defimisa usaglasila sa
komercijalnim banakama na osnovu usvojenog Planamalsti reforme bivSeg
ZOP-a i Memoranduma o izmjeStanju usluga platnogngta u komercijalne banke.

Model se zasniva na podijeli funkcija u plathom petumizmeiu banaka i Centralne
banke, prcemu banke obavljaju:

- otvaranje, vdenje i ukidanje réuna pravnih i fiztkih lica, koja obavljaju
registrovanu ili propisanu djelatnost, u zZiro siste

- prijem, kontrolu i izvrSavanje naloga za gotovinskeezgotovinska pkanja
na teret i u korist kauna u ziro sistemu;

- blagajntko-trezorske poslove radi obezigmja gotovine za potrebe svojih
klijenata koji imaju r&un u Ziro sistemu;

- vodenje evidencija o stanju i promjenama naurama iz t&ke 1 ovog stava i
izvjeStavanje vlasnika tih &ana o stanju i promjenama na njihovim Ziro
racunima i druga propisana izvjeStavanja o izvrSentatnpm prometu;

- otvaranje, vdenje i ukidanje ré&una fizikih lica, koja ne obavljaju
registrovanu djelatnost, u unutrasnjim sistemimaaka;

- vodenje evidencija o stanju i promjenama n&durama iz t&ke 5 ovog stava i
izvjeStavanje vlasnika tih ¢ana o stanju i promjenama na njihovim
racunima,

- druge poslove platnog prometa u zemlji, u skladueaeonom i propisima
Centralne banke.

Centralna banka obavlja poslove platnog prometadeve u t&ki 1.

U skladu s Odlukom o plathom prometu u zemlji, Bp$tao ovlaSteni agent u
platnom prometu, na osnovu ugovora sa Centralnarkdma i bankama koje imaju
odobrenje za obavljanje platnog prometa u MPSa sistemu, obavlfge prijem
gotovinskih uplata i vrSenje gotovinskih ispladkim licima u ime nosilaca MPS i
Ziro sistema, a za svojdan.

U prvoj fazi reforme poslovne bankée postepeno preuzimati poslove platnog
prometa za svoje klijente tokom 2002. i 2003. gedntokée Centralna banka Crne
Gore, okoganjem ovog procesa, obavljati poslove centralnoggsiranja naloga.

U drugoj fazi reforme, bankete izgrativati svoje unutraSnje platne sisteme, a
Centralna bankée, za njihove potrebe, vrSiti procesiranjedofgankarskih pléanja.
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Centralna bankée zadrzati odgovornost za obwa metubankarskih pléanja.

Centralna banka kao bankarska institucija koja ggovorna za uspostavijanje i
odrzavanje efikasnog platnog sistema, reguliSentrktiSe platni promet u zemlji i
sa inostranstvom.

Ovakav model u naj¥®j mjeri eliminiSe sve potencijalne rizike u refarplatnog
sistema. sa ciljem ostvarivanja pouzdanog, efikganeftinog platnog sistema uz
primjenu méunarodno prihvéenih standarda.

3. Zaklju ¢ak

CBCG - platni promete prestati da obavlja poslove plathog prometa ajirav
filjalama kada se zaokruzi proces izmjeStanjaegsih usluga u banke. Ova
reforma zna da ¢e banke ovaj posao sve viSe morati da spustealtiares
priblizavajiti se svojim klijentima u smislu da im pomognu d@3e najraztite
probleme. U tom smislu sve vige biti savjetodavci i finansijski aranzeri. Baniee
sve viSe morati da prodaju uslugu i pamet. Da Ipjasho,jeftino,brzo mogle da
nastupaju i izvrSe svoje zadatke i ciljeve. Banakamorati sve viSe da ulazu u
informacionu tehnologiju, komunikacije i ljude ansan tim sve viSe ulazu u
informacionu tehnologiju, komunikacije i ljude.

Litetarura:

1. Memorandum o preuzimanju dijela poslova platpogmeta od strane banka
2001)

2. Odluka o platnom prometu u zemlji ( "Sl.list &C br.59/02, 67/02, 7/03)

3. Odluka o poslovima i organizaciji platnog promeatCentralnoj banci Crne Gore
(" Sl.list RCG",br.53/01)
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Marina Mili ¢

Tranzicija na djelu: izvori podrske domaéinstvima — mehanizmi za
prezivljavanje

Abstract:

Transition caused numerous changes in politicatjakocultural and economic
systems. System of values has been changed: teetmaght some good, and some
not such a good things. In the situation when maagple lost their jobs and when
income soruces where reduced, when the level afrisgdor their families has been
decreased, individuals were forced to “find the sVan order to keep certain level
of living standards. The most common solution wagagging in grey economy,
incomplete declaring of income, selling if the dss&his paper has a goal to remind
on copying mechanisms the most commonly used bgdimids in order to keep
and improve the living standards.

Key words: Transition, household, copying mechanisms/strategi

1. Uvod

Raskidanje sa proslé$ i prelazak na novi sistem individualnih i drustire
vrijednosti u okviru procesa tranzicije, imalo jeima zn&ajnog uticaja na
cjelokupno drustvo pa i na dotiastvo kao njegovu osnovnu jedinicu. Prelazak iz
jednog ideoloski i politiki razlicitog sistema u drugi ostavio je posljedice na
individualnu i druStvenu svijest i stavove @aaa. Iz centralno planske ekonomije
koja je sa sobom nosila jednakost i sigurnost, tdoukoje se u mduvremenu
“pretvorilo” u pojedinca koji sve posmatra kroz sbeni interes, sudo se sa
sistemom kapital odnosa i principom “plati i nd8f" U stihiji promjena na
ekonomskom i politkom planu dosSlo je do snaznog raslojavanja drudivhkator
nejednakosti (Gini koeficijent) u pojedinim bivSimemljama socijalizma je
udvostréen. Pojava siromaStva koja je posmatrana kao jedtrok i prolazna,
zahvatila je sve pore drustva: od pottd&Eado kulturne sfere razvoja zajednice.

Snazan razvoj kapitalizma i trziSne ekonomije Zawdli su promjene u gau
razmisljanja, obrazovanju, planiranju... 8gim, recidivi proslog vremena dodatno

87 yniverzalno i posebno u naSoj tranziciji, Slobodan Maksimoviég,

2001
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su usporavali nesigurne reforme koje su polakdehs zaustavljanja, negdje brze,
negdje sporije, napredovale. Rezultati procesazitga razlikuju se od zemlje do
zemlje. Faktori koji su uticali na to su brojniviepbuhvatni. Ono Sto je zajedko
za sve su korjenite promjene: nista viSe nije i€l ovog rada je da se pozabavi
deSavanjima u dondastvima u periodu tranzicije u smislu obezd@nja sredstava
za Zivot. Pored opstih tema koje su karakteénsti za sve tranzicione zemlje,
posebna paznja @ posvéena mehanizmima prezivljavanja daimstava u Crnoj
Gori.

2. Tranzicija kao proces

Zamjena jednog sistema koji jeddao na kolektivnom duhu, druStvenoj dobrobiti i
radu kao osnovi materijalnog i drustvenog polo&ajakog pojedinca, sa sistemom
¢ija su osnovna r&&la individualizam i materijalne vrijednosti, prégldja jedan
proces. Taj proces ozéen je kao tranzicija.

Tranzicija je kompleksan druStveni proces koji mdit analiziran iz razlitih

perspektiva. Ovaj proces podrazumijeva kretanj&roghnih i brojnih, a ponekad i
divergentnih elemenata koji su proizvod nevidiljivstruktura ka transparentnim
transformacijama kao Sto su demokratizacija, pdeatja i razvoj slobodnog trzista.

Tranzicija kao proces totalne druStvene promjerdrgaumijeva politku promjenu
— U smjeru razvoja politkog pluralizma, druStvenu promjenu — u pravcu adiciye
civilnog drustva, kulturnu promjenu — u pravcu majavindividualizmma nasuprot
kolektivizmu i ekonomsku transformaciju — u smjeaavoja trziSne ekonomije.

O najboljem modelu transformacije planske u trziskanomiju postoji veliki broj
razlicitih teorijskih pretpostavki; miitim, sve ekonomije u tranziciji imaju slede
aspekte:

- Liberalizacija trzista

- Privatizacija (bolje imati bilo kakvu privatnu negadrzati svojinu u kojoj je
sve “niije i svaije”)

- Promjena ekonomske strukture

- Razleiti modeli ekonomske dinamike i ekonomskog razvdjaove
tehnologije, nove usluge)

- Pojava novih ekonomskih klasa

- Promjene u ekonomskom ponasanju.

Tranziciju u Crnoj Gori propratili su unutrasnjispoljasnji ekonomski i politki
Sokovi. Ratna deSavanja u neposrednom okruzenjujelaarsu veliku Stetu i
zaostajanje u razvojnim procesima. Na putu svoenekiske suverenosti, Crna
Gora je napravila niz poteza f@v od uvdenja njema&ke marke, a kasnije i eura,
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snizavanja carinskih stopa, usvajanja niza refoiimgkkona, realizacija programa
privatizacije i sl. Priliv izbjeglica i raseljenilica i podrSka méunarodne zajednice,
za trenutak su usporili preduzetku inicijativu i drzavna potroSnja je izbila u prvi
plan. Danas, W&na zaposlenih je aktivha u drzavnim sluzbama,vagapotroSnja
prevazilazi 40% GDP (uklien iznos finansiranja zajednice).

3. Doma&tinstvo u Crnoj Gori

Promjena vlasniStva u predda®a i izlaganje trziSnoj konkurenciji,cunili su da
veliki broj drzavnih preduz@ prestane sa radom: radnici su proglaseni za
tehnoloski visak, mnogi su prinudno otisSli na odmprmanja po osnovu rada u
ovim preduzéima su zn&jno smanjena. Sigurnost koju su zaposleni u dizavn
preduzéima osjéali je vremenom nestala: slaba likvindost predazeinila je da

se zaposlenima u drzavnim predéizea godinama nisu updavali doprinosi i
osiguranje. Gubitak posla i nedovoljna primanjaoush su da pojedinci traze
alternativne izvore zarade. Nerijetko, obrazovatadnljudi napustali su Crnu Goru

u potrazi za boljim uslovima zivljenja.

Prosjé&na veltina domainstva u Crnoj Gori je 3,8. NeSto brojnija su ddématva
izbjeglica (3,9) i domé@nstva Roma, Askelja i Egiana.

Analiza imovine koju posjeduju crnogorska ddinatva moze se izvrsiti sa
stanoviSta postojanja osnovnih materijalnih pretgds, koja se ogleda u
(ne)posjedovanju prostora za zivot, infrastrukt(sguja, voda, kupatilo), kao i
osnovnih aparata i ufaja koji karakteriSu savremeni dia Zivota. Zngajan
pokazatel] predstavlja i funkcionalnost imovine,js&kse u ovom vidu analize
najbolje ilustruje godinama starosti.

Prema nalazima istrazivanja, preko 85% dénstava posjeduje objekte (stanove,
kuée) u kojima zivi. Prikkno veliki udio doméinstava koji posjeduju prostor u
kojem Zive, objaSnjava se time Sto je imovina ugtam stéena u prethodnom
socijalistckom periodu, kada su stanovi posmatrani kao soejeh ne ekonomska
kategorija. Na ovaj zakljiak up«uju podaci da prosj@a starost stana/ke iznosi
oko 30 godina; dok stanovi/ & mladji od 10 godin&ine nesto viSse od 10%
uzorka. Takde, period koji je proSao okarakterisalo je nepe@stig mogdnosti
izbora prilikom ulaganja kapitala. Naime, nerazvgetrziSte kapitala i finansijsko
trziSte ne ostavljaju mognost ulaganja u akcije preddzeili obveznice, pa su
suficitarni pojedinci usmjereni na najmanje ¢ investiranja -- nekretnine.
Nepovjerenje u bankarski sektor i problem “stareviztee Stednje” eliminiSe
mogunosté¢uvanja novca u bankama.
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Strukturu opreme koja je zastupljena u démstvima uglavnom predstavlja starija
oprema sa manje sofisticiranim servisima. Ovo j@kavano:

- niskim prihodima stanovniStva, koji su uglavhom {emeni na
zadovoljavanje osnovnih zivotnih potreba,;

- nepostojanjem mogunosti kreditiranja nabavke, uzrokovano nerazvijenim
bankarskim sistemom i velikim udjelom prihoda kegi nalazi u “sivoj zoni”
pa ne moZze posluziti kao osnova za kreditiranje.

Dom&instva uglavnom posjeduju osnovne infrastrukturtemente (u prosjeku,
preko 90% domanstava raspolaze elekinim i vodovodnim instalacija; ima
instalirano kupatilo i koristi telefon (preko 80%).

Pored toga, dondanstva u velikom dijelu posjeduju osnovnecke masine (maSina
za ves, Sporet, frizider, zamrziyaelevizor — u prosjeku preko 90%), dok analiza
posjedovanja elektihih masina, koje sluze zadovoljavanju viSeg nivadrgba
pokazuje znatno nizi nivo. Naime, the domicilnom populacijom, oko 13%
ispitanika posjeduje klima utaj, oko 15% kompjuter, petina dotmastava ima
satelitsku antenu i maSinu za pranjeissudok polovina don@nstava posjeduje
video rekorder. Mikrotalasnu peicu posjeduje oko 7%, video - kameru 5%, a
aparate najnovije generacije, kao DVD player maxjd% domaéinstava.

NesSto viSe od 50% dorgiastava posjeduje automobil. Primjetno je da refai
zn&ajan udio u imovini crnogorskih doriastava predstavlja imovina koja je
sposobna da generiSe dodatne prihode. Naime¢a@mm broj doménstava
posjeduje “ekstra imovinu”, kao sto su vikendt&uoko 14%); Suma (oko 20%);
poljoprivredna zemlja (oko 35%); zemljiSte (oko 20%0d ukupnog broja
anketiranih domé@nstava, petina posjeduju stoku.

Crnogorsko domanstvo karakteriSe i zajediki Zivot viSe generacija. Podatak da je
svega 11% dontanstavacisto penzionerskog karaktera pokazuje da penziareeri
Zive izolovano, odnosno da u velikom broju ¢sligva mladi bréni parovi
nastavljaju zivot u zajednici sa roditeljima jedrmysupruznika.

4. Mehanizmi za prezivljavanje

Koncept mehanizama i/ili strategija za prezZivljgeamdnosi se na samu ideju
opstanka i rizika. Radi se o kfjmom konceptu ponasSanja u periodu krize. Raeli
uzroci kriza nisu omodgiili kreiranje standarda za strategije preZivljaeamne se
razlikuju od zemlje do zemlje; istovremeno zaviped direktnim su uticajem socio-
kulturoloSkih faktora. Strategije za prezivljavaiijanehanizmi za preZivljavanje su
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krajnje mjere koje ljudi preduzimaju sa ciljem dastanu u teSkim vremenima, bez
obzira Sta je izazvalo krizu. Strategije za prgadnje se razlikuju u zavisnosti od
regiona, zajednice, socijalne grupe, samog @omtva, pola, starosti, vremenskog
doba i istorijskog trenutka. Svakako su pod jakititajem prethodnog iskustva
ljudi. Neki primjeri mehanizama za prezivljavanjkb ljudi, tako i cijelih zajednica

su:

- Prodaja imovine dontinstva

- Krediti i kamatonosne pozajmice

- Humanitarna pomo

- Poma drugih domaéinstava i doznake iz inostranstva

- Osnivanje zadruga (za bavljenje poljoprivrednonivakixu, npr.)

- Bavljenje preduzettikom aktivnosti (trgovinom, npr.) bez registrovakjaz
zvantne kanale

- Bavljenje lovom i ubiranje Sumskih plodova

- Migracija

- Prodaja sredstava koja se dobijaju kao pomo

- Dijecija radna snaga

- Prostitucija

- Krada

- Nasilje itd.

4.1 Mehanizmi za prezivljavanje domainstava u Crnoj Gori

Sa ciliem definisanja vladinih politika i njihoviefekata na Zzivotni standard
stanovniStva, natito najsiromasnijih slojeva, uaiajeno je prikupljanje podataka o
prihodima i potrosnji don@nstava. U Crnoj Gori, zvaémi statistéki organi su u
procesu reformi, tako da je prikupljanje podatakaalize u velikoj mjeri preuzeo na
sebe nevladini sektor. Jedno od istrazivanja kejeealizuje u nevladinom sektoru a
od zn&aja je za donosioce odluka je i Istrazivanje o guima i rashodima
dom&instava Instituta za strateSke studije i prognd&SP). Podaci prikupljeni
ovim istrazivanjem koriste se kao osnova za pracgromastva i utdivanje nivoa
Zivotnog standarda dordiastava u Crnoj Gori.

Kao Sto je to uolkdajeno u zemljama u tranziciji, zbog neredovnosihguia,
zn&ajnog dijela prihoda koji pate iz sektora sive ekonomije i1 bavljenja
poljoprivredom, podaci o prihodima koje doémestva prijavljuju nisu pouzdani.
Kao indikator za utwivanje nivoa zivotnog standarda i mjerenje sirowa$oristi
se potroSnja donganstava. Visok nivo dezagregacije prilikom defimfgaupitnika
(samo u dijelu koji se odnosi na hranu, démstva se izjaSnjavaju o potrosnji 87

Volume Il , Podgorica, 12/2003 375



»Preduzetrika ekonomija«

artikala) i kratak period za koji se prijavljuje tpmsnja (sedam dana), obezhjgu
prilicno realnu sliku o stvarnoj potrosnji doémestava.

Tabela 1 prikazuje izvore prihoda za d@matva u zavisnosti od toga da li se radi o
domicilnom ne-romskom stanovnistvu, RARE domainstvima, izbjeglicama ili
interno raseljenim licima. Kao $to se moze vidjgtihod od zarada je n&&i izvor
prihoda za domicilno stanovnistvo, izbjeglice ieimto raseljena lica. Interesantno je
da preovladavaji izvor podrSske za RAE dommstva predstavljaju privatni
transferi (27,6%); humanitarna potn@ na drugom mjestu kao izvor podrske RAE

doma&instvima (18,7%), a potom dolazi prihod od zarad®{%).

Tabela 1: Izvori prihoda za dordastva

(procenat domanstava sa prihodom iz odienog izvora)

Domicilno RAE Izbjeglic | Raseljen
Vrsta prihoda stanovnistvo e a lica

*
Prihod od zarada 75,7 16,0 54,0 43,3
Prihod od samozaposlenosti 6,3 7.8 6,7 4.2
Penzije 45,5 8,6 19,6 26,4
Stipendije 2,2 0,0 0,6 1,5
Nadoknade za nezaposlene 0,4 1,2 0,0 0,4
Socijalni transferi 3,9 9,3 7,4 2,7
Privatni transferi (réaci) 19,3 27,6 10,4 12,6
Humanitarna pomo 0,8 18,7 9,2 4,2
Ostali prihodi (imovina & 11,2 0,4 0,6 0,0
osiguranje)

Izvor: Istrazivanje o don¢anstvima Roma, izbjeglica i interno raseljenih
lica, ISSP/UNDP 2003

Ipak, poréenjem prijavljenih informacija o prihodima sa regizanim troSkovima,
dolazimo do zakljgka da je prijavliena potroSnja zZitzgno vea (preko 50%
domainstava prijavljuje potroSnju koja je najmanje S0rae ve&a od prijavljenih
prihoda).

Moramo se zapitati kako je to magu Kako doménstva mogu opstati kada im je
prihod maniji od troSkova, | kako pronalaze novag iko nedostaje, posto izgleda da
imaju dovoljno novca za pokrivanje troskova? Ovgapa se svakako mora
posmatrati u odnosu na druge indikatore, koji pakazla je takav scenario magu
Prvi indikator je nezaposlenost. Istrazivanjem ferdjena stopa nezaposlenosti od

'8 RAE - Romi, A8kelji i Egipéani
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17%,; ve&ina nezaposlenih joS uvijek ima troSkove ali neijapljeni izvor prihoda
ili su u sistemu socijalnih davanja gdje su prihmaiogo manji od nastalih troSkova.

Veci troSkovi nego prihodi zrta da domainstva/graani, pribjegavaju jednoj od
navedenih varijanti:

- Ne prijavljuju potpuno prihod i tako izbjegavajwfrnje poreza,
- Prijavljuju vete rashode tako zahtijevdjisocijalne benefite;
- Rade u sektoru sive ekonomije Sto ostaje neprgavrinod.

Glavni n&ini za odrzavanje ovih doniastava su:

Neprijavljeni prihod od poslovanja ili alternativno zapoSljavanje ili
samozaposSljavanje U uslovima visokih poreskih optéenja, privredni subjekti
nalaze néna da ne prijavljivanjem dijela poslovanja i prid@ ostvarenih po tom
osnovu, izbjegnu ptanje poreza. Taki®, u proteklom periodu, zbog visokih
opteréenja na zarade zaposlenih poslodavci su Zwanprijavljivali minimalne
zarade zaposlenima, a dio neto zarade ds@h u gotovini. Iz straha da ne budu
dodatno oporezovani, ovaj dio prihoda se&ede ne prijavljuje.

Proizvodnja poljoprivrednih proizvoda koji se koriste u sopstvene svrhe.
Nerijetko, domainstva sama organizuju poljoprivrednu proizvodnjako ostvaruju
indirektan vid prihoda. Ukoliko bi vrijednost hrankoja je proizvedena u
dom&instvu bila izostavljena to doriastvo bi izgledalo siromasSnije nego Sto
zaista jeste. Ostvarene prihode iz procesa poljmatne proizvodnje je moge
pratiti jedino ukoliko bi domé@nstva vodila biljeSke o uloZenim i prihodovanim
sredstvima iz ovog vida proizvodnje. Prema podachaistarstva poljoprivrede,
60.000 doméinstava u Crnoj Gori ili 250000 pojedinaca zavidi moljoprivrede. |
dok se radi o usitnjenoj poljoprivrednoj proizvodkpja ne treba da bude povod za
drZzavne subvencije, ipak se radi o &jaom izvoru sredstava za dotirestava.

Prodaja poljoprivrednih proizvoda dovodi do stvaranja dohotka koji se ne
prijavljuje. Domg&instva koja zive na \@m poljorpivrednim gazdinstvima pored
proizvodnje poljoprivrednih proizvoda za sopstvepetrebe, dio proizvedenih
kolicina iznose na trziSte i po tom osnovu ostvarujhhgiti Nage&e, ovaj prihod
nigdje nije registrovan i ne podlijeze oporezivarjmaajan dio ovih prihoda nije
obuhvaen ni Istrazivanjem o prihodima i rashodima démstava. Pored prodaje
voca i povka koji se uzgajaju tokom godine, predmet trgovineg stoka i Zivina,
mlijeko i mlijecni proizvodi (nagege sir i kajmak).

Neprijavljivanje dohodaka (od rente na primjer). Kao Sto je pomenuto, preko
80% domainstava posjeduje prostor u kojem Zivi. Nerijetlm kuce se izdaje i po
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tom osnovu se prihoduje renta. Ovaj prihodcesie ne podlijeze oporezivanju i
ostaje neregistrovan. IstraZzivanje pokazuje da sbo@i po osnovu izdavanja
stambenih objekata @<’i u centralnom dijelu Republike (Podgorica) i nammrju
Crne Gore (nardto u vrijeme turisitke sezone).

Neprijavljivanje punog iznosa dohotka. Prema p@sioj zakonskim rjeSenjima,
iznos poreza koji se pla drzavi na neto zaradu zaposlenog j& vel same sume
novca koju zaposleni prima (102,5%). Upravo ovoaloye do kreiranja velikog
broja neregistrovanih radnih mjesta (g u sektoru trgovinePored toga, W@na
zaposlenih je primala ¢e zarade od onih koje su prijavljivane zvauiin poreskim
organima — sve sa ciljem izbjegavanjatplga poreza. Posljednji raspolozivi podaci
potvrduju joS uvijek zn&ajno we&e sive ekonomije: izndl 20 i 30% zaposlenih u
Crnoj Gori radi u neformalnom sektoru. Na osnovwrdéne razlike u nivou neto
zarada izmedju podataka dobijenih istrazivanjemani&nih podataka, zaposleni u
prosjeku 42% svoje zarade ostavaruje u neformakektoru.

Koris ¢enje uStalevine. Paietak '90-tih okarakterisao je gubitak povjerenjadgna

u bankarski sektor. \égna stanovniStva ostala je bez d&ene koju je potrosila
drzava. Dio “stare devizne Stednje” je isf@a, meutim vetina joS uvijek nije. lako
su pozitivne promjene primjetne,¢bi jako teSko povratiti povjerenje gama u
bankarski sistem u Crnoj Gori. Sigurno je da se mhdroSnje pokriva iz Stenje
kojom domainstva raspolazu a koja se &&xe cuva kod kde. Ovo je potvrdio i
proces konverzije njentke marke u euro kad je suma razmjenjenog novcdapres
nivo prethodno procijenjen®.

Neprijavljivanje prihoda iz inostranstva. Tokom posljednje decenije, veliki broj
malih i obrazovanih ljudi je napustilo Crnu Goru.edtha njih je nastavila
obrazovanje u inostranstvu, naSla zaposlenje idjptéa se da u Crnu Goru, u
budite, dolazi samo turistki (prema nekim podacima, u 1993/94. godini okoB50
ljudi starosne dobi od 25 do 35 godina, napusél€inu Goru). Prema istrazivanju,
svako peto domicilno donmiestvo ima prilive iz inostranstva. Ovi prihodi pokaju
zna&ajan dio troSkova dondémstava.

Primanje socijalne pomdi moze da predstavlla jedan od mehanizama
prezivljavanja u uslovima kada niko u dotimstvu nije u sposoban za radnu
aktivnost, a preddieni kriterijumi su ispunjeni. Prema istrazivanjuSF&-a, svega
4% domainstava prima materijalno obezbignje porodice, a 1,5% djg dodatak;
1,1% domainstava prima jednokratnu pooNa osnovu dobijenih podataka
mozemo konstatovati da je thestanovnicima Crne Gore nizak procenat onih koji
su ukljuseni u neki od programa socijalne pathdCak 30% siromasnih uopste nije

18 Tokom dvovalutnog perioda (1. 1. - 31. 3. 2002) u Crnoj Gori je
konvertovano oko 913 miliona DEM u 466.8 miliona EUR.
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informisano o programu socijalne poénoSiromasni u Crnoj Gori koji primaju
socijalnu pomé mogu iznosom koji dobijaju po ovom osnovu poksiiega 14%
troSkova.

N&tin za pokrivanje razlike iznd® prijavljene potroSnje i prihoda moze biti i
ostvarivanje dodatnih prihoda krokamate, dividende, zatim vlasniStvo,
ustupanje obradivog zemljiSta, prihodi od kori&enja javnih dobara i prirodnih
resursa Medu crnogorskim domanstvima, ovo nijetest izvor prihoda: svega 3%
domg&instava je ostvarilo dodatne prihode rentiranjemmlista, dok je prihod po
osnovu kamata i dividendi rijedak.

Dodatnih 2,3% domi@nstva nadoknduju razliku prodajom imovine (kuce, Sume,
automobila). Dobijeni podaci su pokazali da je 2,8%n&instava prodalo neku
vrstu imovine u prethodnoj godini i tako ostvaniiohod.

Ostali oblici mehanizama za prezivljavanje preptizagraksi (krda, prostitucija,
nasilje) sigurno nisu mimoisli ni Crnu Goru, duim, usljed nedostatka adekvatnih
podataka, Sira elaboracija o todeeizostati.

5. Zaklju ¢ak

Tranzicija centralno planskih ekonomija u trziSme/nede dovela je do promjena u
politickom, drustvenom, kulturnom i nadasve ekonomskortersis. Obrazovanje
viSe nije garancija za zaposlenje, zaposlenje mifge garancija za pristojan Zivot.
Period koji je za nama okarakterisalo je propadargékih drzavnih sistema,
smanjenje produktivnosti i pad kvaliteta proizvodanogi su ostali bez posla i
upustili se u aktivnosti u oblasti sive ekonomReitisak na porodicu je povan: u
nenormalnim uslovima, potrebno je odrzati normadtemje duha. Dont¢anstva su
prinudena da se snalaze. Ovo je dovelo do kreiranja ibrajmehanizama za
prezivljavanja. Gubitak povjerenja u institucijesteima uticée na to dace biti
potrebno viSe vremena da se neke od novih navikaijene, ali ih sigurno ne treba
potcjenjivati jer su omodiile opstanak u teSkim vremenima. Neki od mehanizama
Su zaista povoljni i treba ih podrzavati (npr. pplivredna proizvodnja), doée za
smanjivanje pojedinih (siva ekonomija npr.) bittigdbne opsezne mjere.
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Elvira Pupovié

Crna Gora - kao drzava primjer stabilne institucionalne ekonomije;
- realna buduénost ili dobra ideja

Abstract

This work is about our state, it is about one gand old question: what are we have
to do to make things better - how should our stawe to be,what kind of
institutions we have to change, what is about lawur country, do we got already
stable law (good rule of game) or we either doot then, what's about cost's,
transactions costs, economy of our state, etc.cQfrse, there are too many
situations that we can talk about, but | reallyand I'll do my best to answer the
title of work and, from my point of view, try to ggest what we can change, and
also, to remind all of us with oneold sentence: d6@mame depends of good
rules,more than good players”. (James Buchanan).

Key words:state, institutions, law, economy, change ,tratisac transaction cost,
rules of the game

Uvod

Ja bih se svakako bazirala na naslov teme, saoobzima to da je pojam
institucionalna ekonomija Sirok, dakle obéatipaznju na rijé stabilna, i na uticaj
pojma rije&i na samu prirodu ove teme. Kada bih trebala darkaizekome Sta ztia
biti stabilan, ja bih rekla da je to vid ponaSasjatema (ili , u ovom stiaju,
obiljezje pojma) koji taj sistendini postojanim, sistem koji je siguran, sistem koji
ima ustanovljeno pravilo ponasanja i za koji se enpietpostaviti kako se ponasa u
odreienoj situaciji. To je ono Sto je neophodno u sistam kome se svakodnevno
donose odluke, to je onaj institucionalni okvir ikojas ograriava u pogledu
preuzimanja koraka i zauzimanja stavova- kako dgirmvponasSanjem doprinesem
slobodi izbora drugih, dakle, potrebno je znatidké&k drugi reagovati na odluku
koju mi treba da donesemo, e u protivnom upravljanje(kao i sam rad biti
otezano), ili, kao smo sluSali na predavanjima kodfesora Veselina Vukd,
kojeg izuzetno poStujem, : “ Iskustvo se mjeri @sm@m donosenja odluka i snoSenja
posljedica tih odluka”. (V. Vukoti, predavanja u decembru 2002-e god. ).
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1. Institucije-pojam i znacaj

“Institucije su pravom, obajem i moralom ustanovljene veze i pravila ponasan]
medusobnim ljudskim interakcijama koje se ponavljaj@dJovanow, A. Uvod u
Ekonomsku analizu prava). Dakle, iz same definisgevidi da svaka drzava mora
posjedovati institucionalni okvir u kojem se mogdvigati ekonomske aktivnosti,
dakle, moraju se poznavati pravila ponasSanj&esmika igre”, ili u protivnom e
izvrSena nepravedna alokacija resursa. Navg&dan primjer iz Zivota, koji je
poznat svima nama, a to je primjer polaganja ispdafakultetu, i u tom staju
imamo na jednoj strani profesora, koji daje pitangtudenta koji treba da odgovori
tatno na dva - ako je na listici tri pitanja(po pravigre”- viSe od 50% da odgovori
tatno) ispitna pitanja, da bi polozio ispit , i togeavilo kod polaganja ispita, koje je
isto za sve studente, koje se ne moze mijenjatijel@olaganje u toku. Individualna
je stvar’kakoce ko odigrati u toku trajanja igre”, ali pravéa unaprijed poznata i
nepromjenjiva ( stabilnost sistema) i to smatram &ajaim, jer se tada i svi mi
osjeéamo sigurnije na ispitu, tu vidim z¥g postojanja institucije, a samom tim
obnavljamo zn&aj pravilnog ponasanja. Ne mozemo nijedan posaaktivnost
obaviti uspjeSno, ako joj ne gemo sa maksimalnom ozbiljnas i ako joj ne
poklonimo sav svoj trud sa visokim % ozbiljnosti(profesiomei). Navela sam
primjer polaganja ispita, jer je to na nekéimanama najblize, i tu su svi nasi interesi
skoncentrisani na jedno: kako poloziti i biti zadan, ispuniti zahtjeve profesora-
odnosno, biti u isto vrijeme odgovoran i kvalitetastudent(“kvalitet je
zadovoljavanje potreba korisnika”), dakle , makgirati svoj interes, a pri tom ne
oStetiti druge kandidate i njihovu slobodu polagatgpita(ponaSanje da bude
kulturno-ne vikati...), poStovati i drugeesnike “igre”. Sve dok se u sistemu drzave
ne budemo ponasSali prema gore navedenom primjeunoZemo imati stabilne
institucije, dakle, ako shvatimo drzavno-instituatnu urédenost kao pojam koji je
neophodan za nas siguran, kvalitetniji i ljepSoEjv dok ne pdemo ovom pojmu sa
velikom ozbiljnogu, - imamo samo dobru ideju.

2. Instituticija-organizacija:kako treba
Dakle, treba:

1. Imati ideju(znati Sta ldeS) i poznavati put-rén(kako ostvariti klicu
zamisljenog),

2. Imati tim ( dobre igr&e) i dobre méusobne veze(* povjerenje je
osnov svake veze”),

3. Imati trenera-igka mogu da se “ulijene” ili da se preforsiraju-dabij
upalu mista i sl. -dakle, imati nekoga ko zna iz iskustvadkaeba
trenirati-( W&iti osam sati dnevno, ili trnirati dnevno po saémena,
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sa jednim danom pauze u sedmici), a sve u ciljwaoshja
maksimalnih pozitivnih efekata,

4. Znati pokazati drugima Sta znaS-razmjenarmézija, komunikacija
sa okruzenjem- i biti spreman stalnéti) ili, sve Sto jeste kvalitet
zahtijeva kontrolu, ili kako mi volimo to da kazeffmbnavljanje je
majka znanja” i

5. Biti konkurentan, razvijati tak@arski duh-“konkurencija da
kvalitet” i biti spreman donijeti odluku-kada, kak&ome. . . , bilo
da se radi o pokazivanju znanja, davanju idejastvja, ustvari,
hotu da kazem da svaki pojedinac postugebe, poStuje i druge, i
sa tog aspekta, treba znati kada i sa kime mozpodgeli svoje
vrijeme, koje je dragocjeno, ili bilo koji resursjkje u ogranienim
kolicinama, a da pri tome poboljSa sebe, svoj status jedstalno
spreman dadil i da inovira znanja, kako bi bio konkurentan i na
inostranom trzistu.

3. Kako je sada stanje-uticaj trenutnog ponaSanja ristituta na stabilnost
makronivoa ekonomije

Da bi se uopSte moglo opisati stanje nekog sist@meave i grdana koji zive u
njoj) potrebno je da samo navedemo kakvo je stalgmenata sistema (primjer:
kako funkcioniSu institucije) Wesu vazne i okolnosti u kojima ti elementi Zzive.
Poenta je sadrzana u tome da:mi imamo zakon gnz&kji je priznat u svim
zemljama svijeta, zakon je dobar i svaki dan smed®ci da vidimo kako se
usvajaju novi zakoni (zakon o spawanju pranja novca) -smatram izuzetno
kvalitetnim korakom, dakle, zabranjuje se ulaganga/ca koji je “ sumnjivog”
porijekla u nasu drzavu, radi se na deoju evropskih standarda u sistemu Skolstva,
imamo novih deSavanja u penz. invalidskom sistamali smo PDV, u monetrano
kreditnoj oblasti-euro-kao zvama valuta Crne Gore, i jo§ mnogo toga, jednom
rijecjuzimamo pozitivne promjene u okruzenju, i sadgpestavlja pitanje kako se
promjene oko sistema odnose na sam sistem: é&a distem "disati” u skladu sa
promjenama, ilce davati znake “ kliske smrti” poput bolesnog pacijenta kome se
liekari bore za Zivot. Posebno bih obratila pazmuto koliko ljudi , koliko narod
Crne Gore zeli da pomogne sebi, tranzicija, kakekao jednom professor Vukéti
nije kola® koji se pravi po unaprijed poznatom receptu, dakieba znati da je
tranzicija proces, i da nikada ne znamo ké&se stvari dalje odvijati. Ali ja mislim
da mozemo, h@emo i mozemo, - pa nije ni Pariz stvoren za jedam #oliko treba
sportisti rada, vremena i znoja da bi oblikovaorsime misce (plctice)...

Sve je proces. Treba nam malo vremena. To je sve.
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4. Iskustvo drzava Evrope-Slovenija, Njem&a, Austrija, Italija

Najbolji dokaz za uspjeh Slovenije jeste bruto tresi proizvod po glavi
stanovnika, ali ja bih ovdje svakako viSe obrgtiggnju na to kako i na koji tia je
Slovenija doSla do dobrog zivota. Imala sam priléa pr@itam negdje da je
Slovenija zahvaljujéi samom svom geografskom polozaju(blizina Ausirijalije),
“osudena na uspjeh”, bez obzira kakav pokiimodel se nalazi na vlasti, i da uspjeh
nije rezultat samo rada i znoja slovenskih radmigastene intelektualne mase. Ali
ja ipak mislim da je Slovenija uspjela, jer se okia preusmjeravanju trgovine i
proizvodnje na druga trziSta. k&im isto da je na samom deiku, u pordenju sa
drugim evropskim drzavama u tranziciji Slovenijaddabila privredno trziSno
orjentisana, u bivSoj Jugoslaviji-najbogatija relkdy a po “kulturnom imizu * -
prozapadno usmjerena. Sve je to uticalo da se Sjavdokaze kao drzava koja je
nakon osamostaljenja ostvarila procvat ekonomipeeporod za svoje giane-ali
mozda se to i moglocekivati, ako, primjera radi, uzmemo u obzir da #9Q-e
godine udio njenog stanovniStva predstavljao sathai@lokupnog stanovnistva ex
Yu, i te godine Slovenija je ostvarila 18% BDP-aza 20% cjelokupne
Jugoslovenske ( tada ) industrijske proizvodnj&jeiinom istiem da su u bivsoj
Jugoslaviji razlike bile popritno velike, jer je tada druStveni proizvod bio dvdagp
ve¢i u Sloveniji od Jugoslovenskog prosjeka, i osamapuei od druStvenog
proizvoda po glavi stanovnika u najnerazvijenijeifeld bivSe drzave - Kosovu.

Regionalne razlike unutar ex Yu bile sut@enego u véni drzava OECD-a, i to se
mozda moZze najbolje vidjeti po stopama nezaposjen@o republikama u vrijeme
postojanja SFRJ. Na primjer, krajem’80-ih godinaspzna stopa nezaposljenosti u
Jugoslaviji je bila 15%, a u Sloveniji samo 3%, dmk u manje razvijenim
republikama dostizala nivo 23%(Crna Gora, BiH, Miéka@ja, Kosovo), a istem i
prednj&enje Slovenije u bivsoj Jugoslaviji , prednostinela i u pogledu standarda
koje je imala u zdravstvu i u obrazovnim institaoia. Ako se opet osvrnemo na
BDP u Sloveniji , a u odnosu na srednje idstmevropske drzave, u pdenju sa
¢lanicama OECD-a, Sloveniju nalazimo relativnho bl@wke i Portugalije, jednom
rijecju, sa pogledom na krizu u okruzenju zakljjemo:”Slovenija se izvukla”.
Naravno, nisam uzela slajno primjer Slovenije, jer smatram da je to opetada
od koje Crna Gora “ moze da ri#usta treba da uradi, jer je z¥&gno za nesto Sto je
Slovenija uzivala, i dalje odrzava ifii najotvorenije drzave u regionu.
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4. 1. Sta Crna Gora moZe da nali od Slovenije

Raspadom bivSe Jugoslavije, drzavni mediji u SrujiizvjeStavali - proricali- o
totalnom krahu i slomu privrede u Sloveniji, jeraowiSe ne njeguje osjanja da

treba da postoji bratska drzava(u bivsoj JugosI&ltgvenija je davala u Savezni
budZet viSe nego Sto je dobijala), dakle:

1. Postojanje drzave Crne Gore, smatram to ppreduslovom za poboljSanje
uslova u kojima zivimo, a nakon togai mi se dace se problema rijeSiti
sami od sebe, prediam dac¢emo funcionisanjem mikrodrzave stvoriti i
siguran ambijent za privtanje investitora u bolje iskotidvanje proizvodnih
predispozicija koje imamo, dalje,

2. Otvorenost drzave prema susjedima, d@pese vratiti na zapadni model(
Njemaika ili Slovenija). 1991-e godine slovekaizvoz je dostigao nivo od
oko 30% cjelokupnog jugosl. izvoza, a uvoz skéebvrtina jugoslovenskog
uvoza, 2/3 sloverd&og izvoza odlazilo je u Evropsku zajednicu i d&av
EFTA-e , oko 70% uvoza stizalo je iz pomenutihagg, a najvazniji
pojedin&ni trgovinski partneri su bile zemlje Zapadne Ewpp
Njemaika(22, 2% ukupnog izvoza) i Italija(18, 8%), dakBtovenija je bila
najotvorenija republika nekadasnje Jugoslavijeg igki sama Jugoslovenska
privreda bila najotvorenija u srednjem i i&0-evropskom prostoru, pa je i
izvoz Jugoslavije u zemljeclanice OECD-a rastao tokom’80-ih
godina(dobra razvijenost i struktura trgovinskirzaesa EEZ, tada), brze
nego izvoz drugih bivSih socijaligskin zemalja. Dakle, otvorenost drzave
Crne Gore prema ostalim zemljama Evrope nije vaamo zbog razmjene,
trgovine ili politickin odnosa, to nije dobro samo zbog izvora dohoika,i
zbog komunikacije sa okruzenjem, izvora informacgaanja i na osnovu
toga, poboljSanje sopstvenog dba, i dakle, pored domda potraznje,
imamo i spoljnu trgovinu, jer ako uzmemo u obzir jdaSlovenija druga
tranzicijska drzava poslije Poljske, koja je p@&slgrvog tranzicijskog Soka
dozivjela opet porast. Kako???0zivljavanje privrqo®elo je 1993-e i
redom , kao u tabeli :

Tabela 1.: Porast BDP-a u Sloveniji

Godina Porast BDP-a (%)
1993 2,8
1994 53
1995 3,9
1996 Nivo BDP-a postiZe kao u vrijeme
kada je bila republika SFRJ
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Godine 1996. Slovenija, kao Sto se vidi ima BDP kao godini pred
osamostaljenjem,da bi ga u 1998-0j godini prestiglako??? U 1993-o0j godini
pove&ava se domi@ potraznja-pad inflacije,ali i povanje nominalnih plata ili
jednom rij&ju - povetanje realnih prihoda,ali godinu dana kasnije Slgagramti:

1. Povéane investicije,
2. Jaka izvozna potraznja.

Mislim da je tocarobna kombinacija koja odrzava Sloveniju, jer nmodeimati
doma&u potraznju(ako dostignemo pro&pe dohodak kao u Poljskoj(500,00 eura),
Sto opet zavisi od dosta faktora, ali opet:nambatijaka izvozna potpora;u strukturi
BDP-a, auslovjeotvorenost Crne Gore

5. Euro u uslovima visoke stope inflacije?

Tolar-zvanéno priznata valuta u Sloveniji, a kod nas euro. bWe ovdje iznosila
podatke kojice ukazati na to dinar nije valuta za nasu drzawo Aeko misli da
jeste , pitajmo Slovence Sta bi oni uradili kadanbko savjetovao Sloveticom
premijeru da “ je bolje” Sloveniji da pove tolar , i ubaci dinar kao zv&no
sredstvo pléanja???Postatu sebi i Vama, postovaritaoci, jedno pitanje:Ko to
Zeli da pomogne Crnoj Gori nadia Stoce za nju uraditi nesto Sto Crna Gora moze
uraditi sama? Shvatam slobodom izbora Crne Gommamn valutom koja je u ovom
trenutku najbolja. Dakle, ako to mozda nije eu@kdje sigurno da je bas dinar.

Dakle, Crna Gora je prepoznala mégaost promjene valute iz dinara u tolar, ili u
kunu, ili u konvertibilnu marku..., usvajaju se nogedvila igre”, ali se viSe ne
vraéamo na stari nivo. Smatram dobrom odlukom darge eura kao zvatnog
sredstva pléanja, ali “ u boljim uslovima institucionalne sttuke’-niska inflacija
pracena podnosljivom stopom nezaposljenosti.

5. 1. Stopa inflacije u Crnoj Gori - kakva su pravia ( E.C.B.)

Ako se osvrnemo na zahtjeve Evropske Unije i uzmenabzir pravila, Evropska
Centralna Banka (E.C.B.) i sistem nacionalnih a@niin banaka imaju jednostavan
zadatak: da drze stopu inflacije pod kontrolom e&imsto ¢e dozvoljavati porast
nivoa cijena ali do nivoa rasta - 2% na godiSnjawoun U Crnoj Gori prosjéna
stopa inflacije je u rangu od 26 %-27%, i trebalgbsvetiti mnogo viSe paznje
klju¢nim indikatorima inflacije. OpSte pravilo glasi:
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Stopa inflacije u dugom roku = stopa rasta ponudeca - stopa realnog rasta
dohotka(proizvodnje). Ali, postoji i niz pojava kopam signaliziraju da je inflacija
na pomolu. Centralna banka je denmjem eura izgubila pravo na primarnu emisiju -
Stampanje novca-, ali je recimo zadrzala pravo omanifanje stope obavezne
rezerve. Centralna banka kreirdjgtopu obavezne rezerve(to je onaj dio novca koje
poslovne banke drze kod Centralne banke-to je @jpozitarnog uloga koji se
povjerava Centralnoj Banci , a iz kojeg CentraBenka moze zaraditi za sebe
kupuji obveznice , ...)na taj g Centralna banka upravo kreira posebnu vrstu
specijalnog poreza na izdavanje kredita od strarsdopnih banaka, i u tom smislu
treba usaglasiti sva tri djelovanja Centralne banke

1. Operacija na otvorenom trzistu(kupoprodaja dikiin hartija od vrijednosti-
mjenica),

2. Kreiranje obavezne rezerve |

3. Eskontnu stopu(kamatne stope po kojima Centrélaaka daje kredite
poslovnim bankama | drugim depozitnim institucijankaje izdvajaju
obaveznu rezervu).

| kroz ova tri djelovanja Centralna banka trebadstigne cilj:

- Niska inflacija, a da pri tome ne bude generisdeaka stopa nezaposlenosti
- Normalan rad i funkcionisanje bankarskog | finasisig sistema u
zemlji(kontrola ponude novca).

Ako zelimo ostvariti prvi cilj, potrebno je da parstabilne monetarne vlasti imamo

I nezavisnu monettarnu vlast, Sto jgaenezavisnost Centralne banke, to je manja
stopa inflacije. Uvidenjem eura, onemogeno je Stampanje novca, ali mi ipak
imamo inflaciju?Sta je sa pravilima?Pitanje je dsel monetarna politika pridrzava
pravila po principu:

1. Automatizma (pravila su unaprijed definisanavajena) ili,
2. Diskrecionog prava (“od siaja do sldaja”).

Potrebno je u svakom sistemu makroekonomske pajipk | u sistemu monetarne
politike primjeniti pravila, pravila uvijek smanjujstepen neizvjesnosti (poznato je
ponaSanje sistema u buthosti, ako se reaguje interno ili eksterno) -
konkretno:Bundesbanka je u trogodiSnjem sistemuataone reunifikacije postavila
target ciljeve ili ograrienja za M3 agregat u vezi sa dozvoljavanjem rasta u
procentualnom iznosu kako slijedi:

1. od 3,00 % do 5,00 % ,
2. 0d35% do55%,
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3. 0d4,5% do 5,5 %.

To je bio “prebdaj preko cilja” ( out gol) na regularnoj osnovi.rest od 5,00 % u
rangu monetarnog agregata M3 izazvano je pomjekangatnih stopa “ u lijevom
pravcu”, Sto je bilo potrebno objasniti kako semoglo desiti, da |i je izazvano u
sistemu ili je posljedica eksternalija. U julu 1983kada je M3 zabiljezio porast od
7,4 %-dakle, izvan target’koridora”, Bundesbankazglasala da smanji kamatne
stope za pola procentualnih stepeni, a Helmut Soiger(tadasnji predsjednik
banke) objasnio je svoje ponaSanje da je razlikpotastu M3 (7, 4 %) |
planiranog(targetiranog)porasta u rangu od 4,5%9%b5, viSe nije bilo mnogo
zna&ajno. U ovom sléiaju Evropska Centralna Banka ima obavezu da ponese
detaljan izvjeStaj u kojende objasniti svoju inertnost(ulogu pasivnog posniaiya
U ovom sl¢aju E. C. B. je sebe stavila u svojstvo monitcaifpgaenije
promjenakoje su se desile u M3 agregatu), ali gkako ovu pojavu dopunila |
korigovala direktnim targetiranjem u pogledu niwijana-kreirala je inflaciju.

Ekonomija zemalja sa niskom stopom inflacije u @éui od 1971-1981-(S. A. D. ,
Njemaika, Britanija, Italija) u odnosu na rast ponude ceoMiz tabele se vidi da je
prosje&na stopa inflacije na niskom nivou | ona je ispogba rasta ponude novca, a
isto tako imamo i primjer zemalja koje su imaledripflaciju:

Tabela 2 :Odnos iznde rasta ponude novca | stope inflacije

Drzava Rast ponude Rast cijena-
novca inflacija
Brazil 83 % 81 %
Cile 133 % 144 %
Argentina 234 % 251 %

Nadnacionalni nivo, sa obzirom da je euro z¥aaiuveden u Crnu Goru u januaru
1999-e, preuzima eksluzivno pravo Stampanja novéa su:

1. Evropska Centralna Banka (E.C.B.) i
2. Evropski sistem Centralnih Banaka (E.S.C.B,), il

Centralne banke su izgubile emisionu funkciju | e@arna politika se izdize na
nivo Evropskih institucija.
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Evropska Centralna Banka u kreiranju monetarne tibeli koristi teoriju
konvergencije:

1. Stabilnost cijena:potro8id indeks cijena ne moze biti $ieod 1,5% indeksnih
poena u odnosu na tri zemlje koje imaju najnizi cgena,

2. Deficit u GDP ne moze biti ¢veod 3,00%-deficit se ne smije paati preko tog
nivoa jer znamo da se finansiraili iz :
- Jjavnog duga(zaduzivanjem kod stanovniStva ili tstrenstvu)ili
- iz poreza(to je kljani izvor finansiranja prekomjerne drzavne potroknje

Ako uzmemo u obzir da je porez 25,00% na dohodakkih lica | 20,00% na

dohodak pravnih lica ,onda bi dalje poéssje drzavne potroSnje ( bez
subvencija,socijalnih transfera | penzija) - opditéavna potrosnja koja je prije dvije
godine bila 25% BDP-a,a dodavanjem subvencija jaad transfera | penzija na
ovaj dio opSte drzavne potroSnje-dobili bi iznosprocentualnom intervalu od
65,00% do 75,00% (SICG sa Svedskom dijele drugcstmj@o udjelu drzavne

potrosSnje u cjelokupnom iznosu agregata potroSijeovom smislu navodim i

preporuke Svjetske Banke (World Bank) gdje drzapn&oSnja ne bi trebala da
prelazi rang od 25,00 % do 30,00 % BDP-a, i u tawounda zauzme stav ubrzanja
ekonomskog rasta i razvoja, a ne da mu bude barijer

5. Koji su joS evidentni problemi u Crnoj Gori - ekonomski pokazatelji :
Drzavna potroSnja, porezi, siva ekonomija, stopa rEposljenosti,
postojanje uslova za trziSte rada

Pove&anjem drzavne potroSnje indirektno s€eitna:

1. povéanje, a ne smanjenje poreza(‘generator’” caovh sredstava za
“naplativanje” drzavnog deficita jeste onaj dio sredstkop drzava uzima u
vidu autonomnog poreza(ne zavise od dohotka-paarkretnine | stno) |
onaj opasniji dio poreza(porez koji je u direktragvisnosti od dohotka)-
porez na dohodak figkih i/ili pravnih lica;

T=Ta+tY

T = ukupan porez,

Ta=porez nezavisan od dohotka( autonomni porez),
t= prosjecna poreska osnovica,

tY=porez koji zavisi od dohotka,
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2. Povéanjem tY, utie se na pov@anje udjela sive ekonomije u ukupnoj
strukturi BDP-a(zné podnosljivi porezi kako bi se ostvarila privredaktivnost
na nain pribjegavanja posStovanja pravila(uplata porezad, ne sistemu
“bjezanja od poreza” | kreiranja sive ekonomije(gv@ kriminal-a iz svega
toga kao zbir svih negativnosti javlja se | zavidstepen korupcije, jer se to
manifestuje kroz “lanac loSih stvari” u jednom dtug, siva ekonomija je u
procjepu od 30,00% -50,00 %, u ukupnoj strukturiFB®),

3. Smanjenje poreza izazeal dobijanje stvarnog stanja o (ne)zaposlenoj
radnoj strukturi, a samim tim |

4. Stvorée se dobri preduslovi za razvoj trzista rada(pozamge pravog stanja |
mogu'nost planiranja sa obzirom na strukturu kadrovailsg traze-formirati
kvalitetniju ponudu u tom smjeru-prekvalifikacijdpkvalifikacija, specijalni
kursevi | sléno, a samim tim,

5. Smanjenjem nezaposlenosti, vlasnici ne prijavigivarno stanje broja svojih
radnika, usljed velikih izdataka u smislu uplatgodoosa drzavi, prijave radnih
mjesta | slino-ve* veliki procenat radi “na crno”, a to opet daje néekvatne
podatke u odnosu nezaposljenosti | aktivhe radge(stopa nezaposljenosti u
Crnoj Gori prelai 25,00%).

Iz _navedenog se zakfjuie da je neophodno smanjiti drzavnu potrosSnju
na’potrebe nuzne | neophodne za egzistenciju doeparata’”.

5. 1. Kakvo je stanje u privatnom sektoru

Ve¢ sam na peetku rada istakla da treba da prihvatimo Buchanasenjet da
“dobra igra viSe zavisi od pravila, nego od dohgreca”, taj zahtjev je nametnula
tranzicija | privatuzacija.

U zemljama postsocijalistke privatizacije evidentno je da su superiornigr&i
vezisti” | njihove”mreze”, kojima pokuSavaju da diomaju nad pravilima igre.

Sve razvijene trziSne privrede su razvijale | uSavale sisteme | institute, | da bi
uopSte privatizacija bila kvalitetna, mora da ppst@zvijena institucionalna
struktura, treba da imamo:

1. dobru,
2. primjenjivu i
3. efikasnu regulativu,
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U kojim uslovima je veoma lako primjeniti model pavatizaciju, uz neohodno
postojanje trziSta kapitala i razvijenog i stabgnieankarskog sistema koji u svom
poslovanju “daje garanciju”. Ne moze se kao obliodaje | standardizovana
procedura raspisati tender o privatizaciji akosed obavlja u okviru zakonodavne
strukture, koja je unaprijed definisana.

Ako se prisjetimo definicije trziSta | vidimo da jeziSte po definiciji razmjena
svojinskih prava, onda slijedi da uslijed nepostaj&rZiSne konkurencije nemagu
je razvijati institucionalnu. Institucionalna nevgenost je izazvala | slom
socijalizma, a | dokazano je da zastoj u razvojstitiita predstavlja kmicu
ekonomskog rasta | razvoja. D. North | R. Thomasgasnili su nepostojanje |
neefikasnost w@ne institucionalnih struktura(posebno prava swjinupravo
razlozima za sporiji rast | razvoj privrednih aktosti. Za uspjesSnu transakciju
potreban je ustanovljen | usvojen zakonski okwr, pije problem privatizovati
Telekom, Duvanski kombinat u Podgorici. Problemujaditi to transparentno |
jasno, bez velikih transakcionih troSkova, po ystedm zakonskom obrascu.

Ako se osvrnemo na korupciju, onda mozZzemo da kaZéange ona sama po sebi
dosta neodden pojam, ali se moze zakijti da se najeXe definiSe kao

Zloupotreba sluzbenog polozaja za privatnu dobid& bi korupcija bila

transparentna, tada ona ne bi ni postojala, izaafpga je teSko izmjeriti koliki je

procenat korupcije, ali u tu svrhu se koriste aekgbrocjene, regresione |
korelacione analize razltih ekonomskih varijabli.

Prekomjerna involviranost drzave | funkcionisanjasta je opSte diena kao izvor

korupcije. DrZzava je sama po sebi najozbiljnijiagnik korupcije, jer oni koji su na
vlasti smatraju da su iznad zakona | koriste pg@zasopstvenu korist | u korist
svojih prijatelja | porodica.

lako trziSte samo po sebi ne prouzrokuje korupcgasvim je izvjesno da od
kvaliteta samih institucija zavisi nivo korupcijdi, kratko:nizak nivo kvaliteta
institucija, prouzrokuje korupciju.

Razvijene trziSne privrede zahtijevaju da se uagnem sektoru nalazi 99,00%
ukupne privredne aktivnosi(kod nas je taj podat@l06%-60,00%), Sto je uzrok
nepostojanja ustaljenih oblika obavljanja privatigal procedure u pravnom dijelu
transakcija, sa posebnim osvrtom na garanciju kopi bankarski sektor. Stavljam
akcenat na forsiranje male | srednje biznis stuwgktkao uslov za razvoj kvaliteta |
konkurencije na trzistu. .

Ovom prilikom ne bih govorila o uslovima za stvgeab. P. S. sistema, ali mislim
da je | to neminovnost, a sve u smislu smanjeajastikcionih troskova.
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6. Odnos formalne-neformalne institucije
Institucije mogu nastati na dvadnaa:

1. formalno(koje su unaprijed date kao zakongkistivarnosti) |
2. neformalne institucije(spontano se formiraju,megnute su po svom
nastanku).

U funkciji kvaliteta institucije, pojavljuje se iosijalni kapital. Socijalni kapital
objaSnjava tijesnu povezanost iatoetrziSne privrede | stepena demokratije u
jednom drustvu. Socijalni kapital se razlikuje atadih oblika ljudskog kapitala jer
svoje korijene nalazi u kulturi jednog naroda. Ad&@mith je ukazao da je
ekonomski Zivot duboko ukorijenjen u drustveni,aala se socijalni kapital kao
oblik povjerenja i kultura kao oblik ponaSanja Sfmvanja svoje sopstvenérpsti i
samim tim drugih interesa | ljudi, moraju se sv8evpredstavljati kao vazan faktor
ekonomskog razvoja.

Povjerenje je po definiciji @kivanjeclanova jedne zajednice da se drugtlanovi
te zajednice ponaSati posSteno, regularno | koopematzahvaljujdi tome Sto
zajednéki dijele odgovarajéa pravila | norme ponasSanja. Ugovorom sucsamnovi
radne zajednice obavezani da dolaze na posama taréenom vremenskom satu
(pocetak radnog vremena) | isto tako da radni dan mhovispunjavajti radne
zadatke timski (u saradnj sa kolegama) , a sa dstrgee imamo | oportunigko
ponasanje u smislu iskoé@vanja radnog vremena u druge svrhe, a isto-zloeipat
kolege da obavlja onaj dio posla koji je trebaoudadi kolega koji je odsutan (5to
smanjuje rentabilnost | efikasnost u poslovanjugbvorom je utwten kraj radnog
dana (odlazak kii). Ugovor ne predda detaljno pojasnjenje rdeljudskih odnosa,
ali utice na lakSe | efikasnije odvijanje procesa u uslavikada méusobno
povjerenje postoji. Dakle, uz postojanje atineih “pravila igre” visoki stepen
povjerenja moze da bude dodatan uslov uspjesSnihogkskih odnosa, povavajlLi
ekonomsku efikasnost | smanjtijuransakcione troSkove. Povjerenje se idgja
godinama, ali ga je veoma lako izgubiti-1 teSkojgagovratiti (gotovo nemoge).
Ako samo uzmemo odnos privatne Stednje-Stednjecu(kash balance) | Stednju -
kao oblik povjerenja u institucije (Stednja u bamiga- oS primjer Dafiment banke).
Jednom izgubljeno povjerenje veoma je tesko pdyrdtiako je uopSte o tome
mogute razmisljati, onda se za to mora platiti cijetekanje (veliki oportunitetni
troSak).

Sve je povezanosa kulturom, disciplinom | radnigvikama jednog drustva.
Kultura je isto tako vazan faktor razvoja | vazrexdkteristika kulture jeste da se
mijenja veoma Sporo.
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7. Sta Zeli Evropska Unija?

Ono Sto se osfa jeste pritisak na Crnu Goru. Ja u ovom radu marane Zelim da
naglasSavam ili da analiziram Sé& da uradi(ili je uradila)Crna Gora sa onih 56
proizvoda, za koje je bilo pitanje:kako formiratarmsku stopu(posebno ili
usklativati?), tj. Za koje se carinska ogréemja razlikuju od onih u Srbiji, ali treba
obratiti paznju na akcioni plan harmonizacije keghtijeva Evropska komisija.
Brisel umjesto zajedtikog naglasSava postojanje jedinstvenog trziSta,ul oivirima
¢vrste federalne strukture, | izie ostalog, zahtijeva se jedinstveni rezim za aastit
prava intelektualne svojine.

Dakle, @&igledno , Ustavnom poveljom se ne propisuju ninstieno trziste, ni
jedinstven ekonomski sistem, a sada u sluzbi agegeednika u ovom ugovoru o
stvaranju nove drzave Crne Gore, javlja se Evropskaisija | ona je odgovorna za
pregovore Evropske Unije sa dénm zemljama , dakle, Evropska Komisija jeste
strateski “ pregovatki partner” Podgorice | Beograda, | ona je ta kapdi ratuna

o ekonomskoj politici. Ako se malo vratimo u praglovidjeeemo da Beogradskim
sporazumom , kako je bilo zv&nb objavljeno , nije bilo pred@dano, postojanje
unutrasnje ekonomske harmonizacije sistema Sriflj;mmé Gore , ali je bilo rij@ o
njihovom uskldivanju sa sistemom Evropske Unijeligiedno, komisija hée da
pregovara sa jednim subjektom, onaéd@amo jednu drzavu, a evo, ono Sto je
ocigledno ovih dana isto jeste | to da imam égjeda je “dinar pdeo kampanju po
Crnoj Gori” jer naravno komisija Zeli jednu monetwza sve to je potrebno jedno
trziSte. Ne znam da li Crna Gora moze “podnijedliki pritisak | zaboraviti na sve
ono Sto bi bilo dobro da uradi za sebe. Ako uzmenabzir po gradaciji subjekata
problema, prvo smo imali"carine” , sada problefie ur o “ . Prvi koraci
promjena ovdje su odieni na “spoticanje”. Ne smijemo da smatramo CrnuuGo
kao zemlju koja nema izbora, onda ne bi imao izhuj@adan od nas ovdje, svi
gradani bi bili izloZeni velikim neopravdanim troSkovan ili Crna Gora treba da
podize carinske stope da bi ih uskladila sa Beagraca onda opet Srbija | Crna
Gora iste te carinske stope morati da spusti dla bskladila sa Evropskom Unijom.
Dakle, tezi se da Crna Gora odigra partiju, a “ktrkoje treba da pravi odmah se
kose sa Beogradskom sporazumom | Ustavhom Poveatjlense na harmonizaciju
ekonomskih odnosa Srbije | Crne Gore,dusobno, | to je po meni ovaj sistem”
igra se igra ; | igraj po pravilu d@ poStujeS ono iZzega je sama igra nastala???”.
Mislim da je to veliki apsurd . Podsjetimo se: ‘tihgcije su u Sirem smislu , pravila
igre”.
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Imamo:

- harmonizacija,

- dinarizacija ...Sta je sljedée? , 1 koji ultimatuméemo dobiti od Evropske
Komisije za izbor stanja u kojem zelimo da budemeSava se | u nasSim
Zivotima:ako kazete taksisti pet adresa u istenrg gdje Zelite da stignete,
on viSe née znati gdje se trenutno nalazi, da ne polemiSetante gdje
cemo si?!"'Bic¢e zbunjen.

Dajem predlog da ne smijemo da se nijednog trenuig@amo zbunjeni, sa
naglaskom da ono Sto treba da mijenjamo jeste elkdin@mo naviku “popustanja”, i
da na prvo mjesto stavimo interese Crne Gore iilmjgraiana.

8. Nije zaklju¢ak, vet predlog rjeSenja
Pored uslova:

1. Politcka stabilnost - ako postoji kriza u palkim institucijama, onda je
nemogue donositi odluke ispravno,

2. Funkcionisanje savjeta za evropske integracije

3. Stabilan, dobro organizovan institucionalstesin.

U knijizi profesora Vukotia piSe da onaj student koji ne zna gdje Zeli dmstitamo
¢e i stii. Vazno je da smo se kotreo slozili u jednom: promjene su neophodne.

Mislim da smo u velikom stepenu zapostavili faktiticaja kulture na reforme koje
su u toku. To se najbolje vidi odnosom iztaé€inside lag” | “ outside lag”, to su oni
“skupi zastoji” u procesu reformi, koji su iz damaan sve viSedgledni. Kultura je
onaj dio naSeg Zivota koja pomaze u otkrivanju oty se na prvi pogledini
nevidljivo, putem (ne)kulturnog ponasSanja postamjivo, ali | za to je potrebno
malo vremena.

Prvo: PROMJENA SVIJESTI NARODA KOJI ZIVE U NJOJ.
Sloboda u izboru je svakom od nas da na ovaj zaldge odgovor po svom

ubjeienju, ali I maksimalan doprinos. To smatram &djon uspjeha | siée svakog
od nas, pa | ako kemo-kljutem sréne drzave.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 394



»Preduzetrika ekonomija«

PwpPE

L iteratura :

Vukotic V. (2001) Makroekonomski &ani | modeli, CID , Podgorica

M. Prokopijevé, Konstitucionalna ekonomija, E press, Beogradd020

T. Jones, Euro Essentials, The economics Groopdtaist,Halle,Belgium
Prof. dr Mrak Mojmir, predavanja na postdipl&ims studijama na
Ekonomskom Fakultetu u Podgorici, profesor Ekonargskakulteta u
Ljubljani

Prof. dr Aleksandra JovanoéyiUvod u ekonomsku analizu prava, Beograd
(1998)

Akcioni plan o harmonizaciji ekonomskih sisterSebije 1 Crne Gore sa
ekonomskim sistemom Evropske Unije, Vlada Srbijgldada Crne Gore ,
septembar 2002-e

Hrvatska Gospodarska komora , website:-www. hgk.

www. biznet. hr

WWW. aimpress. org

WWW. monitor. ¢g. yu

WWW. economist. co. yu

www. evropskiforum. net

Volume Il , Podgorica, 12/2003 395



»Preduzetrika ekonomija«

Jelena Stjepanow

Akcize u Crnoj Gori

Abstract

Obligation for paying excise duty was adopted stdil system of Montenegro in
1994. At the end of 2001. Parliament of Republidvimintenegro had adopted new
excise low. This low is based on EU Directives ({22EEC, 92/78/EEC,
92/80/EEC, 92/81/EEC, 98/83/EEC, 92/84/EEC, 92BEB&, 92/94/EEC etc.)
especially in field of excise products, excise payexcise rates, exemption from
excise duty etc. This low is in use from 1. ApfilQ2. and application of some rules
from EU Directives is delay till 2005. Necessaryesu which are needed for
implementation of this low are also adopted: Byl implementation of excise
low, Bylaw for determination of specific and ad leaém rate on cigarettes, Bylaw
for classification of cigarettes in quality groups.

Key words: excise, excise payers, excise document, excisecdiceexcise
warehouse, exemption, excise rate, manufacture@cta cigarettes, alcohol,
alcoholic beverages, mineral oll

1. Uvod

Obaveza pleanja akcize u poreski sistem Crne Gore uveden®%4 bodine i ta
materija je bila uréena Zakonom o porezu na proffiezajedno sa drugim oblicima
poreza na promet (porez na promet proizvoda i poeepromet usluga). Osnovna
zakonska rjeSenja u vezi pénja akcize viSe puta su mjenjana i dopunjavana, a
posebno u dijelu koji se odnosi na listu akciznitbiproda i visinu akcizne
obavezée?®*

190 ("g], list RCG" br.:4/94...55/2000)

2 U poreski sistem Crne Gore akciza je uvedena 198#ing i pl@ala se na slede proizvode:
duvanske prerevine, alkoholna e, alkohol (etanol), kafu (sirovu, przenu, mljeveinakstrakt
kafe), so za ishranu (NaCl), proizvode svih vrstablika izratenih sa viSe od 2 % zlata i drugih
plemenitih metala (platina i dr.), kao i proizvadradeni sa viSe od 50 % srebra, prirodno drago
kamenje, biseri i proizvodi izdgni od prirodnog dragog kamenja i bisera, parfijakiri kozmettki
proizvodi, koza od reptilija i proizvodi izdani od te koze i putdki automobili radne zapremine
motora iznad 2,0 litra. Kasnije se lista tih praida proSirivala i sa drugim proizvodima (mobilni
telefoni, i dr.).
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Krajem 2001. godine u okviru paketa poreskih zak8Rkapstina Republike Crne
Gore je donijela novi Zakon o akcizama ("Sl. liSE®" br. 65/01), kojim je na
jedinstven n&n ureien sistem akciza zasnovan na rjeSenjima koja sg@ejuju u
zemljama Evropske Unije, a koja su regulisana Sa Wirektiva. Zemljetlanice
Evropske Unije su svojim Direktivama (92/12/EEC,/MBEEC, 92/80/EEC,
92/81/EEC, 98/83/EEC, 92/84/EEC, 92/108/EEC, 9HBE i dr.) definisale
zajednéke stavove o akciznim dazbinama, a posebno u diejuse odnosi na:
podritje primjene, predmet oporezivanja, akcizne duzngteykturu i minimalnu
visinu stopa akciznih dazbina, kao i vrste osti#hga od pldanja akciznih dazbina.
Ovaj Zakon se primjenjuje od 1. aprila 2002. godimdim Sto je odideni broj
pravila iz evropskih Direktiva odlozen za primjethal 2005. godine

Za sprovdenje navedenog Zakona o akcizama donesena su rE@ppoavila koja
su objedinjena u okvir@ravilnika o primjeni Zakona o akcizama ("Sluzbeni list
RCG" broj 18/2002, izmjene i dopune: "Sl. list RC6foj 31/2002 ), a pored
navedenog pravilnika donesena su i stedegpodzakonska aktatJredba o
odredivanju iznosa speciféne i proporcionalne akcize na cigaret€"Sluzbeni list
RCG" broj 15/2002),Pravilnik o razvrstavanju cigareta u kvalitetne grupe
("Sluzbeni list RCG" broj 17/2002)Rravilnik o postupku bojenja i oznatavanja
mineralnih ulja koja se koriste kao gorivo za grijanje ("Sluzbeni list RCG" broj
23/2002).

2. Akcizni proizvodi, akcizna osnovica i iznos akcize

Obavezi pldanja akcize: (1) alkohol i alkoholnacpi (2) duvanski proizvodi, (3)
mineralna ulja, njihovi derivati i supstituti.

Alkohol i alkoholna pta

U grupu alkohola i alkoholnih ga spadaju: pivo, vino, ostala fermantisanéapi
srednja alkoholna pa i etil alkohol.

Vrsta alkohola, odnosno alkoholnikéaiodréuje se u zavisnosti od klasifikacije tih
proizvoda i njihovih tarifnih oznaka (oznaka iz nemklature carinske tarife) i
zavisno od sadrzaja alkohola u tim proizvodima. r&agdalkohola predstavlja
zapreminski procenat alkohola u nekom alkoholnoén pa temperaturi od 2@C, a
ozna&ava se oznakom "vol%".

Akcizna osnovica zaina, srednja alkoholna pia i ostala fermentisana péa je je
koli¢ina navedenih akciznih proizvoda izrazena u hekiola. Akcizna osnovica za
pivo i etil alkohol predstavlja zapreminski sadrzaj alkohola na hhbtoizvoda.
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Akcizna obaveza za alkohol i alkoholn&giznosi:

- zapivo 1,90 € po zapreminskom sadrzaju alkoholaakéolitar piva
- zastono vino - "0" € po hl;

- zapjenusavo vino - 35 € po hl;

- za ostala fermentisanacpi- 40 € po hl;

- zasrednja alkoholnadga - 70 € po hl i

- zacisti alkohol - 550 € po hl.

Akcizom se oporezuje svaka vrsta piva koja sa sgeirt alkohola iznad 0,5 vol%.
Izuzetno, u prelaznom periodu koji je pretem do 2005. godine alkoholnimépm
se smatraju i piva sa sadrZzajem alkohola ispodvb|%, bez obzira na sadrzaj i
nain pakovanja. U tom periodu, iznos akcizne obavezpivo iznosi:

- od 1. aprila 2002. godine 0,91 € po stepenu allkopolhektolitru;

- od 1. januara 2003. godine 1,23 € po stepenu alagimhektolitru;

- od 1. januara 2004. godine 1,55 € po stepenu alagimhektolitru.
Od 1. januara 2005 godine akcizna obaveza na pw&oiznositi 1,90 € po
zapreminskom sadrzaju alkohola na hl piva. Bakje, za prirodnu rakiju, propisan
prelazni period do 2005. godine, do kada akcizasezh00 € po h¢istog alkohola.
Primjer:

Treba da izr&unamo akcizu za 1.000 | Vodkaji je pretpostavljeni sadzaj alkohola
42% po 1 1.

1.000 | vodke x 42 / 100 =42@iktog alkohola tj. 0,42 Riistog alkohola;

Dakle, u 1.000 I (ili 1 hl) vodke imamo 0,42 distog alkohola. S obzirom da akciza
zacisti alkohol iznosi 550 € po hl, to z&iada akciza na 1 hl vodke (u kojoj 0,42 hl
zapremingini cisti alkohol) iznosi: 0,42 x 550 = 231 €

Akcizna obaveza koju je potrebno platiti za 1 hilke iznosi 231 €.

Akcizne obaveze za alkohol i alkoholn&gpu zemljama&lanicama EU
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Pivo
Standardne stope
Min. akcizna| 0,748 EUR po hl/°Plato finalnog1,87 EUR po hl/° alc. finalnog
obavza proizvoda proizvoda
(Dir 92/84/EEC)
(Cl. 6 Dir. 92/84/EEC) (Cl. 6 dir. 92/84/EEC)
Zemlja ¢lanica Akcizna obaveza po hl/°Plato Akcizna obaveza po hl/° alc.
(u EUR) (uEUR)
Austrija 2,08
Belgija 1,7105
Njematka 0,787
Danska <=11°Plato 36,15
>11°<=14°Plato 46,%5
>14°<=18°Plato 62,03
>18°<=22°Plato 68,70
>22°Plato 3,64
Greka 1,13
Spanija 0,81
Finska >2,8% 28,52
Francuska >2,8% 2,60
Velika Britanija 19,47
Irska 19,87
Italija 1,39
Luxemburg 0,7933
Holandija <=7°Plato 5,50
>7°<=11°Plato 18,34
>11°<=15°Plato 25,11
>15°Plato 31,40
Portugal <=8°Plato 7,61| >0,5%>=1,2% 6,07
>8°<=11°Plato 12,15
>11°<=13°Plato 15,22
>13°<=15°Plato 18,23
>15°Plato 21,82
Svedska >2,8% 16,14

Zemlje ¢lanice primjenjuju i smanjene stope akcize na Mg su proizvedena u
malim pivaram&iija proizvodnja ne prelazi 200 000 hl godisSnje. ddk u nekim
zemljama se smanjene stope primjenjuju i na pivaashizajem alkohola koji nije

vedi od 2,8%.
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Vino
Standardne stope
Stono vino Pjenusavo vino

Min. akcizna| 0 EUR po hl proizvoda 0 EUR po hl proizvoda
obaveza
(Dir. 92/84/EEC) (CI. 5 Dir 92/84/EEC) (Cl. 5 Dir 92/84/EEC)
Zemlja¢lanica Akcizna obaveza po hl Akcizna obaveza po hl

(u EUR) (u EUR)
Austrija 0,00 144,00
Belgija 47,0998 161,1308
Njematka 0,00 136,00
Danska 6%-15%vol 9?4 | 6%-15%vol 142,04

15%-22%vol 142,04 15%-22%vol 189,16
Greka 0,00 0,00
Spanija 0,00 0,00
Finska 235,46 235,46
Francuska 3,40 8,40
Velika Britanija 252,81 351,35
Irska 273,00 546,01
ltalija 0,00 0,00
luxemburg <=13%vol 0,00 | 0,00

>13%vol 0,00
Holandija 59,02 201,24
Portugal 0,00 0,00
Svedska 242,42 242,42

Ostala fermentisana alkoholna pa

Standardne stope

Ostala stona fermentisanaai Ostala pjenusava fermentisanagpi
(Cl. 12.1 Dir. 92/83/EEC) (Cl. 12.2 Dir. 92/83/EEC)

Min. akcizna| 0 EUR po hl proizvoda 0 EUR po hl proizvoda

obaveza

(Dir. 92/84/EEC)

Zemljac¢lanica Akcizna obaveza po hl Akcizna obaveza po hl
(u EUR) (u EUR)

Austrija 0,00 144,00

Belgija 47,0998 161,1308

Njemaka 0,00 136,00

Danska Stono 6%-15%vol 94 9p

Greka 0,00 0,00

Spanija 0,00 0,00

Finska 235,46 235,46

Francuska 3,40 3,40

Velika Britanija 252,81 351,35

Irska 273,00 546,01

ltalija 0,00 0,00

Luxemburg 0,00 0,00

Holandija 59,02 201,24

Portugal 0,00 0,00

Svedska 242,42 242,42

Volume Il , Podgorica, 12/2003

400



»Preduzetrika ekonomija«

Srednja alkoholna pfa

Standardne stope
(CI. 17 Dir. 92/83/EEC)
Min. akcizna| 45 EUR po hl proizvoda
obaveza (CI. 4 Dir. 92/84/EEC)
(Dir. 92/84/EEC)
Zemljaélanica Akcizna obaveza
(u EUR)
Austrija 73,00
PjenuSavo 144,00
Belgija 99,1575
PjenuSavo 161,1308
Njematka 153,00
PjenuSavo 136,00
Danska Stono 15%-22%vol 142/04
Greka 45,00
Spanija 49,49
Finska Stono&PjenusSavo 15%-22% 706,39
Francuska 214,00
Velika Britanija 337,07
Irska 396,12
Italija 49,58
luxemburg >15% 66,9313
Holandija Stono >15%-22% 102,68
PjenuSavo>15%-22% 201,p4
Portugal 51,26
Svedska 464,09

Zemlje ¢lanice primjenjuju i smanjene stope akcize na geedtkoholna pia sa
sadrzajem alkohola do 15% vol., s tim da stope rmgumbiti manje od 40%
standardne nacionalne stope.

Volume Il , Podgorica, 12/2003 401



»Preduzetrika ekonomija«

Etil alkohol
Standardne stope
(CI. 20 Dir 92/83/EEC)
Min. akcizna| 550 Eur ili 1000 EUR po hkistog
obaveza alkohola
(Dir. 92/84/EEC) | (CI. 3.1 Dir 92/83/EEC)
Zemljac¢lanica Akcizna obaveza
(u EUR)
Austrija 1000,00
Belgija 1660,8866
Njemaika 308,00
Danska 703,51
Greka 0B,
Spanija 739,97
Finska 5046,00
Francuska 1450,00
Velika Britanija 3116,14
Irska 23000
Italija 645,36
luxemburg 1041,1528
Holandija 1775,00
Portugal 880,51
Svedska 5505,16

Pojedine zemljelanice primjenjuju smanjene stope na etil alkohaizveden u
malim destilerijamaija godiSnja proizvodnja ne prelazi 10 hl. Ove sto@ mogu
biti manje od 50% standardne stope koja se primjenj datoj zemilji.

Akcizne obeveze na alkoholnagiu zemljama kandidatima EU
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Pivo
Standardne stope

Sadrzaj alkohola iznad 0,5%

(Cl. 2 Dir 92/83/EEC)
Min. akcizna| 0,748 EUR po htPlato finalnog| 1,87 EUR po hF alc finalnog proizvoda
obaveza proizvoda

(Cl. 6 Dir 92/84/EEC)

(Dir. 92/84/EEC) (Cl. 6 Dir 92/84/EEC)
Zemlja kandidat Akcizna obaveza po liPlato Akcizna obaveza po hlalc

(u EUR) (u EUR)
Bugarska 0,539
Kipar po hl 22,06
Cedka 0,789
Estonija 3,50
Madarska 1,500
Letonija 2,03
Litvanija 2,8%-4% 9,8
Malta 0,775 4%-5,5% 10,75
Poljska 1,68 5,5%-7% 13,61
Rumunija 0,64 >7% 70,57
Slovenija 7,2087
Slovatka 0,719

U ovim zemljama se primjenjuju i smanjene stopeizkza pivo proizvedeno u
malim pivaramadjja godiSnja proizvodnja ne prelazi 200 000 hl)p kaa pivo sa
niskim procentom alkohola (sadrzaj alkohola negmie?,8%)

Vino
Standardne stope
Stono vino Pjenusavo vino
Cl. 8.1 Dir 92/83/EEC Cl. 8.2 Dir 92/83/EEC
Min. akcizna| 0 Eur po hl proizvoda 0 EUR po hl proizvoda
obaveza
(Dir. 92/84/EEC)
Zemlja kandidat Akcizna obaveza po hl proizvoda Akcizna obaveza po hl proizvoda
(u EUR) (u EUR)
Bugarska 0 0
Kipar 0 30,00
Ceska 0 77,01
Estonija 66,46 66,46
Madarska 2,05 32,59
Letonija 43,44 43,44
Litvanija 50,41 50,41
Malta 0 0
Poljska 33,32 33,32
Rumunija 0,35
DHP 42,
Specijalna vina 3,24 3,24
Slovenija 0 0
Slovatka 0 57,56
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Primjenjuju se i smanjene stope i za stono i zaygavo vinciji sadrzaj alkohola
ne prelazi 8,5%vol. Taki®, u Bugarskoj se ne naplge akciza na vino proizvedeno
od strane malih proizvaca koji vino koriste za sopstvene potreldga proizvodnja
ne prelazi 400 | godisSnje.

Ostala fermentisana [#a

Standardne stope

Ostala stona fermentisa
pica

n®stala pjenusava fermentisanégpi

Cl. 12.1 Dir 92/83/EEC

Cl. 12.2. Dir 92/83/EEC

Min.
obaveza
(Dir. 92/84/EEC)

akcizna

0 EUR po hl proizvoda

(CI. 5 Dir 92/84/EEC iCl. 15 Dir
92/83/EEC)

0 EUR po hl proizvoda

(CI. 5 Dir 92/84/EEC [Cl. 15 Dir 92/83/EEC)

Zemlja kandidat

Akcizna obaveza po hl

Akcizna obaveza po hl

(u EUR) (u EUR)
Bugarska 0 0
Kipar 0 0
Ceska 0 53,97
Estonija 41,54 41,54
Madarska 32,88 32,59
Letonija 37,66 37,66
Litvanija 50,41 50,41
Malta 0 0
Poljska 66,89 66,89
Rumunija 2,72 2,72
Slovenija 0 0
Slovatka 0 57,56

Zemlje primjenjuju i smanjene stope za ostala fenmsana pia u kojima sadrzaj
alkohola ne prelazi 8,5% vol.
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Srednja alkoholna pfa

Standardne stope
Cl. 17 Dir 92/83/EEC
Min. akcizna| 45 EUR po hl proizvoda
obaveza
(Dir. 92/84/EEC)
Zemlja kandidat Akcizna obaveza po hl
(u EUR)
Bugarska 46,24
Kipar 0
Ceska 53,97
Estonija 102,25
Madarska 47,27
Letonija 66,62
Litvanija 107,17
Malta 48,44
Poljska <=18% 16,4
>18%-22% 1076,14
Rumunija 2,72
Slovenija 65,81
Slovatka 57,56

Zemlje primjenjuju smanjene stope akcize na praievéija alkoholna snaga ne
prelazi 15% vol.

Etil alkohol
Standardne stope
Cl. 20 Dir. 92/83/EEC)
Min. akcizna| 550 EUR ili 1000 EUR po htistog
obaveza alkohol
(Dir. 92/84/EEC) (Cl. 3.1 Dir. 92/84/EEC)
Zemlja kandidat Akcizna obaveza po hl
(u EUR)
Bugarska 256,91
Kipar Uvoz 87,22
Doma&a proizvodnja 207,59
Cedka 770,11
Estonija 926,71
Madarska 686,48
Letonija 926,92
Litvanija 924,21
Malta 2422,48
Poljska 1078,14
Rumunija 173,37
Slovenija 730,53
Slovatka 599,66
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Zemlje primjenjuju i smanjene stope za male deg#l€ija godiSnja proizvodnja ne
prelazi 10 hicistog alkohola. Smanjena stopa ne moze biti niz&@b standardne
stope koja se primjenjuje u odenoj zemlji. U Bugarskoj se akciza ne n&pja na
rakiju proizvedenu od strane malih proidada, koja se koristi za sopstvene potrebe
(max. 50 | godisnje).

Duvanski proizvodi

U duvanske proizvode na koje sedalakciza spadaju: (1) cigarete,
(2) cigare i cigarilosi, (3) fino rezani duvan zaspnje (za cigarete za savijanje) i (4)
drugi duvan za pusenje.

Akcizna osnovica za duvanske proizvode je 1.000 .kbmmaloprodajna cijena,
odnosno kilogram proizvoda. Akciza na cigarete lséapkao specitina akciza koja
je odreiena u iznosu za 1.000 kom. cigareta i kao propoati@a akciza koja je
odreiena u procentu od maloprodajne cijene, s tim dpun&uakciza (specifna +
proporcionalna) iznosi 57% maloprodajne cijene @@ Do navedenog iznosa
akcize treba da se de postepeno, za period od 3 godine, u kéenakciza iznositi:

- u 2002. godini - 30% od maloprodajne cijene citgre
- u 2003. godini - 40% od maloprodajne cijene cigare
- U 2004. godini - 47% od maloprodajne cijene cigaret

Uredbom o odrdivanju iznosa specifne i proporcionalne akcize na cigarete ("Sl.
list RCG" br. 15/02) za 2002. godinu odema je visina akcizne obaveze (spéondi
i proporcionalne) prema kvalitetnim grupama cigaiieb:

Kvalitetna grupa Iznos specifine akcize Stopa proporcionalne akcize
cigareta (na 1.000 kom cigareta) (u odnosu na prodajnu, tj. uvoznu cijenu
cigareta)
"A" 8,00 € 40%
"B" 4,00 € 20%
"c" 2,00 € 20%

Razvrstavanje cigareta po kvalitetnim grupama jedemo Pravilnikom o
razvrstavanju cigareta u kvalitetne grupe ("St.REG" broj 17/02).

Na ostale duvanske proizvode akciza ségpfaema koliini i iznosi:
- zacigare i cigarilose 10,00 € po kg;

- zafino rezani duvan (cigarete za savijanje) 2@, @0 kg;
- zadrugi duvan za pusenje 15 € po kg.
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Akcizna obaveza na cigarete u zemljamé&anicama EU

Speciftna akciza Ad  valorem| Ukupna Speciféna+Ad
(1000 kom.) akciza akciza Valorem
(kao % od
MPC)
Min. Akcizna | u EUR % od EUR/1000 57% od MPC
obaveza MPC kom. i
(92/79/EEC i >=EUR 60/1000 kom.
2002/10/EC) ili
>=95/1000 kom.
(¢l. 1 Dir 2002/10/EC)
Zemlja
¢lanica
Austrija 21,38 15,90% | 42,00% 77,84 57,90%
Belgija 18,7474 | 13,31% | 45,84% 83,29 59,15%
Njemaka 61,70 36,63% | 24,23% 102,51 60,875
Danska 81,70 40,45%| 21,22% 124,55 61,67%
Greka 4,2699 3,64% 53,86% 67,50 57,50%
Spanija 3,91 4,01% 54,00% 56,56 58,01%
Finska 15,13 7,56% 50,00% 115,20 57,56%
Francuska 7,41 3,80% 55,19% 115,03 58,99%
Velika 154,34 42,96% | 22,00% 233,38 64,96%
Britanija
Irska 124,94 49,95% | 18,46% 171,12 68,41%
Italija 3,86 3,73% 54,26% 59,91 58,00%
Luxemburg 11,8914 11,42%| 46,84% 60,66 58,26%
Holandija 53,27 37,63% | 20,51% 82,31 58,14%
Portugal 40,69 28,75%| 23,00% 64,84 61,75%
Svedska 21,96 10,67%| 39,20% 102,66 49,87%
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Akcizna obaveza na cigarete u zemljama kandidatim&U

Speciféna akciza (1000 Ad Ukupna akciza Spec#ina+Ad
kom) valorem valorem
akciza
u EUR % od % od| EUR/1000
MPC MPC kom.
Min. 57% od MPC i >=60
akcizna EUR/1000 kom.
obaveza ili
(Dir. >=95 EUR/1000 kom
92/79/EEC i (Cl. 1 Dir
2002/10/EC) 2002/10/EC)
Zemlja
kandidat
Bugarska sa fiterom | 3,33% | 40,00% 13,36 43,33%
1,03 bez 4,44% | 15,00% 2,24 19,44%

fitera 0,51
Kipar 60,95% - 67,52 60,95
Ceska 11,85 18,00%  22,00% 26,33 40,00
Estonija 13,42 25,45% 24,009 26,08 49,95
Madarska 20,35 20,00%
Letonija 12,34 32,159 10,00% 16,18 42,15
Litvanija sa fiterom | 37,45% - 9,75 37,42

9,75 bez | 39,35% - 10,25 39,35

filtera 10,25
Malta 9,33 6,16% 53,10% 89,72 59,26
Poljska 13,97 31,67% 25,009 24,99 56,67
Rumunija 5,17 16,05% 32,009 15,47 48,05
Slovenija 10,39 13,94% 39,07% 39,46 53,00
Slovatka 22,79 42,229 22,78 42,22

Mineralna ulja, njihovi derivati i supstituti

Akciza se pléa na mineralna ulja, njihove derivate i supstitviesta mineralnih ulja
odreiuje se prema Klasifikaciji tih proizvoda iz carieskarife, tj. u odnosu na
karakteristike pojedinih proizvoda.

Mineralna ulja obuhvataju petrolejsko ulje, ugljdwitran i naftu koji se dobijaju iz
ugljenih Skriljaca ili neke druge bitumenozne sapst, ne ukljéujudi
ugljovodonike ili bitumenozne supstance koje sivrstom ili polutvrstom stanju na
temperaturi od 15C ili u gasovitom stanju na temperaturi od°® Toi pod pritiskom
od 1013,25 milibara.
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Mineralnim uljima se smatraju i svi proizvodi kge prodaju i upotrebljavaju kao
pogonsko gorivo, aditivi, odnosno ekstenderi kejidodaju pogonskim gorivifia

svaki drugi ugljenvodonik koji je proizveden iz®re nafte i koji se upotrebljava
kao gorivo za grijanje, osim crnog uglja, ligniteeseta ili biomase.

Osnovica za planje akcize je katina mineralnih ulja izrazena u kilogramima ili

litrima. Ukoliko je kolcinska jedinica za akcizu u litrima, litar se mjgori
temperatuti od +15C.

Akcizna obaveza za mineralna ulja:

1) Benzin i ostala laka ulja

TARIFNA NAIMENOVANJE IZNOS AKCIZE

OZNAKA U EUR.

CN 2710.00 11 10 AVIO BENZIN 0,120/kg

CN 2710.00 11 20 MOTORNI BENZIN BEZOLOVNI 0,364/l

CN 2710.00 11 30 GORIVO ZA MLAZNE MOTORE BENZINSKO(0,120/kg
TIPA

CN 2710.00 11 90 OSTALI MOTORNI BENZINI 0,364/l

2) Kerozin

TARIFNA NAIMENOVANJE IZNOS AKCIZE

OZNAKA U EUR.

CN 2710.00 21 10 PETROLEJ (KEROZIN) ZA MOTORE 0,420

CN 2710.00 21 20 GORIVO ZA MLAZNE MOTORE 0,120/kg
PETROLEJSKOG (KEROZINSKOG) TIPA

CN 2710.00 21 90 OSTALI KEROZINI 0,120/kg

CN 2710.00 21 20 GORIVO ZA MLAZNE MOTORE 0,069/kg
PETROLEJSKOG TIPA KOJE SE
UPOTREBLJAVA KAO GORIVO ZA GRIJANJE

3) Gasna ulja

TARIFNA NAIMENOVANJE IZNOS AKCIZE

OZNAKA U EUR.

CN 2710.00 31 00 DIZEL GORIVA 0,270/l

CN 2710.00 31 00 DIZEL GORIVO KOJE SE UPOTREBLJAVA,120/l
KAO GORIVO ZA GRIJANJE

CN 2710.00 32 00 BRODSKA | OSTALA GORIVA 0,270/l

CN 2710.00 39 00 OSTALA ULJA 0,120/l

2 Akcizea na aditive i ekstendere koji se dodajueraimim uljima jednaka je akcizi propisanoj za
mineralno ulje kojem su dodati.
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4) Loziva ulja

TARIFNA NAIMENOVANJE IZNOS AKCIZE U
OZNAKA EUR.

CN 2710.00 41 00 NISKOSUMPORNA ULJA ZA METALURGIJU 0,028/k

CN 2710.00 49 00 OSTALA LOZIVA ULJA 0,023/kg

5) Naftni gasovi i ostali gasoviti ugljovodonici

TARIFNA
OZNAKA

NAIMENOVANJE

IZNOS AKCIZE U
EUR.

CN 2711.19 00 10

MJESAVINE PROPANA | BUTANA

0,069/kg

CN 2711.19 00 90

OSTALI NAFTNI GASOVI

0,069/kg

Akcizna obaveza na benzin i gasno ulje u zemljam#anicama EU

Benzin Gasno ulje
Obi¢ni benzin Bezolovni benzin Koje se Kkoristi kadkoje se koristi zal
pogonsko gorivo grijanje
Cl. 3 Dir 94/74/EC | Cl. 3 Dir 94/74/EC | Cl. 3 Dir 94/74/EC Cl. 3 Dir 94/74/EC
Min. akcizna| 337 EUR na 1000 || 287 EUR na 1000 | | 245 EUR na 1000 | 18 EUR na 1000 |
obaveza
(Dir. (Cl. 3 Dir. | (CI. 4| (Cl. 5.1 Dir. | (CI. 5.3 Dir.
92/82/EEC) | 92/82/EEC) Dir.92/82/EEC) 92/82/EEC) 92/82/EEC)
Zemlja Akcizna obaveza | Akcizna obaveza Akcizna obaveza Akcizna obaveza
¢lanica (u EUR) (u EUR) (u EUR) (u EUR)
Austrija 479,00 407,00 282,00 65,00
Belgija 551,8110 493,5560 290,0354
Njemaka 721,00 654,50; 485,70; 61,35
669,80 470,40
Danska 626,19 539,35 405,79; 281,66
392,47,
368,37
Greka 337,00 296,00; 245,00 123,00
316,00
Spanija 428,79 395,69; 293,86 84,71
426,92
Finska 667,30; 587,60; 345,90; 70,60
676,20 596,50 319,40;
Francuska 636,70 586,30; 389,00 54,90
636,70
Velika 871,12 729,97, 825,55; 67,23
Britanija 77,76 729,97;
Irska 511,72 401,36; 379,12; 47,36
506,36 326,73
Italija - 541,84 403,21 403,21
Luxemburg 424,1485 372,0882 267,8513;
252,8513;
Holandija 703,67 616,48; 337,25; 46,56
630,58 322,71
Portugal 548,68 497,90 282,53 87,89
Svedska 592,89 349,14, 348,92; 317,74
490,89; 375,16;
520,42 409,52
Volume Il , Podgorica, 12/2003 410




»Preduzetrika ekonomija«

Akcizna obaveza na benzin i gasno ulje u zemljamaakdidatima EU

Benzin Gasno ulje
Obi¢ni benzin Bezolovni benzin Koje se koristi kadoje se koristi kag
pogonsko gorivo gorivo za grijanje
Cl. 3 Dir. 94/74/EC | CI. 3 Dir. 94/74/EC | Cl. 3 Dir. 94/74/EC | CI. 3 Dir.
94/74/EC
Min. 337 EUR na 1000 | 287 EUR na 1000 | 245 EUR na010018 EUR na 1000 |
akcizna
obaveza
(Dir.
92/82/EEC)
Zemlja Akcizna obaveza naAkcizna obaveza na Akcizna obaveza na Akcizna obaveza
kandidat 1000 | 1000 | 1000 | na 1000 |
(u EUR) (u EUR) (u EUR) (u EUR)
Bugarska <98oct 152,71<98oct 154,56 90,31 90,31
>=980ct 248,15 >=98oct 231,84
Kipar 339,80 304,90 191,89 191,89
Ceska 356,75 356,75 268,22 268,22
Estonija 223,69 223,69 163,23 26,84
Madarska 459,57 425,45; 349,40 349,40
459,57
Letonija 272,24 272,24 210,22 19,56
Litvanija 352,88 268,86 168,03 21,84
Malta 373,06 322,18 247,09 N/A
Poljska 409,69 367,06 245,77, 47,78
257,53;
276,64
Rumunija 466,93 401,05 255,42 255,42
Slovenija 353,81 399,06 278,41 32,90
Slovaika 347,80 297,43 283,04 98,34

Kipar primjenjuje oslobdanje od pléanje akcize na dizel gorivo koje se koristi u
poljoprivrednoj proizvodniji, za pogon ribarskih dova i pri skladiStenju goriva.

Prihodi budZzeta RCG po osnovu akciza

\rsta poreza Period Index
januar-avgust | januar-avgust
2002 2003
Akcize 32 819 937 40 610 308 124
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3. Obveznici akcize
Obveznik akcize je proizva¢, odnosno uvoznik akciznih proizvoda.

Obveznik akcize je i fizko lice koje proizvodi alkoholna ¢ iznad kokina
dozvoljenih za sopstvenu upotrebu, ukoliko ta atkoh pta stavlja u promet
(prodaju).

Pored proizvdaca i uvoznika akciznih proizvoda akciznim obveznikem smatra:
oslobaieni korisnik akciznih proizvoda koji upotrijebi a@kne proizvode za
namjene za koje nije propisano oslébaje od pléanja akcize, kupac, odnosno
primalac akciznih proizvoda kojem je carinski iloreski organ prodao oduzete
akcizne proizvode (osim ako je kupac imaoc akcidorvole, odnosno oslobieni
korisnik akciznih proizvoda), kupac akciznih prazla koji su u postupku spajanja
stavljeni u slobodan promet (osim ako je kupac knakcizne dozvole, odnosno
oslobaieni korisnik akciznih proizvoda), povjerilac kojesu otpremljeni akcizni
proizvodi nakon zavrSetka postupka spajanja (ogimj@ povjerilac imalac akcizne
dozvole, odnosno oslotieni korisnik akciznih proizvoda), povjerilac kome s
akcizni proizvodi otpremljeni u toku postupka lieaicije ili st&€aja (osim ako je
povjerilac imalac akcizne dozvole, odnosno ostt#m korisnik akciznih
proizvoda), te lice koje proizvodi, uvozi, prevadlzina drugi n&in stavlja u promet
akcizne proizvode suprotno odredbama Zakona.

Svako lice koje postaje akcizni obveznik duzno @ pbdnese prijavu za upis u
registar akciznih obveznika, najkasnije 15 danajepmpaietka otpdinjanja
proizvodnje, uskladiStenja, odnosno otpremanjazakisiproizvoda.

4. Nastanak akcizne obaveze
Akcizna obaveza nastaje u &ju kada su:

- proizvodi proizvedeni u Republici Crnoj Gori;
- proizvodi uvezeni u Republiku Crnu Goru.

Akcizna obaveza se moze prenijeti sa proiaZa ili uvoznika akciznih proizvoda
na imaoca akcizne dozvole ili oslatenog korisnika akciznih proizvoda.

Imalac akcizne dozvole je je fiéko, odnosno pravno lice koje od nadleznog
poreskog organa dobije dozvolu da u okviru obaydjavoje djelatnosti u akciznom
skladiStu moze proizvoditi, ohtevati, prerativati, dorativati, uskladiStavati, primati
I otpremati akcizne proizvode pod rezimom odlozeptajanja akcize. Zahtjev za
izdavanje akcizne dozvole podnosi se nadleznomsgone organu prema mjestu
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sjediSta njegovog podnosioca. Akcizna dozvola, elaklredstavlja dokument na
osnovu kojeg fiziko ili pravno lice stte pravo da u akciznom skladiStu proizvodi,
doprema ili otprema proizvode pod rezimom odlozZeplaéanija.

Oslobaieni korisnik akciznih proizvoda je fido, odnosno pravno lice koje,
ukoliko ispunjava odrdene uslove i za oddene namjene koje su precizirane
Zakonom, dobije dozvolu poreskog organa da mozekwirw svoje djelatnosti
nabavljati akcizne proizvode bez {damja akcize.

5. Rezim odloZenog pléanja akcize

U odretenim sliajevima, mogée je izvrSiti odlaganje ptanja akcize. Rezim
odlozenog pléanja akcize je institut koji se odnosi na proizviodrskladiStenje ili
kretanje akciznih proizvoda, na osnovu kojeg jeobdha obaveza @anja akcize.
Platanje akcize se moze odloziti u slénbe slucajevima:

- ako se proizvodnja ili skladiStenje akciznih prada vrSi u akciznom
skladistu

- ako su akcizni proizvodi uskladiSteni u pogonu bsti@nog korisnika

- ako se akcizni proizvodi prevoze pod slk@deuslovima:

- iz jednog akciznog skladiSta u drugo akcizno sKi&di iz pogona
oslobaienog korisnika akciznih proizvoda u akcizno skleis prilikom
uvoza u akcizno skladiSte;

- iz akciznog skladiSta u pogon osldenog korisnika akciznih proizvoda i
prilikom uvoza u pogon osloldenog korisnika akciznih proizvoda i

- iz akciznog skladista u izvoz.

Kod uvoza akciznih proizvoda gdanje akcize se moZze odloziti, ako je za iste,
odmah nakon unoSenja u Crnu Goru, dozvoljéoganje ili je za iste zageo
carinski tranzitni postupak, postupak carinskogadigtenja, uvoza radi izvoza po
rezimu odlozenog péanja akcize, prerade pod carinskim nadzorom ilirpmenog
uvoza, ili su uneseni u slobodnu carinsku zonu. Alauvezeni akcizni proizvodi
stavljeni u promet u skladu sa carinskim propisiplaianje akcize se moze odloziti,
ako su neposredno nakon oslédaja (stavljanja) za upotrebu uneseni u akcizno
skladiste ili u pogon osloldenog korisnika akciznog proizvoda.

Prevoz akciznih proizvoda pod rezimom odlozenoggiig@ akcize dozvoljen je
samo ako ga prati akcizni dokument. Akcizni dokutrjerisprava koja prati prevoz
akciznih proizvoda i izdaje ga lice koje prevokciane proizvode koji se nalaze
pod rezimom odloZzenog @anja akcize. Akcizni dokument sec¢sgava u cetiri
primjerka, koji su numerisani od 1 do 4, od kojih:
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- primjerak broj 1 i 2 prate posiljku do primaoca iakéh proizvoda, koje on
potpisuje i primjerak broj 1 dostavlja svom poreskorganu, a primjerak
broj 2 vr&a posSiljaocu;

- primjerak broj 3 posSiljalac akciznih proizvoda dodfa svom poreskom
organu, a primjerak broj 4 zadrzava za sebe.

Kod uvoza akciznih proizvoda akcizni dokumentisgva uvoznik u cetiri
primjerka i dostavlja ih carinskom organu u mjestoza:

- primjerak br. 1 i 2 carinski organ ufuje, zajedno sa akciznim proizvodima,
primaocu tih proizvoda koji ih ovjerava;

- primjerak broj 1 primalac akciznih proizvoda dodj@mvsvom poreskom
organu, a primjerak broj 2 wa carini;

- primjerak broj 3 dotavlja svom poreskom organu, ramperak broj 4
zadrzava za sebe.

Ukoliko se kretanje akciznih proizvoda pod rezimodliozenog pléanja obavlja
izmedu akciznih skladista istog imaoca akcizne dozvdilal isliéaju uzastopnog
slanja istom primaocu akciznih proizvddarevoz akciznih proizvoda moze pratiti
pojednostavljeni akcizni dokument.

RezZim odloZzenog ptanja akcize prestaje kada akciza dospije zéapje i kada se
imlac akcizne dozvole, oslofieni korisnik, odnosno uvoznik, oslobode akcize.

5. Akcizno skladiste

Akcizno skladiste je jedna ili viSe mesobno povezanih ogtanih povrsSina ili
prostora koji séinjavaju tehnolosku cjelinu, gdje imalac akciznedue proizvodi,
uskladistava, prima ili otprema akcine proizvodel pezimom odlozenog planja
akcize i koja mora biti vidljivo ozrina i fizcki odvojena od preostalih povrSina ili
prostora. Opsti uslovi za rad akciznog skladiStp@ani su Zakonom o akcizama, a
blizi propisi za osnivanje i rad akciznog skladiBravilnikom.

U akciznom skladiStu se mogu proizvoditi, oatvati, preraivati i doraiivati samo
akcizni proizvodi. U istom akciznom skladiStu sezagroizvoditi samo jedna vrsta
akciznih proizvoda.

% pod uzastopnim slanjem akciznih proizvoda istorimpocu smatra se postupno snabdjevanje
(dostavljanje isporuka) akciznih proizvoda na osnagovora u kome su navedene &ole i vrsta
akciznih proizvoda, koji se ispatuju pod rezimom odloZenog gknja akcize.
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Akcizni proizvodi se smatraju uskladiStenim kadaogk strane njihovog primaoca
potvideno da su unijeti u akcizno skladiste. U akcizné&tadiStu se mogu skladistiti
samo one sirovine i poluproizvodi koji su neophodwa proizvodnju, obradu,
preradu i doradu akciznih proizvoda. SkladiStenggalkh sirovina je dozvoljeno
samo uz posebno odobrenje poreskog organa. Ukgkka akciznom skladiStu
skladisti viSe vrsta akciznih proizvoda, ti proigwomoraju biti odvojeni, tj.
razvrstani po grupama i vrstama. Proizvodi se s&ladi ambalazi i paletama, onako
kako su prvobitno unijeti u skladiSte, osim kadaije¢ o proizvodima u rasutom
stanju (rifuzi).

Akcizno skladiste, pored opreme koja je neophodm@a abavljanje akcizne
djelatnosti, mora biti opremljeno odgovardum mjernim instrumentima za
utvrdivanje koliine akciznih proizvoda. Mjerila moraju biti odobeerod strane
nadleznog drzavnog organa za mjere i plombiranatoghe nadleZznog poreskog
organa.

6. Akcizna dozvola

Akcizni proizvodi se mogu proizvoditi ili skladifitipod rezimom odlozenog
placanja samo u akciznom skladiStu za koje je poresiammizdao akciznu dozvolu.
Akciznu dozvolu moze traziti pravno lice ukolikobavlja djelatnosti u vezi sa
akciznim proizvodima u skladu sa propisanim uslavinma skladiSte u Crnoj Gori,
vodi poslovne knjige po sistemu dvojnog knjigovedstredovno ispunjava poreske
obaveze, nad njim nije zajgt postupak staja, odnosno likvidacije, ponudi
osiguranje pléanja akcize u skladu sa zakonom i ispunjava ushkavelektronsku
razmjenu podataka koji se odnose na kretanje akcproizvoda i ukoliko ispunjava
uslove koléinskog ogranienja za izdavanje akcizne dozvbl®a bi se akcizna
dozvola mogla izdati, kalina otpremljenih akciznih proizvoda iz akciznog
skladista, odnosno planirana Kahia za tekau godinu mora iznositi najmanje:

a) za alkohol i alkoholna ¢a:
- 300.000 I pivaili
- 150.000 I stonog vina ili
- 7.500 | pjenuSavog vina ili
- 25.000 | fermentisanog¢a ili
- 15.000 I etil alkohola.

b) za duvanske proizvode:
- 150.000.000 kom. cigareta ili
- 700 kg duvanskih proizvoda, izuzev cigareta.

* Koliginska ogranienja se ne odnose na akcizne proizvode koji sewdréabnim rezervama, &ja se
otprema vrSi prema propisima o robnim rezervama.
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c) za mineralna ulja:
- 20.000.000 I motornog bezolovnog benzina (tarifmaasa 2710.00 11 20),
- 40.000.000 | ostalih motornih benzina (tarifna d&ana710.00 11 90),
- 10.000.000 kg goriva za mlazne motore petrolejskikgrozinskog) tipa
(tarifna oznaka 2710.0021 20),
- 90.000.000 I dizel goriva (tarifna oznaka 2710.Q008),
- 90.000.000 kg ostalih lozivih ulja (tarifna 0znak&10.00 49 00),
- 200.000 kg mjesavine propana i butana (tarifnaka211.19 00 10).

Odstupanje od ovih kdiina je mogude usljed dejstva viSe sile ili zbog spaganja
vecih ekonomskih Steta, a na osnovu posebnog odobpengskog organa.

Akciznu dozvolu izdaje poreski organ na osnovu igpzahtjeva. Akcizna dozvola
se moze odnositi na jedno ili vise akciznih skl&dis

7. Osiguranje platanja akcize

Imalac akcizne dozvole mora, na ime osiguranjgguim akcize, poreskom organu
podnijeti instrument osiguranja gknja akcize. Instrumentima osiguranjacplaa
akcize se osigurava gdanje akcize za akcizne proizvode koji se proizvdde
skladiSte u akciznom skladiStu, otpremaju iz akegrskladiSta pod rezimom
odloZenog pléanja akcize i za kamate nastale u vezi séapligm akcize, za koju je
bio dat instrument osiguranja pémnja.

Platanje akcize, moze se osigurati putem garancije dggnédaganjem gotovinskog
depozita ili putem akceptnog nalGga

Visina instrumenta osiguranja pénja akcize u akciznom skladiStu, mora
odgovarati 100% iznosu progjeg akciznog duga obfanatog na zalihe akciznih
proizvoda u prethodnoj godini, i to:

- za mineralna ulja - jednodnevna zaliha,

- za pivo, fermentisanaa, srednja alkoholna¢a i etil alkohol - petodnevna
zaliha,

- za duvanske proizvode - sedmodnevnih zaliha.

U sliaja otpd@injanja djelatnosti visinu instrumenta osiguranjac¢pnja akcize
odreiuje podnosilac zahtjeva na osnovu sopstvene pregaitiha, uz saglasnost
poreskog organa.

® Za ovaj nain osiguranja pléanja akcize je neophodno pribaviti saglasnost fxogesrgana.
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Za proizvode koji se prevoze pod rezimom odlozemptatanja akcize, visinu
instrumenta osiguranja @lanja akcize odrduje poreski organ u visini mogeg
akciznog duga za te proizvode.

Iznos instrumenta osiguranja fdmja akcize u pogonu oslatenog korisnika
akciznih proizvoda odrkije poreski organ i taj iznos ne moZze biti manji od
desetoprocentnog iznosa akciznog duga.

U slwtaju prestanka vaznosti akcizne dozvole, instrurosiguranja pléanja akcize
ne moZze se osloboditi dok akciza za proizvode tiharaa ne bude péana.

8. Oslobalanje od platanja akcize

Imalac akcizne dozvole, oslobeni korisnik akciznih proizvoda i uvoznik se
oslobalaju platanja akcize kada:

- su akcizni proizvodi uskladiSteni u akciznom sk$adi drugog imaoca
akcizne dozvole koji je potvrdio prijem poSiljke maimjerku akciznog
dokumenta;

- su akcizni proizvodi izvezeni i carinski organ ge dokumentu potvrdio da su
stvarno izneseni iz carinskog podjaCrne Gore;

- su upotrijebljeni kao osnovni materijal za proizapd drugih akciznih
proizvoda u akciznom skladistu;

- su upotrijebljeni kao uzorci za analize u vezi satitanjem proizvodnje,
odnosno za n@ne svrhe, za carinsku kontrolu, za namjene konkedditeta
ili ako su uniSteni pod nadzorom poreskog organa;

- Je utviden manjak akciznih proizvoda za koje imalac akcidoevole dokaze
da je nastao usljed dejstva viSe sile (osind&yali da je neodvojivo povezan
sa procesom proizvodnjen, skladiStenja i prevop&poda;

- se etil alkohol koristi kao sirovina u proizvodmgirmentisanih proizvoda
siréeta, prehrambenih proizvoaza proizvodnju hemijskih i kozmekih
preparata i u medicinske svrhe (ukoliko ga nabpviaravstvene institucije
uz dozvolu poreskih vlasti);

- su duvanski proizvodi denaturisani i upotrijebljenindustrijske, odnosno
hortikulturne svrhe;

- se mineralna ulja koriste kao pogonsko gorivo w@askom i pomorskom
saobréaju, za pogon ribarskih brodova (osim u privatnéasy, u pogonima

® Akciza se plaa na fermentisanada. Ukoliko bi se akciza napfizala na etil alkohol koji se koristi
za proizvodnju fermentisanihdai, to bi znailo da se isti proizvod dvostruko optéuge akcizom.

" Da bicokoladni proizvodi koji sadrze alkohol bili oslateni platanja akcize, sadrzajstog
alkohola na 100 kg proizvoda ne smije bittived 8,5 |, a kada je rifeo ostalim prehrambenim
proizvodima, 5 | na 100 kg proizvoda.
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za proizvodnju elektthe energije i u pogonima za zajetku proizvodnju
toplotne i elektiine energije, koje proizvia koristi za dalju preradu,
odnosno proizvodnju drugih mineralnih ulja (osinoau upotrijebljeni kao
pogonsko gorivo za transportna sredstva) i kad#bsegavaju u visoke e
za namjene hemijske redukcije kao dodatak koksuéassnovno gorivo;

- su akcizni proizvodi stavljeni u slobodan promekgcizu je platio kupac.

Akciza ne pléa na akcizne proizvode koji se koriste:

- za sluzbene potrebe diplomatskih i konzularnih gi@chiStava
akreditovanih u Crnoj Gori;

- za sluzbene potrebe rhenarodnih organizacija, ako je to odeao
medunarodnim ugovorom;

- za licne potrebe stranog osoblja diplomatskih i konzutapredstavniStava
akreditovanih u Crnoj Gori i nd@narodnih organizacija (ako je to ode®o
medunarodnim ugovorom) ukljiwjuc¢i ¢lanove njihovih porodica;

- zaprodaju na brodovima i avionima na linijjamaimerodnog saobéaja;

Propisani su i drugi stiajevi oslobdanja od pldanja akcize. Akciza se ne pé&ana
akcizne proizvode:

- koje putnik donese sa sobom u svoémdm prtljagu iz inostranstva (koji su
oslobaieni pla&anja uvoznih dazbimna u skladu sa carinskim pro@gi

- mineralna ulja, njihove derivate i supstitute kagu u standardnim
rezervoarima motornih vozila, plovila ili avionajkdolaze iz inostranstva i
nisu namjenjeni za dalju prodaju i osldieoi su pléanja uvoznih dazbina u
skladu sa carinskim propisima.

9. Obrac¢unavanije i pla¢anje akcize

Obaveza pleanja akcize nastaje u momentu stavljanja akciznibizpoda u
slobodan promet, a prilikom uvoza akciznih proizzadmomentu plaanja uvoznih
dazbina, osim u stajevima kada je ptanje akcize odlozeno u skladu sa zakona o
akcizama.

Propisano je da akcizu olktmava sam obveznik akcize, za kalendarski mjesec.
akcizni obveznik je duzan da obwmatu akcizu iskaze u mjes®mm obrg&unu
akciza. Mjeseéni obraun akcize se podnosi nadleznom poreskom organu.

Imalac akcizne dozvole i oslofeni korisnik akciznih proizvoda, koji posjeduju
viSe od jednog akciznog skladiSta, mogu podnijéirrz obra&un akcize za sva
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akcizna skladista, uz predhodnu saglasnost poresiyama i uslov da se u obuau
navede na koja akcizna skladiSta se taj@bradnosi.

Akcizu kod uvoza akciznih proizvoda obumava carinski organ. Akciza kod
uvoznih proivoda se obtanava i pléa kao da je uvozna dazbina, osim ako je
placanje akcize odloZeno u skladu sa Zakonom.

Obraunata akciza za poreski period dospijeva zéaplge poslednji dan u periodu, a
mora biti pl&ena u roku od 15 dana od dana dospj&) slkaju likvidacije, stéaja

ili spajanja preduz@, akciza dospijeva za pknje na dan zavrSetka postupka, a
mora biti pl&ena u roku od 30 dana od dana daspje

10. Povrataj plaéene akcize
Pravo na povraj platene akcize ima:

- imalac akcizne dozvole koji je nabavio akcizne pvode po cijeni sa
ukljucenom akcizom i koji ih je upotrijebio u akciznom lakiStu za
proizvodnju akciznih proizvoda;

- uvoznik koji vr&a uvezene proizvode u inostranstvo u nepromjenjenom
stanju, a za koje je prilikom njihovog uvoza platkcizu;

- izvoznik koji izvozi akcizne proizvode na koje jlagena akciza;

- lice koje je pribavilo akcizne proizvode po cijesa ukljitenom akcizom, ili
je akciza na te proizvode pkna prilikom uvoza, a upotrijebljeni su za
namjene izlana 44 i 54 Zakona.

Zahtjev za povréaj plaéene akcize se podnosi nadleznom poreskom orgaolwi r
od 30 dana nakon isteka mjeseca u kojem je akdekzma. Uz ovaj zahtjev je
neophodno podnijeti kopije dokumenata kojima se adaje opravdanost za
povrataj akcize.

Pravo na povraj akcize za akcizne proizvode koji se izvoze dojazse sa
ovjerenom carinskom dokumentacijom da su akcizoizpodi stvarno iznijeti sa
carinskog podrgja Republike Crne Gore.
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