Uvodnik

Posmatrano u §irem kontekstu, Srbija je u periodu od 2001.
godine, kada je ekonomska tranzicija suStinski zapoceta, pa do
2025. godine ostvarila prose¢nu stopu privrednog rasta od 3,2%,
§to je priblizno rezultatu koju su u proseku ostvarile ostale Ceti-
ri drzave Zapadnog Balkana, odnosno tek nesto iznad proseka
zemlja Centralne i Isto¢ne Evrope koje su u meduvremenu po-
stale ¢lanice EU — CIE (3%), a koje su na pocetku ovog perioda
ve¢ bile razvijenije od Srbije. Istovremeno, privredni rast Srbije u
ovom periodu bio je znatno iznad proseéne stope privrednog ra-
sta EU-27 (2,3%), sto se izmedu ostalog objasnjava i razlikom u
pocetnom nivou razvijenosti. Ovi rezultati pokazuju da je Srbija
u prethodnih Cetvrt vekaa ostvarila odredenu konvergenciju u
pogledu ekonomske razvijenosti u odnosu na prosek zemalja EU,
tj. u odnosu na razvijene evropske zemlje, ali ne i u odnosu na
uporedive zemlje CIE.

Prema brzini privrednog rasta prethodne tri decenije se mogu
podeliti na tri podperioda: 7) 2001-2007: period brzog rasta, sa
prose¢nom stopom rasta BDP-a od 6% godisnje (na nivou pro-
se€nog rastu u zemljama CIE, a iznad proseka zemalja Zapadnog
Balkana gde je rast u proseku iznosio 4,7% godisnje), 7i) 2008-
2017: period sporog rasta, sa prose¢nom stopom rasta BDP-a od
svega 0,9% godisnje — usled globalnih faktora (Svetska ekonomska
kriza i kriza Evrozone) i internih faktora (fiskalna konsolidacija,
poplave, neadekvatno poslovno okruzenje). Privredni rast Srbije
u tom periodu bio je ispod proseka EU-CIE gde je iznosio 1,6% i
proscka Zapadnog Balkana od 2,3%, #i7) 2018-2024: period brzeg
rasta, u proseku po stopi od 3,6% godisnje (iznad proseka EU-CIE
od 2,3%, odnosno Zapadnog Balkana od 2,9%).

Privredni rast zavisi od tri grupe faktora — ljudskog kapitala, fi-
zi¢kog kapitala i tehnickog progresa. Solidni rezultati koje je Sr-
bija ostvarila u pogledu dinamike privrednog rasta u prethodnih
sedam godina posledica su snaznog povecanja aktivacije radne
snage (tj. povecanja ljudskog kapitala) i investicija (u fizicki ka-
pital). Tako je u ovom periodu (od kraja 2017. do kraja 2025.
godine) broj formalno zaposlenih lica poveéan za 316 hiljada,
pri ¢emu je stopa nezaposlenosti smanjena sa oko 14% na 8,2%
- ¢ime se priblizila proseku EU-CIE od oko 5%, a stopa ak-
tivnosti povecana sa 52,9% na 55,9%, takode se priblizavajuci
proseku uporedivih zemalja CIE od oko 58%. Rast zaposlenosti
u ovom periodu uglavnom je posledica zaposljavanja nize i sred-
nje kvalifikovanih radnika u tehnoloski manje napredne sekto-
re, poput tradicionalne preradivacke industrije, gradevinarstva
i sektor tradicionalnih usluga. Nedostatak radnika u pojedinim
segmentima dovodi do sve vece potrebe za uvozom radne snage,
§to zajedno sa navedenim indikatorima ukazuje da je u nared-
nom periodu moguce ocekivati tek skroman dodatni doprinos
rasta upotrebe fizickog kapitala ukupnom rastu privrede, buduci
da je kontingent radne snage ve¢ u velikoj meri iskoriscen, a da
su demografski i migracijski trendovi negativni.

Drugi bitan generator privrednog rasta Srbije u prethodnih se-
dam godina odnosi se na snazno povecéanje investicija u fizicki

kapital, sa oko 16-17% BDP-a godisnje, na 23-24% BDP-a. To
povecanje posledica je snaznog rasta javnih investicija (za oko 4
pp BDP-a), investicija stranih kompanija koje posluju u Srbiji
(za oko 2 pp BDP), kao i investicija stanovnis§tva (za 1% BDP-a),
dok su investicije domacih kompanija u tom periodu ¢ak bla-
go i smanjene (za 0,5% BDP-a) - ¢ineéi tek nesto iznad petine
ukupnih investicija.! Iako je povecanje investicija u prethodnom
periodu nedvosmisleno pozitivno, uo&ava se i nekoliko bitnih ¢&i-
njenica koje ogranicavaju pozitivne efekte na privredni rast Srbi-
je. Povecanje javnih investicija, nakon visegodi$njeg zadrzavanja
na niskom nivou je ekonomski opravdano i kao takvo moze da
podstakne bududi rast i sa strane traznje (u toku realizacije infra-
strukturnih projekata) i sa strane ponude (kroz stvaranje uslova
za rast privatnih investicija). Da bi se taj efekat ostvario potrebno
je da te investicije budu usmerene ka projektima za koje je na
metodoloski utemeljen nacin utvrdeno da su drustveno isplativi,
a da se njihovo ugovaranje i realizacija vr8i na kompetetivan i
efikasan nacin, §to nije predstavljalo dominantnu praksu u pret-
hodnom periodu. Kada je re¢ o investicijama stranih kompanija,
uocava se da su one u velikoj meri bile usmerene na tehnolos-
ki manje napredne grane tradicionalnih sektora privrede poput
proizvodnje automobilskih delova, gume, prerade nafte, rudar-
stva, prehrambene industrije i sl. Investicije ovih kompanija su
uglavnom finansirane kroz strane direktne investicije, koje su u
prethodnim godinama u bruto iznosu bile visoke, ali je njihov
neto iznos (kada se oduzmu isplate koje strane kompanije vrse po
osnovu prinosa na kapital) opadaju¢i — npr. u 2024. godini neto
SDI su iznosile svega 275 miliona evra, iako su u bruto iznosu
bile na nivou od 4,6 milijardi evra. U narednom periodu se moze
ocekivati njihov pad i u bruto i u neto iznosu, na §ta ukazuju
podaci za 2025. godinu, §to je posledica i globalnih izazova, ali
i internih faktora srpske privrede — poput snaznog rasta zarada i
jedini¢nih troskova rada, kao i domadih rizika, kao i rastuéih ne-
izvesnosti u domenu odnosa sa zemljama Evropske unije odakle
je veliki deo investicija dolazio. Stoga se u narednom periodu ne
moze racunati sa znacajnijim dodatnim impulsom stranih inve-
sticija na ukupne investicije i privredni rast, ve¢ je moguée ¢ak da
taj doprinos bude i smanjen.

Dostignuti nivo investicija u Srbiji tokom 2020-ih priblizan je
ili ¢ak i nesto vedi od proseka zemalja CIE (gde su investicije
iznosile oko 23% BDP-a), ali ¢e za konvergenciju u kapitalnoj
opremljenosti, biti neophodne da u Srbiji one ostanu relativno
visoke, tj. vi§e u odnosu na druge zemlje CIE u duzem vremen-
skom periodu. Ovi podaci istovremeno ukazuju da je prostor za
znacajnije povecanje privrednog rasta kroz osetnije povecanje
investicija u Srbiji ogranicen, budu¢i da su one ve¢ relativno vi-
soke u odnosu na druge zemlje CIE, a da postoji i rizik smanje-
nja doprinosa stranih investicija ovom faktoru. U tom pogledu,
odredeni prostor za unapredenje doprinosa investicija privred-
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nom rastu postoji pre svega u segmentu unapredenja efikasnosti i
efektivnosti javnih investicija i stvaranja pretpostavki za poveca-
nje investicija domacih kompanija. Da bi se to dogodilo, potreb-
na je resavanja klju¢nih problema u pogledu kvaliteta poslovnog
okruzenja (vladavina prava, efikasnost administracije, suzbijanje
korupcije i sl.) i snaznija integracija Srbije u evropske i globalne
finansijske i privredne tokove.

Rast privrede se pored povecanja koli¢ine ljudskog i fizi¢kog
kapitala moze ostvarivati i kroz povecanje proizvodnje uz ko-
ris¢enje iste koli¢ine rada i kapitala, zahvaljujuéi boljoj tehnolo-
giji, znanju, organizaciji i efikasnosti, §to predstavlja tehnickih
progres, odnosno totalnu faktorsku produktivnost. Prema empi-
rijskim istrazivanjima, potencijalna stopa rasta privredne Srbije
u prethodnih sedam godina iznosila je oko 3,9%, od cega do-
prinos totalne faktorske produktivnosti ¢ini tek nesto iznad jed-
ne petine (oko 22%), dok je u zemljama CIE taj doprinos blizu
50%.* Zaostajanje Srbije u pogledu doprinosa tehnickog progresa
privrednom rastu posledica je nize kapitalne i tehnoloske opre-
mljenosti, ogranicenja u pogledu nivoa i kvaliteta obrazovanja
radne snage, institucionalnog okvira za razvoj i difuziju inovacija
inovih tehnologija, i nepovoljne strukture privrede u kojoj domi-
niraju tradicionalni sektori (poljoprivreda, klasi¢na preradivacka
industrija — prehrambena, tekstilna i sl.), kao i tradicionalne us-
luge (saobracaj, turizam, trgovina), dok je udeo naprednih sekto-
ra (IKT, naucne i inovacione delatnosti i napredne grane prera-
divacke industrije — poput proizvodnje farmaceutskih proizvoda,
elektronske opreme, automobila i sl.) skroman.

Prema klasifikaciji Svetske banke, zemlje se prema nivou bruto
nacionalnog dohotka (BND) dele na one sa niskim, srednjim i vi-
sokim nivoom dohotka. Sa BND po glavi stanovnika od 11.700
USD u 2024. godini Srbija se nalazi u grupi zemalja videg srednjeg
nivoa dohotka, a za prelazak u grupu zemalja sa visokim dohot-
kom potrebno je da BND poraste za jo§ petinu (na blizu 14.000
USD iz 2024. godine). Buduéi da su sve zemlje CIE koje su u
meduvremenu postale ¢lanice EU uspele da se plasiraju u grupu
razvijenih zemalja, $to do sada nije bio slucaj ni sa jednom od dr-
zava Zapadnog Balkana, ovaj cilj se moze smatrati dostiznim, uz
ispunjavanje odgovarajucih pretpostavki. Ipak, empirijski podaci
pokazuju da dve tre¢ine zemalja srednjeg nivoa razvijenosti ne
uspeva da prede gornju granicu te zone, $to je fenomen poznat
kao ,,zamka srednjeg nivoa razvijenosti“. Da bi Srbija izbegla zamku
srednjeg nivoa razvijenosti i odrzala solidnu dinamiku privrednog
rasta u srednjem i dugom roku, nije mogucée bududi rast u velikoj
meri zasnivati na povecanju iskoris¢enosti radne snage i investicija
u fizicki kapital, jako odredeni prostor i u tom segmentu postoji
— kroz unapredenje obrazovne strukture i kvaliteta radne snage,
unapredenje kvaliteta, odnosno efektivnosti javnih investicija i
stvaranje uslova za povecanje domacih privatnih investicija. Shod-
no navedenom, buduéi privredni rast Srbije, da bi bio dinamican
i odrziv, potrebno je da bude usmeren na unapredenje doprinosa
tehnickog progresa, kroz povecanje kapaciteta i podsticaja za ra-
zvoj 1 difuziju inovacija, primenu novih tehnologija i razvoj tehno-
loski naprednih grana privrede.

Prema brojnim ekonometrijskim istrazivanjima, efikasnije i in-
kluzivnije institucije nedvosmisleno pozitivno deluju na sve tri
poluge privrednog rasta — na ljudski kapital kroz podsticanje
imigracija, na fizi¢ki kapital — kroz podsticanje investicija i na
tehni¢ki progres — kroz podsticanje preduzetni§tva, ulaganje
u inovacije i traganja za prinosima na osnovu konkurentnosti,
umesto kroz traganje za rentom. Na osnovu rezultata brojnih
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istrazivanja procenjuje se da bi popravljanje rezultata koje Srbija
ostvaruje u pogledu kvaliteta institucija prema relevantnim me-
dunarodnim pokazateljima, tj. dostizanje proseka zemalja CIE u
tom domenu, moglo u proseku da poveca stopu privrednog rasta
za do jedan procentni poen godisnje. To znaci da bi ovakvim
iskorakom, dohodak buduée generacije u proseku bio veéi za oko
35% u odnosu na nivo dohotka koji bi bio ostvaren u slu¢aju da
iskorak u pogledu institucionalnog razvoja ne bude napravljen.

Pored unapredenja kvaliteta institucija, na dinamiku buduéeg
privrednog rasta moguce je znatno uticati kvalitetom javnih poli-
tika. Empirijska istrazivanja pokazuju da razlike u kvalitetu jav-
nih politika i institucija objasnjavaju vise od polovine varijacije u
brzini privrednog rasta post-socijalistickih privreda, dok se dru-
ga polovina moZe pripisati karakteristikama tih zemalja i global-
nim ekonomskim kretanjima.® U slucaju Srbije, za dinamican i
odrziv rast privrede u srednjem roku u cilju izbegavanja zamke
srednjeg nivoa razvijenosti, potrebno je implementirati javne po-
litike koje bi dodatno iskoristile potencijal prva dva faktora rasta
(fizicki i ljudski kapital) i uticale na znacajan iskorak u pogledu
tehnickog progresa. S obzirom na sloZenost i multidimenzioni
karakter ovih pitanja, to bi pretpostavljalo primenu sinhronizo-
vanih i dobro medusobno uklopljenih politika u razli¢itim se-
gmentima. Osnovni preduslov za to je vodenje ekonomske po-
litike na nacin koji ¢e obezbediti makroekonomsku stabilnost
(nizak fiskalni deficit i javni dug, niska inflacija), uz unapredenje
strukturnih karakteristika fiskalne politike (umereno smanjenje
javne potrosnje i poreskog opterecenja, reforma poreskog siste-
ma koja bi doprinela unapredenju medunarodne konkurentno-
sti privrede i zelenoj tranziciji, unapredenje efikasnosti politike
javnih rashoda — posebno javnih investicija, unapredenje efika-
snosti rada javnih preduzeéa). Ostvarenju tog rezultata moglo bi
da doprinese i sprovodenja dobro ciljanih programa industrijske
politike (ka tehnoloski naprednim granama, odnosno ka ekolos-
ki i ekonomski odrzivoj energetskoj tranziciji i sl.). Osim toga,
potrebno je javnim politikama obezbediti unapredenje uslova
za razvoj domaceg preduzetnistva i razvoj i difuziju inovacija i
novih tehnologija, putem ulaganja u obrazovanje i istrazivanje
i razvoj - kroz javne univerzitete i institute i kroz podsticanje
ulaganja privatnog sektora u istrazivanje i razvoj, te razvoj pro-
grama transfera tehnologije — povezivanje nau¢nih institucija sa
privredom radi brzeg komercijalizovanja inovacija i kroz stabilne
programe podrske inovacijama i startapima i snaznu zastita in-
telektualne svojine. Pored toga, fokus javnih politika bi trebalo
da bude na razvoju ljudskog kapitala kroz ulaganje u obrazova-
nje, programa obuke i prekvalifikacije za radnike u industrijama
koje se brzo menjaju, privlacenju talenata iz dijaspore, snaznijem
ukljucivanju realnog sektora privrede u globalne lance snabdeva-
nja, te integraciju privrednog, pravnog i institucionalnog sistema
Srbije u evropske institucionalne okvire, u cilju otklanjanja ba-
rijera za trgovinu, tokove kapitala i transfer znanja i tehnologija.
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