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Rezime

U radu je prezentovana ekonomska situacija u svijetu u kontekstu prevazilazenja globalne finansijske krize. Dati su podaci o
Kkretanju bruto domaceg proizvoda (BDP-a), nezaposlenosti, medunarodnoj razmjeni, budZetskoj potrosnji i inflaciji za 2009.
godinu po grupama zemalja i za neke pojedinacne zemlje. Naznacene su i projekcije kretanja ovih kategorija za tekucu 2010,
2011, a u nekim slucajevima i 2015. godinu. Koristili smo podatke MMF-a iz dokumenta The World Economic Outlook. Po-
sebno smo analizirali ekonomsku poziciju BiH. PokuSali smo preispitati pretpostavke i ogranicenja ekonomskog razvoja nase
zemlje. Konstatovali smo da postoje realne finansijske mogucnosti ubrzanijeg razvoja BiH.

U radu ¢emo se osvrnuti na neka globalna kretanja nakon krize, ukazace se na indikatore koji ohrabruju i zabrinjavaju, pozi-
ciju BiH u sadasnjem vremenu i na kraju ¢e se dati neka zakljucna razmatranja.

uvoD

Ekonomski razvoj BiH treba posmatrati u kontekstu savremenih
tendencija ekonomskog razvoja u svijetu. U tom smislu se nastav-
lja prica o globalnoj finansijskoj krizi koja je, manje-vise, zahvatila
ekonomije svih zemalja. Uzroci krize, mada nisu bili dovoljno jasno
prepoznati, zaboravljeni su. Cak se i 0 njenim posljedicama go-
vori manje. Paznja analiticara usmjerena je na pitanje da li je kriza
proSla. MiSljenja o tome su, naravno, razlicita. To je razumljivo jer
udari krize nisu nastajali u isto vrijeme niti su istim intenzitetom
pogadali pojedine zemlje. Zbog toga i prevazilazenje krize ima
odredene specificnosti. U svakom slu¢aju, to je osnovni preduslov
ekonomskog rasta i razvoja nacionalnih ekonomija, pa i naSe —
bosanskohercegovacke.

1. NEKA GLOBALNA
KRETANJA NAKON KRIZE

Indikacije o prevazilazenju krize u veéem broju zemalja mogu se
zapaziti po osnovu podataka o kretanju bruto domacdeg proizvoda
(BDP-a) u drugoj polovini 2009. i procjenama koje se odnose na
2010. i 2011. godinu. Kao ohrabrujucéi navodimo primjer SAD, ze-
mlje u kojoj je kriza nastala i razli¢itim robno-nov¢anim tokovima
se prenosila u druge zemlje. Podaci o kretanju BDP-a SAD sugeriSu
da je kriza zavrSena. A to je od izuzetne vaznosti, kako za americku

* Redovni profesor Ekonomskog fakulteta Univerziteta u Sarajevu.
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tako i za svjetsku privredu, buduéi da BDP SAD u ukupnom BDP-u
svijeta uCestvuje sa vie od jedne petine. Ta ¢injenica moze imati
snazan uticaj na ekonomije drugih zemalja.

Podaci, naime, govore da se ostvaruje rast BDP-a u SAD u tri po-
sliednja kvartala — trecem i ¢etvrtom kvartalu 2009. po stopama
2,2% i visokih 5,6% respektivno, te u prvom kvartalu 2010. godine
po stopi od 3,2%." Medutim, i pored navedenog, realni BDP SAD je
u 2009. godini smanjen za 2,4%.? Gubici zbog smanjenja ekonom-
skih aktivnosti izazvanih finansijskom krizom, uostalom, karakteri-
stini su za sve razvijene zemlje koje u navedenoj godini biljeZe pad
realnog BDP-a po stopi od 3,2%. U tom smislu prednjaci Japan sa
negativnom stopom od 5,2%, zemlje evro zone sa stopom od 4,1%,
V. Britanija 4,9%, Rusija 7,9% itd. Zabrinjavajuce je da su najvise
stope pada BDP-a zemalja evro zone ostvarene u Njemackoj i Italiji,
koje su najvazniji partneri BiH iz ovog podrucja.?

Pad vrijednosti svjetskog BDP-a u 2009. godini iznosio je 0,6%.*
Prema istom izvoru, BDP je povecéan u zemljama u razvoju Azi-
je (6,6%), Srednjeg Istoka i Sjeverne Afrike (2,4%) i supsaharske
Afrike (2,1%). Sve navedene stope rasta su nize od onih koje su
u pomenutim regijama ostvarene u 2008. godini. Kina potvrduje
da je najbrze rastuca zemlja u svijetu. Njen BDP je u 2009. godini
uvecan za 8,7% (u 2008. godini 9,6%). Projekcija Medunarodnog
monetarnog fonda za ovu zemlju u 2010. godini iznosi 10% rasta,
a za 2011. godinu 9,9%.° Devizne rezerve Kine iznose 2,4 hiljade
milijardi dolara (kraj 2009. godine). Dobar dio rezervi kineska je

2 Vidi: The World Economic Outlook, International Monetary Fund, april 2010, tabl. 1.1, str. 2. Prevedeno na jezik apsolutnih brojeva, ovo smanjenje predstavlja efekat od

neSto viSe od 300 milijardi dolara gubitka ekonomskih aktivnosti.
3 Isto, tab. 1.1, str. 2.

4 Radi se o kvartalnim procjenama i projekcijama koje obuhvataju 90% pariteta kupovne moéi u svijetu. Projekcije se, inace, vremenom prilagodavaju i odstupanja u

odnosu na stvarne stope su moguca.

5  Simptomati¢no je da postoje procjene da bi kineska ekonomija, zbog pregrijanosti i isforsiranosti, mogla zapasti u poteSkoce. U tom smislu, sugeriSemo da se pogleda
tekst ,Is China actually bankrot?“. Vidi: http://articles.money.central.msn.com..., pristupljeno 10.05.2010.
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vlada investirala u obveznice Ministarstva finansija i Sistema fe-
deralnih rezervi SAD tokom rjeSavanja finansijske krize u 2009.
godini. Budzetski deficit Kine u 2010. godini ¢e iznositi oko 154
milijardi dolara, $to predstavlja samo 2,8% njenog BDP-a. Radi
poredenja navodimo da procijenjeni deficit budzeta SAD u 2010.
treba da iznosi 9,2% BDP (oko 1,3 hiljade milijardi dolara).

Druga mnogoljudna i velika zemlja, Indija, u 2009. godini ostvarila je
stopu rasta BDP-a od 5,7% (u 2008. godini 7,3%). Procjene za 2010.
i 2011. godinu su 8,8% i 8,4% respektivno. Izviesno je da e ove dvije
zemlje u relativno skorijoj buducnosti postati vazni faktori, ako ne i li-
deri svjetskog ekonomskog razvoja. Njima svakako treba dodati Rusiju,
bez obzira na znac¢ajan pad BDP-a u 2009, i Brazil, koji je u 2009. imao
blaZi pad BDP-a (0,2%).6 Ove Cetiri zemlje, zemlje BRIC-a, postepeno
ali sigurno osvajaju svjetsku ekonomsku scenu, a sa ekonomskom
nadmodi dolazi i politicki uticaj. Zemlje ASEAN-a (Indonezija, Malezija,
Filipini, Tajland i Vijetnam) takode imaju dobru perspektivu u 2010. i
2011. godini. Planirane stope rasta su 5,4% i 5,6% respektivno.
Navedeni podaci ukazuju na relativno brZi rast BDP-a zemalja u tran-
ziciji (novonastala trziSta i zemlje u razvoju) u odnosu na razvijene
zemlje. Podaci iz The World Economic Outlook to potvrduju. Grupa
razvijenih ekonomija (Advanced Economies) u 2009. godini zabiljezila
je pad BDP-a po stopi od 3,2%, a ova druga rast od 2,4%. Planirane
stope rasta BDP-a razvijenih zemalja u 2010.i2011. su 2,3% i 2,4%, a
zemalja u razvoju 6,3% i 6,5%. Po osnovu toga bi razlike u stepenu ra-
zvijenosti i standardu Zivota trebalo da se smanjuju, ukoliko se ne desi
nesto nepredvideno, poput neke indukovane krize, $to bi demantovalo
ovakva ocekivanja.

Jo$ jedna paralela govori o razlicitim pozicijama ove dvije grupe ze-
malja. Radi se o obimu svjetske trgovine. Ona je u 2009. godini pala
za visokih 10,7%. U razvijene zemlje je manje uvezeno — 12% roba i
usluga, a u zemlje u tranziciji 8,4%. Izvoz iz razvijenih zemalja je sma-
njen za 11,7%, a iz zemalja u tranziciji izvoz je niZi za 8,2%. Procenti
pada su simetricni, ali ipak govore u prilog zemljama u razvoju, u koje
spadaju i zemlje BRIC-a, kao i zemlje ASEAN-a. Radi se, dakle, 0 mno-
goljudnim zemljama i velikim trZiStima koja mogu generisati visoku
potroSnju kao kljuéni pokreta¢ ekonomskog rasta i razvoja. Na slicnom,
potroSackom modelu bazirana je i sanacija posljedica finansijske krize
u SAD-u.

Procjene kretanja uvoza i izvoza u ovoj i iducoj godini ukazuju na di-
namicnija ekonomska kretanja u grupi zemalja u razvoju. U obje grupe
se predvida rast obima medunarodne trgovine, ali su stope rasta vise
u zemljama u razvoju. Naime, rast uvoza u razvijene zemlje se ocekuje
po stopama od 5,4% i 4,6%, a u zemlje u razvoju po stopama od 9,7%
i 8,2%. Izvoz iz razvijenih zemalja bi bio 6,6% i 5,0%, a zemalja u
razvoju 8,3% i 8,4%. Interesantno je zapaziti da se u 2011. godini pro-
cjenjuje smanjenje obima svjetske trgovine poslije njenog povecanja
tokom ove godine.

2. INDIKATORI KOJI OHRABRUJU
ILI ZABRINJAVAJU

Naveli smo, kako se moZe zapaziti, puno brojeva kojima Zelimo
ilustrovati odgovor na pitanje da li je kriza proSla, odnosno da li
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prolazi. Medutim, moze li se brojevima vjerovati? Jesu li oni vje-
rodostojni? Da li, zaista, odrazavaju realno stanje stvari?” Takva
pitanja i sumnje, nazalost, imaju osnova. Jo$ su svjezi primijeri pri-
kazivanja situacija povoljnijim od stvarnih. Poneki put se to Cini i
krivotvorenjem podataka u finansijskim izvjeStajima kompanija ili u
izvjeStajima o izvrSenju drZzavnog budZeta.? NaveSéemo eklatantne
primjere bankrotiranog i toliko puta pominjanog ,Enrona“ i ovih
dana vrlo aktuelnu i atraktivnu priéu o Grékoj koja problem dugova
rieSava uz pomo¢ zemalja ¢lanica evro zone. Njen problem je te-
Zak toliko da se ¢ak dovodi u pitanje opstojnost evra kao novéane
jedinice koju koristi 16 zemalja €lanica EU. U sluaju ,Enrona“ je
bankrotiralo i jedno od pet najvecih revizorskih druStava u svijetu
— ,Arthur Anderson®, koje je znalo ili je moralo znati za ,kreacije”
raCunovoda ,Enrona“, ali ih je u svojim nezavisnim revizorskim
misljenjima preSutkivalo. Neslavnu ulogu u prevarama ,Enrona“
imale su i neke od vrlo poznatih banaka. U slu¢aju Gréke se sum-
nja da je jedan od kljucnih aktera nevjerodostojnog prikazivanja
podataka drzavnog budZeta ,Goldman Sachs“, najveca preostala
investicijska banka u svijetu koja se time dobro okoristila. Uloga
ove investicijske banke u duznickoj krizi Grcke veé je bila predmet
odgovarajuceg sasluSanja u americkom kongresu.® A pored Grcke,
Damoklov mag, izgleda, visi i nad vladama Spanije i Portugala.

Na kraju, i rejting agencije, od najvecih i najpoznatijih, do manjih i
manje poznatih, u vremenu neposredno pred izbijanje finansijske
krize, svoj profesionalni dignitet su dobro uzdrmale. Znale su se,
nerijetko, naci u direktnom konfliktu interesa i imati selektivan pri-
stup u odredivanju ranga nekih kompanija i drzava. A one bi morale
biti potpuno nezavisne, nepristrasne i objektivne. Njihov autoritet bi
morao biti bespogovoran.

Stepen pouzdanosti podataka koji su navedeni u vezi sa kretanjem
BDP-a u svijetu, pojedinim zemljama i grupacijama zemalja jednak
je pouzdanosti koja je inaCe karakteristiCna za statistiCke izvore.
MozZe im se vjerovati u mjeri u kojoj koristimo bilo koje druge sta-
tistiCke podatke.'® Sa oprezom treba Koristiti projekcije koje su,
jednim dijelom, subjektivne odnosno ekspertske naravi. Medutim,
uzmimo da su prikazane broj¢ane ilustracije vjerodostojne. Pos-
tavlja se pitanje da li su one dovoljna garancija da je kriza savla-
dana odnosno da je stavljena pod kontrolu. To pitanje vrijedi i za
ekonomiju SAD, bez obzira na to $to je ona ostvarila rast BDP-a u
tri posljednja kvartala." ViSe je razloga za izrazavanje ovakve boja-
zni. Prije svega, treba navesti ¢injenicu da su stope nezaposlenosti
u razvijenim zemljama relativno visoke i da na ovom nivou nisu
bile od Drugog svjetskog rata. NaveSéemo nekoliko primjera. Za
cijelu grupu razvijenih, naprednih ekonomija stopa nezaposlenosti
u 2009. godini je iznosila 8% (2008. je bila 5,8%)."2 U SAD je 9,3%
(u prvoj polovini 2009. je skoro dodirnula 10%), u zemljama evro
zone 9,4%. U ovoj grupi zemalja po nezaposlenosti prednjace Spa-
nija, sa visokih 18%, Slovacka sa 12,1%, donedavno kao pozitivan
primjer koriStena Irska sa 11,8%, Francuska 9,4%, Njemacka 7,4%
itd. Od zemalja evro zone daleko najnizu stopu nezaposlenosti ima
Holandija, 3,5%. Kao u normalna, dobra, stara vremena. Sa ovom
zemljom se mogu mijeriti jo$ Danska sa 3,3% i Norve$ka sa 3,2%.
Interesantno je da Svedska i Finska imaju visoku nezaposlenost
(8,5% i 8,3% respektivno). Najniza stopa nezaposlenosti grupe ra-
zvijenih ekonomija je u Singapuru (3,0%).

6 Znatajno je da su projicirane stope rasta BDP-a Rusije u 2010. i 2011. godini 4,0% i 3,3%, a Brazila 5,5% i 4,1%.
7 Neki analiticari bez ustezanja tvrde da ,,sve vlade lazu u svojim finansijama“. Navode se primjeri Grcke, SAD, Kine, Kanade i dr. Vidi: http//articles.moneycentral.msn.com,

pristupljeno 10.05.2010.

8  Namijestanje finansijskih izvjestaja slikovito se predstavlja ,kreativnim racunovodstvom* koje se primjenjuje ne samo uz znanje, nego i na zahtjev uprava kompanija ili
vlada pojedinih zemalja. Potpuna sli¢nost sa ,.kreativnom statistikom“ BDP-a, budzeta, nezaposlenosti, inflacije.

9  ,Enron“i drugi sliéni slucajevi potakli su donoSenje posebnog zakona (Sarbans — Ohley) koji se odnosi na pooStravanje standarda finansijskog izvjeStavanja u SAD, a
Grcka je povod definisanja oStrijih kriterija koriStenja sredstava iz zajednickih evropskih fondova, kao i uskracivanja prava glasa u zajednickim evropskim institucijama
zemljama €lanicama koje iz bilo kojih razloga zapadnu u poteskoce finansiranja drzavne potrosnje.

10 Nije bez razloga davno receno da ,statistika moze biti tacan zbir netacnih podataka“.

11 Inace, vrijedi pravilo ostvarivanja smanjenog BDP-a u dva uzastopna kvartala kao znak recesije te rasta BDP-a u dva uzastopna kvartala kao znak oZivljavanja privrede

odnosno izlaska iz ekonomske depresije.

12 | ove podatke koristimo iz ve¢ navedenog The World Economic Outlook-a, IMF; april 2010.
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Ne ohrabruju ni projekcije kretanja stopa nezaposlenosti u 2010.
i 2011. godini za grupu razvijenih zemalja. U ovoj (2010. god.)
planira se rast nezaposlenosti na 8,4%, a u 2011. bi trebalo da
bude na nivou 2009. (8%). U 2010. su stope nezaposlenosti viSe
u svim vec¢im razvijenim zemljama, ukljucivsi SAD, evro zonu, En-
glesku, Svajcarsku, Novi Zeland, Norvesku i dr. Singapur bi stopu
nezaposlenosti trebalo da smanji na 2,8 i 2,6%. U brzorastucim
ekonomijama, stopa nezaposlenosti se 2009. godine nalazila oko
6%, s tendencijom blagog smanjenja u periodu do 2015. (procjena
osoblja IMF-a). U Kini je u navedenoj godini bila 9,6%, Indiji 10,7%,
Rusiji 8,6%, Brazilu 7,4%, Poljskoj 13%, Turskoj 13,5%, Indoneziji
8,1%, Pakistanu 5,2%, Juznoafrickoj Republici 24,3% itd."® Ovako
visoke stope nezaposlenosti i u jednoj i u drugoj grupi zemalja i
predvidanja za skoru buducnost ne idu uz tezu da je kriza prola
ili da prolazi.

Sli¢na je situacija i sa javnim dugovima koji €ine snazan ograni-
Cavajudi faktor brzeg ekonomskog rasta i razvoja." Gréku smo
ve¢ pomenuli.” Kao ilustraciju ¢emo navesti Grupu 7 (SAD, Ka-
nada, Japan, Njemacka, Francuska, Engleska i Italija), u kojoj je
najmanje zaduzZena Kanada, sa 79% javnog duga u odnosu na BDP.
Prag tolerancije je 60%, a za SAD se u 2010. godini precjenjuje
izuzetno visoka stopa — 94% BDP. Dodatni komentari su suvisni.
Srazmjerno tome su visoki i tekuci budzetski deficiti. Skoro sve
zemlje su iznad standarda od 3% BDP-a. Opet prednjace neke ra-
zvijene zemlje, kao $to je, npr., SAD, da dalje ne navodimo podatke
0 javnom dugu i deficitu budzeta koji su nakvasali narogito 2009.
kao posljedica intervencija vliada u podru¢ju saniranja gubitaka u
finansijskom sektoru i podrSke potronji kao naginu prevazilazenja
ekonomske krize. Izvjesno je da ée se to kao bumerang vratiti tim
zemljama i oteZavati im stabilna ekonomska kretanja. U ovaj kon-
tekst se uklapaju i podaci o bilansu tekuéeg racuna nekih razvijenih
zemalja. Sve u svemu, veliki izazov i relativno tezak problem Kkoji
¢e zaduzene zemlje morati rjeSavati fiskalnim mjerama. A one su
vrlo delikatne upravo zbog toga Sto tangiraju neka socijalna pitanja
koja su vrlo osjetljiva. I ta pitanja su srediSte svake fiskalne reforme
i konsolidacije.

Jedan od znacajnijih faktora poslovnog okruZenja jesu cijene. U
najvecem broju zemalja one rastu. U nekim, posebno 2009, one pa-
daju. Podaci pokazuju da je, generalno govoredi, rast cijena umje-
ren — blazi u razvijenim zemljama, nesto intenzivniji u zemljama u
tranziciji. U principu se moZze reéi da su inflacioni pritisci obuzdani
i da su inflaciona ocekivanja vrlo blaga. Tako je u grupi razvijenih
zemalja u 2009. godini rast potroSackih cijena ostvaren po stopi od
0,1%.'® Nivo potroSackih cijena je smanjen u SAD (-0,3%) i Japa-
nu (—1,4%)."” U ostalim zemaljama je pove¢ano — evro zona (0,3%)
i ostale razvijene zemlje (1,5%). Od ostalih grupacija zemalja ¢emo
navesti zemlje bivSeg Sovjetskog Saveza (plus Mongolija), u kojim
je inflacija iskazana po stopi od 11,2%, i zemlje Centralne i Istocne
Evrope sa podnosljivom stopom od 4,7%. Period ispred nas (pro-
jekcije do 2015. godine) takode ée biti karakteristiCan po niskim

stopama inflacije koje ¢e ispoljavati tendenciju blagog rasta.

Ako navedeni podaci o kretanju cijena predstavljaju vjerodostojan
odraz stvarnog stanja, oni bi se mogli objasniti sa dva racional-
na razloga. Prvi je teorijske naravi. U vrijeme stagnacije privrednih
kretanja cijene padaju ili rastu po relativno niskim stopama.'® Drugi
razlog je vezan za nezaposlenost koja karakteriSe veci broj kako
razvijenih, tako i zemalja u razvoju. U prvom navedenom slucaju
u pitanju je smanjena traznja, koja kao sidro drZi cijene relativno
nisko, a u drugom sluéaju u pitanju je ponuda radne snage, koja
obara plate i utice na odrzavanije ili smanjenje potroSackih cijena.
Medutim, s druge strane je €injenica da je tokom 2009. godine u
privrede zemalja zahvacenih krizom upumpana ogromna kolic¢ina
novca koja bi, teorijski gledano, morala djelovati inflatorno. Ako uz-
memo u obzir da novoemitovani novac inflatorne ucinke izaziva sa
izvjesnim vremenskim zaostajanjem, onda bi se to moralo osjetiti
i 2010, a narocito 2011. godine. To se iz projekcija cijena za ove
dvije godine, dodusSe, vidi. Pitanje je, medutim, da li u dovoljnoj
mjeri. NaSe je misljenje da je snaga uticaja ovog faktora na rast
cijena potcijenjena. Sacekajmo da vidimo. Ukoliko se informacije o
cijenama ne budu ,Stimale“.

U ovom kontekstu, nezaobilazna je diskusija o dilemi inflacija —
deflacija. Dilema se moZe postaviti u vidu vrlo jednostavnog pi-
tanja: $ta je manje loSe — inflacija ili deflacija? | jedan i drugi as-
pekt promjene kupovne vrijednosti novca, u principu, zbog svojih
implikacija, nije svrsishodan. Cilj ekonomske politike je stabilnost
cijena. Medutim, to je teSko postici. Kada bismo pak cijenili svaku
od ovih moguénosti samu za sebe, onda dileme nema, buduci da
deflacija kao proces smanjenja cijena reciprocno dovodi do rasta
kupovne vrijednosti novca. A kome ne bi odgovaralo da za istu nov-
¢anu jedinicu moZe dobiti (kupiti) vecu koliGinu robe i/ili usluga? |
problem nije u tome, StaviSe. Problem se javlja sa implikacijama
koje deflacija proizvodi u podrucju poslovnih aktivnosti koje se, u
principu, redukuju. Deflacija vs. inflacija ipak generiSe nezaposle-
nost ljudskih i tehnickih kapaciteta. To je, uostalom, danas situacija
u vecem broju razvijenih zemalja, gdje je zaposlenost Zrtvovana
niskoj inflaciji ili deflaciji u slu¢aju Japana, SAD i, u krajnjoj liniji,
naSe zemlje. Kada bi deflacija, uz punu zaposlenost, bila posljedi-
ca trziSne konkurencije proizvodaca i onih koji pruzaju razne vrste
usluga, to bi onda bilo pravo Zeljeno stanje. A to je vise teorijska
konstrukcija, nego praktiéna mogucnost naSe danasnje stvarno-
sti. Ne treba, doduse, zanemarivati snagu uticaja viSe ponude koja
ide uporedo sa tehnoloSkim napretkom u proizvodnji i poveéanjem
produktivnosti rada. A vierujemo da je kljucni prioritet ekonomske
politike puna zaposlenost raspolozivih kapaciteta zemlje. Ako je taj
cilj ostvaren, onda se dolazi do pitanja cijena. Naravno da puna
zaposlenost ne vrijedi uz visok stepen inflacije. Puna zaposlenost
i umjeren rast cijena, u razvijenim zemljama do 3% i u zemljama
u tranziciji do 5%, bilo bi optimalno rjeSenje." Izbor izmedu dva
moguca scenarija: umjeren rast cijena sa dinamicnijim privrednim
kretanjima ili stabilne ili, Cak, niZe cijene sa umanjenim obimom

13 Radi podsjecanja, u Juznoafrickoj Republici se upravo ovog mjeseca odrZava Svjetsko fudbalsko prvenstvo. Velike investicije u pripremu i izgradnju objekata i troSkovi
organizacije o€igledno ne korespondiraju sa jednom od najvisih stopa nezaposlenosti u svijetu. To govori o odsustvu socijalne osjetljivosti viade ove zemlje. Ako, naravno,

zanemarimo onu staru poznatu: narodu treba hljeba i igara. ..

14 Podatke o zaduZenosti treba koristiti s posebnim oprezom, ne samo zbog sklonosti viada da ih prikrivaju, nego i zbog razli¢itih metodologija njihovog iskazivanja. Neki
put javni dug obuhvata samo zaduZenja centralne vlade, a poneki put se tome dodaju i dugovi lokalnih nivoa vlasti i dugovi javnih kompanija.

15 Upravo ovih dana se mogu €uti i procjene da ¢e ova zemlja morati proglasiti nesposobnost otplate dugova, §to bi za posljedicu moglo imati napustanje evra. Ako bi taj
put slijedile i neke druge zemlje evro zone, tada bi se ova evropska valuta nasla u ozbiljnoj opasnosti.

16 Ostvareno je izuzetno usporavanije inflacije, buduci da je 2008. godine rast potro$ackih cijena ove grupacije zemalja iznosio 3,4%.

17 Zanimljivo je da su potro$acke cijene u Japanu u periodu od 1992. do 2001. godine rasle po godi$njoj prosjecnoj stopi od 0,4%, 2006. po stopi od 0,3% i 2008. od 1,4%.
U ostalim godinama ili nije bilo promjena cijena (2004. i 2007) ili su cijene padale (2002. godine 0,9%, 2003. godine 0,3%, 2005. godine 0,3% i 2009. godine 1,4%). To
je jedina zemlja sa negativnim deflatorom BDP-a u cijelom razdoblju od 1992. do 2009. godine.

18 Poznat je, dodusSe, i tip stagflacije, dakle istovremenog postojanja inflacije i stagnacije privrede. IzraZenije se ispoljavala sedamdesetih i osamdesetih godina proslog

vijeka.

19 U posljednje vrieme se susrecu teze prema kojima inflaciju (ili deflaciju) ne bi trebalo planirati, predvidati, programirati, dakle postavljati je kao cilj (target). Ne vidimo
razloga da se to ne €ini. Pa neka vrsta targeta je rast harmonizovanog indeksa potro$ackih cijena za zonu evra ispod 2%.
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poslovnih aktivnosti zbog toga nije tezak. Odgovarajuée upravljanje
monetarnim, fiskalnim i drugim segmentima ekonomske politike
to moZe osigurati, jer inflacija moze biti i rezultat povecane tra-
Znje koja je u funkciji angaZovanja radnih i proizvodnih kapaciteta
i dodatnog ekonomskog rasta i razvoja. | ona je, kao i deflacija, uo-
stalom, manifestacija ciklusa u privrednim kretanjima. Nije dobro
da rast cijena u zemlji potice visoka cijena strateSkog proizvoda,
kao Sto je slucaj sa naftom i naftnim derivatima, cijenama hrane i
nekih drugih strateSkih sirovina i repromaterijala. Izmedu kretanja
nivoa potroSackih cijena i cijena nafte postoji relativno visok stepen
korelacije. To se moze pratiti prakticno od prvog naftnog Soka, po-
cetkom sedamdesetih godina proSlog vijeka, do danas. S tim u vezi
je i kretanje vrijednosti dolara, ali s negativnom korelacijom.

3. POZICIJA BOSNE |
HERCEGOVINE NAKON KRIZE

Kakva je pozicija BiH? Kakvi su njeni osnovni ekonomski parametri?
Je li globalna ekonomska Kriza i u kojoj mjeri uticala na privredu
BiH? Kakve su Sanse za ekonomski razvoj? Na kojim pretpostav-
kama se taj razvoj moze bazirati i koja ograni¢enja razvoja BiH se
mogu ispoljiti? Puno pitanja na koja ¢emo, u okviru datog prostora,
pokusati naznaciti osnove mogucih odgovora.

Prije svega, BiH je mala zemlja sa ekonomijom (kao, uostalom, i
drustveno-politickim sistemom) u tranziciji.® To nam je istovreme-
no hendikep, kao i moguca prednost — hendikep zbog toga Sto, kao
mala i nerazvijena zemlja, sa malim trziStem i niskom apsorpcio-
nom modi, nismo interesantni stranim investitorima.?' Dosadasnja
strana ulaganja u BiH vezana su za bankarstvo i trgovinu, oblasti
u kojima se radi gotovinom. |, naravno, atraktivne su telekomuni-
kacije, koje donose visoke prihode i zarade, te energetski sektor
zbog deficita proizvodnje energetskih medija. U drugim oblastima
stranih ulaganja prakti¢no nema.

Kao prednost bi ¢injenica da smo mala i nerazvijena zemlja trebalo
da se koristi u smislu vece sposobnosti prilagodavanja promjena-
ma, kao i mogucnosti ostvarivanja relativno viSih stopa druStveno-
ekonomskog razvoja. Medutim, za to je potreban daleko veci ste-
pen organizacije i funkcionalnosti upravljanja institucijama drzave.
Sto se tice BDP-a kao osnovne ekonomske veliéine, mozZe se za-
paziti da je u 2009. godini smanjen za 3,2%. Po tome je BiH slicha
najve¢om broju razvijenih i jednom broju zemalja u tranziciji koje su
zbog toga pretrpjele znacajne gubitke. Apsolutno izrazen gubitak
BDP-a kod nas u prosloj godini iznosio je skoro 800 miliona KM.
Puno i za jatu ekonomiju od nase.?? Ovaj gubitak je manjim dijelom
posljedica uticaja vanjskih faktora, a vecim dijelom je to rezultat
uticaja unutrasnjih (domacih) faktora, u skladu sa tezom da smo u
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krizi i bez krize, koja, na zalost, ima osnova. Uz pad BDP-a u BiH
je u 2009. godini smanjen i obim industrijske proizvodnje po skoro
istoj stopi od 3,3%. Nezaposlenost je 24,1%. Poveéana je za 0,7%
u odnosu na 2008. godinu. Jedino viSa stopa nezaposlenosti postoji
u Juznoafri¢koj Republici, prema nama poznatim podacima, mada
je upitno da li je podatak za BiH korektan, s obzirom na to da se
lako moZe manipulisati prostorom zaposlenosti u sivoj ekonomiji.
Kada bi se to iskljucilo, stopa nezaposlenosti kod nas bi, prema ne-
kim procjenama, bila iznad 40%. Obim razmjene sa inostranstvom
je znacajno smanjen. Uvoz roba je nizi za 24,2%, a izvoz za 17,6%.
Apsolutno smanjenje razmjene roba na strani uvoza i izvoza je viSe
od 5,1 milijarde KM (oko 22% ukupne razmjene). Slaba je utjeha
da je viSe smanjen uvoz nego izvoz, Cime se stopa pokrivenosti
uvoza izvozom nesto popravila (2009. godine 44,8%, prema 41,2%
u 2008. godini). Ovoliki pad vanjskotrgovinske razmjene je veoma
snazan udar na slabasnu ekonomiju BiH.% Ovo $to je navedeno:
manji obim razmjene sa inostranstvom, niza industrijska proizvod-
nja, veéa nezaposlenost odnosno niza litna, kao i investicijska po-
troSnja jesu razlozi smanjenja BDP-a. Izrazito smanjenje poslovnih
aktivnosti registrovano je u preradivackoj industriji, gradevinarstvu,
trgovini i finansijskom posredovanju — djelatnostima koje imaju re-
lativno zna€ajan udio u stvaranju BDP-a.

Budzetska potrosnja je 2009. godine porasla. To je karakteristika
svih nivoa organizacione strukture vlasti u BiH. Deficit budzetske
potroSnje, konsolidovan za sve budZete u BiH, za 2009. je procije-
njen na 5% BDP (oko 1,1 milijardu KM). Deficit se javlja u zna¢ajnoj
mieri zbog pada javnih prihoda, prihoda po osnovu carina i PDV,
kao i zbog rasta rashoda po osnovu socijalnih davanja i troSkova ad-
ministracije vlasti. U tom smislu je dobrodo$ao sporazum sa MMF-
om (Stand-by aranzman) koji omogucava koriStenje 1,2 milijarde
evra u periodu od tri godine za finansijsku konsolidaciju budzeta
u BiH. Ovaj sporazum je uslovljen smanjenjem budzetske potros-
nje, posebno u socijalnoj sferi, kao i odgovornijim ponaSanjem svih
aktera budzetske potroSnje. Izviesno je da ¢e znacajno redukovati
nekontrolisanu emisiju prava za koja u budzetima nije bilo realnog
pokri¢a. Dobro je $to se ovaj aranzman deSava upravo u predizbor-
no vrijeme u kojem su se do sada ta prava uglavnom i kreirala.?
Tekuca, 2010. godina je kljutna u smislu svodenja budzetske po-
troSnje u realne okvire. Medutim, na duZi rok su neophodne fiskal-
ne reforme koje ¢e podrazumijevati racionalizaciju javne uprave,
kao i reviziju svih prava koja se finansiraju iz budZeta.

Javni dug BiH je 31.12.2009. godine iznosio 8,2 milijarde KM,
Sto predstavlja 34,4% BDP.? Od toga na vanjski dug otpada 5,2
milijarde KM ili 63% ukupnog javnog duga BiH, a na unutrasnji
3,0 milijardi KM ili 37%. UceSce vanjskog javnog duga u BDP-u
je 21,7%, a unutra8njeg 12,7%. Sudeci prema iznesenom, BiH se
nalazi u poziciji umjereno zaduzene zemlje. Medutim, treba u vezi s

20 Ni po jednom relevantnom pokazatelju BiH nije ni blizu polovine procenta uceS¢a u nekoj ekonomskoj ili demografskoj svjetskoj kategoriji. A statistika, u pravilu, radi
zaokruzenja iskljuéuje velicine sa uéeS¢éem ispod pola procenta. Pokusajmo, na primjer, izraGunati udio BDP-a BiH u BDP-u svijeta. Dakle, stavimo u odnos 17 milijardi
dolara naSeg BDP-a (izvor: Centralna banka BiH) i blizu 60.000 milijardi dolara svjetskog BDP (prema trziSnoj vrijednosti deviznih kurseva) i vidimo §ta ¢emo dobiti. Ako
nema greske u raéunu, dobiéemo udio od tri desethiljadita dijela procenta. Dakle, zaista ne samo statisticki nego i stvarno potpuno zanemarljivo. lli udio stanovni$tva BiH
u ukupnom svjetskom stanovnitvu koji iznosi ,,cak” Sest desethiljaditih dijelova jednog procenta. Ne vrijedi, u stvari, racunati.

21 Medutim, postoje male (teritorijalno i brojem stanovnika) zemlje koje su ekonomski vrlo jake: Luksemburg, Slovenija, Singapur, Hong Kong i dr. lako, dakle, male zemlje,
vrlo su interesantne stranim investitorima zbog relativno visoke kupovne moéi stanovni$tva i investicijske i drzavne potro$nje.

22 Stope rasta BDP-a koje su ostvarene u godinama prije 2009. ne bi se mogle kvalifikovati kao visoke ili ekspanzivne, kao §to se moZe procitati u dokumentima Vijeca
ministara, Direkcije za ekonomsko planiranje, Centralne banke i entitetskih viada u BiH. Jer, ako su stope rasta ostvarene od 2002. do 2008. godine (5,0%; 3,5%; 6,3%;
4,3%; 6,2%; 6,5%; i 5,4% respektivno) kod nas ekspanzivne, $ta bi se onda moglo reéi za stope rasta ostvarene, npr., u zemljama Baltika zakljutno sa 2007, ili stope
rasta ostvarene u Crnoj Gori u 2006, 2007. i 2008. godini, Bugarskoj, Rumuniji, Srbiji u 2007. i 2008. itd.? Da ne pominjemo zemlje biveg Sovjetskog Saveza (Armenija,
Azerbejdzan, TadZikistan, Tukmenistan, Uzbekistan — sve zemlje u tranziciji) koje su imale zaista visoke stope rasta (u nekim godinama neke od njih ¢ak i 34,5%), koje
mogu biti posljedica prodaje i/ili transporta nafte i gasa. Treba, doduse, navesti da su balticke zemlje (Estonija, Latvija, Livanija) u 2009. godini imale drasti¢an pad BDP-a
(14,1%; 18% i 15% respektivno). Za sve vidi: The World Economic Outlook, IMF; april 2010.

23 Deficit trgovinskog bilansa je iznosio 6,8 milijardi KM i smanjen je za oko 29% u odnosu na 2008. godinu, kada je iznosio 9,6 milijardi KM. Deficit platnog bilansa u 2009.
godini je bio 1,8 milijardi KM jer su tekuéi transferi, usluge i dohodak bili pozitivni, ukupno oko 5 milijardi KM.

24 Carine su u 2009. godini skoro prepolovljene u odnosu na 2008. godinu (naplaceno 47% carina manje), a prihodi od PDV-a bili su smanjeni za 9,3%.

25 Kljuéni nedostatak aranZmana jeste Cinjenica da ¢e sredstva biti utroSena za neproizvodne potrebe i da ¢e biti dodatni teret poreskih obveznika.

26 Podaci koriSteni iz dokumenata Ministarstva finansija i trezora BiH: Vanjski i unutrasnji dug i indikatori javne zaduZenosti BiH.
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tim biti veoma oprezan. Prije svega, obaveze po osnovu restitucije
nisu identifikovane niti ih je bilo moguce ukljugiti u strukturu javnog
duga. Drugo, unutradnji dug obuhvata obaveze drzave po osnovu
stare devizne Stednije, ratnih potrazivanja i opStih obaveza koje su,
u osnovi, procjenjivane i dijelom potvrdivane verifikacijom u slu¢aju
stare devizne Stednje. Pitanje je da li su procjene korektne i verifi-
kacija potpuna. Trece, treba uzeti u obzir u kojoj mjeri su tretirane
obaveze lokalnih zajednica i preduzeca u preteznom drZzavnom
vlasniStvu, i ¢etvrto, vanjski dug u 2010. i narednih godinu-dvije
moZe znacajno porasti po dva osnova: stand-by aranzman MMF-a i
ugovoreni krediti koji e se povlaciti i postajati stvarni dug BiH. Ako
bismo kao gornju granicu javnog zaduZenja uzeli 60% BDP-a, onda
bi maksimalan kapacitet dodatnog duga bio jo$ 26,5% BDP-a, od-
nosno oko 6 milijardi KM. Ova konstatacija se ne smije uzeti kao
preporuka, nego kao pretpostavka. U svakom slucaju bi trebalo
napraviti ozbiljnu procjenu dugova koji bi se mogli pojaviti, a sada
su nepoznati, i po osnovu toga predvidjeti sposobnost novog zadu-
Zivanja. Svako novo zaduZivanje bi se isklju¢ivo moralo namijeniti
za projekte Gija Ce realizacija osiguravati prinos iz koga e se dug
vracati. Sistematian i odgovoran pristup upravljanju javnim du-
gom pretpostavlja takve scenarije i simulacije koje bi omogucavale
optimalne odluke o zaduZivanju i koriStenju sredstava duga. Dug
kao poluga u kombinaciji sa vlastitim sredstvima moze doprinijeti
drustveno-ekonomskom razvoju.

Vanjski dug je bolje uredeno podrucje od unutrasnjeg. Njime uprav-
lja Ministarstvo finansija i trezora u saradnji sa Centralnom bankom,
koja servisira obaveze po osnovu toga duga.?” UnutraSnji dugovi su
u nadleznosti entitetskih vlada odnosno njihovih ministarstava za
finansije. To podrucje je u RS, za razliku od Federacije BiH, nesto
sredenije. Postojeéi dugovi su vrlo povoljni. Vanjski su odoboreni,
pretezno, od strane medunarodnih finansijskih organizacija (Svjet-
ska banka, MMF, Evropska banka za obnovu i razvoj, Evropska
investicijska banka). Na njih otpada oko 60% ukupnog vanjskog
duga BiH. Najveci kreditor je Svjetska banka, sa 39% vanjskog
duga. Znadajan udio imaju naslijedeni krediti Pariskog kluba (ko-
mercijalni krediti — 16%) i Londonskog kluba povjerilaca (vlade 16
zemalja — 13% ukupnog vanjskog duga). Prosjena kamatna stopa
na sve ugovorene kredite je 1,52%,% a rokovi vracanja sa odgo-
denim periodom su dugi.® Naprosto je Steta $to se ove povoljnosti
bolje ne iskoriste. Uslove za otplatu unutrasnjih dugova odreduju
sami duznici — entitetske vlade i oni su jo§ povoljniji. U osnovi se
tretiraju kao patriotske kategorije.

Neadekvatno upravljanje dugom rezultuje ¢injenicom da se znaca-
jan dio ugovorenih kredita ne angaZuje blagovremeno, zbog ¢ega
se placa posebna naknada kreditorima. Neangazovana sredstva po
osnovu vanjskih zaduzenja 31.12.2009. godine iznosila su 1,7 mi-
lijardi KM. TroSkovi za neangaZovana sredstva (committment fee)
su u pomenutoj godini iznosili 3,7 miliona KM.* Neblagovreme-
nim angazovanjem sredstava vanjskog duga prave se dvije Stete:
odgada se korist od moguée investicije i gubi novac za plaéanje

nepotrebnog troska. To je, kao Sto je veé navedeno, sustina uprav-
ljanja dugom.

I na kraju slikanja stanja u BiH navodimo podatak da je nivo po-
troSackih cijena 2009. bio nizi za 0,4% u odnosu na 2008. godinu.
Rijetke su zemlje u tranziciji koje su to ostvarile. Medutim, slaba
nam je to utjeha uz visoku nezaposlenost, pad BDP, visok budZet-
ski, kao i vanjsko-trgovinski deficit. Dio price o tome smo iznijeli
naprijed.®!

ZAKLJUGNA RAZMATRANJA

Slika stanja ekonomije BiH je, nazalost, deprimirajuca, ali nije be-

znadgina. Situacija posebno nije ohrabraju¢a na relativno kratak

rok. Sansu treba traziti tek na srednji i dugi rok, ali uz sustinske
promjene drustvenog i poslovnog ambijenta zemlje.

Projekcije kretanja BDP u narednim godinama, naime, predvidaju

skromne stope rasta. U tom smislu smo konsultovali dva relevantna

izvora: ve¢ navedeni The World Economic Outlook i Razvojnu stra-
tegiju BiH.®2 Prema prvom dokumentu (WEO MMF-a), stope rasta

realnog BDP-a se procjenjuju sa 0,5% ove (2010), 4,0% sljedece i

4,5% 2015. godine. Skromne stope rasta — kazemo ne samo zbog

predvidanja za 2010, nego i zbog toga Sto su stope rasta svjetskog

BDP-a procijenjene iznad ocekivanih stopa rasta BDP-a BiH. Tako

se procjenjuje da ¢e stopa rasta BDP-a u svijetu u pomenutim go-

dinama biti 4,2%, 4,3% i 4,6% respektivno. Dakle, joS viSe ¢emo
zaostajati za svijetom. Jo$ izraZenija razlika je u odnosu na sve

zemlje u tranziciji, Cije stope se predvidaju na nivou od 6,3%, 6,5%

i 6,7% respektivno, a da ne pominjemo azijske zemlje u razvoju

sa stopama iznad 8,5%. Slabiji smo ¢ak i od zemalja supsaharske

Afrike.

Prema Razvojnoj strategiji BiH, planirane su stope od 0,0% za 2010,

5,8% za 2011, i 6,6% za 2012, neSto bolje nego $to su prognoze

MMF-a,® ali nedovoljno za ubrzaniji rast. Nama je potrebna visa

stopa rasta BDP-a, a u pomenutom dokumentu se navodi da je to

najmanje 7% realnog rasta. Nezaposlenost ¢e porasti u 2010, da bi
se smanjivala u godinama poslije, inflacija ¢e biti iznad 2% itd.

Po osnovu navedenog, moglo bi se konstatovati da se BiH nalazi u

krizi razvoja i da postoje izgledi njenog prevazilazenja tek u 2011.

godini.

Na kojim pretpostavkama se eventualne $anse za razvoj temelje?

Prema naSem uvjerenju, postoji viSe realnih pretpostavki. Neke su

¢injenicne, a druge vizija. Najprije materijalne Cinjenice:

1. Postoje dovoljna finansijska sredstva za ubrzaniji razvoj.

2. Postoji odgovarajuca — industrijska, zanatska radna snaga.

3. Postoji obrazovana radna snaga koja bi se, uz odredene speci-
jalisticke programe, mogla osposobiti za sve vidove poslovnih
aktivnosti.

4. Postoje zadovoljavajuce prirodne pretpostavke koje bi se mo-
gle staviti u funkciju:

27 Ipak, nedostaje jedna upravljatka funkcija koja bi koordinisala pripreme za pregovore sa potencijalnim kreditorima i sinhronizovala vrijeme zakljuéenja ugovora sa
sposobno$céu zajmotrazioca da povlaci sredstva. Tako bi iznos neangaZzovanih sredstava bio sveden na razumnu mjeru i troSkovi tih sredstava bili daleko nizi. Samo

projekti u pripremi u ovom trenutku iznose oko 840 miliona KM.

28 Nesto je visa (1,83%) na naslijedene (reprogramirane), ,,stare“ kredite — Pariski i Londonski klub.

29 Prosjecno ugovoreni rok otplate ovih kredita je oko 26 godina, a prosjecan grejs period nesto duzi od sedam godina.

30 0d 1996. godine do, zaklju¢no, 2009, ti troSkovi su placeni u iznosu od 20,5 miliona KM, najviSe 2008. godine, 4,5 miliona KM.

31 Spremni smo ponekad, na nivou politicke komunikacije, isticati stabilnost cijena (i deviznog kursa) u okviru makroekonomske stabilnosti. Medutim, nije to ba$ tako.
Ako pogledamo kretanje cijena, moZemo zapaziti da su samo od 2005. do XI1/2009 prosjecno vise za 16,1%. Nemamo analiza uticaja ove €injenice na, na primjer izvoz,
pa i uvoz — na poziciju izvoznika. Takode, i tvrdnja da je kurs stabilan samo je djelimicno korektna — da prema evru kao sidru KM, ali ne i prema drugim valutama
medunarodnih placanja, $to opet uti¢e na razmjenu sa inostranstvom i vanjski dug zemlje.

32 Razvojnu strategiju u vidu radnog dokumenta pripremila je Direkcija za ekonomsko planiranje Vije¢a ministara BiH u septembru 2009. godine.

33 Zanimljivo je da se kod nas koriste dva pristupa mjerenju odnosno izracunavanju BDP-a: proizvodni i rashodovni. Vrijednosti BDP-a dobijene primjenom jednog ili drugog
pristupa se znacajno razlikuju. U naSem slucaju, razlika je iznad 10% u korist rashodovnog pristupa. Tako je BDP prema prvom modelu u 2009. iznosio 23,61 milion KM
(Ministarstvo finansija i trezora BiH i Centralna banka BiH), a prema drugom 26,51 miliona (Direkcija za ekonomsko planiranje BiH). Nisu potpuno jasni razlozi preferiranja

rashodovnog pristupa od strane Direkcije za ekonomsko planiranje BiH.
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a) prirodni izvori za razvoj energetike, poljoprivrede i turizma,
b) klima,
¢) vodni resursi,
d) uz odgovarajucu politiku zastite Suma, one mogu biti znacajan
resurs za razvoj drvne industrije,
e) ugalj i zeljezna ruda,
f) relativno zdrava Covjekova okolina.
Umijerena zaduZenost zemlje.
Prilika za koriStenje sredstava pretpristupnih fondova EU.
Pozitivno raspoloZena i izdaSna emigracija, odnosno dijaspora.
Mogucnost koriStenja koncesije, PPP i sl. za aktiviranje prirodnih i
drugih resursa.
9. Nizak nivo razvijenosti koji omogucava viSe stope ekonomskog
rasta i razvoja.
10. Mala i fleksibilna ekonomija.
Ovom prilikom ¢emo ukratko obrazloziti samo prvu postavljenu tezu od-
nosno pretpostavku. Ona je najinteresantnija zbog toga Sto se finansijski
faktor, po definiciji, uzima kao najsnaznije ograni¢enje razvoja. U neko-
liko navrata smo posliednjih godina o tome govorili i navodili brojeve
koji predstavljaju moguci raspoloZivi finansijski potencijal. Ukazacemo
i ovaj put na pozicije i mjesta gdje se raspoloZiva sredstva nalaze, Sto
¢e biti sasvim dovoljno za potvrdu teze o postojanju finansijskih izvora
koji bi se mogli staviti u funkciju ekonomskog razvoja. Nekoliko je takvih
mogucnosti.
Prvo, neangazovana sredstva odobrena od strane medunarodnih finan-
sijskih institucija u iznosu od 1,7 milijardi KM.** Naprijed smo ih komen-
tarisali. To je tre¢ina javnog vanjskog duga BiH. Van funkcije. Luksuz
koji ne bi dozvolile ni finansijski daleko mocnije zemlje. Pretvorimo to u
kilometre autoputa, megavate elektrana, koji su ve¢ mogli biti u funkciji
i pokuSajmo procijeniti korist koju bismo imali u podrucju zaposlenosti,
primanja, potroSnje, rasta BDP-a. Neodgovornost i komocija administra-
cije izaziva ogromne drustvene troSkove i gubitke. Vrijedilo bi kad bismo
ovo iskustvo koristili za pripremu novih projekata.
Drugo, kompanije iz oblasti telekomunikacija i energetike u FBiH ras-
polaZzu orocenim sredstvima koja se bez odgadanja mogu koristiti za
razvoj tih vaznih djelatnosti. Slicna je situacija i sa sredstvima od pro-
daje Telekoma RS. Nisu nam bili dostupni stvami podaci, ali se procjene
krecu oko iznosa od 800 miliona KM. Steta je $to se i to ne investira u
proizvodne svrhe $to je moguce prije.
Trece, takode smo naveli da je u pripremi za razgovore sa kreditorima iz
inostranstva paket projekata vrijedan viSe od 800 miliona KM. Pripreme
bi trebalo ubrzati i $to prije potpisivati ugovore kako bi se sredstva mo-
gla koristiti za razvoj infrastrukture.
Cetvrto, prema obimu sredstava navodimo slobodne rezerve Centralne
banke koje bi se, uz odgovarajuéu izmjenu Zakona o CB BiH, u izvje-
snoj mjeri, mogle stavati u funkciju razvoja zemlje. One iznose nesto
viSe od 500 miliona KM. Radi specificnosti Currency Board Arrange-
ment-a eventualno koriStenje dijela ovih sredstava bi trebalo pripremiti
sa posebnom suptilnocu.
Peto, sredstva ,,Elektroprenosa® BiH i sredstva iz cijene goriva bi direk-
tno i bez odgadanja morala ici u projekte u vezi sa energetikom i putevi-
ma. Za tu je namjenu do sada prikupljeno viSe od 300 miliona KM.
Sesto, bilo bi svrsishodno dio drZavnog kapitala elektroprivrede i tele-
koma u FBiH prodati putem sarajevske berze. U jednom ranijem tekstu
smo predlagali 5% toga kapitala. Ostvarila bi se dva efekta: dobila bi se
gotovina za investiranje u projekte infrastrukture (bar 100 miliona KM)
i podstakao razvoj zamrlog trziSta kapitala u FBiH. Slicno bi se moglo
uciniti i sa Elektroprivredom RS.
Sedmo, koncesije i PPP (Public Private Partnership) potpuno su zapos-
tavljene moguénosti podrSke ekonomskom i drustvenom razvoju ze-
mije. Trebalo bi ih Koristiti.

© N o

Casopis za ekonomiju - promotivno izdanje

Osmo, upravljanje pasivnim podbilansom iz privatizacije. Na nau¢nom
skupu ,,Uslovi i ograniCenja prevladavanja efekata globalne krize“, odr-
Zanom na Ekonomskom fakultetu u Banjoj Luci 9.2.2010. godine naveli
smo podatak da je naplaceno 54 miliona dolara potrazivanja namjenske
industrije FBiH iz Iraka joS prije dvije godine. Sada se ta sredstva nalaze
na racunu Jugoimporta Beograd — bivSa Savezna direkcija za proizvode
posebne namjene i po osnovu njih se vodi dugi sudski spor.® A pasivni
podbilansi agencija za privatizaciju su zanimljiv sadrzaj. Iz njih bi se jo$
StoSta moglo izvuci.

Deveto, razvojne banke (Razvojna banka FBiH i Investicijsko-razvojna
banka RS) raspolazu solidnim kreditnim potencijalom kojim bi se treba-
lo upravljati tako da se sredstva odobravaju za razvojne prioritete, i to
uglavnom malim i srednjim preduzecima.

| na kraju, deseto, sredstva pretpristupnih fondova EU mogu se, uz
odredene pretpostavke, koristiti za finansiranje druStveno vaznih pro-
jekata.

Stand-by aranzman neéemo viSe komentarisati. Respektabilna lista
mogucnosti. Bez pretenzija da su sve navedene i da su sve ove nazna-
¢ene realne i operativne. Neke, ¢ak vecina, jesu, ali je za to osnovni pre-
duslov odgovoran i efikasan drzavni menadZment koji bi uz nesto vise
struénog znanja i profesionalnog, sistemskog pristupa mogao ubrzati
ekonomski (i drustveni) napredak. Sa dijelom navedenog finansijskog
potencijala bi se mogle osigurati stope rasta BDP-a koje bi omogucava-
le smanjenje razlika u razvijenosti naSe zemlje i naprednijeg svijeta.
Zasto bi ovako lijepo zamiSlien scenario bio upitan? Sta stoji na putu
njegovog ostvarenja i koja su to ogranicenja?

Prije svega, to je politicka nestabilnost zemije. Razli¢ito tumacenje Dej-
tonskog mirovnog sporazuma i interpretacija vlastitog shvatanja toga
dokumenta prepreka je politickoj konsolidaciji zemlje i njenom napret-
ku. Uz to ,trzanje“ sa razlicitim paketima primjena: ,,aprilskim*, onim iz
Pruda, ,,butmirskim®, unosi dodatnu nervozu u ionako nategnute odno-
se na relaciji Sarajevo — Banja Luka, medustranacke odnose i sl. Situ-
acija je nezdrava i u zakonodavnim i izvrSnim organima BiH i entiteta,
pomo¢ medunarodne zajednice je jalova itd.

Drugi snazan ograni¢avajuci faktor jeste pravna nesigurnost u zemlji.
Zakoni su nepotpuni, nedoreceni, nedovoljno jasni i omogucavaju su-
bjektivan pristup njihovoj primjeni. Neke se stvari ¢esto mjenjaju. Do-
maci poreski organi, prema nekim potezima, postavljaju se neprijateljski
prema stranim investitorima, sudski procesi traju dugo i sl. Pominjanje
suda i TuZilaStva BiH i stranih pravnika u njima, polozaj VSTV BIH, poja-
¢avaju sumnje u funkcionalnost i efikasnost pravosudnih organa. Upli-
tanje politiCkog faktora u rad pravosuda jeste poseban problem naSeg
politicko-pravnog sistema.

Trece, u BiH je nepovoljan poslovni ambijent. Propisi o osnivanju firmi
su komplikovani, procedure dugotrajne, potreban je veliki broj obrazaca
vezanih za razne vrste uplata odnosno troSkova osnivanja itd. Poseban
problem je u tome Sto se treba javiti na veci broj Saltera administracije i
Sto je to, u pravilu, vezano za korupciju. Na poslovni ambijent, naravno,
snazno uticu i dva prethodno navedena faktora.

Cetvrto, neuredeno trziste na malom ekonomskom prostoru predstavija
dodatni ograni¢avajuci faktor razvoja. Entiteti, pa i Distrikt Brcko, imaju
svoje regulatorne organe, i to poseban za svaki segment finansijskog
sektora, Sto je neracionalno, dakle, skupo, a i nefunkcionalno. Respek-
tujuéi nadleznosti entiteta u podrucju finansija bilo bi svrsishodno re-
gulatornu funkciju objediniti na nivou entiteta, a kad se steknu uslovi,
ono Sto je zajednicko organizovati na nivou BiH. Uostalom, i vecina
razvijenih zemalja koristi sistem jedinstvene regulacije finansijskog
sektora.

Peto, korupciju smo ve¢ pomenuli. Od te infekcije nije imuno nijed-
no dru$tvo, bez obzira na stepen njegovog ekonomskog i demo-
kratskog razvoja. Medutim, problem je u tome $to je ta infekcija

34 Izvor: navedeni dokument Ministarstva finansija i trezora BiH i GodiSnji izvjestaj CB BiH za 2009. godinu.
35 Vidi M. Pulji¢: Mjere Vlade..., Acta Economica, Ekonomski fakultet, Banja Luka, 2009.
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uSla u sve pore naSeg druStvenog organizma. BiH spada medu
najkorumpiranije zemlje u svijetu. Neki kaZu da je to rak rana BiH
drustva, neizljeciva ili teSko izlje¢iva bolest. MoZe nas jedino tjesiti
najava medicinske nauke da ¢e u skorijoj buducénosti (10—20 godi-
na) karcinom biti hroni¢na bolest. Zna¢i — nece se od njega morati
umirati. Neki lijek, izviesno je, postoji i za korupciju. Inace, s njom
nema drusStveno-ekonomskog napretka.

Sesto, nesposobnost drzavnog menadZmenta. Upravljacki kapaci-
teti naSe administracije na svim novoima vlasti su, bez pretjeriva-
nja, skromni. PoGev od lokalne zajednice, preko kantona i entiteta,
do zajednickih institucija BiH, na pozicijama su, u principu, podobni
prije nego sposobni. To su stranacki ljudi, $to je i razumljivo kada
se dobiju izbori odnosno osvoji vlast, ali je problem u tome $to stra-
nacki lideri preferiraju podobne (posluSne), a ne osobe sa profesio-
nalnim integritetom. To Sto po neki put bljesne neka individua, koja,
naravno, malo moze uraditi u odredenom kontekstu, ne dovodi u
pitanje tezu o niskom profesionalnom i struénom kapacitetu drzav-
nih menadzera kod nas.

Sedmo, izuzetno visoka neproizvodna potrosnja. Drzavna organiza-
cija je neracionalna, skupa i nefunkcionalna. Neminovno rastereée-
nje privrede i stanovniStva raznih socijalnih prava.

0smo, stanje u obrazovanju, visokom posebno. Blago receno — ono
je nesredeno. U FBiH posebno. Nadleznost kantona u tom podrucju
je nerazumna. Ekspanzija visoko3kolskih institucija rezultuje sve
vecim brojem diplomiranih visokoSkolaca koji tokom studija ne do-
bijaju znanja koja pretpostavlja odgovarajuéa diploma. Pri tom ne
mislimo samo na privatne fakultete, koji su, kao pecurke poslije
kiSe, poceli nicati po svim malo ve¢im naseljima u BiH. Poplava

Summary

—

fakulteta otvara makaze paradoksa: nikada viSe diploma, a nikad
manje stvarnog znanja. To je problem sa dugoro¢nim posljedicama.
U uslovima nemogucnosti zapoSljavanja u zemlji, ova ¢e populaci-
ja traziti izlaz odlaskom u inostranstvo. | eto nam bijele kuge kao
ograniGavajuceg faktora razvoja itd.

Na kraju, zavrSna napomena. Navedena ograniCenja su sa eko-
nomskim napretkom u uzroéno-posljedicnom odnosu. Ubrzani
ekonomski razvoj, koji je mogu¢, ublaziée snagu uticaja ovih ogra-
nicenja i obrnuto. Zbog toga je od vitalne vaznosti koncentracija
institucija vlasti i odgovornih (menadZera) u njima na povecanje
proizvodnje, zaposlenosti i Zivotnog standarda gradana. To je jedini
pravi put stabilizovanja situacije i napretka BiH.
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The paper presents the current economic situation in the world, in the context of overcoming the global financial crisis. Data
are provided on the changes to the gross domestic product (GDP), unemployment, foreign exchange, budget expenditures,
and inflation for 2009, for groups of countries, and individually for a number of countries. Projections are given for the said
categories for 2010, 2011, and in some cases for 2015. We used the IMF data provided in The World Economic Outlook. The
economic position of Bosnia and Herzegovina was the subject of a special analysis. We attempted to examine the possibiliti-
es, and constraints of the economic development of our country. We have found that there are realistic financial possibilities

for a faster development of Bosnia and Herzegovina.

This paper will refer to certain global trends after the crisis as well as point out some encouraging and disturbing indicators
of BIH position nowadays. In the end, certain closing considerations are given.
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