-

'Biznis.rs

PRIMERAK ZA PRETPLATNIKE BROJ 58/59 - JUL/AVGUST 2026.

Dejana Backovié, finansijska direktorka Darko Majstorovié¢, predsednik udruzenja
Kappa Star Grupe Zastitnik preduzetnika i privrednika Srbije

PRODUKTIVNOST JE KLJUC PRIVREDI JENEOPHODNA
ZA ODRZIVIRASTIRAZVOJ RAZVOJNA BANKA
SRPSKE PRIVREDE j




zANRAS INVESTMENT

METALNI REZERVOARI ZAVODU -
ZASTITNE FOLIJE ZA REZERVOARE
IZGRADNJA STAMBENIH | KOMERCUJALNIH NEKRETNINA

JE Pn =

woww sl Jl veale-lactory, net

ﬂ‘ln-



| .
o :
Marko Andreji¢

glavni i odgovorni
urednik

UVODNIK

TURISTI STIZU, AVIONI ODLAZE

eto 2026. uslo je u knjige rekorda pre nego $to se i zavrsilo - u prvih Sest meseci godine Srbiju
je posetilo viSe od dva miliona turista, a jun je sam po sebi nadmasio éak i rekordnu 2023.
Banje, planine i seoska domacinstva su puna, penzioneri su potrosili vaucere brze nego sto
je drzava stigla da ih odstampa, a Beograd je zabelezio viSe nodenja stranaca nego $to ima
stanovnika sa prijavljenom adresom. Sve bi to bilo razlog za Cisto, nepomucdeno slavlje da se
istovremeno nije otvorilo pitanje - kojim avionom doleteti do rekorda sledece sezone.

Jer dok broj gostiju raste, broj jeftinih letova iz Srbije krece se u suprotnim smeru. Ryanair trajno
napusta NiS$ od zimske sezone, zvani¢no zbog ,regulatornih problema sa gorivom®, posle ¢ega su iz
sistema nestale linije za Be¢, Stokholm, Maltu i Krf, ali je ubrzo uskoéila nacionalna avio-kompa-
nija i preuzela dve destinacije. Wizz Air je, sa druge strane, upozorio da ¢e od novembra morati da
ugasi bazu na beogradskom aerodromu zbog izmena pravilnika Direktorata civilnog vazduhoplov-
stva - potez koji bi mogao da kosta 150 radnih mesta i dobar deo od tridesetak linija na kojima ova
kompanija trenutno leti iz Srbije. Direktorat je objasnio da se ne radi o ograni¢avanju konkurencije
vec o ,uredivanju regulatornog okvira®, sto ¢e biti slaba uteha putnicima koji ne budu mogli jeftino
da lete.

Naftna industrija Srbije nastavlja da Zivi od produzetka do produzetka - americki OFAC je opera-
tivnu licencu NIS-u ponovo produzio, ovog puta do 28. avgusta, u ritmu koji je sam po sebi postao
svojevrsna tradicija. Pregovori oko prodaje ruskog udela madarskom MOL-u i dalje traju, a privreda
je, ¢ini se, prihvatila da o sudbini najvece rafinerije u zemlji ubudude razmislja u ciklusima od po
mesec dana.

Na fiskalnom frontu, 10. avgusta su - nesto ranije nego obic¢no zbog najave izbora - poceli prego-
vori o minimalnoj zaradi za 2027. godinu. Vlada je na sto stavila ponudu povecéanja od 9,2 odsto, na
70.400 dinara, $to nije zadovoljilo ni sindikate, koji traze dvocifreni rast i pominju obeéanih 650 evra
do kraja 2027, ni poslodavce, kojima se i ovo ¢ini previse.

Dejana Backovié, finansijska direktorka Kappa Star Grupe, kaze u intervjuu za nas letnji dvobroj
da je produktivnost klju¢ za odrzivi rast i razvoj srpske privrede. Ona napominje da je privredi potre-
ban jasan i stabilan regulatorni okvir, predvidivost, dostupnost strucne radne snage kroz reformu
obrazovanja i razvoj kadrova, kao i podrska investicijama koje donose inovacije i podizu produktiv-
nost. Darko Majstorovié, predsednik udruzenja Zastitnik preduzetnika i privrednika Srbije, smatra
da je privredi neophodna razvojna banka. On navodi da su mala privreda i preduzetnici najbrojniji
subjekti koji privreduju u srpskoj ekonomiji, ali da ni blizu nemaju tretman srazmeran svom zna-
caju.
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SPOLINOTRGOVINSKA RAZMENA 0D
POCETKA GODINE 39,65 MILLJARDI
EVRA

Ukupna spoljnotrgovinska robna raz-
mena Srbije u prvih Sest meseci 2026.
godine iznosila je 46,24 milijarde dolara,
Sto je za 13 odsto viSe nego u istom peri-
odu prosle godine, odnosno 39,65 mili-
jardi evra, uz rast od 5,8 odsto, saopstio
je Republicki zavod za statistiku (RZS).

Izvoz robe dostigao je 20,95 milijardi
dolara, Sto predstavlja rast od 15,7 odsto
u odnosu na isti period 2025. godine,
dok je uvoz povedan za 10,9 odsto, na
25,28 milijardi dolara. Izrazeno u evri-
ma, izvoz je iznosio 17,97 milijardi evra i
bio je vedi za 8,3 odsto, dok je uvoz pora-
stao za 3,7 odsto, na 21,68 milijardi evra.

Spoljnotrgovinski deficit iznosio je
4,33 milijarde dolara, Sto je za 7,9 odsto
manje nego u istom periodu prosle godi-
ne. U evrima, deficit je smanjen za 14,1
odsto i iznosio je 3,71 milijardu evra.

Pokrivenost uvoza izvozom povecdana
je na 82,9 odsto, u odnosu na 79,4 odsto
koliko je iznosila u prvih Sest meseci
prosle godine.

Najvedi deo spoljnotrgovinske razme-
ne Srbija je ostvarila sa zemljama sa ko-
jimaima potpisane sporazume o slobod-
noj trgovini, pri ¢emu su drzave ¢lanice
Evropske unije ucestvovale sa 58,7 odsto
u ukupnoj robnoj razmeni.

Zemlje CEFTA bile su drugi najvazniji
spoljnotrgovinski partner Srbije. U raz-
meni sa tim trziStem ostvaren je suficit
od 1,85 milijardi dolara, pre svega zahva-

ljujudi izvozu zitarica i proizvoda od Zita-
rica, pi¢a, drumskih vozila, medicinskih
i farmaceutskih proizvoda, kao i elek-
tricnih masina i aparata. Izvoz u zemlje
CEFTA iznosio je 2,76 milijardi dolara,
dok je uvoz bio 912,1 milion dolara, uz
pokrivenost uvoza izvozom od 303 odsto.
Izrazeno u evrima, izvoz je dostigao 2,37
milijardi evra, uvoz 782,2 miliona evra,
a suficit 1,59 milijardi evra, dok je po-
krivenost uvoza izvozom iznosila 303,1
odsto.

PRVU NUKLEARKU SRBIJA BI MOGLA DA
DOBIJE POSLE 2040. GODINE

Prvu nuklearnu elektranu Srbija bi
mogla da dobije posle 2040. godine, a u
godinama pred nama nasa zemlja mora
da bude spremna u institucionalnom,
regulatornom i stru¢nom smislu za iz-
bor tehnologije, istakla je ministarka ru-
darstva i energetike Dubravka DPedovi¢
Handanovi¢, koja je potpisala sporazum
o partnerstvu izmedu Srbije, Francuske
elektroprivrede (EDF) i Francuske agen-
cije za razvoj (AFD).

Sporazumom se obezbeduje podrska
nasoj zemlji u razvoju struénih, kadrov-
skih i organizacionih kapaciteta i izrada
odgovarajuéih studija za razvoj nuklear-
nog programa, prenosi eKapija.

DPedovi¢ Handanovi¢ je rekla da je
EDF, koja je proSle godine zavrsila izra-
du Preliminarne tehnicke studije u ovoj
oblasti, vodec¢i operator nuklearnih
elektrana globalno, sa viSe od 50 nukle-
arnih reaktora samo u Francuskoj.

Ona je ukazala da je veoma znacajno
$to ¢emo u ovoj fazi, u kojoj postavlja-
mo temelje za nuklearnu energetiku u
nasoj zemlji, modi da koristimo njihovo
znanje, iskustvo i resurse koji ¢e biti od
velike koristi struénjacima Nacionalnog
tela za sprovodenje Programa razvoja
nuklearne energije (NEPIO).

Prema njenim redima, najvazniji deo
ovog projekta odnosi se na izradu strate-
gije razvoja ljudskih resursa, kao jednog
od kljuénih preduslova za pokretanje
nacionalnog nuklearnog programa.

- Kadrovi predstavljaju najdragoceniji
element razvoja nuklearnog programa
u svakoj zemlji i jedan od nasih najvaz-
nijih zadataka bice stvaranje baze inze-
njera i drugih kadrova koji ¢e modéi da
odgovorno i struéno upravljaju nuklear-
nim postrojenjima u Srbiji u buduénosti
- naglasila je ona.

Ministarka je predodila da je planira-
na saradnja sa EDF-om na izradi jo§ tri
studije u okviru prve faze nuklearnog
programa, dok ¢e ostalih 14 biti predmet
daljeg razmatranja sa razli¢itim medu-
narodnim kompanijama koje poseduju
neophodno iskustvo.

Ministarka je navela da je cilj da do
sredine naredne godine budu zavrSene
sve studije koje ¢e omoguditi donoSenje
informisane odluke o daljem razvoju nu-
klearnog programa.

Francuska agencija za razvoj obezbe-
dila je grant u iznosu od 500.000 evra,
$to je prvo ucesée AFD-a u oblasti ra-
zvoja nuklearnog programa. Ovim sred-
stvima, kroz projekat koji se realizuje u
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okviru fonda FEXTE, bi¢e obezbedena
podrska u izgradnji struénih i organiza-
cionih kapaciteta u Srbiji neophodnih za
pripremu, razvoj i upravljanje u FaziI i
delu Faze II nuklearnog programa.

Program je usmeren na unapredenje
znanja i iskustva kadrova ukljuéenih u
nuklearni program. Glavne aktivnosti
obuhvataju jacanje kompetencija in-
stitucija i struénih timova, razvoj ka-
drovskih kapaciteta, razvoj projektnih
i upravljackih znanja, unapredenje
bezbednosne kulture, kao i sticanje
tehnic¢kih znanja neophodnih za dono-
Senje informisanih odluka, u skladu sa
preporukama Medunarodne agencije
za atomsku energiju.

SERBIA ZLJIN COPPER ISPORUCIO
NARODNOJ BANCI SRBIJE 17 TONA
ZLATA ZA SEDAM | PO GODINA

Kompanija Serbia Zijin Copper objavi-
la je da je za sedam i po godina preda-
la Narodnoj banci Srbije (NBS) 17 tona
zlata, kako je navedeno, onoliko zlata
koliko su do pre deset godina iznosile
ukupne zlatne rezerve drzave.

- 0d 2019. do polovine ove godine,
Serbia Zijin Copper je, ne menjajuci mo-
del plasmana zlata koji je postojao i pre
preuzimanja Rudarsko topionicarskog
basena (RTB) Bor, NBS prodala 17.005
kilograma zlata, odnosno 1.356 zlatnih
poluga - navedeno je u saopstenju, pre-
nosi Beta.

Istaknuto je da je nastavljeno poslova-
nje po istom principu koji je primenji-
vao i nekadasnji RTB, pa se svaka pro-
izvedena koli¢ina zlata najpre ponudi
Narodnoj banci Srbije, koja ima pravo
prece kupovine.

Podsecdanja radi, zakonska obaveza, da
se sve proizvedene koliine zlata najpre
ponude Narodnoj banci Srbije, postoji
godinama i nije promenjena promenom
vlasnicke strukture kompanije. U prak-
si, kako je navedeno, NBS otkupljuje po-
nudeno zlato, koje ostaje u Srbiji kao deo
nacionalnih zlatnih rezervi.

- Tek ukoliko NBS ne bi iskoristila svo-
je pravo prece kupovine, Sto se nikada
do sada nije desilo, zlato bi moglo da
bude prodato drugim kupcima. U pr-
vom polugodu 2026. Serbia Zijin Copper
isporucila je Narodnoj banci Srbije 164
zlatne poluge teske 2.057 kliograma -
navedeno je u saopStenju te kompanije.

BRZA PRUGA BEOGRAD-BUDIMPESTA U
PUTNICKOM SAOBRACAJU NA JESEN

Brza pruga izmedu Beograda i Bu-
dimpeste trebalo bi da bude pustena u
putnicki saobradaj na jesen, rekla je u
Subotici ministarka gradevinarstva, sao-
bradaja i infrastrukture Srbije Aleksan-
dra Sofronijevié. Ona je, posle sastanka
sa madarskim ministrom saobracaja i
infrastrukture Davidom Vitezijem, kaza-
la da ée to biti uradeno nakon sto budu
zavrSena testiranja i ispunjeni svi bez-

bednosni, regulatorni i tehnic¢ki uslovi.

Sofronijevi¢ je rekla novinarima u
Gradskoj kuéi da ¢e, nakon potrebnih te-
stnih proba, posle 24. avgusta biti obav-
ljena simulaciona voznja od Beograda
do Budimpeste i nazad, koja ¢e obuhva-
titi i grani¢ne i carinske procedure.

Kako je navela, cilj simulacije je da se
potvrdi da je pruga bezbedna za putnic-
ki saobradaj i da se utvrde konacna vre-
mena putovanja. Istovremeno se radi na
usaglaSavanju voznog reda, dok su svi
radovi u zavr$noj fazi, dodala je mini-
starka, prenosi Beta.

Sofronijevic¢ je istakla da se saradnja
Srbije i Madarske u oblasti saobracajne
infrastrukture nastavlja. Navela je da su
dve strane dogovorile novi sastanak na
kojem ée razgovarati o zajednickim in-
frastrukturnim projektima, Dunavu kao
evropskom koridoru i drugim otvore-
nim pitanjima.

Madarski ministar je rekao da je u
interesu Madarske uspostavljanje Zele-
znicke veze koja ¢e Srbiju povezati sa EU,
uprkos razlid¢itim stavovima koji postoje
u Madarskoj prema projektu, pre svega
kada je re¢ o deonici na njenoj teritoriji.

On je rekao da je kineski dobavljac¢
zavrsio svoj deo sistema, nakon cega su
zapoceta testiranja, ukljuc¢ujudi i deoni-
cu Budimpesta-Kelebija. Prema njego-
vim re¢ima, testiranja ce biti zavrSena u
roku od dve nedelje i, ukoliko sve bude
u redu, moze se ocekivati pokretanje sa-
obradaja.
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- Ako uoc¢imo bilo kakve probleme, ra-
diée se na njihovom otklanjanju, jer su
bezbednost putnika i sigurnost sistema
na prvom mestu - naveo je Vitezi.

Dodao je da predstoji usaglasavanje
reda voznje i drugih operativnih detalja
izmedu dve drzave, kao i da je zajednic-
ki cilj uspostavljanje kvalitetne direktne
zeleznicke veze Beograda i Budimpeste,
koja ¢e omoguditi dalje povezivanje sa
Becom.

Vitezi je rekao da se teretni saobracaj
na pruzi veé¢ odvija nesmetano, $to po-
tvrduje da je infrastrukturni deo pro-
jekta funkcionalan, dok se zavrSavaju
preostali sistemi neophodni za uspo-
stavljanje putnickog saobradaja.

Govoredi o drugim temama sastanka,
madarski ministar je ukazao na posle-
dice istorijski niskog vodostaja Dunava
u Madarskoj, te je ocenio da klimatske
promene dodatno potvrduju znacaj ra-
zvoja Zeleznickog saobracaja.

Madarski ministar je rekao da ce jav-
nost naknadno biti obavestena o taénom
datumu uspostavljanja putnickog Zele-
znic¢kog saobradaja izmedu dve zemlje.

Dodao je da je Madarska otvorena i za
unapredenje drumske povezanosti sa Sr-
bijom, ukljucujuéi prosirenje, odnosno
obnovu graniénog prelaza Hercegsanto.

INFLACIJA U EVROZONI U JULU
PORASLA NA 2,9 PROCENATA

Godisnja stopa inflacije u evrozoni,
prema preliminarnoj proceni Eurostata,
iznosi 2,9 odsto u julu, $to je blago ubr-
zanje u odnosu na 2,8 odsto zabelezenih
u junu. Na mese¢nom nivou rast potro-
sackih cena bio je 0,2 odsto.

Bazna inflacija, koja iskljucuje cene
energije i nepreradene hrane, prema
procenama bi trebalo da ostane nepro-
menjena u odnosu na prethodni mesec,
dok bi na godisSnjem nivou iznosila 2,2
odsto.

Eurostat navodi da ée najveéi doprinos
ukupnoj inflaciji dati rast cena energije,
koje se oCekuju za deset odsto viSe nego
pre godinu dana. Slede usluge sa rastom
od 3,3 odsto, zatim hrana, alkohol i du-
van sa 1,2 odsto, dok bi cene industrij-
skih proizvoda bez energije trebalo da

porastu za 0,9 odsto.

Najvisu godis$nju stopu inflacije u julu
zabelezila je Litvanija sa 5,6 procenata,
Bugarska sa 4,1 odsto je druga, a treci
je Kipar sa Cetiri odsto. Najnizu inflaci-
ju u julu ima Estonija koja je na ciljanih
dva procenta, a za njom sledi Malta sa
2,1 odsto. Inflacija u Finskoj sada je 2,6
procenata, iako je ta zemlja usla u teku-
¢u godinu sa inflacijom nizom od dva
procenta.

Godi$nja stopa harmonizovanog in-
deksa potrosackih cena (HICP) u evro-
zoni, koja se koristi za merenje inflacije
u zemljama monetarne unije, u julu je
ubrzala na 3,2 odsto, nadmasivsi oceki-
vanja analiticara od 2,9 odsto i junsku
stopu od 2,8 odsto.

Evropska centralna banka (ECB) za-
drzala je kljuéne kamatne stope na ne-
promenjenom nivou, nakon §to ih je u
junu prvi put posle gotovo tri godine
povecala. Depozitna kamata ostala je na
2,25 odsto, glavna refinansirajuca stopa
na 2,40 odsto, dok je kamatna stopa na
grani¢ne kreditne olaksice zadrzana na
2,65 odsto.

——  AGENCIJA ZA PROMET
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PORESKE OBAVEZE U JULU I AVGUSTU

PRED POCETAK SVAKOG MESECA PORESKA UPRAVA OBJAVLJUJE KALENDAR SA SPISKOM OBAVEZA | ROKOVIMA
ZA IZMIRIVANJE ISTIH. OVO SU OBAVEZE KOJE DOSPEVAJU NA NAPLATU U JULU I AVGUSTU:

jul
6.ju

+ Dostavljanje obavestenja o zaklju¢enim ugovorima o
izvodenju estradnog programa zabavne i narodne muzike i
drugih zabavnih programa u junu, na Obrascu OZU

+ Dostavljanje izvestaja o izvrSenju obaveze zaposljavanja
osoba sa invaliditetom na Obrascu I0SI, za jun i uplata
sredstava

10. jul

« Podnosenje poreske prijave poreza na premije nezivotnih
osiguranja na Obrascu PP-PPNO i plad¢anje poreza na
premije nezivotnih osiguranja za jun

» Podnosenje poreske prijave za porez na dodatu vrednost
na Obrascu PPPDV i pla¢anje PDV za mesec jun od strane
poreskog duznika iz ¢lana 10. Zakona o PDV

15. jul

- Pladanje akontacije poreza i doprinosa na prihode od
samostalne delatnosti za jun

« Pladanje poreza na prihod od pruzanja ugostiteljskih
usluga za drugi kvartal 2026. godine

« Pladanje doprinosa za svestenike i verske sluzbenike,
domade drzavljane zaposlene u inostranstvu i
inostrane penzionere za jun

» Podnosenje poreske prijave o obracunatim
doprinosima za obavezno socijalno osiguranje za
osnivace, odnosno ¢lanove privrednog drustva, na
Obrascu PP OD-O i placanje doprinosa za obavezno
socijalno osiguranje za mesec jun

 Podnosenje poreske prijave za porez na dodatu
vrednost, na Obrascu PPPDV i plac¢anje PDV za jun

+» Podnosenje poreske prijave za porez na dodatu
vrednost, na Obrascu PPPDV i plac¢anje PDV za drugo
tromesecje 2026. godine

s —

———

« Podnosenje Obrasca PID PDV 1 za jun ako je u tom mesecu
ispunjen jedan od kriterijuma za sticanje statusa obveznika
PDV koji pretezno vrsi promet dobara u inostranstvu

+ Podnosenje Obrasca PID PDV 1 za drugo tromesecje, ako
je obveznik u tom periodu ispunio jedan od kriterijuma za
sticanje statusa obveznika PDV koji pretezno vrsi promet
dobara u inostranstvu

« Pladanje akontacije poreza na dobit pravnih lica za jun

+ PodnoSenje poreske prijave za obrac¢un akcize za period od
16. do 30. juna, na Obrascu PP OA i placanje obracunate
EINGVAS

« Podnosenje poreske prijave o obracunu akcize na
elektriénu energiju za krajnju potro$nju i/ili komprimovani
prirodni gas za pogon prevoznih sredstava za jun, na
Obrascu PP OAELKPG i placanje akcize

30. jul

+» PodnoSenje poreske prijave na Obrascu PP OPO-K i
pladanje obaveze za prihode od ugovorene naknade od
autorskih i srodnih prava i ugovorne naknade za izvrsen
rad na koje se porez plaéa samooporezivanjem za drugi
kvartal 2026. godine

31. jul

« Podnosenje poreske prijave na Obrascu PPP-PD i
pladanje doprinosa za obavezno socijalno osiguranje,
obracunatih na najniZzu mesec¢nu osnovicu za obracun
doprinosa, za neisplacene zarade za jun

+ Podnosenje poreske prijave za obracun akcize za period
od 1. do 15. jula na Obrascu PP OA i plaéanje obracunate
akcize

h—____-____‘




5. avgust

+ Dostavljanje obavestenja o zaklju¢enim ugovorima
o izvodenju estradnog programa zabavne i narodne
muzike i drugih zabavnih programa u julu, na Obrascu
0ZU

« Dostavljanje izvestaja o izvrSenju obaveze zaposljavanja
osoba sa invaliditetom na Obrascu IOSI, za jul i uplata
sredstava

10. avgust

» Podnosenje poreske prijave poreza na premije
nezivotnih osiguranja na Obrascu PP-PPNO i placanje
poreza na premije nezivotnih osiguranja za jul

» Podnosenje poreske prijave za porez na dodatu vrednost
na Obrascu PPPDV i pladanje PDV za mesec jul od strane
poreskog duznika iz ¢lana 10. Zakona o PDV.

17. avgust

- Pladanje akontacije poreza i doprinosa na prihode od
samostalne delatnosti za jul

« Placanje doprinosa za sveStenike i verske sluzbenike,
domace drzavljane zaposlene u inostranstvu i inostrane
penzionere za jul

« Pladanje doprinosa za poljoprivrednike i samostalne
umetnike za trece tromesecje 2026. godine

« Podnosenje poreske prijave o obracunatim
doprinosima za obavezno socijalno osiguranje za
osnivace, odnosno ¢lanove privrednog drustva na
Obrascu PP OD-O i placanje doprinosa za obavezno
socijalno osiguranje za mesec jul

 Podnosenje poreske prijave za porez na dodatu
vrednost, na Obrascu PPPDV i placanje PDV za jul

+ Podnosenje Obrasca PID PDV 1 za jul ako je u julu
ispunjen jedan od kriterijuma za sticanje statusa
obveznika PDV koji pretezno vrsi promet dobara u
inostranstvu

« Placanje akontacije poreza na dobit pravnih lica za jul

+ Podnosenje poreske prijave za obracun akcize za
period od 16. do 31. jula na Obrascu PP OA i placanje
obracunate akcize.

+ Podnosenje poreske prijave o obracunu akcize
na elektricnu energiju za krajnju potrosnju i/ili
komprimovani prirodni gas za pogon prevoznih
sredstava za mesec jul na Obrascu PP OAEL
i placanje akcize

31. avgust

+» PodnosSenje poreske prijave na Obrascu PPP-PD i
placanje doprinosa za obavezno socijalno osiguranje,
obracunatih na najnizu mesec¢nu osnovicu za obra¢un
doprinosa, za neispladene zarade za jul

+ Podnosenje poreske prijave za obracun akcize za
period od 1. do 15. avgusta na Obrascu PP OA i placanje
obracunate akcize
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03 | TEMA BROJA

NAJAVLJENA PODELA NOVCA GRABANIMA

AKCIONARSKI FOND
— PROPUSTENA SANSA
SRPSKOG TRZISTA KAPITALA

NA STOTINE PRIVATIZOVANIH FIRMI, DESETINE HILJADA MALIH AKCIONARA

| SKORO DVE DECENIJE TRANZICIONIH OBECANJA — T0 JE BILANS PROJEKTA
KO0JI CE UMESTO ZAMAJCA DOMACEG TRZISTA KAPITALA | FINANSIJSKE
EDUKACIJE GRADANA PO SVEMU SUDECI ZAVRSITI KAO JOS JEDNA PODELA
GOTOVINE. AKCIONARSKI FOND U SRBIJI NASTAQ JE SA AMBICIJOM DA POSTANE
INSTITUCIONALNI STUB PRIVATIZACIJE, EDUKUJE GRADANE | DONESE PREOKRET
NA TRZISTU KAPITALA. UMESTO IZLASKA NA BERZU, TRANSPARENTNOG
PORTFOLIO MENADZMENTA | STVARANJA SIROKE BAZE FINANSIJSKI PISMENIH
INVESTITORA, PRETVOREN JE U PASIVNU STRUKTURU U KOJU SU ULAZILI UDELI
PRIVATIZOVANIH FIRMI. NAJAVLJENA ISPLATA IMOVINE FONDA GRADANIMA
PREDSTAVLJA FORMALNI EPILOG PROPUSTENE PRILIKE

kcionarski fond osnovan je 2010.
Agodine kao fakticki sukcesor Ak-
cijskog fonda koji je nastao pocet-
kom dvehiljaditih godina i sluZio je kao
privremeni drzavni posrednik i vlasnik
paketa akcija preduzeca u privatizaciji.
Osnovni zadatak mu je bio brza prodaja
tih akcija na trzistu i uplata novca direk-
tno u drzavni budzet. Kada je ugaSen,
preostali portfelj prenet je na novi fond.
Formiran je kao zatvoreno akcionar-
sko drustvo, u skladu sa tadasnjom od-
lukom o dodeli besplatnih akcija grada-
nima, sa ciljem da upravlja preostalim
akcijama i udelima posle privatizacije
i da sprovede raspodelu besplatnih
akcija. Ima 34,2 miliona akcija nomi-
nalne vrednosti od 550 dinara, a posto
4.822.175 gradana ima pravo na ove ak-
cije, utvrdeno je da svakom od njih pri-
pada po sedam akcija. Gradani poseduju
98,65 odsto akcija ovog fonda, dok preo-
stalih 1,35 odsto pripada drzavi.

Velika ocekivanja, a rezultat skroman

Kada se danas govori o Akcionarskom
fondu, klju¢no pitanje viSe nije samo
koliko ¢e novca preostati za raspodelu
gradanima, veé zbog Cega mehanizam
osmiSljen za transformaciju privrede i

finansijsku edukaciju stanovnistva nije
ostvario svoju sistemsku ulogu. Umesto
da akcije fonda postanu predmet sva-
kodnevnog trgovanja na Beogradskoj
berzi, a gradani iz prve ruke nauce §ta
znaci vlasnistvo, dividenda i trzisni ri-
zik, viSedecenijski proces zavrSava se
potpunim razduZivanjem i podelom go-
tovine.

Drzava je u pro$losti u nekoliko na-
vrata deklarativno isticala posvecenost
razvoju trziSta kapitala - za §ta je uzeta i
znacajna podrska u okviru kredita Svet-
ske banke - ali su prakti¢ni potezi na te-
renu godinama iSli u suprotnim smero-
vima. Slucajevi poput prinudnih otkupa
akcija, potpunog povladenja nekadas-
njih stubova berze poput Energoprojek-
ta, kao i donoSenje zakonskih reSenja
koja favorizuju bankocentri¢ni sistem i
potpunu konsolidaciju vlasnistva, osta-
vili su Beogradsku berzu sa simboli¢nim
prometima i indeksom Belex15 u kome
se jedva odrzava nekoliko aktivnih kom-
panija.

Nekada$nji predsednik Komisije za
hartije od vrednosti i dugogodisnji akter
ekonomskih reformi, a sada konsultant
za organizaciju trziSta kapitala Milko
Stimac za Biznis.rs kaZe da formiranje
jednog takvog fonda u procesu privati-

zacije drustvene i drZavne imovine nije
bila retkost. Naprotiv.

Kako navodi, u bivSim socijalisti¢kim
zemljama trebalo je sa kolektivne svo-
jine predi na pretezno privatnu svoji-
nu. To nije jednostavan zadatak, koliko
god tako izgledao, jer je pri tome valjalo
ukljuditi Sto je vedi mogudi deo stanov-
nistva u ekonomske promene, jer su na
njima pocivale i one drustvene, objas-
njava sagovornik.

- Sto se viSe ljudi ukljudi u taj proces,
to je i postizanje cilja tranzicije - ustanov-
ljavanje gradanskog drustva - trebalo da
bude brze, lakse i pravednije dostignuto.
Najjednostavniji, i pri tome najefikasniji
nacin za takav proces, jeste akcionarstvo.
Ljudi su u socijalizmu imali iluziju da su
preduzeca njihova i da oni njima uprav-
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ljaju, a preko akcionarstva je ta iluzija
pretvarana u realnost - zaista su postajali
vlasnici firmi i mogli uéestvovati u uprav-
ljanju, srazmerno vlasnistvu - pric¢a Sti-
mac i dodaje da se sve desavalo u okruze-
nju u kojem je znanje o akcionarstvu bilo
oskudno, kao i sada, nazalost.

S druge strane, drzava je, takode, osta-
vila sebi znacajne uloge u privatizova-
nim firmama, da bi mogla donekle da
upravlja razvojem i usmerava ekonom-
sku politiku.

- To su dva razloga formiranja akcijskih
fondova u zemljama tranzicije. Oni su,
uglavnom, bivali tokom te tranzicije pro-
davani portfolio investitorima, bilo ne-
posredno, bilo listiranjem akcija iz svog
portfelja na berzama. Tako su uticali i na
cenu kapitala u svojim zemljama.

Akcijski fond opredelio model
privatizacije

Jedan od pionira na domacem trzistu
kapitala Rade Rakocevié¢, koji je aktiv-
no kao vlasnik brokerske kude Senzal
i investitor ulestvovao u procesu pri-
vatizacije, kaze za Biznis.rs da je Akcij-
ski fond bio osnovan kao posrednik u
prodaji drzavnog kapitala u drustvenim
preduzedéima koji je taj posao obavljao
prodajom tih akcija putem tendera,
prodaja preko berzi i ponuda za preu-
zimanja.

- Sam koncept u kojem postoji jedan
takav posrednik koji u stvari obavlja ulo-
gu koncentracije kapitala, odnosno pre-
uzimanje drzavnih kompanija, u startu
je opredelio na§ model privatizacije.

Mnoge zemlje centralne i isto¢ne Evro-
pe isle su na to da omogude listiranje,
ali i zadrzavanje tih kompanija na berzi,
stvarajudi tako osnov za bududi razvoj
svog trziSta kapitala, dok je srpsko trzi-
Ste kapitala, a samim tim i Beogradska
berza, sluzilo samo za koncentraciju vla-
snistva. Taj period tranzicije je i zakon-
skim okvirima favorizovao takav nacin
privatizacije i sigurno da je, na koji god
ga nacin zvali - Akcijski ili Akcionarski
fond - njegova uloga bila ista: da for-
malizuje ostatke onih kompanija koje
u ogromnom broju sluéajeva niko nije
hteo da kupi i da se faktic¢ki pretvori u
jednu ljusturu - objasnjava Rakocevié.
Prema njegovom misljenju, mnogo bi
bilo korisnije da je od ovog fonda, ako je
veé izabran takav model privatizacije,
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Q) TEMA BROJA: NAJAVLJENA PODELA NOVCA GRADANIMA

Poslovanje Akcionarskog fonda
2023 2024
LUcupni prinodi 1.450_363.000 1,694,727 000 1.556.282.000
Ukl rashed] 46,036,000 52.636.000 55.159.000
Meto dobitak 1.404 327000 1.642.097.000 1.501.123.000
Kaptal 31.746.632.000 34.204.807.000 35.960.816.000

napravljena jedna klica neke balkanske
verzije norveskog drzavnog fonda koji
bi imao i zadrzao udele u najveéim srp-
skim kompanijama. I onda kroz vlasnis-
tvo ostvarivao prihode od dividendi i taj
novac delio gradanima Srbije ili investi-
rao u globalne ili regionalne kompanije.

- Populizam je ovde doSao kao nu-
sproizvod jednog jasnog projekta da
se omogudi preuzimanje kompanija,
sto od strane velikih investitora, Sto
od strane domadeg krupnog kapitala
koji je na taj naéin dolazio ili do do-
brih firmi ili do odli¢nih buduéih par-
cela za izgradnju. To je bio primarni
cilj. Tako je kapital koji je formiran
godinama i decenijama od Drugog
svetskog rata u vidu tih kompanija ili
izgubio svoju vrednost ili su one po-
stale deo nekog globalnog sistema -
kaze Rakocevic.

Njegov je stav da bi mnogo bolje bilo
da je drzava, koja je imala 40 odsto udela
u velikom broju kompanija koje je pro-
davala putem tendera, insistirala da se
deset ili 15 odsto zadrZi u njenom vla-
snistvu i da to postane osnov bududeg

razvoja i srpskog trziSta kapitala, inve-
stiranja i budude pojave IPO-a (inicijalna
ponuda akcija).

Sta je Akcionarski fond danas?

Vanredni profesor Ekonomskog fakul-
teta Univerziteta u Kragujevcu Dragan
Stojkovi¢ navodi u razgovoru za Biznis.
rs da, prema dostupnim podacima, uku-
pna imovina Akcionarskog fonda vredi
oko 300 miliona evra.

- Medutim, veoma je teSko precizno
utvrditi ukupnu vrednost te imovine
zbog toga §to je teSko proceniti taénu
vrednost pojedina¢nih udela fonda u
pojedinim preduzeéima. Ukoliko se tre-
nutna vrednost fonda raspodeli na oko
4,8 miliona gradana koji prema vaze¢im
zakonskim propisima na to imaju pravo,
dolazi se do iznosa od oko 8.000 dinara
po ¢oveku - kaze profesor.

Medutim, prema najavi zvani¢nika
ocekuje se promena zakona/propisa
koja ¢e omoguditi da svi punoletni gra-
dani steknu pravo na imovinu fonda. U
tom slucaju pojedinaéni iznosi bi bili do-

KAKO JE AKCIONARSKI FOND MOGAO POSTATI , BALKANSKI NORVESKI FOND”

Prilikom koncipiranja modela privatizacije i osnivanja Akcijskog, a kasnije Akcionar-
skog fonda, napravljena je fundamentalna greska u usmerenju. Umesto da posluzi
iskljucivo kao mehanizam za brzu preprodaju i koncentraciju vlasniStva u rukama
novih vecinskih vlasnika, Fond je mogao biti uspostavljen po ugledu na najuspesni-
je svetske suverene fondove. Da je drzava prilikom svake pojedinacne privatizacije i
prodaje velikih sistema donela odluku da se u portfelju Akcionarskog fonda obavezno
zadrzi deset do 15 procenata akcija najzdravijih i najprofitabilnijih domadih preduze-
Ca, napravila bi se ¢vrsta baza kapitala. Takav fond bi danas prikupljao stotine miliona

evra kroz redovne godisnje dividende.

Taj novac je mogao biti reinvestiran u globalne tehnoloske gigante, regionalne lidere
ili domaca mala i srednja preduzeca i startapove. Pored stalne dobiti, gradani ne bi
dobijali jednokratne mrvice u dinarima od kojih niko nece imati efekta, ve¢ bi pose-
dovali udele u stabilnoj investicionoj strukturi koja iz godine u godinu uvecava svo-
ju vrednost, kaze Rade Rakocevi¢, predsednik investicionog komiteta Senzal Global

Equity fonda.

sta manji, ¢ak i ispod obecanih 6.000 di-
nara. Na kraju, kako to obi¢no biva, pro-
nadeno je iznudeno reSenje, a to je da se
nedostajuda sredstva isplate iz budzZeta.

Sto se tiée unovéavanja imovine, rok
za prodaju akcija i udela kojima fond
raspolaZe je kraj 2027. godine. Najava
isplate sredstava iz fonda u septembru
svakako ¢e ubrzati ovu prodaju, ali na
pitanje da li ¢e se taj posao u potpunosti
zavrsiti 1 fond prestati da postoji, profe-
sor izraZava ozbiljnu sumnju jer je u pi-
tanju veoma kratak rok. Pitanje njegove
vrednosti je posebna tema.

- Zamislite koliko je teSko proceniti ko-
liko vredi fond koji ima vlasnistvo u vise
od 100 firmi ¢ijim akcijama se ne trguje
na berzi, kada ne mozemo precizno da
utvrdimo vrednost najkvalitetnije kom-
panije sa listinga Beogradske berze -
Naftne industrije Srbije. Vrednost ove
kompanije se kreée u rasponu od jedne
do cak tri milijarde evra, Sto je u sustini
razlika izmedu njene knjigovodstvene i
trzi$ne vrednosti - ukazuje Stojkovic.

Slicne kalkulacije o potencijalnim fi-
nansijskim okvirima Akcionarskog fon-
da iznosi i glavni broker Momentum Se-
curitiesa Nenad Gujanicié.

- Javno su dostupni bilansi Akcionar-
skog fonda za proslu godinu iz kojih se
vidi da je likvidna imovina, odnosno no-
vac i depoziti, na kraju godine iznosila
27,5 milijardi dinara, Sto je fakticki oko
5.700 dinara po jednom vlasniku paketa
od sedam akcija. Verovatno je bilo do-
datnih priliva ove godine po pitanju di-
videndi i prodaje manjih paketa akcija,
ali to svakako nije znacajnije uvecalo ovu
sumu - objasnjava Gujanicié¢ za Biznis.rs.

Iako je veoma mali deo imovine Ak-
cionarskog fonda likvidan, sagovornik
smatra da celokupna preostala imovina
ne moze da se utrzi za vedi iznos od de-
set milijardi dinara. Medu najvrednijom
imovinom svakako je paket akcija du-
vanske industrije Philip Morris, a dobar
deo novca koji ée biti podeljen grada-
nima dos$ao je iz isplate dividendi ove
kompanije.

- Vedina akcija iz portfelja Akcionar-
skog fonda ne moze da se proda i ostaje
kao nelikvidna imovina sve dok se ne za-
vrse stecajevi tih kompanija.

Rade Rakocevi¢ je misljenja da je od-
luka o podeli novca gradanima iz Akcio-
anrskog fonda jedan od najlosijih izbora
od kojeg koristi nece imati nijedan poje-
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UMESTO DA OD
AKCIONARSKOG FONDA
NAPRAVIMO KLICU
BALKANSKE VERZIJE
NORVESKOG DRZAVNOG
FONDA, PRETVORILI SMO
GA U PRAZNU LJUSTURU ZA
RASPARCAVANJE IMOVINE -
RADE RAKOCEVIC

dinac. Iako deluje da Ce posle najavljene
podele novca i imovine od Akcionarskog
fonda ostati samo pojedini udeli predu-
zeda i akcije koje niko ne zeli, Rakoce-
vi¢ smatra da i dalje postoji Sansa da se
domacdinskim pristupom pokusa njego-
vo novo postavljanje na zdrave temelje.
Kao jednu od moguénosti vidi da se fond
okrene ulaganju u svetske tehnoloske
kompanije, domaca mala i srednja pre-
duzeda i startapove.

Zasto Fond nikada nije izaSao na berzu?

Iako je gradanima podeljeno po se-
dam akcija Akcionarskog fonda, njihovo
listiranje na Beogradskoj berzi nije se do
danas dogodilo. Nenad Gujani¢i¢ smatra
da one nikad nisu dobile moguénost utr-
Zenja jer se odustalo od kotacije Akcio-
narskog fonda na berzi.

- Verovatno je bila pretpostavka da ée
trgovanje biti izrazito nelikvidno ili je
bila obi¢na samovolja politicara - kao
u sluéaju nelistiranja akcija Telekoma
Srbija, ¢ije su akcije, takode, gradanima
podeljene.

Profesor Dragan Stojkovi¢ kaze da u
javnosti trenutno preovladava misljenje

da nije bilo ni planirano da Akcionarski
fond izade na berzu, ali se onda moze
postaviti logi¢no pitanje zasto je formi-
ran kao akcionarsko drustvo i zasto je
svima rasporedeno po sedam akcija koje
nikada nece modi da prodaju.

- Svakako da izlazak fonda na berzu
nije bio mogu¢ iz vise razloga, a pre
svega formiran je kao privatno (zatvo-
reno) akcionarsko drustvo, pri ¢emu
je od pocetka bilo nemogude precizno
utvrditi stvarnu vrednost imovine fon-
da. S druge strane, broj firmi u kojima
fond ima akcije i udele tokom vremena
se kontinuirano smanjivao, Sto bi do-
datno komplikovalo utvrdivanje vred-
nosti pojedinacne akcije fonda - objas-
njava on.

Profesor smatra da je u prethodnih 16
godina, odnosno od trenutka formiranja
fonda, bilo neophodno mnogo ozbiljnije
pristupiti ovom procesu u cilju razvoja
domadeg trzista kapitala. Kontinuirane
obuke i aktivnosti usmerene ka razvoju
akcionarstva i korporativnog upravlja-
nja sigurno da bi bile od pomodi.

- Mnogo je mudrije bilo da se prilikom
izlazaka iz vlasnicke strukture firmi akce-
nat stavio na motivisanje uprava da iza-
du na berzu ili ostanu na njoj, uz njihovo
upoznavanje sa alternativnim izvorima
finansiranja. Ovako, dosli smo u situaciju
da ¢emo za kratko vreme biti svedoci ra-
sprodaje veceg broja akcija i udela kojima
fond raspolaze - dodaje on.

Medutim, nije samo Akcionarski fond
razoc¢arao svojim performansom. Re-
alno posmatrano, ni formalan izlazak
velikog broja kompanija na berzu to-
kom sprovodenja procesa privatizacije u
periodu 2004-2007. godine nije dao oce-
kivane rezultate, delom zbog globalne
finansijske krize, ali svakako vise zbog
nezrelosti i nerazvijenosti samog trzista.
Pored toga, ni podela besplatnih akcija
velikih javnih preduzeda nije znacajnije
doprinela razvoju akcionarstva u Srbiji,
o ¢emu svedoce podaci o sve manjem
prometu akcijama na Beogradskoj ber-
zi, kaze profesor Ekonomskog fakulteta
u Kragujevcu.

Milko Stimac ukazuje na to da neu-
speh Akcionarskog fonda potice iz du-
bljeg drustveno-politickog otpora pre-
ma slobodnom trzistu i potrebe drzave
da kontroliSe ekonomiju.

- Svakako, trebalo je da je Akcijski
fond bio aktivniji na berzi. Ali, mala ak-

tivnost ne moze se staviti na teret fondu
ili bar ne pretezno njemu. Bez obzira na
sve deklaracije posle petog oktobra, mi
se nikada nismo iskreno opredelili za
punu trziSnu ekonomiju. Teznja za kon-
trolom svih procesa u drustvu pocinje
od ekonomije i kontrole vlasnistva, Sto
se kod nas zapatilo od dolaska komu-
nizma i nije prestajalo, osim u kratkim
intervalima, koji su zavr§avani manjim
ili veéim, otvorenim ili prikrivenim na-
siljem. Ne moZe se nakalemiti duh slo-
bode, preduzetnistva, pravednosti na
drustvo koje je i dalje organizovano u
model jake drzave, koja kontroliSe i fi-
nansijske i politicke i drustvene tokove.
Pravi odgovor na ovo pitanje glasi da je
trebalo istovremeno nastojati na uku-
pnim reformama, i uskladeno ih spro-
voditi - kaZe Stimac.

Beogradska berza — danas i sutra

Rade Rakocevi¢ kaze da je srpsko tr-
ziSte kapitala na kolenima od globalne
finansijske krize 2008. godine koja je
ucinila da Beogradska berza bude medu
deset berzi u svetu koje su najviSe izgu-
bile. I dok se veliki deo tih berzi opora-
vio u pogledu vrednosti indeksa, srpska
nije ni blizu.

NE MOZE SE NAKALEMITI
DUH SLOBODE,
PREDUZETNISTVA

I PRAVEDNOSTI NA
DRUSTVO KOJE JE I DALJE
ORGANIZOVANO U
MODEL JAKE DRZAVE

- MILKO STIMAC
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PRODAJOM AKCIJA I
POSTUPANJEM PREMA
MALIM AKCIONARIMA,
DRZAVA JE POSLALA JASNU
PORUKU DA JOJ DO ZASTITE
PRAVA MANJINSKIH
VLASNIKA UOPSTE NIJE
STALO - NENAD GUJANICIC

Povodom poslednjih nastojanja da se
unapredi razvoj trzista kapitala i progra-
ma Svetske banke koji podrazumeva i po-
zajmicu nes§to manju od 30 miliona evra,
Rakocevi¢ kaze da je njegova namena da
se probudi najjednostavniji deo - trziste
obveznica, gde bi se kompanije zaduzile
umesto da uzimaju kredite od banaka.

- Moj princip je da sve Sto se radi, a
§to bi pomoglo promociji trzista kapita-
la, dobar potez. Naravno da nije dobro
uzimati kredite, ali to znaci da efekti
toga moraju da budu znacajni i primet-
ni. Izuzetno je vazno, medutim, ako se
uradi ta emisija obveznica od strane pri-
vatnih kompanija, da se omogudi upis
tih obveznica i gradanima Srbije i malim
investitorima. Da bude niska nominal-
na vrednost i da se ti prinosi koji ée biti
znacajno iznad stope inflacije ucine do-
stupnim njima, a ne da ih, kao u svim
slucajevima kvaziemitovanja obveznica,
kupuju samo veliki investitori. Vidimo
da ih sada kupuju banke. Sve zavisi, kao
i mnogo stvari u Srbiji, od dobre ideje do
realizacije - smatra on.

Profesor Dragan Stojkovi¢ kaze da su u
projektu Svetske banke koji je usmeren
ka razvoju korporativnih obveznica, akci-
onarstvo i listiranje kompanija opet zapo-
stavljeni. Pored toga, dosadasnje emisije
korporativnih obveznica nemaju likvid-
nost, odnosno nemaju sekundarno trziste,
§to znaci da znacajnije ne doprinose ra-
zvoju trzista kapitala. Dodatno je zabrinja-
vajuce $to se nakon 20 godina od kreiranja
prvog berzanskog indeksa na Beogradskoj
berzi sprovode obuke na temu $ta je berza
ikoje vrste berzi postoje.

Nama nedostaju velike i jake kompani-
je na Beogradskoj berzi koje bi tokom vre-
mena sasvim sigurno bile dobar primer
i manjim kompanijama da se ,otvore”,
odnosno izadu na berzu. Bez kvalitetnih

emitenata i njihovih hartija od vrednosti
trziSte jednostavno nema likvidnost koja
je preko potrebna investitorima. S tim
u vezi, u ovom trenutku jedini spas za
srpsko trziste kapitala vidim u listiranju
velikih sistema kao $to su Telekom i EPS,
ali sam svestan da od toga najverovatnije
nece biti nista, smatra on.

- Energoprojekt je dugo godina bio na
listingu Beogradske berze, pri cemu su
ga odlikovali kvalitetno izveStavanje i do-
bro korporativno upravljanje. Situacija u
kojoj se trenutno nalazi ova kompanija
najbolje govori o odnosu trenutne vlasti
prema javnim akcionarskim drustvima.
Energoprojekt je prvo delistiran, a sada
je na putu da postane privatno akcionar-
sko drustvo, odnosno da se povuce sa
trziSta Beogradske berze. Odluku koja
je doneta nakon devet godina suvisno je
komentarisati - kaze Stojkovic.

Drustveni ambijent kljucan za
funkcionisanje berze

Milko Stimac kaZe da trZiste kapitala
moze da funkcioniSe tek ako je sastavni
deo ¢itavog ekonomskog i drustvenog si-
stema. Da bi se razvijalo, neophodno je
da drustveni ambijent bude takav da mu
je trziste kapitala potrebno, kao nezavi-
sno mesto utvrdivanja vrednosti kapita-
la i njegovog prikupljanja radi finansira-
nja preduzetnistva. Njemu ne odgovara
bankocentri¢ni sistem, kontrolisanih
tokova.

FOTO: TELEKOM-SRBUA
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- Da biste imali zaista funkcionalno
trziSte kapitala morate njegovu refor-
mu i ustanovljavanje da pocnete u Cita-
vom njegovom okruZenju, da se iskreno
opredelite za trziSnu ekonomiju, otvore-
nog drustva i demokratije - smatra on.

Javno zagovaranje razvoja trziSta kapi-
tala dok istovremeno imamo ocigledno
nefunkcionisanje intitucija kljuénih za
ovaj proces i istoriju primera krSenja
prava malih akcionara u slu¢ajevima po-
put Energoprojekta, Komercijalne ban-
ke, Naftne industrije Srbije, Akcionar-
skog fonda, Nenad Gujanici¢ ocenjuje
kao neozbiljno.

- U meduljudskim odnosima takvo
ponasanje se naziva licemerje. Ne moze
se razvijati trziSte kapitala niti donositi
strategija njegovog razvoja, a da se naj-
pre ne utvrde glavni problemi neposto-
janja poverenja i sigurnosti investitora.
Pokus$aji da se nadu nekakve precice,
poput privlaCenja stranih direktnih in-
vesticijama subvencijama, ni na finan-
sijskom trzistu ne mogu da vode dobrom

+ LRI

ishodu. Mozda je i mogude ‘vestacki’ na-
praviti privremeni promet na berzi, ali
to svakako neée voditi dugoro¢nom i
odrzivom reSenju - smatra on.

Gde je nestalo 1.000 evra od besplatnih
akdija?

Ako se dodatno prisetimo velikih
obedanja i najava da ¢e gradani priho-
dovati 1.000 evra od besplatnih akcija,
a sve se zavr§ilo podelom akcija NIS-a
i Aerodroma uz posedovanje ,deonica
na papiru Telekoma Srbije” koji nikada
nije izaSao na berzu, jasno je da se spi-
sak propustenih prilika za razvoj trzista
kapitala i finansijske pismenosti tu ne
zavrsava.

Gujanici¢ kaze da je neto dug Teleko-
ma Srbija na kraju prosle godine iznosio
pet milijardi evra, §to govori da su male
sanse da Ce vlasnici akcija imati bilo ka-
kvu korist od posedovanja te imovine.

- Stavise, prili¢no je izvesno da ée se
deo tog duga naposletku refinansirati

FOTO: MAGNIFIC

novcem poreskih obveznika. Kudikamo
bolje reSenje za Telekom je bila inicijal-
na ponuda akcija u ,zlatnim” danima
berze i verujem da bismo sada govorili
o0 jednoj od najvrednijih domacih kom-
panija u kojoj su znacéajni akcionari i do-
madi gradani.

Podsedéa i da domada indeksna korpa
Belex15 ima devet od 15 ¢lanova, a Ener-
goprojekt holding je prvi na putu da do-
datno smanji ovaj broj.

- DodusSe, i da ostane u indeksnoj korpi
to ne bi drastiéno promenilo okolnosti,
ali svakako hoce taj signal koji je drzava
poslala prodajom akcija. Zapravo, dobili
smo poruku da drZavi uopste nije stalo
do malih akcionara, a glavna metrika
razvoja trZista kapitala jeste nivo zastite
prava manjinskih akcionara.

Hrvatska kao najblizi primer i nedostizni
uzor

Rade RakocCevi¢ navodi da Srbija u svom
najblizem komsiluku ima primer drzave
koja ozbiljno radi na razvoju trziSta kapi-
tala, na kojem je omoguceno i poreskim
tretmanom stimulisano trziste inicijalnih
javnih ponuda (IPO), a ozbiljno se radiina
izdavanju narodnih i korporativnih obve-

il

ZABRINJAVAJUCE JE STO

SE NAKON 20 GODINA

OD KREIRANJA PRVOG
BERZANSKOG INDEKSA U
SRBIJI JOS UVEK SPROVODE
OSNOVNE OBUKE NA TEMU
STA JE TO UOPSTE BERZA

- PROFESOR DR DRAGAN
STOJKOVIC
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znica. Poslednje najave govore o potpuno
novom investicionom proizvodu name-
njenom svim gradanima.

Rakocevi¢ istice da odluka Hrvatske
da se porez na kapitalnu dobit obrac¢una-
va samo ukoliko se akcije prodaju u prve
dve godine od kupovine deluje veoma
podsticajno na razvoj berze, a podseca i
da je tamosnja drzava emitovala narod-
ne obveznice gde je 30.000 gradana Hr-

vatske uloZilo oko 30.000 evra u proseku
po prinosu od Cetiri odsto, §to je vrlo
atraktivna kamata iznad stope inflacije i
onoga $to pladaju banke na stednju.

- Sada se promovise i hrvatski investi-
cioni rac¢un gde ée gradani moéi bez po-
reza da investiraju sumu od ¢ak 200.000
evra, uz obavezu koja je u stvari najvaz-
nija stvar - da se najmanje 20 odsto od
tog iznosa uloZi u hrvatske kompanije

HRVATSKI MODEL — LEKCLJA IZ REGIONALNOG RAZVOJA

INVESTICIONE PISMENOSTI

Za razliku od Srbije, gde je privatizacija uglavnom znacila potpunu konsolidaciju i po-
vlacenje firmi sa berze, susedna Hrvatska pokazuje kako se zakonodavnim stimulan-
sima i finansijskim inovacijama gradi aktivna baza domacih investitora.

Hrvatski model odlikuje nekoliko klju¢nih mehanizama:

- Investicioni racun bez poreza: Gradanima je omoguceno da deponuju do 200.000
evraiinvestiraju ih bez oporezivanja kapitalne dobiti i dividendi, uz jedinu i najvazniju
obavezu - da se najmanje 20 odsto iznosa uloZi u hrvatske kompanije i domace akcije.
- Kratak rok za kapitalnu dobit: Porez na kapitalnu dobit napladuje se samo ukoliko
se akcije prodaju u roku od dve godine, ¢ime se stimuliSe brZe trgovanje, obrt i pri-
hodi brokerskih kuca, za razliku od Srbije gde je taj rok deset godina i izjednacen sa

nekretninama.

- Narodne obveznice i IPO stimulansi: UspeSno su sprovedene emisije drzavnih ob-
veznica, gde je viSe od 30.000 gradana direktno investiralo sopstvenu ustedevinu po
prinosu od Cetiri odsto, dok se planira i povezivanje u regionalnu centralnoevropsku

berzu u kojoj Beogradske berze - nema.

i hrvatske akcije, i to ¢e sigurno podiéi
njihovu berzu dodatno - kaze on.

Da Hrvatska nije jedina drzava u regi-
onu koja radi na razvoju berze pokazuje
i najava formiranja centralnoevropske
berze u kojoj nece biti Beogradske, aiu
Crnoj Gori se ozbiljno radi na dovodenju
novih igraca, istice Rakocevic.

Gujanici¢ ocenjuje da nije samo ovaj
poseldnji primer pokazatelj koliko je
Hrvatska ispred nas kada je u pitanju ra-
zvoj trziSta kapitala.

- Kada je na vrhuncu berzanske poma-
me u regionu Hrvatska radila inicijalnu
ponudu akcija (IPO) Telekoma, nasoj dr-
Zavi to nije palo na pamet, veé je uzela
kredit da sprovede preskupo preuzima-
nje Telekoma Srpske. O populistickom
projektu podele besplatnih akcija i nje-
govim efektima suvisno je i govoriti. Deo
te price je podela akcija Akcionarskog
fonda i to je moglo imati smisla da su u
njemu ostali paketi akcija najboljih do-
macih kompanija. Nazalost, u godinama
najvedih prometa na berzi Akcionarski
(Akcijski) fond se prosto utrkivao ne bili
Sto pre prodao pakete akcija veéinskim
vlasnicima najboljih domadih kompani-
ja - zakljucuje Gujanicié.

fJELENA STJEPANOVIC

FOTO: MAGNIFIC
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DEJANA BACKOVIC, FINANSLSKA DIREKTORKA KAPPA STAR GRUPE

PRODUKTIVNOST JE KLJUC ZA ODRZIVI RAST
| RAZV0J SRPSKE PRIVREDE

PRIVREDI JE POTREBAN JASAN | STABILAN REGULATORNI OKVIR, PREDVIDIVOST, DOSTUPNOST STRUCNE RADNE SNAGE
KROZ REFORMU OBRAZOVANJA | RAZV0) KADROVA, KAO | PODRSKA INVESTICIAMA KOJE DONOSE INOVACIJE | PODIZU
PRODUKTIVNOST. JEDNAKO JE VAZNA | DUGOROCNA INFRASTRUKTURNA, ENERGETSKA, EKOLOSKA STRATEGIJA I, NARAVNO,
EFIKASNE INSTITUCIJE KOJE OBEZBEBUJU DOSLEDNU PRIMENU PRAVILA, PRAVNU SIGURNOST | JEDNAKE USLOVE
POSLOVANJA ZA SVE UCESNIKE NA TRZISTU. KAPITAL TRAZI STABILNOST, A KOMPANIJE ULAZU TAMO GDE SA DOVOLINO
IZVESNOSTI MOGU DA PLANIRAJU BUDUCNOST

no $to je ranije bio jedan izazov
Odanas postaje sistem povezanih
rizika koji uti¢u na ceo poslovni
model. Dok je nekada kompanija mo-
gla odvojeno da prati kursni, kamatni
ili trziSni rizik, sada jedan geopolitic-
ki poremecaj u kratkom roku pokrece
lanac posledica - od cena energenata,
preko inflacije i kamatnih stopa, do
profitabilnosti - i kompanijama ostavlja
sve manje vremena za reakciju. Srpska
privreda u takvim uslovima polako gubi
prednost jeftine radne snage, a sledec¢u
fazu razvoja mora da gradi na produk-
tivnosti, inovacijama i znanju, faktori-
ma koji jedini donose dugoro¢no odrziv
rast, veée plate i otporniju ekonomiju.
Ovako promene u poslovhom okru-
Zenju u prethodnih desetak godina oce-
njuje Dejana Backovié, finansijska di-
rektorka Kappa Star Grupe i CFO godine
u izboru Udruzenja finansijskih direk-
tora Srbije. U intervjuu za Biznis.rs ona
govori i o tome zasto novcéani tok, a ne
profit, pokazuje pravu otpornost kom-
panije, kako Kappa Star usmerava svoje
investicije i kako se uloga finansijskog
direktora tokom godina promenila od
»cuvara brojki” do strateskog partnera
menadZmentu.

Srbija prethodnih godina belezi rast
uprkos brojnim globalnim krizama
i turbulentnom geopolitickom
okruzenju. Kako iz ugla finansijskog
direktora ocenjujete trenutno stanje
domace ekonomije i njene glavne
pokretace?

- Rekla bih da je domacda privreda po-
kazala visok stepen otpornosti u periodu

obeleZenom pandemijom, energetskom
krizom, inflatornim pritiscima i geopoli-
tickom neizvesnoscu. Ipak, i dalje posto-
jeizazovi poput volatilnosti cena energe-
nataisirovina, kretanja kamatnih stopa,
dostupnosti kvalifikovane radne snage i
potrebe za povedanjem produktivnosti
kroz automatizaciju. Odrzivost bududeg
rasta i razvoja u najvecoj meri ce zavi-
siti od ulaganja u inovacije, tehnolos-
ki razvoj i obrazovanje, uz neophodno
ocuvanje fiskalne discipline i stabilnog
investicionog ambijenta.

Koji su danas najvedi izazovi za
kompanije koje posluju u Srbiji -
troskovi energenata, dostupnost
radne snage, pristup finansiranju ili
nesto drugo?

- Kompanije koje uspesno posluju
na trziStu pobeduju brzinom prila-
godavanja i sposobnoséu da istovre-
meno upravljaju razlicitim rizicima,
Sto u trenutnim izuzetno izazovnim
uslovima poslovanja nije nimalo jed-
nostavno posti¢i. U odnosu na period
od pre deset ili petnaest godina rizici
poslovanja ne samo da se pojavljuju
znatno brze, veé su i viSe medusobno
povezani. Nekada je kompanija mogla
da identifikuje dominantan rizik - kur-
sni, kamatni, trzi$ni ili operativni i da
ga relativno izolovano prati. Danas je-
dan dogadaj vrlo Cesto pokrece citav
lanac posledica.

Na primer, geopoliticki poremedaj u
veoma kratkom roku utiCe na cene ener-
genata, zatim na inflaciju, kamatne sto-
pe, troskove finansiranja, potrosnju sta-
novnisStva i na kraju - na profitabilnost

kompanija. Ono Sto je ranije bio jedan
rizik danas postaje sistem povezanih
rizika koji uticu na ceo poslovni model.
Dodatni izazov predstavlja brzina kojom
se promene desavaju. Zahvaljujuéi glo-
balnoj povezanosti trzista, digitalizaciji i
trenutnoj dostupnosti informacija, kom-
panije imaju znatno manje vremena za
reakciju nego ranije.

Brzo prilagodavanje ovakvim uslo-
vima nije moguce ukoliko kompanija
nije finansijski stabilna, ukoliko nema
stabilan novéani tok. Profit pokazuje
uspesnost poslovanja, dok novéani tok
kompanije pokazuje njegovu odrzivost i
otpornost na izazove, omogucava kom-
paniji da redovno izvrSava obaveze i fi-
nansira rast, bez prekomernog oslanja-
nja na eksterno zaduzivanje.

Koliko je poslovno okruZenje u Srbiji
danas predvidivo za planiranje na
duzi rok, i $ta bi, po Vasem misljenju,
drZava mogla da uradi da ono postane
stabilnije?

- U dana$njim okolnostima nijedna
ekonomija nije potpuno izolovana od
globalnih kretanja koja, kao $to sam veé
navela, u relativno kratkom roku mogu
promeniti uslove poslovanja. U takvoj
situaciji i teSko predvidivim uslovima po-
slovanja dugoroéno planiranje podrazu-
meva razradu razli¢itih sceniraja, dok se
sustinski sve svodi na sposobnost brzog
prilagodavanja razli¢itim okolnostima.

Kada je re¢ o drzavi, najvaznije je
obezbediti kontinuitet i predvidivost
ekonomske politike. Privredi je potre-
ban jasan i stabilan regulatorni okvir,
regulatorna predvidivost, dostupnost

&3 FOTO: PORDE TOMIC
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ODRZIVOST UTIGE I NA TRZISNU POZICI)U | REPUTACI)U KOMPANLIE

ReciklaZa i proizvodnja kartona su segment u kome je odrZivost ugradena u sam
poslovni model. Kako se ta prica prevodi u finansijske pokazatelje - da li je odrzi-
vost danas konkurentska prednost ili prevashodno trosak?

- U nasem slucaju odrZivost je ugradena u sam poslovni model, nije nesto Sto smo na-
knadno uveli u poslovanje. Reciklaza i proizvodnja kartona zasnivaju se na principi-
ma cirkularne ekonomije - kada sakupljate i koristite sekundarne sirovine smanjujete
koli¢inu plasiranog otpada, u nasem slucaju starog papira, vracate ga u proizvodni
ciklus i proizvodite karton za komercijalna pakovanja koja imaju sve Siru upotrebu.
Da bih odgovorila na pitanje da li je odrzivost danas konkurentska prednost ili tro-
Sak pokusacu da napravim paralelu sa marketingom, koji je sastavni deo poslovanja
Jaffe. Ulaganje u marketing predstavlja troSak sve dok ne doprinese jacanju bren-
da, vecoj prepoznatljivosti i snaznijoj trziSnoj poziciji. Kada se to dogodi, ono posta-
je investicija koja donosi dugoro¢nu vrednost. Sli¢no je i sa odrzivoscu. Ulaganja u
sakupljanje, transport, sortiranje, skladistenje i reciklaZzu papira, kao i drugih vrsta
neopasnog otpada, inicijalno jesu trosak. Medutim, kada kroz njih gradite efikasan
cirkularni model poslovanja, kada doprinosite zastiti Zivotne sredine i odgovarate na
rastuca ocekivanja kupaca i drustva u vezi sa odrZivim proizvodima, takva ulaganja
postaju vazna konkurentska prednost.

Kupci, poslovni partneri i investitori sve viSe vrednuju kompanije koje odgovorno
upravljaju resursima i aktivno doprinose razvoju cirkularne ekonomije. Zato odrzi-
vost viSe nije samo pitanje ekologije, vec i faktor koji utice na trziSnu poziciju, reputa-

ciju kompanije, a onda dugoroc¢no i na profitabilnost.

struéne radne snage kroz reformu ob-
razovanja i razvoj kadrova, kao i podrs-
ka investicijama koje donose inovacije
i podizu produktivnost. Jednako je vaz-
na i dugoroéna infrastrukturna, ener-
getska, ekoloska strategija i, naravno,
efikasne institucije koje obezbeduju
doslednu primenu pravila, pravnu si-
gurnost i jednake uslove poslovanja za
sve uCesnike na trzistu. Kapital trazi
stabilnost, a kompanije ulazu tamo gde
sa dovoljno izvesnosti mogu da planira-
ju buduénost.

Srbija privladi investitore iz razlicitih
delova sveta, a istovremeno se nalazi
u procesu evropskih integracija. Kako
ocenjujete njenu konkurentnost kao
investicione i proizvodne destinacije
u odnosu na zemlje regiona (i Sire)?

- Najvecde snage Srbije kao investici-
one destinacije su geografski polozaj,
konkurentni tro$kovi, solidna industrij-
ska baza i makroekonomski pokazatelji.
Istovremeno, proces evropskih inte-
gracija doprinosi daljem uskladivanju
regulatornog i poslovnog okruZenja sa
evropskim standardima, Sto povecdava
predvidivost za investitore. Smatram da
je Srbija konkurentna investiciona i pro-
izvodna destinacija, naroc¢ito u okviru
regiona jugoisto¢ne Evrope, pri ¢emu je
potrebno imati u vidu da konkurentnost
nije trajna kategorija.

Sa rastom zarada i poboljSanjem Zivot-
nog standarda, Srbija gubi deo predno-
sti koje proizlaze iz niZih troSkova rada.
Naredna faza razvoja zahteva prelazak
sa modela zasnovanog pre svega na tros-
kovnoj konkurentnosti na model koji je
zasnovan na produktivnosti, inovacija-
ma, znanju, na sposobnosti privrede da
stvara proizvode i usluge sa ve¢om doda-
tom vrednoséu. To je put koji dugoroc-
no donosi odrziv rast, veée plate i veéu
otpornost ekonomije na spoljne izazove.
Od uspeha ovakve transformacije zavisi-
¢e da li ée se Srbija u narednoj deceniji
pribliZiti najuspe$nijim ekonomijama
centralne Evrope.

Kakva su Vasa ocekivanja za srpsku
privredu u narednih godinu do dve?
Koje sektore vidite kao nosioce
buduceg rasta?

- Rizici globalne, a onda i lokalne eko-
nomije, pojacavaju utisak neizvesnosti
i otezavaju projekcije. Ocekujem da de
domacda privreda uspeti da se prilagodi
i ostvari rast pod pretpostavkom da Sr-
bija zadrzi makroekonomsku stabilnost
i stopu inflacije. Kada je re¢ o duzem
roku, ne bih izdvajala sektore ve¢ jednu
klju¢nu reé koju sam navela i u prethod-
nim odgovorima - produktivnost kao os-
nova odrzivog rasta i razvoja kompanija
i celokupne privrede. Kada su resursi
ograniéeni, rast - ali pre svega razvoj -

nede zavisiti od obima investicija, veé od
toga koliko brzo uspevamo da stvaramo
veéu vrednost kroz inovacije, tehnoloski
razvoj i razvoj ljudskog kapitala. Produk-
tivnost je temelj dugoroénog ekonom-
skog rasta i konkurentnosti, omoguda-
va da sa istim resursima stvorimo viSe
vrednosti, poveéamo profitabilnost
kompanija, zarade zaposlenih i time
podignemo zivotni standard drustva u
celini.

Kappa Star okuplja vrlo razlicite
delatnosti. Kako danas izgleda
poslovanje grupacije i kako
finansijska funkcija drzi zajedno tako
raznorodan portfolio?

- Kappa Star Grupa je u osnovi grupa
proizvodnih kompanija koje posluju u
oblasti proizvodnje kartona od reciklira-
nog papira i u oblasti proizvodnje kondi-
torskih proizvoda. Paralelno razvijamo i
»non core” real estate segmet poslovanja.
I nase poslovanje je otezano i izloZeno ra-
zliéitim, prevashodno trziSnim rizicima,
pri cemu grupa stabilno posluje i pro-
jektuje ostvarivanje boljih rezultata od
proslogodisnjih. Finansijska funkcija je
wezivno tkivo® ¢iji je zadatak da obezbedi
disciplinu, finansijsku, a pre svega likvid-
nu stabilnost i pretpostavke za dugoroéno
odrziv rast i razvoj ¢lanica i cele grupe.

Po kom Kriterijumu grupacija
odlucuje gde ulaZe slededéi evro - koje
investicije su prioritet u narednom
periodu?

- Fokusirani smo na organski rast, uz
pradenje mogucih prilika za akvizicije,
primarno u konditorskoj industriji. U fa-
brici kartona Umka zavr§avamo istorij-
ski najvedi investicioni ciklus ¢iji je cilj
povecanje produktivnosti, efikasnosti
proizovodnje i kvaliteta kartona. U Jaffi
(i Baniniju) je u toku veliki investicioni
ciklus sa ciljem unapredenja efikasno-
sti, povecanja obima proizvodnje i Sire-
nja portfolija proizvoda.

Ne odlu¢ujemo gde da ulozimo sledeéi
evro prema veli¢ini projekta, veé prema
vrednosti koju taj evro moze da stvori.
U narednom periodu prioritet dajemo
projektima koji povelavaju produktiv-
nost, unapreduju operativnu efikasnost,
doprinose odrzivosti poslovanja i jacaju
naSe trziSne pozicije. Posebno su nam
vazna ulaganja u energetsku efikasnost,
modernizaciju proizvodnih kapaciteta i
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Infinus

PRIZNANJE PROFESIONALNE ZAJEDNICE IMA POSEBNU TEZINU

Nedavno ste proglaseni za CFO godine u izboru UdruZzenja finansijskih direktora Sr-
bije. Sta za Vas licno znaci to priznanje, s obzirom na to da dolazi od kolega iz struke?
- Poseban je osecaj kada kolege prepoznaju i potvrde vas rad. U poslovnom svetu
postoje nagrade koje dolaze od trzista, klijenata ili medija, ali priznanje koje dolazi od
profesionalne zajednice ima posebnu tezinu. Istovremeno, ovo priznanje ne dozivlja-
vam iskljucivo kao licno dostignuce. U ovu nagradu je ugraden i rad, znanje, podrska
mnogih ljudi sa kojima sam saradivala i saradujem, snaznih timova i organizacije, od-
nosno grupe u kojoj radim.

Na kraju, mozda je najvaznije Sto ovo priznanje dolazi u trenutku kada finansijska
profesija postaje sve snaznija i strateski znacajnija. Ako ova nagrada moZe da motivi-
Se mlade kolege da ulaZu u znanje, integritet i dugorocno osnazivanje funkcije finan-
sija u kompanijama, onda njena vrednost prevazilazi licni aspekt i postaje priznanje

celoj profesiji.

projekte koji stvaraju dodatnu vrednost
kroz cirkularnu ekonomiju i odrzivo ko-
riSéenje resursa.

Kako se, po Vama, uloga finansijskog
direktora promenila u poslednjih
deset godina - od ,,Ccuvara brojki“ do
strateskog partnera menadZimentu?
Sta biste porud¢ili mladim finansijskim
profesionalcima koji tek grade
karijeru u ovoj oblasti?

- Uloga finansijskog direktora dozivela
je mozda najvecu transformaciju od svih
funkcija u korporativnom upravljanju.
Nekada se od CFO-a prvenstveno oceki-

valo da bude ,,¢uvar brojki“, da obezbedi
tacno izveStavanje, kontroliSe troskove,
upravlja likvidnos$éu i brine o usklade-
nosti poslovanja. Danas je to samo pola-
zna osnova.

Savremeni CFO mora da razume po-
slovni model kompanije, trziste, tehno-
logiju, investicije, odrzivost i upravljanje
rizicima. Od njega se ne ocekuje samo
da objasni Sta se dogodilo, ve¢ da pomo-
gne menadZzmentu da donese bolje od-
luke o tome Sta bi trebalo da se dogodi.
Finansijska funkcija je sve vise usmere-
na na buduénost, a sve manje na analizu
proslosti.

Istovremeno, tehnologija menja naéin
na koji radimo. Mnogi poslovi koji su
nekada zahtevali vreme danas su auto-
matizovani. To finansijskim profesional-
cima ostavlja viSe prostora za analitiku,
planiranje, upravljanje performansama
i podrSku donoSenju odluka. Drugim
reé¢ima, u eri kada su podaci dostupniji
nego ikada konkurentsku prednost ne
donose sami izvestaji, ve¢ sposobnost
finansijske funkcije da podatke pretvori
u jasne uvide i konkretne smernice za
poslovanje.

Kada je re¢ o mladim ljudima koji gra-
de karijeru u finansijama, porucila bih
im da ulazu u znanje, da budu radoznali,
hrabri da postavljaju pitanja i spremni
na kontinuirano ucenje. Dodatno, naj-
uspesniji finansijski profesionalci nisu
samo eksperti za finansije - oni razume-
ju biznis u celini.

Na kraju bih istakla da je najvazniji
profesionalni i licni integritet. Znanje se
moze stedi, iskustvo dolazi s viemenom,
ali se pouzdanost i poverenje koje ljudi
imaju u vasu re¢ grade godinama i osta-
ju najvredniji kapital svakog pojedinca,
posebno kada mu je poverena odgovor-
nost da povezuje, osnazuje i razvija sa-
radnike, da predvodi li¢nim primerom.

£/ MARKO ANDREJIC
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DARKO MAJSTOROVIC, PREDSEDNIK UDRUZENJA ZASTITNIK PREDUZETNIKA I PRIVREDNIKA SRBLJE

PRIVREDI JE NEOPHODNA RAZVOJNA BANKA

POTREBNO JE VISE OPOREZOVATI KAPITAL, A POSEBNO KRUPAN KAPITAL. PORESKA REFORMA JE ODAVNO TREBALO DA BUDE
URABENA, A PODRAZUMEVALA BI DA SE VISOKI KAPITAL | KRUPNI PRIVREDNICI OPOREZUJU VISE PUTEM STEPENASTOG
OPOREZIVANJA, KAO STO SE NA PRIMER PRIMENJUJE KOD POREZA NA DOBIT. U MNOGOBROJNIM ZEMLJAMA NA EVROPSKOM
KONTINENTU JE UPRAVO OVO SLUGAJ. IPAK, U CILJU PRIVLAGENJA NOVOG KAPITALA TE STOPE BI TREBALO DA BUDU NIZE U

ODNOSU NA ZEMLJE REGIONA

ala privreda i preduzetnici naj-
M brojniji su subjekti koji privre-

duju u srpskoj ekonomiji, ali ni
blizu nemaju tretman srazmeran svom
znacaju. Skupi krediti, visoke stope
obezbedenja i institucije koje vise razu-
mevanja imaju za velike nego za male
igrate na trziStu ne deluju dovoljno
podsticajno na njihovo poslovanje, Sire-
nje delatnosti i nova ulaganja. Poreska
politika je takva da i dalje preferira da
visokim stopama oporezuje rad umesto
kapital, §to za direktnu posledicu ima
da troskovi rada u njihovim bilansima
budu izuzetno visoki. Digitalizacija im
je pomogla, ali postoje i dalje problema-
ti¢ne tacke za koje nema dovoljno sluha
kod drzavnih organa.

Ovako trenutni polozaj preduzetnika i
malih privrednika vidi predsednik udru-
Zenja Zastitnik preduzetnika i privred-
nika Srbije Darko Majstorovié sa kojim
smo za Biznis.rs razgovarali o tome kako
omoguditi povoljnije finansiranje, pove-
¢anje limita za pausalce koji nije menjan
od 2013. godine, ali i o borbi sa crnim tr-
ZiStem i nelojalnom konkurencijom.

Udruzenje na ¢ijem ste ¢elu
posvecéeno je zastiti interesa
malih i srednjih privrednika, kao
i samostalnih preduzetnika. Kako
biste opisali trenutni poloZaj ovog
segmenta domace privrede?

- Zastitnik privrednika i preduzetnika
Srbije je jedinstveno udruZenje koje se
finansira isklju¢ivo donacijama svojih
¢lanova, bez finansiranja iz inostran-
stva ili iz bilo kog drugog izvora i sa-
stavljeno je iskljuc¢ivo od struénih lica
ekonomske i pravne struke. Generalni
problem poloZaja male, odnosno mikro
privrede u Srbiji je nemoguénost da se
bitnije uti¢e na donoSenje odluka koje

se tiéu svih segmenata poslovanja, a
najvise poreskog segmenta, zatim pod-
sticaja i razumevanja koliko je drZavi
vazna mikro privreda.

Prethodni period karakterisale su
obimne strane direktne investicije i
pad domacih ulaganja, a u poslednje
vreme sve su ¢esci glasovi kako to
mora da se promeni jer stranog
kapitala ima sve manje. Kako do¢i do
tih, preko potrebnih, novih investicija
domace privrede?

- Kada govorimo o padu domadih ula-
ganja, on je delom izazvan neizvesnoséu
na trziStu na koju uticaj svakako imaju
i politicka deSavanja poslednjih meseci.
Medutim, drugi mnogo veéi problem je-
ste nemoguénost kori$éenja razvojnih
kredita, odnosno trziste ponude novca
je takvo da mali privrednici mogu da se
oslone samo i isklju¢ivo na komercijal-
ne bankarske kredite. Ovi komercijal-
ni bankarski krediti za obrtna sredstva
odobravaju se na najviSe do 36 meseci, a
ograniceni su strogim pravilima koje po-
stavljaju banke. NaSe trziste nije niskori-
zi¢no, Sto znaci da ni kamatna stopa nije
najpovoljnija.

Srpskom trziStu je potrebna razvojna
banka, odnosno institucija koja mozZe na
dug rok da finansira razvojne potencija-
le privrede, gde bi kamatne stope bile
niske, a zajmovi sa dugim rokom otplate
i uz manja sredstva obezbedenja. To bi
znacilo da jedan mali privrednik moze
da aplicira za sredstva bez obzira na to
da li ima ¢vrsto obezbedenje (hipoteku)
ili nema. Neophodna nam je razvojna
institucija koja finansira razvojne ideje,
a ne nosioce nepokretnosti, odnosno da
se ne odlucuje o finansiranju na osnovu
toga da li imate ili nemate nepokretnost,
pa se, nazalost, to vodi kao mera uspes-

nosti i iznosa finansiranja privrednika,
§to predstavlja ogromnu prepreku za
male privrednike i njihove razvojne ide-
je ipotencijale.

Kada govorimo o trziStu finansiranja,
moramo pomenuti Fond za razvoj ¢ija su
sredstva - iako povoljna - izuzetno ogra-
nicena i do kojih je tesko dodi. Sa druge
strane, politika Fonda za razvoj opet uk-
ljucuje davanje ¢vrstog obezbedenja.

Sve ovo utiCe da se domacde investi-
cije razvijaju iskljuéivo iz sopstvenih
sredstava, $to je izuzetno sporo, dok su
ovakva ulaganja na trzistu nekonkuren-
tnairetka u odnosu na strane firme koje
mogu da dobiju jeftino i povoljno finan-
siranje, Sto od stranih banaka u Srbiji, a
$to od svojih mati¢nih firmi van zemlje.
To celu domacdu privredu stavlja u nepo-
voljan polozaj.

Sto se ti¢e izvoznih preduzeda, po-
trebno je da drzava reaguje i da se daju
garancije za takve investicije i da se
obezbede jeftini izvori kredita, a sa dru-
ge strane, da drZzava moze brzo da vraca
PDV koji se trazi kao povrat za izvozna i
druga mala preduzeca.

Regulativa se brzo menja, zakoni se
prilagodavaju odredbama Evropske
unije, a promene se desavaju i pod
uiticajem digitalizacije. Koliko
uspesno segment male i srednje
privrede to moZe da isprati?

- Digitalizacija mnogobrojnih usluga i
procesa moZe biti izuzetno korisna i sva-
ku priliku u tom smislu mali privrednik
treba da iskoristi. Ipak, digitalizacija i
stvaranje centralnih baza podataka do-
nose i ogromne bezbedonosne rizike.

Ukoliko govorimo o nacionalnoj pri-
vredi, onda je bitno da budemo nacio-
nalno osveséeni i da radimo ono §to je u
interesu nase nacionalne privrede, a ne
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ono $to je u interesu EU i njihovih biro-
krata. Mi kao mala nezasti¢ena privreda
moramo da se borimo za svoj status, §to
bi znadilo da ne mozemo da slepo sledi-
mo pravila EU kada je to na sopstvenu
Stetu.

Trendovi prikljucivanja su trendovi
globalizacije, ali nasuprot toga posled-
njih godina gledamo i trendove suve-
renizma, Sto ima i svoj geopoliticki ka-
rakter. Mi kao mala zemlja Zivimo na
evropskom kontinentu, ali to ne znaci
da ne moZemo biti ¢lanice BRICS-a ili
drugih ekonomskih zajednica u kojima
mozZemo ostvariti sopstvene ekonomske
interese, odnosno tamo gde nas cene
kao partnere sveta. Nasuprot tome da is-
punjavamo zahteve evropskih komesara
gubedi sopstveni identitet i konkuren-
tnost privrede od koje zavisi ekonomija,
odnosno cela zemlja.

Ako se vratimo osnovama ekonomije,
jasno je da je jedna od konkurentskih
prednosti srpske privrede proizvodnja
hrane, odnosno poljoprivreda. Namece
se pitanje zasto drzava bitnije ne finan-
sira ovaj sektor i zasto umesto tri mili-
jarde evra godis$nje izvoza u ovoj oblasti
ne proizvodimo i prodajemo 30 milijardi
evra, za Sta imamo mogucénosti. To je
samo jedan od nacina na koji moZemo
da postanemo bitan igra¢ u svetskim to-
kovima, dakle gledajuci sopstveni inte-
res i sopstvenu konkurentnu prednost, a
ne radedi u interesu drugih.

Da jedno malo poljoprivredno gazdin-
stvo danas dobije finansiranje od strane
banke ili dugorocan razvojni kredit jed-
nako je nauc¢noj fantastici, sto je poraza-
vajuca Cinjenica u Republici Srbiji, ¢ija
je ovo konkurentska prednost. Dakle,
potrebna je potpuna promena i zaokret
ekonomske politike, da od pomoénih i
doradnih industrija i svastarenja, posta-
nemo pre svega glavni proizvodac i sna-

bdeva¢ hranom, koja predstavlja poten-
cijal buduénosti i da se iskoriste i drugi
potencijali ove zemlje umesto da se daju
ili prodaju stranim investitorima.

Ovo bi mogla da uradi jedino Vlada
koju bi ¢inile iskrene patriote, ekonom-
ski struénjaci i specijalizovani timovi, a
ne jedan covek, bio on politicar ili pri-
vrednik.

Kada je rec o oporezivanju,
dugogodisnji zahtev privrede je
manje oporezivanje rada, a vece
oporezivanje kapitala. Da li je
potrebna poreska reforma i kakva?

- Ta konstatacija je ta¢na - potrebno je
viSe oporezivati kapital, a posebno kru-
pan kapital. Poreska reforma je odavno
trebalo da bude uradena, a podrazu-
mevala bi da se visoki kapital i krupni
privrednici oporezuju vise putem stepe-
nastog oporezivanja, kao $to se na pri-
mer primenjuje kod poreza na dobit. U
mnogobrojnim zemljama na evropskom
kontinentu je upravo ovo slucaj. Ipak, u
cilju privladenja novog kapitala te stope
bi trebalo da budu niZe u odnosu na ze-
mlje regiona.

Sto se ti¢e poreza na doprinose i pore-
za na zaradu, ukupno optereéenje neto
zarade je skoro 60 odsto, Sto predstavlja
najvediiznos doprinosa u regionu i to re-
Senje je neodrzivo. Kada bi se iznos do-
prinosa smanjio na neki nizi nivo, iznos
ispladenih neto zarada bi bio vedi, dakle
povecala bi se plata koju zaposleni nosi
kudi. Sada imate praksu privrednika da
se radnicima isplacuju minimalne zara-
de upravo da bi se poreska davanja po
ovom osnovu svela na minimum.

Zakljucak bi bio da stopa bilo kog
poreza u zemlji mora biti na optimal-
nom nivou koji obezbeduje najveéu
dobrovoljnu naplatu poreskih prima-
nja, odnosno poreskog davanja. Ako

MALA PRIVREDA NIJE U STANJU DA UTICE NA DONOSIOCE ODLUKA

Va$ moto je da je jaka domaca privreda temelj za izgradnju snazne drZave. Da li
je trenutni polozaj domace privrede zaista takav, ako ocenu vr$simo na osnovu
zakona, propisa, podsticaja i podrske ovom delu privrede?

- To je klju¢no pitanje. Ako je mala privreda zaista bitna, postavlja se dilema kako mali
privrednici nemaju veci uticaj na donosenje odluka, propisa, podsticaja i poboljsanje
sveukupnog ambijenta za ovaj deo privrede. Problem je u tome Sto je mala privreda
specifican segment privrede koji svojim sredstvima nije u stanju da bitnije finansijski
utice na donosioce odluka, niti sa takvim stvarima ikada bavila, kao sto je to slucaj sa
velikim, krupnim privrednicima koji uticu na razlicite nacine.

drzava poresku stopu postavi visoko,
onda c¢e poreska davanja biti manja.
Isti princip vazi i za cenu bilo kog pro-
izvoda - ako proizvod nerealno po-
skupi, prodaja ¢e pasti. Dakle, drzava
mora da se ponasa kao odgovoran pri-
vrednik.

Istovremeno, mora na vreme da ispu-
njava svoje obaveze i da porez u pretpla-
ti koji duguje privredi vrada u kratkim
rokovima. Dadu vam primer Nemacke
gde je na poreskoj kartici PDV (porez na
dodatu vrednost) uvek nula, Sto znaci da
ako ga imate u pretplati drzava ga uvek
vrati isti mesec, a ako imate obavezu da
platite duzni ste da platite odmah. Ovo
je naéin na koji bi se postiglo da drzava
ne bude duzna u milijardama po pitanju
obaveza PDV-a i tim novcem finansira
sopstvene potrebe zaduzujuéi privredni-
ke, nego bi ova vrsta poreza odmah bila
vradena onima koje su je i stvorili i koji
je potrazuju. Time bi viSe novca bilo u
rukama privrednika, ali onog novca koji
im zapravo i pripada, a koji bi se even-
tualno iskoristio za finansiranje tekuéih
obaveza ili za investicije.

Danas imate situaciju da jedno malo
preduzece potrazuje od drzave milion-
ske iznose PDV-a i ne moZe da ostva-
ri povrat, zbog ¢ega je onda prinude-
no da se zaduZuje kod komercijalnih
banaka po komercijalnim uslovima
finansirajuéi sopstveni biznis, §to je
nepravedno.

U Udruzenju imate mnogo
preduzetnika koji su pausalci, a limit
kod pausalnog oporezivanja nije
menjan punih 13 godina i iznosi Sest
miliona dinara. Da li je potrebno da se
to promeni?

- UdruZenje Zastitnik preduzetnika i
privrednika Srbije uputilo je pocetkom
avgusta zvaniéan dopis Ministarstvu
finansija sa konkretnim predlogom da
se granica za pauSalno oporezivanje
pomeri sa Sest na osam miliona dinara,
a granica za ulazak u sistem PDV-a sa
osam na 12 miliona dinara. Identican
predlog za pausalce upuden je Ministar-
stvu finansija jos 25. maja 2023. godine,
tri godine pre nego §to je ova mera usla
u zvani¢no razmatranje kao deo novog
poreskog paketa i ne iznosimo je sada
zato Sto je aktuelna. Limit od Sest mili-
ona dinara je zamrznut od 2013. godine,
dok su potrosacke cene u tom periodu
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porasle 76 odsto, a proseéna neto zarada
120 odsto.

Iako bi po toj analogiji limit ve¢ sada
trebalo da bude bar deset miliona di-
nara, na$§ zahtev je da korekcija bude
na osam miliona, ali da se ne ceka na
Siru reformu poreskog sistema vezanu
za pristupanje Evropskoj uniji koja se
najavljuje za dan pristupanja, ve¢ da se
primeni odmah.

Komunikacija sa Poreskom upravom
je dosta promenjena, sve je manje-
vise digitalizovano i u tom procesu je
bilo odredenih poteskoéa. Kakva je
sada situacija po tom pitanju?

- Poreska uprava ¢ini bitan segment
poslovanja i odnos njenih zaposlenih
izuzetno utie na rad privrednika, a re-
cimo, na sajtu Poreske Uprave ne moze-
te nadi nijedan kontakt telefon filijala,
osim e-mail adresa. Istovremeno, Pore-
ska uprava ima ozbiljne organizacione
probleme i prenatrpanost i opterede-
nost inspektora.

U prethodnim godinama smo viSe
puta od Poreske uprave trazili mnogo-
brojne intervencije, izmene propisa i
zakona, reformu kompletnog poreskog
sistema koji ée biti iskljucivo u korist
malih privrednika, a ne u korist stranog
kapitala, te birokrata. Uprava mora biti
iskren servis privrede, a nikako suprot-
na strana, $to je u nasoj situaciji slucaj.

Ono $to upucujemo kao ozbiljnu za-
merku jeste ¢injenica da se na sajtu Po-
reske uprave objavljuju podaci o uhap-
Senim privrednicima i da se unapred
odredene osobe optuZuju za poreske
utaje odmah nakon hapSenja, iako ne
postoji pravosnazna sudska presuda.
Smatramo da na ovakav nacin Poreska
uprava vrsi psiholoski uticaj na privred-
nike, Sto zaista smatramo jednom sra-
motnom situacijom.

Srpska privreda i dalje se suocava sa
nelojalnom konkurencijom i radom
na crno. Koliko su se stvari u tom
segmentu promenile?

- Rad na crno jeste jedan od proble-
ma danaSnje privrede i kazne za ovu
vrstu rada su prakticno prekrSajne, pa
ovakva blaga kaznena politika u stvari
na neki naéin i posti€e crno, odnosno
sivo trziSte. Mi smo u okviru inicijative
‘Ne zatvaraj’ trazili od Poreske uprave
da se ne zatvaraju maloprodajni objekti
tokom kontrola, ve¢ da se oni kod ko-
jih postoji prekrsaj kaznjavaju shodno
prekrsaju. Sa druge strane, crni biznis
ne mozete da zatvorite, a prepisuju se
samo blage kazne, pa se osoba koja je
zateCena u obavljanju crne delatnosti
samo upuduje na otvaranje legalnog bi-
znisa.

Ovde, naravno, trpi legalan biznis.
Jedna maloprodaja ukoliko ne izda samo
jedan fiskalni racun zatvara se na 15
dana, 90 dana ili na jednu godinu i zbog
toga smo se kao Udruzenje upravo borili
da se takva praksa izuzme iz represivnih
mera Poreske uprave.

fJELENA STJEPANOVIC

CAMOCTAAHH CHHAHKAT
€CTPAAHHX YMETHHKA
H H5B0HAYA CPRHIE

Decanska 14, 11000 Beograd
0 60
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VAN MILJKOVIC, BIVSI ODBOJKAS, REPREZENTATIVAG SRBLIE | FINANSIJSKI SAVETNIK

TRENIRAJ KAO DA CES IGRATI ZAUVEK,
INVESTIRAJ KAQ DA GES SUTRA PRESTATI

VECINA SPORTISTA SE USLED NAPORNOG FIZICKOG RADA, PUTOVANJA | STRESA JEDNOSTAVNO PREPUSTI JEDNOM ZAISTA
LEPOM TRENUTKU ENORMNOG POVEGANJA PRIHODA, GDE SE VECINA , PROBLEMCICA” PROSTO RESAVA JEDNOKRATNIM
PLAGANJEM. VISESTRUKO PONAVLJANJE PRELAZI U NAVIKU, PA SE MNOGE STVARI KASNIJE | ODLAZU ,.ZA NEKI TRENUTAK U
BUDUCNOSTI" I ONDA JE JAKO TESKO TE NAVIKE PROMENITI ILI SHVATITI DA SAT JEDNOSTAVNO OTKUCAVA USLED POVREDE

ILI NENADANQG PREKIDA KARIJERE

vadeset dve godine profesionalne
D karijere i Cetrnaest godina u dresu

reprezentacije Srbije, uz brojne
osvojene titule i medalje - Ivan Miljko-
na srpskog sporta. Ono §to je manje po-
znato jeste da je paralelno sa sportskim
usponom gradio i drugu vrstu eksperti-
ze: razumevanje liénih finansija, investi-
cija i planiranja za zivot posle karijere.
Danas, kao finansijski savetnik specija-
lizovan za rad sa sportistima, prenosi to
znanje dalje, kombinujudi li¢no iskustvo
sa formalnim obrazovanjem i radom sa
Svajcarskim bankarskim sektorom.

U razgovoru za Biznis.rs govori o naj-
¢eséim finansijskim greskama vrhun-
skih sportista, zamkama ,brze zarade” i
o tome zasto je plan, ma koliko nesavr-
Sen, uvek bolji od improvizacije.

0d olimpijskog postolja do
finansijskog savetovanja - Sta je bila
prekretnica koja vas je navela da se,
nakon sportske karijere, okrenete
bas finansijskoj edukaciji i wealth
menadZmentu?

- Pre nego §to se moja karijera razvila
u to u Sta se razvila i sve §to ju je pratilo
tokom 22 godine profesionalnog klup-
skog takmicenja i 14 godina igranja u re-
prezentaciji, moja Zelja je bila da posta-
nem arhitekta. U to vreme devedesetih,
alii pre toga, roditelji su gradili kucu, pa
smo na neki nacin i brat i ja bili ukljuce-
ni. Moj rodni grad Ni$ ima i arhitekton-
ski i gradevinski fakultet, pa je nekako
naredni korak trebalo da bude studira-
nje na jednom od ova dva fakulteta.

Onda je 1996. godine doSlo do pro-
mene, pa je odlazak za Beograd na §ko-
lovanje i nastavak usavrsavanja u Od-

bojkaskom Kklubu Partizan promenio
planove. Da jo$ vise ,zakomplikuje”,
stigao je 1998. i prvi poziv u reprezen-
taciju, za igranje na Svetskom prven-
stvu u Japanu, i to je zapecatilo moje
dalje Skolovanje do nekog trenutka u
buduénosti.

Nakon nekoliko godina i prvog profe-
sionalnog ugovora iskristalisalo se da ja
moram biti taj koji ée se brinuti o mojim
prihodima, troskovima, ali i pripremi za
Zivot nakon sporta, kad god bude doslo
do toga. Od samog starta internacional-
ne karijere krece i moje li¢cno upozna-
vanje i obrazovanje po pitanju licnih
finansija, ali i direktna ukljucenost u do-
noSenje odluka u vezi sa investiranjem,
prepoznavanjem benefita, kao i rizika.
Kasnije, nakon karijere, iskustvo iz prve
ruke potkrepljeno je i formalnim obra-
zovanjem na fakultetu, ali i raznim kur-
sevima Sirom sveta.

KaZete da razumete ,izazove kratkih
karijernih ciklusa i fluktuacija
prihoda” iz prve ruke. Koje su najvece
finansijske greske koje ste videli

kod vrhunskih sportista, a koje bi
mogle da posluZe kao lekcija nasim
Citaocima izvan sveta sporta?

- Nedostatak plana i pripreme. Bilo
koji plan je bolji od nemanja plana. Ve-
¢ina sportista se usled napornog fizic-
kog rada, putovanja i stresa jednostavno
prepusti jednom zaista lepom trenutku
enormnog povecanja prihoda, gde se
vedina ‘problemciéa’ prosto resava jed-
nokratnim pladanjem. ViSestruko po-
navljanje prelazi u naviku, pa se mnoge
stvari kasnije i odlazu ‘za neki trenutak u
buduénosti’ i onda je jako tesko te navike
promeniti ili shvatiti da jednostavno sat

otkucava unazad (ili je ve¢ otkucao svo-
je) usled povrede ili nenadanog prekida
karijere.

Vas pristup kombinuje finansijsku
pismenost, planiranje karijerne
tranzicije i dugoroc¢nu investicionu
strategiju. Kako izgleda taj proces
u praksi - §ta je prva stvar koju
sportista treba da uradi kada shvati
da mu se karijera blizi kraju?

- Moj pristup predstavlja komunika-
ciju sa sportistima i njihovim rodite-
ljima ako su na pocetku karijere, gde
se kroz razgovor trudim da prenesem
svoje iskustvo, pricam o situacijama
koje su se meni li¢no desile, ali i spor-
tistima sa kojima sam imao direktan
kontakt. Cilj je upoznavanje sa realnim
situacijama, a nikako plaSenje i izazi-
vanje straha.

Pocetak jeste upoznavanje i pravljenje
plana finansijske buduénosti i Zivota na-
kon karijere. Kao i svi planovi, i ovi su
podloZni izmenama i doradama tokom
vremena, ali samosvest o potrebi posto-
janja i pridrzavanja plana je presudna.
Sa druge strane, stariji sportisti u naj-
zrelijim godinama ili na zalasku karijere
¢esto poénu da razmisljaju o ovome do-
sta kasnije i u njihovom sluéaju je re¢ o
konsolidaciji i pripremi za tranziciju sa
velikih prihoda i ulaganja u postepeni
pasivni prihod od prethodnih investici-
ja, gde im Svajcarska i bankarstvo moZe
jako puno pomodéi u smislu poverenja,
sigurnosti i mnogo ve¢ih moguénosti
kao jedna od opcija. Moj posao nije po-
sao agenta ili karijernog savetnika, veé
komplementarno savetovanje uz veé
postojece ljude kojima su sportisti okru-
Zeni.

&3 FOTO: NEBOJSA BABIC, PRIVATNA ARHIVA
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NAKON NEKOLIKO GODINA I PRVOG PROFESIONALNOG
UGOVORA ISKRISTALISALO SE DA JA MORAM BITI TAJ KOJI
CE SE BRINUTI O MOJIM PRIHODIMA, TROSKOVIMA, ALI

I PRIPREMI ZA ZIVOT NAKON SPORTA, KAD GOD BUDE
DOSLO DO TOGA. OD SAMOG STARTA INTERNACIONALNE
KARIJERE KRECE I MOJE LICNO UPOZNAVAN]JE I
OBRAZOVANJE PO PITANJU LICNIH FINANSIJA, ALI I
DIREKTNA UKLJUCENOST U DONOSENJE ODLUKA U VEZI
SA INVESTIRANJEM, PREPOZNAVANJEM BENEFITA, KAO I

RIZIKA

Kada govorimo o ulaganju, sportisti
Cesto imaju kratak ,,prozor” da
zarade novac koji treba da im

traje decenijama. Kakva bi, po

Vama, trebalo da izgleda osnovna
investiciona strategija za nekoga ko je
tek zavrsio karijeru, a nikada ranije
nije upravljao veé¢im sumama novca?

- Ne postoji jedinstvena formula jer je
svaka karijera specifiéna na svoj nacin.
Ono §to sam ja uspes$no primenio jeste
deo ulaganja u nekretnine, deo ulaganja
u berzu i deo uli¢ne biznise. Nekretnine
kao relativno stabilan meseéni prihod i
povecanje vrednosti u duZzem vremen-
skom periodu, berza kao istorijski po-

kazana tendencija rasta - uprkos svim
dosadasnjim krizama - kroz uvecanje
vrednosti i dividende, i privatni bizni-
si koji ¢e na neki nacin drzati sportistu
uposlenog i nakon prekida sportske ak-
tivnosti, ako se nije odlucio za ostanak u
sportu u nekoj novoj ulozi ili u instituci-
onalnom delu.

Kada mladi sportista ili njegova
porodica dodu kod vas sa prvim
veéim ugovorom ili nagradom - koji
je vas najvazniji savet pre nego sto se
novac uopste potrosi ili ulozi?

- Najpre se trudim da saznam koje su
vrednosti koje dele sportista i porodica
i kakvo je kuéno vaspitanje. Na osno-
vu toga je mnogo lakSe praviti planove
i pratiti nekoga tokom karijere. Puno
puta ostajem i zateCen kada porodica
dode i prizna da jako malo zna, ali da
su uzeli malo vremena pre bilo kakve
akcije da se upute u tajne finansija i
naprave plan. Edukacija i poverenje
igraju presudnu ulogu u tom slucaju.
A kredibilitet koji ja nosim sa sobom
kao bivsi uspeSan sportista na mnogim
poljima moZe jako da pomogne da se
stvari postave kako treba od samog po-
Cetka.

Mnogi mladi ljudi danas, ne samo
sportisti, upadaju u zamku ,brze
zarade” - kriptovalute, agresivno
trgovanje, drustvene mreZe pune
obecanja o lakom bogaéenju. Sta
biste porucili nekome ko tek pocinje
da se bavi investiranjem, a nema
iskustva?

- Nema hleba bez motike. Iako zvudi
kao KkliSe, jednostavno nema zarade ako
se neko prethodno nije svojski potrudio.
A tu mislim i na edukaciju, upoznava-
nje i prikupljanje informacija. Sportisti
jako dobro znaju da uspeh dolazi nakon
teskog fizickog rada i jake konkurencije
koja te tera da budes bolji i da se stalno
usavrsavas.

Ako biste dali jedan savet mladom
sportisti u Srbiji koji tek ulazi u
profesionalne vode — nesto sto biste
voleli da je Vama neko rekao na
pocetku karijere - §ta bi to bilo?

- Treniraj i igraj kao da déeS igrati do
kraja Zivota, a planiraj, Stedi i investiraj
kao da Ces sutra prestati.

& MARKO ANDREJIC
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05 | POREZ

NOVE OBAVEZE ZA FIRME

ELEKTRONSKE FAKTURE, OTPREMNICE 1 PDV PO
|ZMENJENIM PRAVILIMA 0D 2027. GODINE

MEBU NAJVAZNIJIM NOVINAMA NALAZI SE OBAVEZA ELEKTRONSKOG EVIDENTIRANJA NABAVKE POLJOPRIVREDNIH |
SUMSKIH PROIZVODA, KAO | POLJOPRIVREDNIH USLUGA KOJE OBVEZNICI PDV-A NABAVLJAJU 0D POLJOPRIVREDNIKA

KOJI NISU U SISTEMU POREZA NA DODATU VREDNOST. TAKOBE, TU JE | PROSIRENJE SLUGAJEVA U KOJIMA ELEKTRONSKA
OTPREMNICA NECE BITI OBAVEZNA. PORED POSTOJECIH IZUZETAKA, OVA OBAVEZA NECE VAZITI NI ZA MANJE KOLIGINE
ROBE KUPLJENE U MALOPRODAJNIM OBJEKTIMA KADA SE TA ROBA KORISTI KAO REPREZENTACIJA U SKLADU SA PROPISIMA

0PDV-U

inistarstvo finansija Republike
M Srbije donelo je niz izmena za-

kona koji se odnose na poreske
obveznike u sistemu PDV-a, narodito za
korisnike Sistema elektronskih faktura
(SEF). Izmene prosiruju obaveze kori-
snika sistema, uvode nova pravila za
evidentiranje pojedinih transakcija, pre-
ciziraju naéin rada u SEF-u, ali i dopu-
njuju prekrsajne odredbe koje Ce vaziti
za obveznike.

Najvedi deo novih resenja pocece da
se primenjuje od 1. januara 2027. godi-
ne, dok ¢e odredene odredbe stupiti na
snagu Sest meseci kasnije.

Medu najvaznijim novinama nalazi
se obaveza elektronskog evidentiranja
nabavke poljoprivrednih i Sumskih proi-
zvoda, kao i poljoprivrednih usluga koje
obveznici PDV-a nabavljaju od poljopri-
vrednika koji nisu u sistemu poreza na
dodatu vrednost. Evidentiranje ée vrsiti
obveznik PDV-a kojem je promet izvr-
Sen, i to zbirno za ceo poreski period,
najkasnije do 12. dana narednog mese-
ca. Bie omogudene i naknadne ispravke
unetih podataka, dok ¢e detaljna pravila
i proceduru urediti ministar finansija.

PredloZene izmene prosiruju i in-
formacije kojima ce korisnici modéi da
pristupe u okviru Sistema elektronskih
faktura. Osim podataka o uvozu robe
bicée dostupne i liste carinskih deklaraci-
ja koje se odnose na izvoz i otpremanje
dobara. Na taj nacéin SEF ¢e pruzati pot-
puniji pregled prekograniénog prometa,
koristeéi podatke iz informacionog si-
stema Uprave carina.

Novim odredbama preciznije se defi-
niSe i elektronsko evidentiranje PDV-a.

Pored obracunatog i prethodnog poreza,
sistem ¢e obuhvatati i podatke o nabavci
poljoprivrednih i Sumskih proizvoda od
poljoprivrednika koji nisu evidentirani
za PDV, ukljuéujudi i sve naknadne iz-
mene i korekcije tih evidencija.

Posebna novina odnosi se na uvodenje
preliminarne prijave poreza na dodatu
vrednost. Ona ¢e se automatski formira-
ti u okviru Sistema elektronskih faktura
na osnovu podataka kojima sistem ras-
polaze, dok ¢e nacin njenog sastavljanja
i koris¢enja posebnim aktom propisati
ministar finansija.

Nova pravila i za koriscenje e-otpremnica

Predlog izmena Zakona o elektron-
skim otpremnicama, takode, donosi
brojne promene. ProSiruje se lista izu-
zetaka od obaveze izdavanja elektronske
otpremnice, preciziraju pravila korisée-
nja sistema i uvode dodatne obaveze za
posiljaoce, prevoznike i primaoce robe.
Uz to, menjaju se i kaznene odredbe,

dok je predviden prelazni period u ko-
jem pojedine nepravilnosti nede biti
sankcionisane.

Jedna od vaznijih novina jeste pro-
Sirenje slucajeva u kojima elektronska
otpremnica nece biti obavezna. Pored
postojecih izuzetaka, ova obaveza nece
vaziti ni za manje koli¢ine robe kupljene
u maloprodajnim objektima kada se ta
roba koristi kao reprezentacija u skladu
sa propisima o PDV-u. Sta ¢e se smatrati
manjom koli¢inom robe bi¢e naknadno
uredeno aktom ministra finansija.

Nova pravila predvidaju izuzetke i za
promet vrednosnih vaucera, novca kao
zakonskog sredstva placanja, kao i novi-
na, ¢asopisa i drugih sliénih publikacija.
Elektronska otpremnica nece biti potreb-
na ni za promet robe u okviru odobrenih
Klinickih ispitivanja lekova i medicinskih
sredstava, niti kada se deo ili celokupna
roba odmah po isporuci vraca istim pre-
voznim sredstvom, pod uslovom da pri-
malac dostavi elektronsku prijemnicu sa
podacima o vraéenoj robi.

[ZMENE ZA DOBROVOLINE KORISNIKE SEF-A

Predlog zakona donosi i Siru definiciju elektronske fakture. Osim zahteva za isplatu po
osnovu transakcija sa naknadom, elektronskom fakturom smatrace se i dokumenta
koja uti¢u na iznos isplate, fakture za promet bez naknade, kao i dokumenta o pri-
mljenim avansima, pod uslovom da su izdati i razmenjeni kroz SEF u strukturiranom

elektronskom formatu.

Takode, potvrduje se obaveza koris¢enja Sistema elektronskih faktura za subjekte jav-
nog i privatnog sektora, kao i za druga lica na koja se zakon primenjuje. Dobrovoljni
korisnici koji pristupe sistemu morace da ga koriste tokom tekuce, ali i naredne kalen-

darske godine.

Izmenama se ureduje i javna lista korisnika SEF-a. Na toj listi nalazice se poreski iden-
tifikacioni brojevi korisnika i drugi propisani podaci, a precizno ce biti definisani i
uslovi, kao i postupak brisanja korisnika sa liste.

34 4Biznis.rs / JUL/AVGUST 2026




Izmene ureduju i postupanje prevo-
znika. Kada prevoznik nema tehnicke
mogucnosti da pristupi sistemu elek-
tronskih otpremnica tokom kontrole
¢e modi da pokaze QR kod koji sistem
automatski generiSe prilikom slanja ot-
premnice. Na taj nacin omogucava se
dokazivanje ispravnosti dokumentacije
i bez direktnog pristupa informacionom
sistemu.

U takvim situacijama dodatne obave-
ze imace i posiljalac. Ako se koristi QR
kod, umesto pristupa sistemu posiljalac
¢e morati da najkasnije pre pocetka kre-
tanja robe preko sistema dostavi spoljni
prikaz elektronske otpremnice.

Predlog zadrzava pravilo da elektron-
ska otpremnica mora biti poslata pre
nego Sto roba krene na put. Primalac ée
i dalje imati obavezu da potvrdi fizi¢ki
prijem robe na dan preuzimanja ili naj-
kasnije u roku od tri radna dana od po-
éetka prijema. Ukoliko potvrda izostane,
elektronska otpremnica prestace da vazi
po isteku 30 dana od pocetka kretanja
robe.

Detaljnije su uredena i pravila prihva-
tanja i odbijanja elektronskih otpremni-
ca. Primalac elektronsku prijemnicu
dostavlja u roku od osam dana od po-
tvrde fizickog prijema robe. Ako je re¢ o
subjektu javnog sektora koji ne posalje
prijemnicu u predvidenom roku, sma-
trade se da je otpremnica prihvacdena u
celosti. Kod subjekata privatnog sektora
situacija je drugacija - ukoliko odgovor
izostane, smatrace se da je otpremnica u
celosti odbijena.

Kada primalac deo poSiljke prihvati, a
deo odbije zbog utvrdenih nepravilnosti
ili nedostataka, posiljalac ée imati rok
od 30 dana da prihvati takvu prijemnicu.
Ukoliko to ne uéini, smatrace se da je
prijemnica odbijena u celosti.

Kazne za krsenje propisa do dva miliona
dinara

Predlog zakona proSiruje i prekrSajne
odredbe. Pravna lica, javna preduzeda
i prevoznici modi ¢ée da budu kaznjeni
novéanom kaznom od 200.000 do dva
miliona dinara ukoliko ne poSalju elek-
tronsku otpremnicu kada su na to oba-
vezni, ne pokazu je tokom inspekcijskog
nadzora, ne evidentiraju propisane po-
datke nakon ponovnog uspostavljanja
veze sa sistemom, ne dostave spoljni

prikaz elektronske otpremnice u propi-
sanom roku, ne potvrde fizicki prijem
robe ili podatke iz sistema koriste su-
protno zakonu.

Za odgovorna lica u pravnim lici-
ma predvidene su kazne od 50.000 do
150.000 dinara, dok ¢e preduzetnici i
prevoznici koji posluju u tom statusu
za iste prekrsaje moéi da budu kaznjeni
iznosom od 50.000 do 500.000 dinara.

Predlog uvodi i prelazni period za
prilagodavanje novim pravilima. Od
stupanja zakona na snagu, pa zakljuc-
no sa 1. januarom 2027. godine, tokom
nadzora nece se uzimati u obzir even-
tualne greSke u iskazivanju podataka
u elektronskim otpremnicama i prije-
mnicama, ¢ime ¢e privreda dobiti do-
datno vreme za uskladivanje sa novim
sistemom.

JUL/AVGUST 2026 // #Biznis.rs 35

FOTO: MAGNIFIC



Q) POREZ: NOVE OBAVEZE ZA FIRME

Predlog zakona dopunjuje i prekrsaj-
ne odredbe koje se odnose na elektron-
sko fakturisanje. Pravna lica iz privat-
nog sektora i javna preduzeda modi ée
da budu kaZnjena novéanom kaznom
od 200.000 do dva miliona dinara uko-
liko ne izdaju elektronsku fakturu kada
su na to obavezna, ne evidentiraju ili ne
usklade podatke o statusu subjekta, ne
izvrSe elektronsko evidentiranje PDV-a
u skladu sa zakonom, ne koriste Sistem
elektronskih faktura na propisan nacin
ili podatke iz sistema upotrebe za svrhe
koje nisu dozvoljene.

Za preduzetnike su predvidene ka-
zne od 50.000 do 500.000 dinara, dok
¢e odgovorna lica u pravnim licima,
subjektima javnog sektora i drugim
obveznicima za iste prekrsaje biti ka-
Znjena iznosom od 50.000 do 150.000
dinara.

Predlog zakona donosi i jednu zna-
¢ajnu pogodnost za obveznike. Ukoliko
sami isprave gresku u elektronskom evi-
dentiranju PDV-a pre pokretanja prekr-
Sajnog postupka, smatrace se da prekr-
$aj nije ucinjen, pa za takvu gresku nede
snositi prekrSajnu odgovornost.

Stizu i promene Zakona o porezu na
dodatu vrednost

Poslednji predlog izmena Zakona o
porezu na dodatu vrednost uvodi nova
pravila koja se odnose na poreska oslo-
bodenja, polozaj malih obveznika i
poljoprivrednika, kao i na pravila regi-
stracije, podnosenja prijava i izlaska iz
sistema PDV-a.

Najvedi deo postojecih poreskih oslo-
bodenja ostaje nepromenjen. I dalje ée
bez obrac¢una PDV-a biti promet novca

i kapitala, ukljucujuéi platni promet,
kredite, depozite, hartije od vrednosti,
investicione i dobrovoljne penzijske
fondove, kao i promet virtuelnih valuta
i njihova zamena za novac u skladu sa
propisima koji ureduju digitalnu imo-
vinu.

Bez obra¢una PDV-a ostaju i promet i
zakup zemljiSta, odredeni promet obje-
kata, usluge osiguranja, zakup stano-
va za stambene potrebe, zdravstvene
i obrazovne usluge, socijalna zaStita,
kultura, nauka, verske aktivnosti, us-
luge javnog radiodifuznog servisa, igre
na srecu, kao i odredene sportske uslu-
ge koje pruZaju organizacije koje nisu
osnovane radi ostvarivanja dobiti.

Zadrzava se i postojece pravilo prema
kojem poresko oslobodenje nije mogude
primeniti na promet dobara za koja je
prilikom nabavke iskori$éeno pravo na
delimican odbitak prethodnog poreza.

Novim propisima obuhvaceni i
poljoprivrednici

Izmene obuhvataju i posebna pravi-
la za poljoprivrednike. Pravo na PDV
nadoknadu i dalje ¢e imati fizicka lica
koja su vlasnici, zakupci ili korisnici
poljoprivrednog i Sumskog zemljista,
kao i nosioci i ¢lanovi registrovanih po-
ljoprivrednih gazdinstava. Kada poljo-
privrednik isporucuje poljoprivredne
ili Sumske proizvode, odnosno pruza
poljoprivredne usluge obvezniku PDV-a,
kupac ce i dalje biti u obavezi da obra-
¢una PDV nadoknadu u visini od osam
odsto vrednosti isporuke. Novina je $to
zakon precizira da se taj iznos isplacuje
iskljucivo na tekudéi racun ili rac¢un Sted-
nje poljoprivrednika.

PRAVILA ZA MALE OBVEZNIKE OSTAJU, ALI SE MENJA ROK OSTANKA U

SISTEMU

Prag za obavezan ulazak u sistem PDV-a ostaje osam miliona dinara ukupnog pro-
meta ostvarenog u prethodnih 12 meseci, odnosno procenjenog prometa u narednih
godinu dana za privrednike koji tek zapocinju poslovanje.

Najznacajnija promena odnosi se na dobrovoljan ulazak u sistem. Umesto dosadas-
nje obaveze da u PDV-u ostanu najmanje dve godine, obveznici ¢e prema predlogu
morati da ostanu u sistemu tokom tekuce i naredne kalendarske godine. Tek po isteku
tog perioda moci Ce da zatraze prestanak statusa PDV obveznika.

Predlog dodatno definiSe nacin obracuna ukupnog prometa za utvrdivanje statusa
malog obveznika. Kao i do sada, u promet se nece racunati prodaja opreme i objekata
namenjenih obavljanju delatnosti, ali se izri¢ito dodaje da se ne uracunavaju ni ulaga-
nja u objekte koji sluze za obavljanje delatnosti uz naknadu.

Predvidena su i nova pravila za na-
knadne promene vrednosti isporuke.
Ako se vrednost povela, izdavade se
nova priznanica, dok ¢e se u slucaju
smanjenja izdavati poseban dokument
kojim se evidentira umanjenje.

Prag od osam miliona dinara ostaje i
za obavezan ulazak poljoprivrednika u
sistem PDV-a. Oni koji ostanu ispod tog
limita necde obraCunavati PDV, nece ga
iskazivati u racunima, niti ¢e imati pra-
vo na odbitak prethodnog poreza. I za
poljoprivrednike koji dobrovoljno udu
u sistem menja se period obaveznog
ostanka. Umesto dve godine, predlaze
se obaveza tokom tekude i naredne ka-
lendarske godine.

Novi nacin izlaska iz sistema PDV-a

Predlog zakona detaljnije ureduje i
postupak brisanja iz evidencije obve-
znika PDV-a. Privrednici ¢iji promet u
prethodnih godinu dana nije premasio
osam miliona dinara mo¢i ¢e da podne-
su zahtev za brisanje, a Poreska uprava
¢e, ukoliko su ispunjeni propisani uslo-
vi, izdavati potvrdu o prestanku statusa
PDV obveznika.

Po prvi put precizno se odreduju i ro-
kovi. Obveznik ¢e mod¢i sam da odredi
datum prestanka PDV aktivnosti, s tim
da on moze biti prvi dan poreskog perio-
da u kojem su ispunjeni uslovi za izlazak
iz sistema. Zahtev ¢e morati da podnese
u roku od pet dana od tog datuma.

Kod statusnih promena, poput pripa-
janja ili spajanja druStava, pravni sled-
benik biée u obavezi da u roku od pet
dana obavesti Poresku upravu, nakon
Cega Ce se brisanje iz evidencije sprovo-
diti po sluzbenoj duznosti.

Dodatno se povezuje postupak registra-
cije privrednih subjekata sa PDV eviden-
cijom. Nadlezni registar vise neée modi
da izbriSe privredno drustvo ili drugo re-
gistrovano lice dok prethodno ne dobije
potvrdu Poreske uprave da je subjekt iz-
brisan iz evidencije PDV obveznika. Pred-
videno je i da ministar finansija propise
ne samo obrasce za prijavu registracije i
brisanja iz PDV evidencije, ve¢ i obrasce
potvrda koje izdaje Poreska uprava.

Promene poreskih perioda

Osnovna podela poreskih perioda
ostaje ista. Mesecni obracun primenji-
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vade obveznici sa prometom veéim od
50 miliona dinara, dok ¢e oni sa manjim
prometom i dalje podnositi tromeseéne
prijave.

Novina je i da ¢e obveznici koji do-
brovoljno predu sa tromesefnog na
mese¢ni obracun morati da ostanu u
tom rezimu do isteka naredne kalendar-
ske godine u odnosu na godinu u kojoj
podnesu zahtev za njegov prestanak.
Zahtevi za promenu poreskog perioda
podnosice se svake godine od 20. do 31.
decembra.

Drugacija pravila za poreske prijave

Rok za podnosenje redovne PDV pri-
jave ostaje 15 dana po isteku poreskog
perioda. Ipak, uvode se posebna pravi-
la za obveznike koji izlaze iz sistema ili
prestaju da postoje zbog statusnih pro-
mena, pa Ce zavr$nu prijavu podnositi u
roku od 15 dana od prestanka PDV aktiv-
nosti.

Jedna od vaznijih novina odnosi se na
slucajeve kada poreska prijava nije pod-
neta u propisanom roku. U tom sluéaju
Poreska uprava ¢e po sluzbenoj duzno-
sti podnositi preliminarnu poresku pri-
javu, koja ée sadrzati samo podatke o
obrac¢unatom PDV-u.

Predlog ureduje i situacije kada lice
tokom istog poreskog perioda postane
PDV obveznik. Tada ¢ée morati da pod-
nese dve prijave - jednu za period pre
registracije, kada je bilo samo poreski

duznik, i drugu za period nakon upisa u
evidenciju PDV obveznika.

Posebno se reguliSe i poloZaj obveznika
koji su zakasnili sa registracijom. Njima
¢e biti omoguéeno da u prvoj prijavi na-
kon evidentiranja izvrSe korekciju PDV-a
za prethodne poreske periode, pri cemu
Ce se takva korekcija smatrati ispravkom
greSke u skladu sa Zakonom o poreskom
postupku i poreskoj administraciji.

Predlog precizira da je obveznik za
svaki poreski period duzan da uplati ra-
zliku izmedu obracunatog PDV-a i pret-
hodnog poreza u roku za podnoSenje
prijave. Ista obaveza ostaje i za poreske
duZnike koji nisu evidentirani kao PDV
obveznici.

Sve promene podataka koje mogu uti-
cati na obracun i pladanje PDV-a mora-
¢e da budu prijavljene Poreskoj upravi
elektronskim putem najkasnije u roku
od pet dana od njihovog nastanka.

Godisnje obavestenje i nova pravila za
povracaj PDV-a

Obveznici ¢e uz poslednju poresku
prijavu u godini dostavljati i posebno
elektronsko obavestenje sa podacima o
prometu ostvarenom sa licima koja nisu
u sistemu PDV-a, a koja su isporucivala
sekundarne sirovine i povezane usluge,
kao i o prometu sa poljoprivrednicima
koji nisu evidentirani za PDV. Ministar
finansija propisade obrazac i nacin do-
stavljanja tih podataka.

Umesto dosadasnje formulacije
koja se odnosila na poresku obavezu,
zakon ¢e ubudude propisivati da pravo
na povracéaj postoji kada je prethod-
ni porez veci od obracunatog PDV-a.
Ostala pravila ostaju ista - obveznik
moze traziti povraéaj ili razliku ko-
ristiti kao poreski kredit, dok rokovi
za isplatu ostaju 45 dana, odnosno 15
dana za izvoznike kojima je izvoz pre-
teZna delatnost.

Prelaznim odredbama predvideno je
da ¢e se na promete za koje je avans ili
deo naknade pladen pre pocCetka pri-
mene novih propisa primenjivati vazedi
zakon, bez obzira na to kada ée promet
biti izvrSen.

Postupci brisanja iz PDV evidencije
zapocCeti do 31. decembra 2026. godine
bice zavrSeni prema sadasnjim pravili-
ma. Isto vaZi i za zakasnele ili izmenjene
poreske prijave koje se odnose na pore-
ske periode zakljuéno sa decembrom,
odnosno Cetvrtim tromesecjem 2026.
godine.

Predvideno je da najveéi deo novih
odredbi po¢ne se primenom od 1. janu-
ara 2027. godine. Pojedine odredbe pri-
menjivace se ranije - one koje se odnose
na donoSenje podzakonskih akata od-
mah po stupanju zakona na snagu, deo
izmena od 15. decembra 2026. godine,
dok ée pojedina poreska pravila poce-
ti da vaze od prvog poreskog perioda u
2027. godini.
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Vladan
Pavlovic

Star Finance

BERZA

ATLASSIAN JE PREZIVED SAAS-POKALIPSU

aloje akcija u softverskom sektoru
koje su u poslednjih godinu
dana bile toliko omrazene kao
Atlassian (TEAM). Narativ trzista
bio je jednostavan i naizgled
neoboriv: agentska vestacka
inteligencija prepisade softverski stek (slojeve)
tako Sto ¢e klasicne sisteme evidencije gurnuti
na dno lanca vrednosti, a sva inkrementalna
vrednost pripasée agentima. Za kompaniju
¢iji su Jira i Confluence upravo takvi sistemi
evidencije, zakljucak je bio smrtna presuda.
Do 10. aprila ove godine akcija je bila u minusu
od 65 odsto od pocetka godine, uz istovremeno
rezanje i projekcija prihoda i multiplikatora.

Objava rezultata za Cetvrti kvartal fiskalne
2026. godine srusila je taj narativ u jednom danu
- akcija je skodila 35 odsto, a od aprilskog dna
kumulativni oporavak iznosi oko 160 procena-
ta, iako je od pocetka godine i dalje u minusu
od osam odsto. Brojke jednostavno ne opisuju
kompaniju koju vestacka inteligencija razjeda.
Ukupan prihod u kvartalu iznosio je 1,8 mili-
jardi dolara, uz medugodisnji rast od 28 odsto
(y/y), Sto je najvele nadmasivanje konsenzusa u
poslednjih devet kvartala. Prihod iz clouda do-
stigao je 1,2 milijarde dolara uz ubrzanje na 31
odsto y/y sa 29 odsto u prethodnom kvartaluy, i
sada ¢ini blizu 69 procenata ukupnog prihoda.
RPO je porastao 44 odsto y/y na 4,8 milijardi
dolara, a GAAP operativna marZa iznosila je 12
odsto na kvartalnom nivou - uz to, Atlassian je
prvi put isporucio celu fiskalnu godinu sa pozi-
tivnom GAAP operativnhom marzom.

MenadZment je eksplicitno naglasio da mi-
gracije sa data centra u cloudu nisu bile faktor
iza nadmasivanja od 49 miliona dolara; rast je
doSao iz unakrsne prodaje i Sirenja broja licenci
kod postojecih klijenata. Korporativni segment
je bio zvezda kvartala. Kompanija je zabeleZila
rekordan broj poslova na nivoima od jednog, tri
i pet miliona dolara, pri éemu je baza klijenata
sa preko tri miliona dolara godiSnjeg ponavljaju-
¢eg prihoda porasla vise od 50 odsto godina na
godinu, a ona sa preko pet miliona dolara vise
od 70 odsto. Potpisan je i najveéi korporativni
ugovor u istoriji kompanije, sa vode¢om kompa-
nijom iz oblasti potrosacke tehnologije.

Sustina preokreta u percepciji lezi u prostoj
¢injenici do koje je trziSte doslo sa zakasnje-
njem: veliki jezi¢ki modeli su u korporativhom
okruzenju beskorisni bez bezbednih, organizo-
vanih i azurnih vlasnickih podataka. Tu na sce-
nu stupa Teamwork Graph, koji sada obuhvata
viSe od 200 milijardi objekata i veza. Rovo, Al
agent kompanije, radi nad tim grafom, pa orga-
nizacije dobijaju do 44 odsto ta¢nije odgovore uz
48 odsto manju potro$nju tokena u odnosu na
genericke modele - u trenutku kada su troskovi
tokena i ukupna potros$nja na vestacku inteli-
genciju glavna tema svake korporativne nabav-
ke. Rezultati usvajanja to potvrduju. Rovo sada
koristi viSe od 80 odsto kompanija sa Fortune
500 liste, broj akcija potpomognutih Rovom po-
rastao je 50 odsto q/q, a klijenti koji su ga usvojili
sire svoj godisnji ponavljajuéi prihod dvostruko
brze od onih koji nisu.

Pakete Teamwork Collection i Service Colle-
ction menadZment otvoreno naziva pokretaci-
ma za monetizaciju veStacke inteligencije, jer
nude desetostruko vise Rovo kredita od poje-
dinaénih pretplata i klijentima daju predvidiv
cenovni okvir. Broj poziva ka MCP serveru po-
rastao je 400 odsto u kvartalu, a broj korisnika
MCP-a i komandne linije presao je milion. Me-
nadzment prvi put objavljuje godiSnji vodi¢ za
rast pretplatni¢kog ARR-a i postavlja ga na 18
odsto, uz napomenu da se u fiskalnoj 2026. pri-
bliZzno jedan procentni poen odnosio na akvi-
ziciju DX-a. Ukupan rast prihoda projektovan
je na oko 13 odsto y/y, ali je kompresija gotovo
u celosti posledica data centra, gde se oceku-
je pad od 17 odsto y/y usled najave prestanka
podrske i pomeranja priznavanja prihoda una-
pred u fiskalnu 2026. Rast prihoda iz clouda
planiran je na 25,5 odsto, iznad konsenzusa
od 23,5 odsto. Ciljana GAAP operativna marza
iznosi 6,5 odsto za prvi kvartal i 4,5 odsto za
celu fiskalnu 2027.

Konaéno, kako sada stvari stoje Atlassian
ima sve Sanse da se profiliSe ne kao Zrtva veé
kao neko ko je postao korisnik benefita koje AI
pruza, stoga nece biti iznenadenje ako se cena
akcije po¢ne vradati na nivo sa koga je pocela
da pada nakon Sto se pojavila sumnja da ¢e Al
unistiti softverske kompanije.
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Aleksandar
Matanovic

vlasnik kripto
menjacnice ECD

KRIPTOVALUTE

TESTIRANJE GRANICA KONSENZUSA

ada se u svetlu visoke volatilnosti cena
i svakodnevnih politi¢ko-ekonomskih
vesti na kripto sceni pojavi prica
o tehniékim promenama bitcoin
protokola, mnogi skloni povr§nom
pradenju trziSta obi¢no odmahnu
rukom. Za njih je kéd nevidljiva infrastruktura
koja ,prosto radi“. Medutim, avgustovski
dogadaji oko predloga pod nazivom BIP-110 jo$
jednom su pokazali da se upravo na terenu tog
nevidljivog koda vode najvede i najvaznije bitke
za samu dusu i buduénost bitcoina.

Pria je zapravo nastavak viSemeseéne de-
bate o tome Sta bi ta¢no trebalo da se nalazi u
bitcoin bloku. S jedne strane imamo finansij-
ske fundamentaliste, koji smatraju da je ¢uva-
nje i prenos vrednosti jedina legitimna svrha
ove mreZe. S druge strane, ekspanzija Ordinals
natpisa, BRC-20 tokena i ¢uvanja najrazliéitijih
vanfinansijskih podataka (od digitalnih slicica
do proizvoljnih fajlova) pokazala je da znacajan
deo zajednice Zeli da koristi blok¢ejn prostor za
potpuno nove stvari. Posledica tog nadmetanja
bile su znaéajno viSe transakcione provizije i
zaguSenje mreZe, $to je u mnogima probudilo
Zelju za reSenjem po kratkom postupku.

Tako je nastao predlog BIP-110 (poznat i kao
Reduced Data Temporary Softfork). Ideja grupe
developera bila je jednostavna, ali priliéno radi-
kalna: uvesti privremena, stroga pravila na ni-
vou konsenzusa u trajanju od oko godinu dana,
koja bi cenzurisala i efektivno onemogudila
upisivanje takvih vanfinansijskih podataka. Re-
Senje je najavljivano kao nuzan ,predah” koji bi
ocistio mreZu i ponovo snizio provizije za obic-
ne korisnike.

Medutim, davo je, po obiéaju, leZao u detalji-
ma - tacnije, u nacinu aktivacije.

Autorima predloga bila je potrebna podrska
rudara od najmanje 55 odsto ukupne rac¢unar-

ske snage. Kada je postalo jasno da je stvarna
podrska rudara izuzetno skromna (zaustavila se
na ~2,5 odsto), aktiviran je ugradeni mehanizam
prisilne aktivacije od strane korisnika - tako-
zvani UASF (User-Activated Soft Fork). Cvorovi
(nodes) koji su pokretali softver sa ugradenim
BIP-110 odbili su da priznaju blokove sa glavne
mrezZe koji nisu poStovali nova pravila i na bloku
961.632 doslo je do neizbeznog - podela lanca
(chain split) i nastanka odvojenog ogranka.

Epilog ovog eksperimenta bio je brz i priliéno
surov. Odvojeni BIP-110 lanac, osakaden nedo-
statkom rudarske snage, uspeo je da izrudari
svega dva bloka za 15 sati, pre nego Sto je pot-
puno stao i zamro. Za to vreme, glavna bitcoin
mreza nastavila je da funkcionise besprekorno,
izrudarivsi preko 90 blokova bez ijednog zastoja.

Tako su mnogi u teoriji prizeljkivali niZe pro-
vizije, zajednica i vodedi akteri u industriji od-
bacili su BIP-110 pre svega zbog naruSavanja
osnovnih principa bitcoina:

1. Neutralnost i otpornost na cenzuru: Ako
mreza pocne da odlucuje koji su podaci ,,dobri”,
a koji ,108i”, gubi se jedan od klju¢nih kvaliteta
bitcoina.

2. Nepotrebno rizikovanje konsenzusa: Poku-
$aj nasilne promene pravila uz nisku podrsku
zapravo je bio napad na stabilnost celog sistema.

Kao i mnogo puta do sada kada su se pred-
vidale katastrofe ili sprovodile agresivne pro-
mene, bitcoin je jos jednom pokazao svoju fas-
cinantnu otpornost. Pokazalo se da su pravila
igre postavljena tako da ni glasna manjina, pa
ni dobronamerni pokusaji ,¢iSéenja“ mreze, ne
mogu nadjacati ekonomski konsenzus i Siru za-
jednicu.

BIP-110 ostaje u istoriji kao kratka epizoda i
vazno podseéanje: u bitcoin svetu promene se
ne sprovode dekretom niti precicama, veé is-
kljuc¢ivo stabilnim i Sirokim dogovorom.

JUL/AVGUST 2026 // #Biznis.rs 41



NAFANA
MIROCKA DOLINA

Obljaga Mare Bb
19220 Donji Mitanoaac, (Moste
Q6I/2140540  goranmokilOO@gmail.com

Dobra investicija
pocinje pravim
izborom.

Upoznajte ponudu
Intesa Invest fondova.

18 Saznjate vise na
2
E wwwint vest.rs

— INTESA
" INVEST




Kosta Andric
izvrsni direktor ICT Hub

VESTACKA INTELIGENCIJA

VESTACKA INTELIGENCIJA U BIZNISU:
MANJE MAGLJE, VISE ZANATA

vestackoj inteligenciji se danas toliko

prica da je skoro nemoguce cuti

normalnu recenicu na tu temu, ili je

sve revolucija ili je sve opasnost ili ¢e

sve nestati ili ¢e se sve samo od sebe

popraviti. Kao i obi¢no, stvarni zZivot je
dosadniji, ali izazovi su prisutni.

U praksi, ova promena se ne desava samo u
velikim strategijama i futuristiCkim prezentaci-
jama. DeSava se u mejlovima, izvestajima, tabe-
lama, korisnic¢koj podrsci, prodaji, marketingu,
HR-u i svim onim poslovima koji pojedu pola
dana, a na kraju ih niko ne vidi, zato vestacka in-
teligencija nije samo tehnoloska tema, veé nova
poslovna pismenost. Kao Sto se nekada podra-
zumevalo da znate da koristite mejl, Excel ili in-
ternet, tako ¢e se brzo podrazumevati da znate
da koristite pametne alate u svom poslu. Ne da
budete programer, nego da umete da postavite
pitanje, proverite odgovor i iskoristite rezultat.

U radu sa kompanijama Cesto vidim isti obra-
zac. Prvo postoji veliko interesovanje, a onda
dode nelagoda. Sta to znadi za moj tim? Da li
smemo da unosimo dokumente? Ko je odgo-
voran ako alat pogresi? Tek tu pocinje ozbiljan
razgovor.

Iz mog iskustva, usvajanje ovih tehnologija
nije pre svega tehnicki problem, veé problem
odgovornosti i organizacije. Alati su tu i bice jos
bolji, ali u kompaniji neko mora da prevede te
moguénosti na konkretan posao, kaze gde imaju
smisla, Sta sme da se radi, kako se meri efekat
i ko pomaze ljudima da dodu do svakodnevne
upotrebe. Bez toga sve ostane na nivou entuzi-
jazma pojedinaca. Neko koristi alate za mejlove,
neko proba jednom, dobije ¢udan odgovor i za-
kljuci da je sve precenjeno. Neko se plasi da ce
pogresiti, a neko ih veé koristi, ali to ne govori.
Organizacija tada ima mnogo malih eksperime-
nata, ali nema stvarno ucenje.

Zato je vazno napraviti minimum strukture.
Ne dokument od 150 strana, niti veliku transfor-
maciju sa tri odbora i pet prezentacija. Potreban
je osnovni dogovor u firmi: Sta koristimo, za Sta,
koje podatke ne unosimo, kako proveravamo re-
zultat i ko ovu temu drzi Zivom.

Ljudi veé eksperimentiSu. Pitanje je da li kom-
panija to zna i ume li da im pomogne da alate
koriste bolje. Tu je vazna i kontrola. Modeli
mogu da budu korisni, ali umeju i da pogrese
vrlo ubedljivo. Mogu da izmisle, pojednostave,
preskoce vazan detalj i zvuce sigurno kada nisu
u pravu, zato ljudska odgovornost postaje jos

vaznija. Pametan alat moze da pripremi prvi na-
crt, sazme dokument, ubrza istrazivanje ili po-
mogne u analizi. Ali covek mora da zna Sta trazi
i da proveri Sta je dobio. Ako neko ne razume
svoju oblast, tehnologija mu nede dati pamet.
Samo ¢e mu dati brze samopouzdanje, Sto ume
da bude opasna kombinacija.

Najbolji pocetak obi¢no nije u najkritiénijim
procesima, gde jedna greska moze skupo da
kosta. Pametnije je poceti od svakodnevnih po-
slova gde se brzo vidi korist: priprema materija-
la, analiza korisni¢kog feedbacka, onboarding,
izvestaji i istrazivanja. To nisu najglamuroznije
teme, ali tu se vidi da li promena Stedi vreme ili
samo pravi dodatnu buku.

Najveda greska je kada se ova tema zakljuca u
IT sektor. Tehnologija jeste vazna, posebno kada
se prelazi na bezbedna poslovna resenja i rad sa
internim podacima, ali prava promena se desa-
va u prodaji, finansijama, marketingu, operaci-
jama, HR-u i pravnom sektoru. Tamo se vidi da
li novi nac¢in rada pomaze ili samo zabavlja, zato
je vazno da ljudi razvijaju novu vrstu poslovne
pismenosti.

Uvodenje novih alata Cesto ne ide pravolinijski.
Na pocetku moze cak da deluje sporije. Ljudi uce,
dobijaju neujednacene rezultate, malo se oduse-
ve, malo se iznerviraju. To je normalno. Svaka
nova pismenost trazi vezbu. Razlika se vidi kada
timovi dele Sta im radi, greske se otvoreno poka-
zuju i neko ovu temu vodi dovoljno uporno.

Tu vidim veliku Sansu za domace kompanije.
Ne moramo da budemo samo korisnici tehnolo-
gije koja dolazi spolja. MoZemo da pravimo svo-
je primene, interne asistente, alate za specificne
industrije i lokalizovana resenja. Imamo dobre
inZenjere, dobre poslovne ljude i dovoljno Ziv
ekosistem da ne moramo da sedimo sa strane.

Ali treba i malo spustiti loptu. Nijedan alat
nije ¢arobni Stapic. Nece sam popraviti loSe pro-
cese, resiti nejasnu strategiju ili napraviti kultu-
ru poverenja. Ako je organizacija konfuzna, teh-
nologija ¢e samo ubrzati konfuziju. Ako niko ne
zna Sta je cilj, alat neée pogoditi pravac.

Na kraju, pitanje nije komplikovano. Da li vasi
ljudi imaju znanje, dozvolu i okvir da pametno
koriste nove alate? Ako je odgovor ne, problem
nije u tehnologiji. Problem je u tome §to orga-
nizacija jo$ nije pocela ozbiljno da uci. A leto
je dobar trenutak da se zastane i napravi plan
za septembar. Ne za daleku buduénost, nego za
prvi slededi radni ritam. Ova promena nede Ce-
kati da se vratimo sa odmora.
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LETNJA PROGNOZA BECKOG INSTITUTA ZA MEBUNARCDNE EKONOMSKE STUDLE (WIW)

PRIVREDNI RAST SRBIJE U 2026. OSTAJE NA
DVA 0DSTO, NAJNIZA STOPA MEBU ZEMLJAMA
ZAPADNOG BALKANA

PORED GEOPOLITICKIH 1ZAZOVA, ZEMLJE CENTRALNE | ISTOCNE EVROPE (CIE) SUOCAVAJU SE SA STRUKTURNIM
PROBLEMIMA, KAO STO SU GUBITAK INDUSTRIJSKE KONKURENTNOSTI, POJAGANA KONKURENCIJA IZ KINE | PAD STRANIH
DIREKTNIH INVESTICIJA. RAST POKRECE PRE SVEGA LIGNA POTROSNJA, KOJA SE VEOMA POZITIVNO KRETALA ZAHVALJUJUCI
SNAZNOM RASTU REALNIH ZARADA POSLEDNJIH GODINA, IAKO ZAMAH SADA SLABI

na Bliskom istoku - koji izgleda da

je okoncan - podigao inflaciju, i
iako medunarodno okruZenje ostaje
izazovno, rast u Centralnoj, Isto¢noj i
Jugoistoénoj Evropi ostaje snazan. To
vazi i za veéinu istocnih ¢lanica EU.
Iako c¢e cene energije - a samim tim
i inflacija - verovatno u doglednoj
buduénosti ostati vise nego pre rata,
nema znakova inflatornog Soka sli¢-
nog onom koji je usledio nakon ruske
invazije na Ukrajinu.

Ovo su glavni nalazi nove letnje pro-
gnoze Beckog instituta za medunarodne
ekonomske studije (wiiw) za 23 zemlje
regiona.

- Ovo, medutim, zavisi od toga da li ée
sukob sa [ranom izbeéi novu eskalaciju,
da li ée Ormuski moreuz ostati otvoren
i da li ée se energetska trziSta vratiti u
normalu - kaze Ricard Grivson, zame-
nik direktora wiiw-a i glavni autor letnje
prognoze.

I ako je energetski Sok izazvan ratom

CESEE region: pregled po zemljama

Rast BDP Rast BDP
2026. 2027.

Zemlja Inflacija

2026.

Srbija 2,0% 3,0% 4,5%

Hrvatska 2,6% 2,7% 4,6%

Slovenija 1,9% 2,2% 3,0%

Bosna i Hercegovina 2,3% 2,8% 5,5%

Severna Makedonija 2,9% 2,9% 5,0%

Crna Gora 2,8% 2,9% 4,3%

Nezaposlenost

Pored ovih geopolitickih izazova, ze-
mlje Centralne i Istoéne Evrope (CIE)
suocavaju se sa strukturnim problemi-
ma, kao §to su gubitak industrijske kon-
kurentnosti, pojacana konkurencija iz
Kine i pad stranih direktnih investicija.

- Rast u Centralnoj i Isto¢noj Evropi
pokrede pre svega liéna potrosnja, koja
se veoma pozitivno kretala zahvaljujuci
snaznom rastu realnih zarada posled-
njih godina, iako zamah sada slabi -
objasnjava Grivson.

Priliv sredstava EU i ulaganja u od-
brambenu industriju, takode, igraju po-
zitivau ulogu. Ipak, industrijski sektor
CIE, koji je tesno povezan sa Nemac-
kom, i dalje se muci zbog krize u nemac-
koj proizvodnji i sopstvenih unutrasnjih
izazova, kaze Grivson.

Za 2026. godinu, wiiw prognozira pro-
secan rast od 2,2 odsto za isto¢ne ¢lanice
EU, sto je blaga korekcija nanize od 0,1
procentnog poena u odnosu na prolec-
nu prognozu. Ocekuje se da ée rast u

Letnja prognoza wiiw, jul 2026.

Kljuéna tema
2026.

Najslabiji rast na Zapadnom Balkanu,
izbori u drugoj polovini godine

8,5%

Turizam i EU fondovi drze rast

4,8% ;
iznad proseka evrozone

3,8% Nova desna vlada Jan3e menja poslovnu klimu

EU reforme blokirane, gubitak sredstava

9
125% iz Growth Plana

11,0% Rast usporava, pregovori sa Bugarskom u zastoju

Najveci deficit tekuceg racuna u regionu,

o
= ubrzano EU pristupanje

Izvor: wiiw Monthly Rep

2027. godini blago ubrzati na 2,4 odsto,
Sto je za 0,1 procentni poen viSe nego Sto
je predvideno u prolede.

Sve u svemu, ocekuje se da ée ¢lanice
EU iz ovog regiona ove godine rasti oko
tri puta brze od evrozone (0,7 odsto), a u
2027. godini, sa 2,4 procenta, najmanje
dva puta brze od evrozone (jedan odsto).

Rumunija se izdvaja kao negativan izu-
zetak - ocekuje se da ée njena privreda ove
godine blago opasti, za oko 0,1 odsto. Ovaj
slab izgled odrazava stroge mere fiskalne
konsolidacije koje je vlada uvela kao od-
govor na velike budzetske deficite nago-
milane prethodnih godina, kao i tekucu
politicku neizvesnost u zemlji. I Slovacka
¢e verovatno zabeleziti skroman rast od
0,5 odsto u 2026. godini, pre nego Sto se u
2027. godini oporavi na 1,6 procenata.

Madarska ée, nasuprot tome, verovatno
rasti 1,7 odsto ove godine, nakon pobede
Petera Madara i njegove stranke Tisa na
proleénim parlamentarnim izborima, a
2,6 odsto u 2027. godini. Zemlja ¢e modi da
ostavi iza sebe privrednu stagnaciju iz po-
znih godina Orbanove vladavine, navodi
se u letnjoj prognozi. Poljska je ponovo li-
der rasta medu istocnim ¢lanicama EU, sa
3,7 odsto ove i 2,9 odsto naredne godine.

Za Sest zemalja Zapadnog Balkana
projektuje se prosecan rast od 2,5 odsto
u 2026. godini, koji bi u 2027. godini tre-
balo da poraste na tri odsto. Turska bi, s
druge strane, trebalo da poraste 3,3 od-
sto u 2026. i 3,9 odsto u 2027. godini.

Srbija tapka u mestu u iScekivanju izbora

Branimir Jovanovi¢, ekonomista Bec-
kog instituta za medunarodne ekonom-
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ske studije i stru¢njak za Severnu Make-
doniju i Srbiju, u letnjoj prognozi navodi
da privredni rast Srbije ostaje slab.

- Medugodis$nji rast BDP-a u prvom
kvartalu 2026. iznosio je 3,2 odsto, Sto je
najvisa stopa od kraja 2024. godine. Medu-
tim, taj rezultat moZze biti varljiv, jer je u
velikoj meri posledica niske baze iz pret-
hodne godine. Sezonski prilagoden rast
u odnosu na prethodni kvartal iznosio je
svega 0,2 odsto, Sto na godiSnjem nivou
odgovara stopi manjoj od jedan odsto.
Potro$nja je bila jedina znacajnije snazna
komponenta, sa medugodi$njim rastom
od oko pet odsto, dok su izvoz i investicije
bili znatno slabiji - istice Jovanovic.

Prvi podaci za drugi kvartal ukazuju
na sliéna kretanja. Industrijska proi-
zvodnja je u aprilu porasla za 3,4 odsto
u odnosu na isti mesec prosle godine,
§to predstavlja blago poboljSanje u od-
nosu na pocetak godine, ali je gotovo
u potpunosti posledica nastavka rada
NIS-a (jedine rafinerije nafte u zem-
1ji), koji pocetkom godine nije bio u
funkciji.

Zbog toga je wiiw zadrzao prognozu
privrednog rasta za 2026. godinu na dva
odsto, Sto je najniZza stopa medu zemlja-
ma Zapadnog Balkana.

- Inflacija je donekle ubrzala, ali znat-
no manje nego u veéini zemalja u okru-
Zenju. U aprilu je godi$nja stopa inflacije
iznosila 3,3 odsto, §to je niZe nego u ve-
¢ini susednih drzava. Jedno od mogudih
objasnjenja jeste rana odluka vlasti da
ograni¢i cene naftnih derivata, zahva-
ljujuéi cemu je rast cene dizela nakon
napada na Iran zadrZzan na oko deset od-
sto. Ipak, mesecna inflacija u aprilu bila
je relativno visoka i iznosila je 0,8 odsto
- najvise u gotovo godinu dana i pribliz-
no deset odsto na godisnjem nivou kada
se preracuna. To ukazuje da bi godisnja
inflacija mogla dodatno da ubrza u na-
rednim mesecima. Stoga smo zadrzali
prethodnu prognozu inflacije za 2026.
godinu na 4,5 odsto - piSe Branimir Jo-
vanovié.

Hrvatska: Usporavanije, ali i dalje iznad
evrozone

Hrvatska privreda ulazi u sporiju fazu
rasta. Godi$nji rast BDP-a pao je sa 3,9
odsto u poslednjem kvartalu 2025. na
2,2 odsto u prvom kvartalu 2026, Sto je
najslabiji rezultat od kraja 2020. Uspora-
vanje su izazvali slabiji izvoz i sporiji rast
investicija, dok je licna potrosnja ostala

stabilna. Wiiw ocekuje da ¢e momen-
tum ponovo ojacati od drugog kvartala,
zahvaljujuéi ograniCenju cena goriva,
povlacenju sredstava iz EU i mogudem
preusmeravanju turisti¢kih tokova ka
Hrvatskoj usled nestabilnosti na BIi-
skom istoku.

Inflacija je porasla ostrije nego Sto je
prognozirano - na 5,4 odsto u aprilu, sa
4,6 odsto u martu, najviSe u sektorima
transporta i stanovanja. Becki institut je
zato podigao projekciju inflacije za 2026.
na 4,6 odsto, uz ocekivanje da ée ogra-
nicenja cena goriva pomo¢i da inflacija
padne ispod tri odsto ve¢ u 2027. Politi¢-
ka scena ostaje stabilna: vlada HDZ-a fo-
kusira se na podizanje Zivotnog standar-
da kroz vele plate i penzije, uz nastavak
pristupanja OECD-u.

Slovenija: Novi desni kurs posle promene
viasti

Slovenacka privreda je u prvom kvar-
talu 2026. porasla tri odsto na godiSnjem
nivou, ali taj rezultat je uglavnom posle-
dica niskog statistickog osnova iz pros-
le godine (kada je rast bio negativan) i
nize inflacije od ocekivane. Za celu 2026.
wiiw predvida rast od 1,9 odsto, voden
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liénom i drzavnom potro$njom, uz in-
vesticije u infrastrukturu i obnovu posle
poplava. Izvoz Ce rasti sporije od uvoza,
pa je Becki institut zbog toga blago sni-
zio projekciju za 2027, na 2,3 odsto.

Politicka promena je najveca vest iz
Slovenije ovog leta: nova desnicarska
vlada Janeza JanSe, oslonjena na prote-
stnu stranku Resni.ca, najavljuje oStar
zaokret u odnosu na prethodnu vladu —
nize poreze za one s najvisim primanji-
ma, ukidanje administrativnih prepreka
i podsticanje domacih i stranih investici-
ja. U spoljnoj politici nastavlja se podrs-
ka Ukrajini, dok se ranija izrazena pro-
palestinska pozicija napusta. Potraznja
za kreditima u privredi ostaje oprezna,
jer kompanije, strahujuci od poskuplje-
nja, i dalje odlazu investicije.

Bosna i Hercegovina: Oporavak kasni,
reforme mirno leZe na papiru

Skromni rast iz 2025. usporice dodat-
no pod uticajem rata na Bliskom istoku -
Becki institut sada projektuje rast BDP-a
od 2,3 odsto za 2026, voden pre svega li¢-
nom potros$njom, koju podrzava januar-
sko poveéanje minimalne zarade. Spolj-
na neravnoteza ostaje izrazena, jer slaba
spoljna traznja i skuplji energetski uvoz
dodatno pritiskaju trgovinski bilans.

Inflacija je u aprilu skocila na 6,8 od-
sto, uglavnom zbog troskova energije,
gde su cene struje i transporta rasle
dvocifreno. Zbog toga je wiiw podigao
prognozu inflacije za 2026. sa 3,6 na 5,5
odsto. Na planu EU integracija nema

pomaka: sprovodenje Reformske agen-
de u okviru EU Plana rasta blokirano je,
zemlja je veé izgubila 108 miliona evra
iz te Seme, a preti joj gubitak dodatnih
373 miliona evra do kraja godine, posto
EU jasno porucuje da produZenja roka
nece biti.

Severna Makedonija: Inflacija pocinje da
grize

Privreda je u prvom kvartalu vidno
usporila, u skladu sa ocekivanjima Be¢-
kog instituta. Godisnji rast od 3,1 odsto
zavarava - sezonski prilagoden kvartalni
rast iznosio je svega 0,3 odsto, §to na go-
di$njem nivou odgovara jedva 1,2 odsto.
Potrosnja je jedina zdrava komponenta
rasta, dok su investicije i izvoz primetno
usporili. Industrijska proizvodnja je u
aprilu sko¢ila 7,6 odsto, ali becki analiti-
¢ari upozoravaju da bi taj rezultat mogao
biti kratkog daha, s obzirom na to dajeu
prvom kvartalu bila negativna.

Inflacija ponovo ubrzava, uprkos
odluci vlade da smanji PDV i akcize na
naftne derivate. Mesec¢na stopa od 0,6
odsto u maju odgovara godi$njoj stopi
iznad sedam odsto, Sto znaci da vrhu-
nac jo$ nije dostignut. Wiiw je zadrzao
projekcije nepromenjenim: rast od 2,9 i
inflaciju od pet odsto za 2026, uz upozo-
renje da su rizici preteZzno negativni. Na
politi¢kom planu nema pomaka: razgo-
vori sa novim bugarskim rukovodstvom
i dalje su neusaglaSeni, a jedini poziti-
van signal je usvajanje reformskog pa-
keta koji je otkljuao 66 miliona evra

iz EU Plana rasta, Sto becki ekonomisti
ocenjuju kao nedovoljno da napravi
stvarnu razliku.

Crna Gora: Infrastrukturni bum uz najvedi
deficit u regionu

Crnogorska privreda bi u 2026. godini
trebalo da raste 2,8 odsto, najvisSe zahva-
ljujudi li¢noj potrosnji i investicijama.
Sporazum sa Francuskom pretvoren je
u konkretne infrastrukturne projekte
- novi klinicki centar u Podgorici i deo
auto-puta Jadran-Jonsko more - ali Be¢-
ki institut upozorava da ovakvi medudr-
Zavni aranzmani zaobilaze standardne
procedure javnih nabavki i slabe tran-
sparentnost. TrziSte rada se i dalje po-
boljsava, sa nezaposlenoséu koja pada
na istorijski minimum, ali rast plata i
penzija usporava, a Fond PIO ostaje u
deficitu.

Najveda ranjivost Crne Gore ostaje
spoljna neravnoteza. Deficit tekuceg ra-
Cuna projektovan je na cak 19,4 odsto
BDP-a u 2026, delom zbog slabijeg izvoza
energije, dok termoelektrana prolazi kroz
ekolosku rekonstrukciju. Fiskalni deficit,
takode, raste, ka Cetiri odsto BDP-a do
2028. Na planu pristupanja EU tempo je,
kako kazu becki analiticari, ,groznicav”
- vlada se nada da ¢e zatvoriti preostalih
19 poglavlja do kraja godine, ali uz sve
vece zrtvovanje parlamentarne kontrole
ijavnih konsultacija, dok politi¢ka nesta-
bilnost u Podgorici preti da se preseliina
nacionalni nivo pred izhore 2027.

MARKO ANDREJIC

POBECI?

OD UMORA,
OD MISLI,
OD SEBE.

Kneza MiloZa bb
22324 Indija, Betka

063 8903 475
salasstojsici@amail.com
wiwwlsalasstojsic.com
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Gormja Trepéa bb, 32102 Eagak
+381 32 822100

recepcijadatomskabanja.com
www.atomskabanjagornjatrepcars

Fizikalna terapija - Hidro terapija - Kineziterapija
Horizontalna terapija - Ultrazvuéna terapija
Magneto terapija - Lasero teraplja
Elektro terapija - Orthokin terapija - Programi za sportiste

Mladih Gorana 2

11080 Beograd, Zemun
D60/360-55-04 064/98-666-77 |
bomipleksiglasgms.m
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SINDIKATI UPOZORAVAJU NA ODNOS ZARADA, POSLODAVCI TRAZE FISKALNO RASTERECENJE

MOZE LI MINIMALAC DO 650 EVRA
BEZ VECEG TERETA ZA PRIVREDU?

MINIMALNA ZARADA U SRBIJI JE TOKOM POSLEDNJIH GODINU DANA POVECANA U DVA NAVRATA — NAJPRE VANREDNO U
OKTOBRU 2025. GODINE, A ZATIM | KROZ REDOVNO GODISNJE USKLABIVANJE 0D JANUARA 2026. TAKO JE MINIMALNA CENA
RADA PO SATU SA 308 DINARA, KOLIKO JE IZNOSILA POGETKOM 2025, POVEGANA NA 371 DINAR 0D POCETKA TEKUCE

GODINE

regovori o minimalnoj ceni rada
Pza 2027. godinu poceli su ove go-

dine ranije nego $to je uobiéajeno
- ve¢ 10. avgusta, kako bi se uskladili sa
budzetskim rokovima i najavljenim iz-
borima koji bi najverovatnije trebalo da
se odrZe do kraja godine.

Iako reprezentativni sindikati uoci
prve zvaniéne runde pregovora u okviru
Socijalno-ekonomskog saveta (SES) nisu
izasli sa konkretnim predlogom o visini
minimalne zarade za narednu godinu, u
jednom su bili saglasni: dalje povecdanje

minimalne cene rada ne bi smelo da do-
vede do dodatnog uruSavanja odnosa za-
rada medu zaposlenima u javnom sekto-
ru. Sindikati ukazuju da je u prethodnim
godinama, zbog sporijeg rasta zarada u
javnom sektoru u odnosu na povecanje
minimalca, doSlo do kompresije plata,
odnosno smanjenja razlika izmedu naj-
nizih i vi§ih primanja.

Predstavnici Vlade Srbije i pre po-
éetka razgovora viSe puta su istakli da
ostaje cilj da minimalna zarada do kraja
2027. godine dostigne 650 evra.

Unija poslodavaca Srbije ocenjuje da
konacan predlog mora biti zasnovan na
realnim ekonomskim pokazateljima,
stanju u privredi i moguénostima kom-
panija da povecanje zarada dugoro¢no
finansiraju.

Minimalna cena rada za sest godina
porasla oko 115 odsto

Minimalna zarada u Srbiji je tokom
poslednjih godinu dana povecdana u dva
navrata - najpre vanredno u oktobru

FOTO: PIXABAY

48 #4Biznis.rs // JUL/AVGUST 2026




2025. godine, a zatim i kroz redovno
godi$nje uskladivanje od januara 2026.
Tako je minimalna cena rada po satu sa
308 dinara, koliko je iznosila pocetkom
2025. godine, povecana na 371 dinar od
pocetka tekuce.

Na sednici Socijalno-ekonomskog sa-
veta (SES) u julu 2025. godine doneta je
odluka o vanrednom povedanju mini-
malne zarade za 9,4 odsto, koje je pocelo
da se primenjuje od 1. oktobra. Tada je
minimalac povecan sa 53.592 na 58.630
dinara, odnosno sa oko 450 na priblizno
500 evra. Istovremeno, minimalna cena
rada po satu povedana je sa 308 na 337
dinara i taj iznos se primenjivao do kraja
2025.

Nakon vanrednog povecanja usledi-
lo je i redovno uskladivanje minimalne
zarade. Vlada Srbije usvojila je u sep-
tembru 2025. godine odluku da se od 1.
januara 2026. minimalna cena rada po-
vecéa za dodatnih 10,1 odsto. Tom odlu-
kom minimalna zarada povecana je na
64.554 dinara mesec¢no, odnosno na oko
551 evro.

Ako se posmatra period od 2020. godi-
ne, minimalna cena rada po satu pove-
¢ana je sa 172,54 dinara na 371 dinar, §to
predstavlja rast od oko 115 odsto.

Minimalac ne obezbeduje egzistencijalne
potrebe zaposlenih

Savetnik za ekonomska i socijalna
pitanja Ujedinjenih granskih sindikata
Nezavisnost Zoran Risti¢ u razgovoru za
Biznis.rs isti¢e da je jedan od klju¢nih
zahteva reprezentativnih sindikata u
pregovorima o minimalnoj ceni rada da
novo povecanje minimalca ne sme do-
datno da narusi sistem zarada u javnom
sektoru.

- Ono $to je sigurno nas zajednicki za-
htev jeste da svako povedanje minimal-
ne cene rada ne sme dalje da ugrozava
raspone zarada medu zaposlenima u
javnom sektoru jer je prethodnih godi-
na, zbog manjeg rasta zarada u javnom
sektoru u odnosu na rast minimalne
cene rada, doslo do kompresije zarada -
navodi Ristic.

Kako obja$njava, u mnogim slucajevi-
ma zaposleni sa razli¢itim odgovornosti-
ma danas imaju gotovo iste zarade.

- Smatramo da je vazno da se dalje ne
urusava sistem i raspodela zarada medu
zaposlenima. Zato ¢emo traZiti da se

NAJNIZA ZARADA POKRIVA TEK 58 0DSTO PROSECNE POTROSACKE KORPE

Minimalna zarada je, inace, prvi put premasila vrednost minimalne potrosacke kor-
pe nakon povecanja minimalne cene rada koje je pocelo da vazi od 1. januara 2025.

godine.

Prema poslednjim podacima Ministarstva unutrasnje i spoljne trgovine za april 2026.
godine, vrednost minimalne potrosacke korpe iznosila je 56.990,26 dinara, Sto je za
432,15 dinara viSe nego u martu. Istovremeno, prosecna potrosacka korpa dostigla
je 110.546,32 dinara, odnosno bila je veéa za 854,32 dinara u odnosu na prethodni

mesec.

Sa minimalnom zaradom od 64.554 dinara, zaposleni moze da pokrije oko 58,4 odsto
prosecne potroSacke korpe, odnosno nedostaje mu gotovo 46.000 dinara za njeno

potpuno podmirenje.

Prosecna neto zarada u aprilu iznosila je 121.805 dinara, Sto znaci da je bila dovoljna
za pokrice prosecne potroSacke korpe, dok je za minimalnu korpu bilo potrebno ma-
nje od polovine prosecne plate. Za prosecnu potrosacku korpu bilo je potrebno 0,91
prosecne zarade, dok je minimalna korpa Cinila 47 odsto prosecne neto plate.

U odnosu na april 2025. godine prose¢na bruto zarada nominalno je povecanaza 11,4
odsto, a realno za 7,8 odsto. Istovremeno, potrosacke cene bile su vise za 3,3 odsto
nego godinu dana ranije, dok su u odnosu na mart porasle za 0,8 odsto.

obezbedi poveéanje ukupnih, a ne samo
minimalne zarade u Srbiji - isti¢e nas
sagovornik.

Risti¢ ocekuje da bi drzava trebalo da
ostane pri ranije najavljenom cilju da
minimalna zarada do kraja 2027. godine
dostigne 650 evra.

- Liéno smatram da je Vlada odgo-
vorna, da stoji iza onoga §to je najavila
i da je to neki minimum na koji mo-
Zemo da racunamo. Da li Ce taj iznos
biti dostignut odmabh ili ée tokom godi-
ne uslediti korekcija minimalne cene
rada, ostaje da se vidi, ali pretpostav-
ljam da ¢e Ministarstvo finansija izadi
sa predlogom koji ¢e biti u skladu sa
tim najavama - kaZe savetnik UGS Ne-
zavisnost.

On smatra da sindikat nema razloga
da bude zadovoljan ovim nivoom mi-
nimalne cene rada jer ni zarada od 650
evra nije dovoljna da zadovolji osnovne
Zivotne potrebe zaposlenih.

- Ako posmatramo prosecnu potro-
Sacku korpu, koja je realniji pokazatelj
troskova zivota od minimalne, moZemo
zakljuditi da ni ova suma nije dovoljna
sa aspekta egzistencijalnih i socijalnih
potreba - ocenjuje.

Sa druge strane, Risti¢ smatra da se
prilikom utvrdivanja minimalca za na-
rednu godinu mora voditi ra¢una i o mo-
guénostima privrede.

- Treba sagledati i efekte koje bi zna-
¢ajnije povedanje minimalne cene rada
donelo, kako bi se napravio kompromis
i minimalna cena definisala na Socijal-

no-ekonomskom savetu, a ne jedno-
stranom odlukom Vlade. Za zaposlenog
minimalac sigurno nije dovoljan, dok ée
za deo poslodavaca koji imaju problema
u poslovanju svako povecéanje predstav-
ljati dodatno opterecenje - kaze Zoran
Ristié.

Upozorava i da minimalna zarada u
Srbiji sve viSe postaje pravilo, umesto
zakonom predvidenog minimuma.

- Nazalost, minimalna cena rada po-
staje standard gotovo kod vecine poslo-
davaca. I oni koji imaju realne mogué-
nosti da isplacuju vece zarade uglavnom
se oslanjaju na minimalac, a to posebno
vazi za kompanije koje dobijaju drzavne
subvencije i koje se ugovorima obavezu-
ju da de ispladivati zarade na nivou mi-
nimalne cene rada uvecane za 20 odsto
- navodi na$ sagovornik.

Risti¢ smatra da je broj zaposlenih koji
primaju minimalnu zaradu znatno vedi
od zvani¢nih procena.

- Prosle godine iznet je podatak da oko
93.000 zaposlenih prima minimalnu za-
radu, ali procena sindikata je da je taj
broj znacajno vedi. Pre nekoliko godina
govorilo se o oko 300.000 zaposlenih koji
primaju minimalnu ili zaradu blisku
minimalnoj. MoZzda se taj broj smanjio,
ali nisam siguran da se smanjio tri puta,
posebno imajudi u vidu da su povecanja
minimalne cene rada proéirila krug za-
poslenih koji primaju minimalac - istic¢e
on i dodaje da pregovori ne bi trebalo da
budu usmereni samo na zaposlene koji
primaju najnizi iznos zarade.
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- U okviru pregovora necemo razgo-
varati samo 0 93.000 ili 100.000 ljudi koji
primaju minimalac, ve¢ o tome kako
motivisati poslodavce da minimalna
cena rada ne bude parametar za odre-
divanje svih zarada, ve¢ da se one ugo-
varaju u skladu sa realnim mogucénosti-
ma poslodavca i potrebom da zaposleni
mogu pristojno da Zive.

Govoredi o kriterijumima za odrediva-
nje minimalne zarade, Risti¢ podseca da
su oni jasno definisani Zakonom o radu.

- Tu nema mnogo prostora za razliéita
tumacenja. Zakon o radu kao prvi para-
metar navodi egzistencijalne i socijalne
potrebe zaposlenog i njegove porodice.
Ako je prag siromastva za troc¢lanu poro-
dicu oko 84.000 do 85.000 dinara, onda
minimalna zarada svakako treba da
bude iznad tog nivoa, uvazavajudi upra-
vo taj zakonski kriterijum - kaZe on.

Kada je re¢ o poloZaju Srbije u odno-
su na zemlje regiona i Evropske unije,
Risti¢ ocenjuje da je situacija u regionu
priblizno ujednacena, ali da je razlika u
odnosu na razvijenije ¢lanice EU i dalje
velika.

- U regionu smo otprilike na sliénom
nivou. Prema podacima Eurostata,
bruto minimalna zarada u Srbiji u julu
2026. iznosila je 743 evra. U Crnoj Gori
ona je iznosila 670 evra, Bugarskoj 620,
Albaniji 531 evro, dok su Rumunija sa
825, Madarska sa 906 i Hrvatska sa 1.050
evra ispred Srbije. U Luksemburgu mi-
nimalna zarada iznosi ¢ak 2.771 evro,
Sto pokazuje koliki je jaz izmedu Srbije
i razvijenijih evropskih ekonomija - za-
kljucuje.

Poslodavci: Rast minimalca mora da prati
rasterecenje privrede

Dok sindikati upozoravaju da ni mi-
nimalna zarada od 650 evra ne bi bila
dovoljna da zadovolji osnovne Zivotne
potrebe zaposlenih, poslodavci poruéu-
ju da svako poveéanje minimalca mora
biti praceno merama koje Ce rasteretiti
privredu.

Rukovodilac Sektora za clanstvo u
Uniji poslodavaca Srbije Ljiljana Pavlo-
vié istie da poslodavci podrzavaju rast
zivotnog standarda zaposlenih i zarada,
ali istice da ono mora biti ekonomski
odrzivo.

- Minimalna zarada treba da prati rast
produktivnosti, privredne aktivnosti i

mogucnosti privrede, kako bi se obezbe-
dilo da povecanje ne dovede do smanje-
nja zaposlenosti, odlaganja investicija
ili prelaska dela poslovanja u sivu zonu
- navodi Pavlovic.

Ona podseca da je Unija poslodavaca
Srbije u prethodnih pet godina kroz so-
cijalni dijalog ostvarila znaéajne rezulta-
te u fiskalnom rasterecenju rada.

- U tom periodu neoporezivi deo za-
rade povecan je sa 16.300 dinara u 2020.
na 34.221 dinar mesec¢no u 2026. godini.
Time je omoguceno da se ublazi rast
troSkova poslovanja za poslodavce. Isto-
vremeno, privreda se i dalje suocava sa
visokim troSkovima energije, rastom
cena sirovina i repromaterijala, trosko-
vima finansiranja i izraZenim nedostat-
kom radne snage, Sto dodatno utice na
konkurentnost domacih kompanija -
istiCe nasa sagovornica.

Zbog toga poslodavci smatraju da sva-
ko poveéanje minimalne zarade treba da
bude praceno paketom mera za rastere-
éenje privrede.

- Prioritet vidimo u daljem smanjenju
fiskalnog optereéenja rada, odnosno po-
reza i doprinosa na zarade, poveéanju
neoporezivog dela zarade, kao i nastav-
ku politike poreskog rasteredenja koja ée
omoguditi da veéi deo povedanja zarade
bude usmeren zaposlenima, bez dodat-
nog rasta troskova poslodavaca. Pored
toga, neophodno je nastaviti sa uklanja-
njem administrativnih barijera, pojed-
nostavljivanjem procedura, digitalizaci-
jom usluga javne uprave i smanjenjem
parafiskalnih opteredenja, jer upravo
takve mere povedavaju konkurentnost
privrede i stvaraju prostor za rast zarada
- objasnjava Ljiljana Pavlovié.

Govoredi o nacinu utvrdivanja mini-
malne cene rada, ona ocenjuje da soci-

jalni dijalog mora ostati klju¢ni mehani-
zam.

- Formula moze predstavljati dobru
polaznu osnovu i doprineti predvidivo-
sti poslovanja, ali ne moze u potpunosti
zameniti pregovore socijalnih partnera,
jer svaka godina donosi razli¢ite eko-
nomske okolnosti koje je potrebno uzeti
u obzir. Upravo zato smatramo da odlu-
ke o minimalnoj ceni rada treba donositi
kroz dijalog i uz sagledavanje svih rele-
vantnih ekonomskih pokazatelja - za-
kljucuje.

Komentarisudi najavu da bi minimal-
na zarada do kraja 2027. godine trebalo
da dostigne 650 evra, Pavlovié istice da
¢e ostvarenje tog cilja zavisiti od vise
ekonomskih faktora.

- To ¢e zavisiti od privrednog rasta,
produktivnosti, inflacije, kretanja na
trziStu rada i ukupne konkurentnosti
srpske privrede. Iz ugla poslodavaca,
nije presudan samo nominalni iznos mi-
nimalne zarade, ve¢ da njeno povecanje
bude ekonomski odrzivo i da ga prati od-
govarajude rasteredenje troskova rada -
navodi ona.

0d ovogodis$njih pregovora, dodaje,
poslodavci oéekuju konstruktivan dija-
log i dogovor koji ¢e biti prihvatljiv za
sve strane.

- O¢ekujemo otvoren i argumentovan
socijalni dijalog i verujemo da postoji
prostor za postizanje dogovora koji ée
biti prihvatljiv za sve socijalne partne-
re. Uvereni smo da su kvalitetna reSenja
moguca jedino kroz razgovor, uvazava-
nje Cinjenica i zajedni¢ku odgovornost
svih uéesnika za ocuvanje zaposlenosti,
konkurentnosti privrede i dalji rast Zi-
votnog standarda gradana - zakljucuje
Pavlovié.

fMARIJA JOVANOVIC

ZARADE ISPOD REPUBLICKOG PROSEKA U VECINI GRADOVA

Prosecna neto zarada u aprilu 2026. godine bila je iznad republickog proseka u tri
grada. Najvece prosecne plate zabeleZzene su u Beogradu - 150.394 dinara, Novom
Sadu 138.914 dinara i Pancevu 122.212 dinara.

Sa druge strane, zarade ispod republi¢kog proseka registrovane su u vecini posma-
tranih gradova. U NiSu je prosecna neto plata iznosila 118.710 dinara, u Kragujevcu
116.816 dinara, dok su zaposleni u UZicu u proseku primali 110.848 dinara.

NiZe proseCne zarade zabeleZene su i u Zrenjaninu (110.547 dinara), Smederevu
(110.259 dinara), Zajecaru (109.156 dinara), Subotici (108.953 dinara), Sremskoj Mi-
trovici (108.879 dinara), Valjevu (107.554 dinara), Sapcu (105.306 dinara) i Kraljevu
(103.238 dinara), dok je najnizi prosek medu navedenim gradovima evidentiran u Le-
skovcu, gde je zarada iznosila 94.928 dinara.

50 «#Biznis.rs / JUL/AVGUST 2026




» o

: %
L
"

ALY

T

OPERACIJE - UHO, GRLO, NOS

PEDIJATRIJA - GINEKOLOGIJA

%,

A
T o

INTERNA MEDICINA - KARDIOLOGIJA

oL LT -
ENDOKRINOLOGIJA |

GASTROENTEROLOG DA

GIJA - REUMATOLOGIJA

HEMATOLOGIJA - ALERGOLOGIJA \

[,

Bulevar Zorana bindica 1
1070 Novi Beograd

011/301-83-33

kontakt @z
www.drzutic

e Pl

/Ll

projektovanje
legalizacija

i
i
g
i
i
i
i
"

Gundulicev Venac 5 11000 Beograd
063/539 0890 063/1555516 011/322 32 06
www.megaplus.rs office@megaplus.rs




LIVNICA

LIVENJE ALUMINIJUMA
PARKOVSKI PROGRAM
r LIVENJE REMENICA

=

Dositeja Dbradovica 484
36212 Kraljevo, Ratina

069/ 612 538
Ivnicadmkraljevo@gmail com

Il'll LH‘(C{"H'I. [T

rehitecture and urban planning

Karadordeva 120 £



GLASS

SVE VRSTE
AUTO STAKALA

Marsala Tita 61 A

26232 Pantevo, Staréeve
064/8910368, 066/9561521
radmila.rrglassiigmail.com
wwwLrr-glass.com

HALOGEH

prodaja rasvetnih tela,
dekorativne rasvete i
elektro-materijala

Vriadka 66, Novi Sad
021/504-700, 021/504-707
komercijala@halogenstore.com

Jevrejska 14, Novi Sad
021/66-13-121
Jevrejska@halogenstore.com

e




08 | v

RESENJE DVA PROBLEMA KROZ ANALIZE IRAZVOJ UREDAJA I SISTEMA

EKOLOSKI PRIHVATLJIVIJE | ENERGETSKI EFIKASNIJE
D0 ENERGIJE BIOMASE

0SIM CESTICA, DIMNI GAS NASTAO SAGOREVANJEM BIOMASE OBICNO NAPUSTA KOTAO NOSECI | ZNACAJNU NEISKORISCENU
ENERGIJU U OKOLINU. RAZLOG OVOG GUBITKA SU VISOKE TEMPERATURE I VELIKA KOLIGINA DIMNOG GASA. TEMPERATURE
GASA NA IZLAZU IZ KOTLA SE NAJCESCE KRECU U OPSEGU 0D 120°C DO 200°C, DOK JE NJEGOVA VELIKA KOLICINA
POSLEDICA DOVOBENJA 0D 1,5 D0 4,5 PUTA VISE VAZDUHA (KISEONIKA) 0D TEORUSKI POTREBNOG ZA OBEZBEBIVANJE
STO POTPUNIEG SAGOREVANJA ZAVISNO 0D VRSTE | NACINA SAGOREVANJA BIOMASE

PISE: RADE KARAMARKOVIC, RUKOVODILAC PROJEKTA AC-BC

okom zimskih meseci, narodci-
Tto u periodima mirnog vremena

u kom dominira visok vazdus$ni
pritisak, koncentracije praskastih mate-
rija Cesto prelaze dozvoljene vrednosti.
Ova pojava nije karakteristicna samo za
nasu zemlju, veé i za brojne geografske
regije sa slicnim klimatskim prilikama.
Nju pogorsava upotreba Cvrstih goriva,
poput drvne biomase, koja sagoreva
daleko od idealnog, narocito u postroje-
njima male snage. Iako obnovljiv izvor
energije, biomasa predstavlja znacajnog
emitera ¢vrstih Cestica.

Osim Cestica, dimni gas nastao sago-
revanjem biomase obi¢no napusta kotao
nosedi i znacajnu neiskoriséenu ener-
giju u okolinu. Razlog ovog gubitka su
visoke temperature i velika koli¢ina di-
mnog gasa. Temperature gasa na izlazu
iz kotla se najcesce krecu u opsegu od
120°C do 200°C, dok je njegova velika
koli¢ina posledica dovodenja od 1,5 do
4,5 puta viSe vazduha (kiseonika) od te-
orijski potrebnog za obezbedivanje $to
potpunijeg sagorevanja zavisno od vrste
inacina sagorevanja biomase.

Istovremeno reSenje oba problema
kroz analize i razvoj uredaja i sistema
nastoji da ponudi projekat ,Koriscenje
hibridnih sistema aktivne kondenzacije
u sagorevanju biomase“ finansiran od
Fonda za nauku Republike Srbije u okvi-
ru programa PRIZMA. Nosilac projekta
je Fakultet za maSinstvo i gradevinar-
stvo iz Kraljeva koji je zastupljen sa tri
istrazivaca. Masinski fakultet Univerzi-
teta u Beogradu predstavlja pet, a Teh-
ni¢ki fakultet iz Cacka jedan istraZivac.
Realizaciju projekta potpomaze kompa-

nija ,Radijator inZenjering” iz Kraljeva.

Za citaoca koji nije iz ove oblasti, ter-
minologija moze delovati sloZeno i ne-
uobicajeno, pa ¢emo kroz definisanje
osnovnih pojmova pokusati da objasni-
mo sustinu projekta i dosadasnje prak-
tiéne rezultate.

Kondenzacija vlage iz dimnog gasa
je proces u kome vodena para prelazi
iz gasnog u tecno stanje i javlja se kad
se gas ohladi ispod tacke rose, odno-
sno ispod temperature koja se nalazi u
opsegu izmedu 30°C i 55°C. Ta¢na tem-
peratura zavisi od vrste goriva, njegove
vlaznosti, kolic¢ine i vlaznosti vazduha za
sagorevanje. Primera radi, vlazna drvna
secka, koja se najcesce koristi u doma-
¢im toplanama, ima tacku rose u tem-
peraturnom opsegu od 50 do 55°C, dok

kvalitetan drvni pelet kad sagoreva sa
vecom koli¢inom vazduha moze da ima
tacku rose i ispod 30°C. Ova i tempera-
tura zagrevanog medijuma, koji je u na-
$im uslovima najéesée kotlovska voda,
odreduje da li ée se primeniti pasivna ili
aktivna kondenzacija.

Kad se recimo zagreva potrosna topla
voda koja dolazi iz vodovoda, ili voda u
sistemu panelnog (podnog, zidnog) gre-
janja, tada je moguce direktno zagrevati
vodu razmenom toplote sa dimnim ga-
som. Ovo je proces takozvane pasivne
kondenzacije i odvija se u razmenjiva-
¢u toplote koji se naziva kondenzator
dimnog gasa. Pojava kondenzacije ne
samo S$to smanjuje potrebnu povrsinu
za razmenu toplote, ve¢ omogucava i
smanjenje emisije praskastih materija
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Rade Karamarkovi¢

usmeravanjem strujanja tako da se po-
speSuje sudaranje Cestica iz gasa sa ka-
pljicama kondenzovane vode. Primena
pasivne kondenzacije kod niskotempe-
raturnih sistema (potrosna topla voda,
panelno grejanje i sliéno) uvek je eko-
nomski isplativa. U naSim klimatskim
uslovima, ona je isplativa za primenu i
kod sistema radijatorskog grejanja kod
kog su temperature povratne radijator-
ske vode samo povremeno niZe od tacke
rose dimnog gasa.

Kad su temperature povratne vode
viSe od tacke rose dimnog gasa, umesto
pasivinih primenjuju se sistemi aktivne
kondenzacije. Oni su slozeniji i zahteva-
ju dodatnu energiju za podizanje toplote
koja se uzima od dimnog gasa ispod taé-
ke rose na temperaturu iznad povratne

FOTO: FOND ZA NAUKU

grejne vode. Za podizanje toplote koriste
se toplotne pumpe, koje rade na istom
principu kao svi rashladni uredaji u do-
madinstvima: frizideri, zamrzivaci, kli-
me... Razvijane sisteme aktivne konden-
zacije najlakSe je objasniti na primeru.

Pretpostavimo da imamo kotlovsku
vodu i dimni gas iste temperature, npr.
60°C i da je tacka rose dimnog gasa 50°C.
U tom slucaju gas ne moze direktno da
zagreva kotlovsku vodu. Tada mozemo
da uvedemo neku drugu recirkulacionu
vodu niZe temperature od tacke rose,
recimo 35°C, i da je raspr§imo u struju
gasa. Ilustrovanije receno, da ovom vo-
dom tusiramo gas. Recirkulaciona voda
ée se u kontaktu sa gasom zagrejati, na
primer na 40°C, ali ée usled direktnog
kontakta sa sobom da pokupi i deo Ce-
stica iz gasa. Ovako zagrejanu recirku-
lacionu vodu moZemo da koristimo kao
izvor toplote za toplotnu pumpu, koja ée
hladedi ovu vodu sa 40°C na 35°C od nje
uzimati toplotu i podizati tako da zagre-
va kotlovsku vodu na temperaturu visu
od 60°C. Na ovaj nac¢in posredno koristi-
mo energiju dimnog gasa za zagrevanje
kotlovske vode.

Postavlja se pitanje da li je i zasto ula-
ganje dodatne energije za podizanje to-
plote opravdano? Odgovor lezi u ¢injeni-
ci da se prilikom kondenzacije vlage iz
gasa oslobada velika koli¢ina skrivene
(latentne) toplote. Hladenjem dimnog
gasa za jedan stepen celzijusa neposred-
no ispod tacke rose oslobada se gotovo
deset puta viSe energije nego Sto se oslo-

bodi njegovim hladenjem za jedan ste-
pen celzijusa iznad tacke rose. U odno-
su na pasivne sisteme, sistemi aktivne
kondenzacije omogudéavaju efikasnije
smanjenje emisija ¢vrstih Cestica, ali su
i manje isplativi za povecanje energet-
ske efikasnosti. Analize sprovedene za
domace toplane pokazale su da su i si-
stemi aktivne kondenzacije profitabilni
pri koriséenju drvnog peleta, prirodnog
gasa itecnih goriva. Kod kotlova na jefti-
niju, sirovu drvnu secku, period otplate
investicije prelazi osam godina. U dosa-
dasnje rezultate projekta spadaju i opti-
malni algoritmi upravljanja i izbor tipa
i snaga toplotnih pumpi za primenu u
zavisnosti od vrste goriva, vremena rada
i kapaciteta postrojenja.

U okviru projekta, tokom maja 2026.
godine testiran je opisani pilot sistem
aktivne kondenzacije. Ispitivanja su
pokazala da je energetska efikasnost
toplovodnog kotla na pelet snage 19,9
kW povecdana za 18 odsto, pri Cemu je iz
dimnog gasa iskoriséeno dodatnih 3,7
kW toplote. Temperatura gasa je sniZzena
sa 202°C na 40,3°C, dok su istovremeno
emisije praskastih materija redukovane
za 40 odsto, sa 33.7 mg/m3 na 21 mg/m3.

Sigurno da realizacija projekta ne
ide apsolutno glatko i da je pradena ra-
zliitim problemima, ali unutar istra-
zivackog tima i dalje zivi jaka nada da
bi njegovi plodovi mogli da zazive u
proizvodima primenjenim na dobrobit
bududih korisnika i novih nauénih sa-
znanja. |
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TOPLOTNI TALAS 0§ JEDNOM POGODIOSTARI WNT :

KUMAISKE 'KATASTROFE KOJE SU
“PROMENILE EVROPU

KLIMATSKE PROMENE POVEGAVAJU VEROVATNOGU | INTENZITET TOPLOTNIH TALASA, POPLAVA | POZARA, ALI BROJ ZRTAVA
| VISINU EKONOMSKE STETE U NAJVECO) MERI ODREBUJE KOLIKO JE DRUSTVO SPREMNO DA SE TIM RIZICIMA PRILAGODI |
DA [H UNAPRED UBLAZI

eliki pozari koji su ovog leta za-
thatili Evropu ostavili su ozbilj-

ne posledice: viSe stotina hiljada
hektara zemlje je izgorelo, unisteni su
Sumski ekosistemi, ugrozena su nase-
lja i pogorsan kvalitet vazduha, dok se
ekonomska Steta procenjuje na vise
milijardi evra. Najveéi udar pretrpele
su zemlje Mediterana, gde su troskovi
obnove, Stete u turizmu, poljoprivredi i
infrastrukturi dodatno povedali pritisak
na budzete, uz upozorenje struénjaka da

bi ovakvi ekstremi mogli sve Cescée da se
dogadaju.

U rasponu od svega dvadeset i jedne
godine, izmedu 2003. i 2024, Evropa je
dozivela pet katastrofa koje su zajedno
odnele viSe od 130.000 zivota, unistile
imovinu vrednu stotine milijardi evra i
srusile mit o kontinentu koji je dovoljno
bogat, organizovan i tehnoloski napre-
dan da se zastiti od prirodnih nepogoda.
Toplotni talasi koji su ubijali starije u ne-
provetrenim stanovima, bujice koje su

za nekoliko sati brisale sela koja su sta-
jala vekovima, pozari koji su mesecima
gusili dimom cele gradove i uniStavali
zitarice kojima se hranio deo sveta, opo-
vrgli su to verovanje.

Ono $to ove katastrofe povezuje nije
samo njihova razornost, nego i obrazac
koji se ponavlja. Prirodni fenomeni koji
su i ranije postojali, sada su opasniji i
skuplji zbog kombinacije klimatskih
promena, nekontrolisane urbanizaci-
je u riziénim zonama, zastarele infra-
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Rajna na pajnizem nivou

strukture i politickih odluka koje su
godinama odlagale ono Sto se moralo
uraditi.

Toplotni talas 2003. kada je Evropa
shvatila da nije neranijva

Leto 2003. ostalo je upisano u evrop-
sku istoriju kao polazna tacka za sasvim
drugacije razumevanje klimatskih rizi-
ka. Izmedu juna i septembra te godine,
ekstremno visoke temperature vazduha

FOTO: REUTERS - LEON KUEGELER

zahvatile su gotovo Citav kontinent, od
Portugala i Spanije na zapadu do Rusije
na istoku. Uzrok je bio dugotrajno bloki-
ran anticiklon nad zapadnom Evropom,
meteoroloski fenomen koji je sprecio
uobicajenu cirkulaciju vazdu$nih masa
i zadrZao vreo vazduh nad kopnom ne-
deljama bez prekida. Temperature su
u nekim regionima dostigle 40 stepeni
Celzijusa i viSe, §to za Evropu, koja je kli-
matski navikla na umerene letnje tem-
perature, nije bila norma.

Posledice su bile razorne, i to iz ra-
zloga koji nemaju toliko veze sa samim
temperaturama koliko sa potpunom
nespremnoscéu sistema. Evropske kude
i stanovi, za razliku od onih u me-
diteranskim ili tropskim oblastima,
nisu gradeni sa klimatizacijom - ona
je bila luksuz, a ne standard. Bolnice
i domovi za starije nisu imali planove
za suocavanje sa toplotnim udarom.
Zdravstveni sistem u Francuskoj, koja
je bila epicentar katastrofe, kolabirao
je pod teretom hiljada teskih slucajeva
dehidracije, toplotnih udara i pogorS$a-
nja hroni¢nih bolesti kod starijih paci-
jenata. Mnogi stari i bolesni umrli su
sami u neprovetrenim stanovima dok
su njihove porodice bile na godi$njem
odmoru.

Broj Zrtava procenjen je metodom vis-
ka smrtnosti, poredenjem stvarnog bro-
ja umrlih sa prosekom prethodnih godi-
na za isti period. Na nivou 16 evropskih
zemalja procenjen je visak od 71.449
smrtnih slucajeva izmedu juna i septem-
bra 2003. godine. Samo u Francuskoj je
izmedu 1. i 20. avgusta 2003. zabeleZeno
oko 15.000 viska smrtnih slucajeva. Ita-
lija je izgubila oko 20.000 ljudi, Spanija
oko 6.500, Nemacka oko 7.000. Ekonom-
ska Steta, ukljucujuéi pad produktivno-
sti, troskove zdravstvene zastite, gubitke
u poljoprivredi i energetske poremeca-
je, procenjena je na vise od 13 milijardi
evra.

Politicka reakcija bila je burna. U
Francuskoj su ministar zdravlja i ne-
koliko visokih funkcionera morali da
podnesu ostavke. Zemlja je uvela si-
stem upozorenja na toplotne talase koji
do tada nije postojao, a isto su uradile
i ostale evropske drzave. Toplotni talas
2003. oznacio je kraj jedne ere u kojoj
se vruéina smatrala neprijatnoséu, a
ne hazardnim meteoroloskim fenome-
nom.

Pozari u Rusiji 2010. godine kada je
izgorio deo Zitnice sveta

Leto 2010. donelo je Rusiji katastrofu
koja je kombinovala prirodni i antro-
pogeni element (ljudski faktor) na do
tada nezabeleZen nacin. Toplotni talas
koji je zahvatio evropski deo Rusije bio
je najintenzivniji u istoriji merenja.
Temperature su u Moskvi dostigle 38
stepeni Celzijusa, §to je bilo osam stepe-
ni iznad prose¢nog maksimuma za jul.
Istovremena ekstremna susa stvorila je
uslove u kojima su Sumski i tresetnicki
pozari, delimi¢no izazvani i nemarom
i namernim paljenjem, postali gotovo
nekontrolisani. Treset, koji se formira
milenijumima, gori sporo, ali gotovo je
nemoguce ugasiti ga, moze goreti mese-
cima ispod povrsine i ponovo se zapaliti
na povrsini.

PoZari su zahvatili milione hektara u
evropskom delu Rusije, Sibiru i central-
noj Aziji. Moskva je bila doslovno prekri-
vena dimom nedeljama, vidljivost je u
pojedinim trenucima bila manja od 100
metara, a koncentracija Cestica PM2.5
u vazduhu bila je viSestruko iznad svih
zdravstvenih normi. Procenjuje se da je
samo u Moskvi u toku poZarne sezone
umrlo dvostruko viSe ljudi nego u istom
periodu prethodnih godina, uglavnom
od respiratornih i kardiovaskularnih bo-
lesti izazvanih ili pogorSanih dimom.

Ekonomska Steta bila je izuzetno teSka
za procenu, ali kreée se od nekoliko de-
setina do 300 milijardi dolara u zavisno-
sti od metodologije, §to je raspon koji
sam po sebi govori o slozenosti racuna-
nja indirektnih gubitaka. Ono §to je pre-
cizno poznato jeste da su poZari unistili
tredinu ruskog roda zita u toj godini. Ru-
sija je tada bila jedan od najvecih svet-
skih izvoznika pSenice, i odmah je uvela
embargo na izvoz zita kako bi zastitila
domace rezerve.

Ta odluka imala je dalekosezne posle-
dice na globalnom trzistu hrane: cene
pSenice na svetskim berzama skodile
su za viSe od 80 procenata izmedu juna
i avgusta 2010, Sto je doprinelo nestabil-
nosti cena hrane koja se smatra jednim
od indirektnih faktora za pocetak talasa
Arapskog prolec¢a 2010. i 2011. godine
- masovnih protesta i politickih pobu-
na koji su zahvatili viSe zemalja Bliskog
istoka i severne Afrike i doveli do pada
pojedinih dugogodisnjih lidera.
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Poplave u Nemackoj i Belgiji 2021, oluja
Bernd

Sporo i nisko atmosfersko kretanje
nad centralnom Evropom u julu 2021.
godine donelo je ogromne koli¢ine pa-
davina u kratkom vremenskom periodu.
Sistem je dobio ime Bernd, a ono $§to je
usledilo bila je poplava kakva u zapad-
noj Evropi nije videna u modernoj isto-
riji. U nekim delovima Nemacke palo
je u svega dva dana onoliko kiSe koliko
inade padne za dva meseca. Uzrok je

bio specifican meteoroloski fenomen -
sporo kretanje ili gotovo zaustavljanje
atmosferskog sistema nad podrudéjem sa
izuzetno strmim rec¢nim slivovima, Sto
je stvorilo uslove za akumulaciju ogro-
mnih koli¢ina vode u kratkom vremenu.

NajteZe je bila pogodena dolina reke
Ar u Rajnland-Pfalcu u zapadnoj Nemac-
koj. Reka Ar, inade skroman vodotok
koji teCe kroz vinogradarska sela i male
gradove, narasla je u roku od nekoliko
sati do nivoa koji je bio visi od ikada za-
beleZenog. Citava sela su za kratko vre-

OLUJA BORIS | POPLAVE U CENTRALNOJ EVROPI 2024. GODINE

U septembru 2024. sporo krecuci mediteranski ciklon koji su meteorolozi nazvali Boris
doneo je izuzetno velike koli¢ine kise nad centralnom i istocnom Evropom u periodu
od nekoliko dana. Boris je bio takozvana odsecena oblast niskog pritiska koja se od-
vojila od glavnih atmosferskih strujanja i ostala na mestu, kontinuirano usisavajuci
vlagu sa Sredozemnog mora i izlivajui je u obliku ekstremnih padavina nad kopnom.
U nekim delovima Ce$ke, Austrije i Rumunije palo je za 72 sata viSe kiSe nego $to inace
padne u dva do tri meseca.

Poplave su pogodile Ceku, Austriju, Poljsku, Italiju, Slovacku, Rumuniju i Madarsku,
sedam zemalja istovremeno, Sto je samo po sebi bio do tada neviden logisticki i hu-
manitarniizazov za sistem civilne zastite EU. Grad Klodzko u Poljskoj, koji lezi u kotlini
okruZenoj planinama, bio je gotovo u potpunosti poplavljen. U Ceskoj su reka Morava
i njene pritoke dostigle rekordne nivoe na mernim stanicama. Ukupna Steta od Oluje
Boris procenjena je na oko Cetiri milijarde evra, od ega je polovina bila osigurana, Sto
je relativno visok stepen pokrivenosti u poredenju sa poplavama iz 2021. u Nemacko;j.
Kontekst je ovde, takode, vazan. Najpre, centralna Evropa je geografski veoma ranji-
va na ovakve dogadaje, jer strme planinske doline Karpata, Alpa i Sudetskih planina
brzo akumuliraju i kanaliSu vodu prema nizim ravnicarskim predelima. Gradovi po-
put Klodzkoa i Jesenieka u Ceskoj bili su poplavljeni i u proslosti, pre promena kli-
me. Drugo, istrazivaci su u ovom slucaju relativno brzo, u roku od nekoliko nedelja,
objavili studije koje su pomocu metode atribucije pokazale da su klimatske promene
povecale intenzitet padavina za oko pet do deset procenata u odnosu na scenario bez
globalnog zagrevanja, Sto znaci da se deo Stete moZe direktno pripisati klimatskim
promenama, ali da osnova katastrofe lezi u ranjivosti terena i prostornog planiranja
koje godinama dopusta gradnju u poplavnim zonama.

me bila pod vodom, a brzina nadolaska
poplave bila je takva da mnogi stanov-
nici nisu imali vremena da se evakuiSu.
Slican scenario odigrao se i u belgijskim
provincijama LijeZ i Namur. Ukupno je u
poplavama poginulo oko 220 ljudi, 184 u
Nemackoj i 36 u Belgiji, a desetine hilja-
da ostale su bez domova.

Ekonomska Steta bila je do tada ne-
videna za jednu regionalnu evropsku
katastrofu. Procenjeno je da je poplava
uzrokovala ukupnu Stetu od oko 46 mi-
lijardi evra, od Cega je svega 11 milijardi
evra bilo pokriveno osiguranjem. U Ne-
mackoj je osigurano manje od 50 odsto
imovine od rizika poplave, $to je ostalo
izvor zestokih politickih debata u godi-
nama koje su usledile. Osiguravajuce
kude zabelezile su 213.000 odstetnih za-
hteva, ukljucujuci 40.000 osteéenih vozi-
la, 91.000 oSteéenih stambenih objekata
128.000 preduzeda sa prijavama Stete.

Za razumevanje konteksta, vaZno je
znati da su dolina reke Ar i mnogi drugi
pogodeni predeli geografski predispo-
nirani za bujice, strme doline koje brzo
kanaliSu kiS$nicu prema nizim tokovima.
Ono S$to je izazvalo katastrofu nisu bile
samo padavine, nego i decenijama go-
milane greske u upravljanju prostorom.
Gradnja u neposrednoj blizini re¢nih
korita, betonizacija koja smanjuje upi-
janje vode u tlo, nedovoljna ulaganja u
protivpoplavnu infrastrukturu dopri-
nele su da posledice budu strasne. Niz
istrazivanja pokazao je da je klimatska
komponenta - povecana verovatnoda
ekstremnih padavina zbog globalnog
zagrevanja, povecala verovatnoc¢u ovako
intenzivnog dogadaja, ali sama po sebi
nije dovoljan uzrok. Bez decenija loSeg
prostornog planiranja, Steta bi bila viSe-
struko manja.

Toplotni talas 2022. godine, greska koja
nije smela da se ponovi

Devetnaest godina nakon katastrofe
iz 2003, Evropa se suodila sa jo§ jednim
rekordnim toplotnim talasom, ali ovog
puta nije mogla reci da je bilo iznena-
da. Izmedu juna i septembra 2022. tala-
si ekstremnih temperatura zahvatili su
kontinent u nekoliko navrata, pri ¢emu
je temperatura u Portugalu dostigla 47
stepeni Celzijusa, Sto je apsolutni re-
kord ikada izmeren u Evropi. Uzrok je
bio slican onom iz 2003, dugotrajni si-
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stem anticiklona koji je blokirano vrele
vazdusne mase poreklom iz Sahare nad
Evropom, uz atmosferske uslove koji su
postajali sve ¢eséi kako su globalne tem-
perature rasle.

Ukupna ekonomska Steta procenjena
je na oko 40 milijardi evra, a procenjeni
viSak smrtnih slucajeva iznosio je oko
61.672, prema studiji objavljenoj u ¢aso-
pisu Nature Medicine koja je analizirala
podatke iz 35 evropskih zemalja. Italija,
Gr&ka, Spanija i Portugal bile su najteZe
pogodene u relativnom smislu. Francu-
ska je u julu 2022. zabelezila oko 11.000
viska smrtnih slucajeva. Uporedivanje
sa 2003. godinom oteZano je zbog meto-
doloskih razlika, ali je jasno da je re¢ o
sli¢cnom, ako ne i ve¢em katastrofalnom
dogadaju.

Ono §to je 2022. godinu ucinilo po-
sebno razornom bila je kombinacija to-
plotnih talasa i Sumskih poZara koji su
ih pratili. PozZari su zahvatili ogromne
povrsine u Portugalu, Spaniji, Francu-
skoj i Grckoj. Samo u leto 2022. u Evropi
je izgorelo viSe od 700.000 hektara Suma
i vegetacije. Toplotni talas i poZari su se
medusobno pojaéavali, suva vegetacija

je gorela brze, a dim i pepeo su pogor-
Savali respiratorne bolesti i povecavali
smrtnost u pogodenim oblastima.

Uprkos svim merama uvedenim na-
kon 2003. godine, sistemima upozore-
nja, planovima za zastitu starijih i klima-
tizaciji u domovima za stare, smrtnost
je ostala alarmantno visoka. Razlog je
delimi¢no demografski, jer Evropa ima
sve stariju populaciju, a stari su najranji-
vija grupa. Ali razlog je i fizicki, bududi
da su temperature bile viSe nego 2003,
jer je globalna prose¢na temperatura
porasla za oko 0,7 stepeni Celzijusovih u
meduvremenu. Sistem koji je 2003. bio
nespreman, 2022. bio je delimi¢no spre-
man, ali suocen sa teZzim izazovom.

U ovoj deceniji Evropa je veé Cetiri
puta bila suocena sa velikim klimatskim
katastrofama, ukljucujudi i dogadaje to-
kom tekude godine, Sto predstavlja jasan
pokazatelj razmera izazova sa kojima se
kontinent suocava. Razorni pozari, re-
kordni toplotni talasi, dugotrajne suse
i katastrofalne poplave u prethodnim
godinama pokazali su da ekstremne vre-
menske pojave viSe nisu izolovani inci-
denti, ve¢ dogadaji koji se ponavljaju sa

sve ve¢im posledicama po stanovnistvo,
privredu, poljoprivredu i prirodne siste-
me. UCestalost ovakvih katastrofa posta-
la je jedno od klju¢nih pitanja za evrop-
ske zemlje, koje istovremeno moraju da
odgovore na neposredne posledice i da
prilagode svoje politike, infrastrukturu
i sisteme zastite novoj realnosti ce$é¢ih
klimatskih ekstrema.

Poslednjih godina bilo je vise predlo-
ga da Evropska unija ojaca zajednicki
odgovor na klimatske katastrofe. Posle
velikih pozara, poplava i toplotnih tala-
sa u Evropi, pojedini evropski politic¢a-
ri, gradonacelniciistru¢ne organizacije
trazili su stvaranje snaznijeg evropskog
sistema za prevenciju i upravljanje kli-
matskim rizicima, ukljuc¢ujuéi ideje o
posebnom evropskom telu ili komesaru
za klimatsku otpornost. EU je odludi-
la da za sada ne ide tim putem, veé da
postojeée mehanizme prosiruje kroz
ulaganja u prilagodavanje klimatskim
promenama, rano upozoravanje, za-
jednicke kapacitete za gasSenje pozara i
zastitu od ekstremnih vremenskih po-
java.

fVLADIMIR JOKANOVIC

Batinska 94
24000 Subaotica
+381 24 4551 551
+381 24 548 106

info@szsu.rs

WWW.SZSU. IS

JUL/AVGUST 2026 // #Biznis.rs 61



Nectarios

CISCENJE NAMESTAJA
MASINSKO PRANIJE

CENERALNO CISCENJE KROVOVA, HALA

DVORISTA, RAMPI
- jednokratno ¢is¢enje / meseéna odrzavanja

MopssrA

22 Decembra bb, 19350 evac
+381 (0) 19-733-235
sukemm@gmalles
Wi, SUkomLeo,




ADMINISTRACIA RACUNARSKIH MREZA-TONERI-ANTIVIRUSNA ZASTITA
PREUZIMANIJE | DOSTAVA NA ADRESU

J Z
() GAS SERVICE 022

Ll
g ISPITIVANIJE, SERVIS
| ODRZAVANJIE GASNIH
&t SISTEMA | OPREME

Despota Stefana Lazarevica 63
22330 Mova Pazova

- 0631020371
__EFL___#_, nikolann78@gmail.com

info@jd-limarija.com




09 o

POVRATAK U BIOSKOPE

DA LI 2026. MOZE BITI GODINA (FILMSKOG)

PREOKRETA?

POSLE NEKOLIKO TURBULENTNIH GODINA, BIOSKOPSKA INDUSTRIJA KONAGNO DOBIJA PRILIKU ZA SNAZNIJI OPORAVAK,

UZ NIZ VELIKIH HOLIVUDSKIH NASLOVA K0JI BI MOGLI DA VRATE PUBLIKU U SALE I PRIBLIZE PRIHODE NIVOIMA IZ PERIODA
PRE PANDEMIJE. ,,PRIGA 0 IGRACKAMA 5", ,,0DISEJA” | ,,SPAJDERMEN: NOVI DAN", TE SNAZNIJI MEBUNARODNI POTENCIJAL
KINESKOG TRZISTA MOGLI BI DA BUDU KLJUCNI ZA SEZONU K0JA MOZE DA 0ZNACI PREKRETNICU ZA GLOBALNU FILMSKU

INDUSTRIU

mericki bioskopi dobili su ovog
Aileta nesto S§to im je poslednjih
ekoliko godina nedostajalo - niz
filmova koji uspevaju da istovremeno
privuku masovnu publiku, opravdaju
odlazak u filmsku dvoranu kao poseban
dogadaj i generiSu prihode koji menjaju
sliku ¢itave industrije. Posle nekoliko se-
zona u kojima je oporavak bioskopa de-
lovao neujednaceno i nesigurno, 2026.
godina sada ima realnu Sansu da po-
stane prelomna tacka. Ne zato Sto su se
gledaoci u potpunosti vratili navikama
iz perioda pre pandemije, ve¢ zato Sto
se pokazuje da su spremni da plate bio-
skopsku kartu kada im industrija ponudi
film koji dozivljavaju kao vizuelni doga-
daj. Ovo svakako ide u prilog poslovnoj
politici Holivuda, koji ve¢ decenijama
ne mari za takozvane umetni¢ke pro-
dukcije i promoviSe gomilu spektakla,
sa viSe ili manje uspeha, a i smisla.
Najnoviji podaci pokazuju koliko se
situacija promenila tokom leta. Prema

podacima internet baze podataka Box
Office Mojo, americki bioskopi su od po-
¢etka godine do 10. avgusta ostvarili oko
6,54 milijarde dolara prihoda, Sto je 19,1
odsto viSe nego u istom periodu 2025. i
28,8 odsto viSe nego 2024. U odnosu na
2022. godinu, rast iznosi ¢ak 31,4 odsto.
Time se 2026. pribliZava nivou koji je in-
dustrija imala pre nego §to su posledice
pandemije, Strajkovi u Holivudu i pro-
mene potroSackih navika ozbiljno pore-
metili bioskopsku distribuciju.

Jo$ je zanimljivije kada se podaci po-
smatraju kroz prizmu inflacije. Ako se
raniji rezultati pribliZno preracunaju u
vrednost dolara iz 2026. godine koriscée-
njem americkog CPI indeksa, proslogo-
dis$njih 5,49 milijardi dolara ostvarenih
do ovog trenutka odgovaralo bi priblizno
5,68 milijardi dolara u danasnjoj vredno-
sti. Rezultat iz 2024. od 5,08 milijardi bio
bi oko 5,40 milijardi, dok bi 6,12 milijar-
di iz 2023. vredelo priblizno 6,69 milijar-
di dolara u danasnjem novcu. Drugim
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recima, ovogodisnji rezultat nije samo
proizvod inflacije i skupljih karata: re-
alni prihodi bioskopa su zaista znatno
vedi nego 2025. i 2024, mada su jos uvek
ispod nivoa koji je industrija ostvarivala
u najboljim godinama pre pandemije.

Kljuéni razlog za ovaj preokret jeste ¢i-
njenica da se ovog leta konac¢no pojavilo
viSe filmova koji funkcionisu kao pravi
bioskopski dogadaji. Najpre je Piksa-
rova ,Prica o igrackama 5“ pokazala da
animirani film viSe nije samo sadrzaj za
decu, veé proizvod koji moze da mobili-
Se viSe generacija publike. Film je do po-
Cetka avgusta premasio milijardu dolara
globalne zarade, a prema poslednjim
podacima koje pruza Box Office Mojo,
dostigao je zaradu od oko 1,09 milijardi
dolara Sirom sveta, uz priblizno 470,3
miliona dolara na americkom trzistu.

Ali nastavak ove popularne animira-
ne fransize bio je samo prvi signal da
se nesto menja. Mnogo vazniji za Siru
ekonomsku sliku bioskopa jeste ,,Odise-
ja”, miljenika zapadnih filmskih kritic¢a-
ra Kristofera Nolana, film koji je uspeo
da privuce publiku ¢ak i izvan tipiénog
trziSta superheroja, animacije i postoje-
¢ih uspes$nih fransiza. Nolanova adap-
tacija Homerove ,,Odiseje” presla je 1,1
milijardu dolara globalne zarade, dok je
u SAD stigla do oko 461 milion dolara,
nakon Cetvrtog vikenda prikazivanja.
Projekcija njegovog konacnog domadeg
prihoda kreée se oko 560 do 580 miliona
dolara. Film je pritom postao najuspes-
nije Nolanovo delo na svetskom trzistu,
prestigavsi ,,Uspon mracnog viteza“ (Be-
tmen 2), iako taj rezultat nije prilagoden
inflaciji.

Posebno je znacajno to Sto ,Odiseja“
pokazuje da povratak bioskopske publi-
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ke ne mora nuzno da zavisi od superhe-
roja. Film sa budZetom od oko 250 mili-
ona dolara, zasnovan na viSevekovnom
knjizevnom predlosku, uspeo je da se
pozicionira kao globalni spektakl. Veli-
ku ulogu u tome imaju IMAX i drugi pre-
mijum formati, koji omogucavaju bio-
skopima da od jednog posetioca ostvare
znatno vedi prihod nego kod standardne
projekcije. To je vazan deo nove ekono-
mije bioskopa: publika mozda ne ide u
HAlmski izlazak” toliko ¢esto kao 2019.
godine, ali kada se odluci na taj korak,
spremna je da plati viSe za iskustvo koje
striming ne moze lako da reprodukuje.

A onda je krajem jula stigao ,Spajder-
men: Novi dan, naslov koji je promenio
dinamiku ¢itavog trzista. Film je otvorio
sezonu rekordnim rezultatom od oko
355 miliona dolara u SAD i Kanadi, ¢ime
je ostvario drugo najvede otvaranje u
istoriji severnoameri¢kog bioskopa. Na
globalnom nivou pocetak je doneo oko
927 miliona dolara, ukljucujuéi oko 121
milion iz Kine.

Samo deset dana nakon premijere,
novi nastavak serijala o Spajdermenu
dostigao je 655,1 milion dolara u SAD,
sto je najbolji domadi rezultat u prvih
deset dana prikazivanja ikada (u nomi-
nalnim vrednostima, neprilagodenim za
inflaciju). Drugi vikend doneo mu je jos
144,5 miliona dolara. Globalna zarada u
tom trenutku dostigla je oko 1,67 milijar-
di dolara. Film je time vrlo brzo postao
najuspesniji naslov 2026. godine i ved
se nalazi medu 20 najuspesnijih filmova
svih vremena po globalnoj zaradi.

Jo$ vaZnije za globalnu perspektivu
jeste njegovo ponaSanje u Kini. Film je
tokom drugog vikenda u kineskim bio-
skopima ostvario oko 28,9 miliona do-
lara, ¢ime je ukupna zarada u toj zemlji
dostigla priblizno 185 miliona dolara.
To ga ¢ini ubedljivo najuspesnijim holi-
vudskim uvoznim filmom u Kini tokom
2026. godine.

Kina je zbog toga ponovo postala jedan
od kljuénih faktora u proceni globalnog
potencijala holivudskih blokbastera.
Njeno trziSte viSe nije dodatak americ-
koj bioskopskoj industriji, ve¢ jedan od
presudnih izvora medunarodnog priho-
da. Istovremeno, Cinjenica da je ,Spaj-
dermen: Novi dan” uspeo da ostvari tako
snazan rezultat pokazuje da kineska pu-
blika i dalje moze veoma snazno da rea-
guje na velike holivudske fransize kada
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im je omoguden pristup. To je posebno
vazno posle nekoliko godina u kojima je
domada kineska produkcija, predvode-
na naslovima poput ,Ne Za 2 drama-
ti¢no povedala svoj udeo na sopstvenom
trzistu. ,Ne Za 2“ je 2025. zavr$io sa vise
od 2,27 milijardi dolara globalne zarade,
od cega je cak 2,25 milijardi ostvare-
no izvan americkog trzista, pre svega u
Kini.

Za Holivud je zato kineski rezultat
novog Spajdermena vazniji od samog
prihoda koji ¢e taj film ostvariti. On su-
geriSe da postoji prostor za obnovu me-
dunarodnog trziSta za americke filmove,
pod uslovom da studiji ponude naslove
koji imaju dovoljno snazan brend, spek-
takl ili emocionalnu vrednost da oprav-
daju bioskopski izlazak. U tom smislu
i ,0Odiseja“ ima dodatni potencijal, jer
njegovo kinesko izdanje moze povedati
ve¢ ostvareni globalni prihod od oko 1,1
milijarde dolara.

Ono §to se trenutno dogada na ame-
rickom trziStu najbolje se vidi kroz
zbirni rezultat leta. Letnja bioskopska
sezona 2026. veé je pocetkom avgusta
presla Cetiri milijarde dolara, ¢ime je
premasila Citav letnji period 2023. godi-
ne. Prema analizi sajta Rotten Tomato-
es, ovogodis$nji letnji rezultat americkih
bioskopskih blagajni sada je na putu da
bude uporediv sa najboljim sezonama iz
2018.12019. godine.

Jo$ optimistiénije zvuci podatak da je
ovogodisnji prihod bioskopa do pocetka
avgusta ve¢ bio manje od milijardu do-
lara udaljen od ukupnog rezultata Cita-
ve 2022. godine. Istovremeno, americ¢ka
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filmska industrija jo§ nije dostigla 11
milijardi dolara godis$njeg prihoda, nivo
karakteristican za period 2015-2019.
Ipak, sama moguénost da 2026. godina
prvi put posle pandemije dostigne ili
prede granicu od deset milijardi dolara
predstavlja vazan psiholoski i finansijski
preokret.

Manije ljudi, ali viSe trose

Poredenje sa 2019. godinom, medutim,
otkriva jednu mnogo slozeniju pric¢u. Re-
uters je pocCetkom avgusta objavio da je
ameri¢ka prodaja bioskopskih ulaznica
do 2. avgusta dostigla oko 6,2 milijarde
dolara, 15 odsto vise nego godinu dana
ranije, ali da je i dalje bila ispod viSe od
sedam milijardi dolara koliko je trziSte
ostvarivalo u istom trenutku 2019. godine.
Jo$ dramatiénija je razlika u broju proda-
tih karata. Tokom prvih 30 nedelja 2026.
americki bioskopi prodali su oko 470,9 mi-
liona ulaznica, naspram ¢ak 747,3 miliona
u istom periodu 2019. godine. To znaci da
je broj gledalaca i dalje priblizno 37 odsto
nizi nego pre pandemije.

To je mozda najvazniji zakljucak za
buduénost filmske industrije. Bioskopi
se trenutno ne vradaju u zizu interesova-
nja zato Sto se publika u potpunosti vra-
tila starim navikama, vec zato $to manji
broj gledalaca trosi viSe novca po poseti.
ProseCna cena karte raste, premijum
formati poput IMAX-a donose dodatni
prihod, a posetioci u bioskopima trose
viSe i na hranu i pi¢e. Reuters navodi da
je prosecna cena karte do jula dostigla
13,46 dolara, dok je cena premijum pro-
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jekcije bila oko 18,22 dolara. Rast priho-
da zato delom predstavlja cenovni efe-
kat, a ne samo rast fizicke poseéenosti.
Ipak, upravo kombinacija nekoliko ve-
likih hitova daje industriji razlog za op-
timizam. ,Prica o igrackama 5“ pokazao
je snagu animiranih fransiza i porodi¢-
ne publike. ,,Odiseja“ je dokazala da ori-
ginalni veliki filmski spektakl moze da
postane globalni dogadaj bez oslanjanja
na postojeci superherojski univerzum.
»Spajdermen: Novi dan“ vratio je super-
herojski film u kategoriju apsolutnog
bioskopskog spektakla. Uz njih, ,Super
Mario®, ,Majkl® ,Projekat oc¢ajnicki po-
kusaj”, ,Pavo nosi Pradu 2“ i drugi uspe-
si doprineli su tome da ovogodi$nji re-
zultat ne zavisi od samo jednog naslova.
To je vazna razlika u odnosu na period
kada je Holivud prakti¢no éekao nekoliko
velikih fransiza da spasu ditavu sezonu.
OvogodiSnji rezultati sugeriSu da se trzi-
ste mozda ponovo fragmentira na vise
razliéitih vrsta bioskopskih dogadaja. Za
bioskope je to od presudne vaznosti - ako
se publika vrada samo na dva ili tri mega-
hita godiSnje, njihov poslovni model ostaje
izuzetno ranjiv. Medutim, ako veliki hitovi
mogu da generisu talas interesovanja koji
se preliva i na manje filmove, tada se me-
nja ekonomija ¢itavog lanca. UspeSan blo-
kbaster povecava posecenost multipleksa,
puni restorane i prodavnice unutar trznih
centara, povecava prodaju hrane i piéa i
daje distributerima viSe prostora da ekspe-
rimentiSu sa naslovima srednjeg budzZeta.
Posledice se ve¢ mogu videti u poslo-
vanju bioskopskih lanaca. Rekordni vi-

kend novog Spajdermena bio je toliko
snazan da je AMC saopStio da je ostva-
rio najvedi prihod u jednom vikendu u
svojoj 106-godisnjoj istoriji, dok je viSe
od 10,2 miliona gledalaca posetilo AMC i
ODEON bioskope tokom perioda od sre-
de do nedelje tokom prvih dana prikazi-
vanja. Sam film je tako postao ne samo
uspeh za Sony, ve¢ i direktan finansijski
stimulans za ¢itavu industriju.

Za filmske studije, medutim, oporavak
bioskopa ima jo$ jednu vaznu posledicu.
Uspeh ovih filmova ponovo povecava
vrednost ekskluzivnog bioskopskog pe-
rioda. Tokom pandemije i neposredno
nakon nje, industrija je eksperimentisa-
la sa kra¢im distribucionim prozorima,
istovremenim bioskopskim i striming
premijerama i brzim prebacivanjem fil-
mova na digitalne platforme. Ako 2026.
pokaze da veliki filmovi mogu da gene-
riSu milijarde upravo zato $to publika
Zeli da ih vidi na velikom platnu, studiji
imaju snazniji finansijski razlog da pro-
duze bioskopski period pre nego Sto film
prebace na striming.

To bi mogla da bude jedna od najvaz-
nijih dugoroénih posledica ovogodisnjeg
oporavka. Striming nece nestati, niti ce
bioskopi ponovo postati dominantni ka-
nal za svaki film. Ali bi se mogao formirati
jasniji model u kojem se najvedi i najsku-
plji filmovi tretiraju kao premijum proi-
zvodi namenjeni bioskopima, dok se ma-
nji projekti brze prebacuju na striming.
Takva segmentacija mogla bi da bude fi-
nansijski racionalnija od pokusaja da svi
filmovi budu plasirani na isti nacin.

Ipak, prerano je proglasiti potpunu
renesansu bioskopa. Broj prodatih ka-
rata i dalje je dramati¢no ispod nivoa iz
2019. godine, a ovogodisnji rast prihoda
koncentrisan je u relativno malom broju
veoma uspesnih naslova. To znaci da je
trziste i dalje zavisno od kvaliteta film-
skog rasporeda. Ako nekoliko narednih
velikih premijera podbaci, rast bi brzo
mogao da uspori. Nasuprot tome, ako je-
senji i prazniéni period nastave da pro-
izvode hitove, 2026. bi mogla da bude
prva godina koja ¢e pokazati da se bio-
skopska industrija ne vraca na staro, veé
pronalazi novi, odrziviji model.

Najvedi potencijal upravo zato nije u
tome da se Holivud vrati u 2019. godinu.
Publika je promenila navike, striming je
postao sastavni deo potrosnje zabavnog
sadrzaja, a cena bioskopskog izlaska po-
stala je viSa. Ali 2026. pokazuje da bio-
skop jo§ poseduje ono §to striming ne
moze potpuno da zameni: osecaj drus-
tvenog dogadaja.

Upravo je to mozda najveéa ekonom-
ska lekcija ovogodis$nje sezone. Holivudu
ne treba nuzno viSe filmova, veé vise fil-
mova zbog kojih publika smatra da mora
da ode u bioskop. Ako taj obrazac opsta-
ne do kraja 2026, a posebno ako se snazni
rezultati iz Severne Amerike preliju na
Evropu, Aziju i Kinu, ova godina bi mogla
oznaciti pocetak stvarnog oporavka bio-
skopske industrije. Ne povratak na staro,
vec prelazak u novu fazu u kojoj ¢e neko-
liko velikih filmskih dogadaja ponovo biti
dovoljno snazni da pokrecu citavo trziste.

fMARKO MILADINOVIC
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GLAVNO JEZERO MOZE DA SE OBIBE
SUMU, PORED KAMPOVA, KUCGA I PAS
.SE IZNENADA PRIKAZE SVOM SV0JOM

DOPIRE GOTOVO.DOVODE & .

ettt

alo austrijsko naselje Kojcah na
M istoimenom jezeru (Keutschach

am See) udaljeno je nesto vise
od 600 kilometara od Beograda, ima
Cetiri jezera, praistorijske sojenice na
UNESCO listi i kampove pune gostiju
koji se vracaju iz godine u godinu. Turi-
sta iz Srbije gotovo da nema, ali ne zato
§to mesto nema Sta da ponudi.

Prvo vece stigli smo kasno u hotel, a
putovanje je trajalo dovoljno dugo da
su sve zalihe slatkisa nestale ve¢ negde
oko Bleda. Znali smo da u Kojéahu po-
stoji samo jedan veliki supermarket, ali
vikendom radi dvokratno, i krace nego

oy [P =
- ..f

P

JFLAGANOM SETNJOM ZA NESTO VISE OD SAT VREMENA. PUT VODI KROZ

POJEDINIM DELOVIMA VODA SE 0D ZELENILA GOTOVO NE VIDI, A ZATIM
SINOM, MIRNA-KAQ OGLEDALO. HLADU SE OVDE NE PRISTUPA KAO DODATNO)
POGODNOSTI. ON JE DEO OSNOVNE PONUDE. PLAZE SU MALE I TRAVNATE, A VISOKO DRVEGE NA POJEDINIM MESTIMA

inace. To inace znaéi do 18.50. Za poce-
tak smo se snasli iz ,snekomata”. Slede-
éeg dana kupovali smo ranije. Treceg je
radno vreme ve¢ postalo normalno, jer
- ko jos ide po sladoled pred spavanje.
Kojc¢ah se nalazi u Koruskoj, najjuz-
nijoj austrijskoj pokrajini, petnaestak
kilometara od Klagenfurta i odmah
iza brda u odnosu na mnogo poznatije
Worthersee (Vrbsko jezero). Od Beogra-
da do juga Austrije presli smo oko 630 ki-
lometara, preko Zagreba i Ljubljane, $to
je sedam-osam sati voZnje, ako granice
ne poremete racunicu. One su i ovog
leta bile jedna ozbiljna nepoznanica,

pogotovo posle uvodenja EES sistema na
grani¢nim prelazima Sengen zone. Alj,
¢im prodete tunel koji spaja Sloveniju i
Austriju, dug skoro osam kilometara -
Karavanke, posle samo nekoliko minuta
voZnje silazite sa auto-puta i pocinje pra-
va avantura.

Poslednjih desetak kilometara pu-
tovanje menja karakter. Put se suzava,
kroSnje se spuste nisko, a umesto veli-
kih hotela po¢nu da se redaju mala sela,
kampovi, gostionice, kuée i imanja sa
konjima. Reka Drava u ovom delu ima
tirkizno plavu boju i veliki broj izletnika
i kupaca.
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Inace, Kojcah nije jedno kompaktno
mesto koje mozete obidi za sat vremena.
To je niz zaselaka razbacanih oko jezera
i povezanih putem kojim popodne pro-
de viSe bicikala nego automobila.

Cetiri jezera i naselje ispod vode

Kojcah pripada Dolini Cetiri jezera,
koju ¢ine Keutschacher See, Hafnersee,
Rauschelesee i Baf3geigensee. Oko 70
odsto teritorije nalazi se pod zastitom -
Sume, mocvare, livade i tresetista. To se
ovde ne vidi kroz ograde i zabrane. Ogle-
da se u tome §to nema mnogo gradnje.

Glavno jezero moZze da se obide bici-
klom ili laganom Setnjom za neSto vise
od sat vremena. Put vodi kroz Sumu,
pored kampova, kuca i pasnjaka. Na
pojedinim delovima voda se od zeleni-
la gotovo ne vidi, a zatim se iznenada
prikaZe svom svojom povr§inom, mirna
kao ogledalo. Bez glisera i velikih talasa.
Ujutru se po njoj kre¢u SUP daske, po-
podne pedaline, dok veliki deo gostiju
samo ude u vodu, ispliva nekoliko kru-
gova i vrati se pod drvo.

Hladu se ovde ne pristupa kao dodatnoj
pogodnosti. On je deo osnovne ponude.
Plaze su male i travnate, a visoko drvecde

na pojedinim mestima dopire gotovo do
vode. Tokom leta u kojem se na juznim
obalama Evrope trazi slobodan suncobran
i nacin da se izdrzi najtopliji deo dana,
moguénost da se ceo dan provede napolju
postaje ozbiljna turistiCka prednost.

Voda leti moze da dostigne oko 25 ste-
peni. Dovoljno je topla za dugo kupanje,
dok su jutra i veceri prijatniji nego na
moru. Povremena kiSa rashladi vazduh,
pojaca miris Sume i najcesce ostavi do-
voljno vremena da se istog dana ponovo
ode do jezera.

Na njegovoj povrSini plutaju Cetiri
bove. Ispod njih se nalaze ostaci lokali-
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DRUZENJE UZ LOKALNE SPECUALITETE

Posle nekoliko dana boravka u Kojcahu udete u lokalni ritam. Ulice se rano isprazne,
iz dvorista se Cuju razgovori, a javne rasvete ima dovoljno, ali ne previse, zato gotovo
nestvarno deluje kada u Setnji naidete na graju i dodatni ,izvor energije”.

Malo uvuceno od puta, izmedu kuda i kro3nji, nalazi se dvoriSte osvetljeno nizovima
Sarenih sijalica. Prvo smo videli svetlost, pa zaculi Zamor. Basta je bila puna. Za du-
gackim drvenim stolovima (zamislite Oktobarfest u skromnijem izdanju) sedele su
grupe ljudi, stizale su velike porcije domacih jela i krigle lokalnog piva, a razgovor se
mesao sa muzikom. Najneobicnije je bilo to Sto Zivost gotovo nije izlazila iz dvorista.
Petnaestak metara dalje ponovo su bili mrak, drveée i zrikavci. Kao da su sijalice po-
vukle granicu.

Bila je to tipi¢na koruska gostionica i pivnica, bez detalja postavljenih samo da bi
izgledali tradicionalno. Hrana je pravljena za apetit, ne za fotografiju. Povremeno se

teta starog oko Sest hiljada godina, dela
UNESCO bastine praistorijskih naselja
oko Alpa. Sojenice se ne mogu videti
sa obale, a u oznafenom prostoru za-
branjeni su ronjenje, pecanje i sidrenje
kako se nalazi ne bi oStetili. Nema ula-
znica, suvenirnice, ni reda za fotografi-
sanje. Najstarija atrakcija u dolini ostaje
pod vodom.

»Mislila sam da ovde nema nicega”

Kao $to smo naveli na pocetku, go-
stiju iz Srbije skoro da nema u ovom
delu Austrije, ali zato ima, uslovno re-
ceno - ,domacdina”. Naime, u jednom
od malih hotela u blizini Keutschach
jezera radi Slavica, Kragujevcanka
koja u ovom mestu provodi ve¢ treéu
sezonu. Prijatno se iznenadi kada ¢uje
maternji jezik jer, kako kaze, nasi ljudi
su ovde raritet.

- Ni ja pre prvog dolaska nisam znala
za ovo mesto. Za sezonski posao saznala
sam slucajno, preko sestre koja ve¢ godi-
nama zivi u Austriji, a tek kada sam sti-

organizuju i svirke. Lokal moze da bude pun, a da ceo kraj i dalje spava.

gla shvatila sam koliko gostiju dolazi na
odmor tamo gde sam, gledajuc¢i mapu,
mislila da nema nicega.

Uglavnom su to Austrijanci i Nemci.
Dolaze porodice, ostaju duze i Cesto se
vraéaju iz godine u godinu. Slavica kaZze
da joj je tek prva sezona pokazala koliko
turizma postoji daleko od gradova, po-
znatih skijaliSta i mesta koja se pojavlju-
juu Kklasiénim ponudama agencija.

Koj¢ah ne zivi od ljudi koji dodu, foto-
grafiSu atrakciju i nastave dalje. Njegov
gost ostaje na istom mestu, upozna oko-
linu i vremenom usvoji lokalni ritam.
Upravo na takvom gostu pociva dobar
deo turistickog modela Koruske.

Kamp vise nije jeftina zamena za hotel

Kampovi ovde zauzimaju znacajan
deo obale jezera i ne lice mnogo na ono
§to se kod nas jo§ uvek éesto podrazume-

va pod kampovanjem. Parcele su urede-
ne, sa strujom, hladom i pristupom vodi.
Neke prikolice ocigledno ostaju tokom
cele sezone: oko njih su mali stolovi, bi-
cikli, bastenski ukrasi i susilice za ves.

Kamping je u meduvremenu prestao
da bude samo Stedljiva alternativa hote-
lu. Postao je zaseban turisticki proizvod,
sa ponudom od obi¢nog mesta za ,parki-
ranje smestaja” do potpuno opremljenih
mobilnih kudica koje mogu da kostaju
koliko i dobar apartman na moru.

Koruska ovaj segment sistematski ra-
zvija i promoviSe kao poseban deo svo-
je letnje ponude. Koj¢ah za to ima go-
tovo idealne uslove: toplu vodu, mnogo
zelenila, male udaljenosti i goste koji
ne ocekuju novi sadrzaj za svaki sat od-
mora.

Austrija se iz Srbije i dalje najcesée po-
smatra kao zimska destinacija, iako turi-
sticki podaci pokazuju znatno sloZeniju
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sliku. Zemlja je 2025. godine zabelezila
rekordnih 157,27 miliona nodenja, tre-
¢u godinu zaredom vise od 150 miliona.
Rast su prvenstveno povukli gradovi,
dok je Koruska bila jedna od dve pokra-
jine koje su zabelezile blagi pad - 0,7 od-
sto. Za razliku od pokrajina koje se osla-
njaju na skijanje, u Koruskoj se priblizno
tri Cetvrtine godisnjih nocenja ostvaruje
tokom letnje sezone. Njena glavna kon-
kurentska prednost nisu samo planine,
vec vise od 1.200 jezera i drugih vodenih
povrsina. Ko ovde zaraduje od turizma,
racuna na gosta koji ée se vratiti, a ne
samo na prolaznika.

Koliko kosta ovakav odmor

Austrija nije jeftina, ali razlika u od-
nosu na popularna letovaliSta viSe nije
onolika koliko bi se ocekivalo. Mesto u
kampu ili apartman za porodicu koja
ostaje duze moze da bude povoljniji od
prose¢nog hotela na Jadranu u Spicu se-
zone. Mobilne kudice uz samu vodu, sa
druge strane, kostaju koliko i luksuzniji
apartmani na moru.

Glavno jelo u restoranu okvirno ko-
Sta izmedu 15 i 25 evra, a pivo Cetiri do
pet evra. Supermarketi su skuplji nego
u Srbiji, ali su cene Cesto uporedive sa
prodavnicama u turistickim mestima u
Hrvatskoj ili Sloveniji.

Ulaz na uredena kupalista, parking
i iznajmljivanje SUP daske povecava-
ju dnevni trosak. Ipak, veliki deo dana
ovde mozZe da se provede bez dodatnih
izdataka - u Setnji, na biciklu, u Sumi ili
pored vode.

Takve destinacije dobijaju na znacaju
i zbog promene letnjih navika. Posle ne-
koliko sezona toplotnih talasa, guzvi i sve
skupljeg smeStaja na obali, deo turista vise
ne trazi nuzno more. Dovoljni su voda za
kupanje, hlad u kojem mozZe da se provede
dan i temperatura zbog koje se noéu spava
bez klima-uredaja. Koruska nudi sve troje.

STA SE RADI KAD NEMA MNOGO ,, SADRZAJA*

U mestu nema mnogo sadrZaja ako se on meri brojem prodavnica, lokala i vecernjih
dogadaja. Ima vode, puteva i Sumskih staza. Biciklom se moZze obiéi jezero i sti¢i do
okolnih mesta, dok su automobilom blizu Klagenfurt, Maria Worth, Velden i Vilah.
Iznad doline uzdize se Pyramidenkogel, najvisi drveni vidikovac te vrste na svetu, sa
pogledom na Vrbsko jezero, Korusku i alpske vrhove. Ko Zeli nesSto brZi povratak na
zemlju, moZe da se spusti zatvorenim toboganom.

Juzno od Kojcaha pruzaju se dolina Rosental i Drava. Reka je na tom delu Siroka, spo-
ra i zelenoplava, oivicena Sumom i planinama. Uz nju prolazi Drauradweg, jedna od
najbolje uredenih biciklistickih ruta u ovom delu Evrope i prva evropska e-bike ruta
ocenjena sa pet zvezdica. Teren je na mnogim deonicama blag, pa staza nije rezervi-
sana samo za ozbiljne bicikliste.

U Siroj okolini nalazi se i prekograni¢ni UNESCO geopark Karavanke, koji se prostire
duz austrijsko-slovenacke granice i objedinjuje planinske vrhove, klisure, Sume i bo-
gato geolosko naslede.

Konji su svuda. Manja gazdinstva ih drze i uzgajaju, a jahanje postoji i kao deo turistic-
ke ponude. Ipak, nema utiska da je kraj pretvoren u scenografiju za goste.

Koj¢ah nece odgovarati svakome. Ako
odmor podrazumeva veéernje SetaliSte
i osecaj da se stalno nesto dogada, tre-
¢i dan moze da postane dug. Ipak, nije
re¢ ni o potpuno neotkrivenom mestu.
Kampovi su puni, infrastruktura postoji
i sve $to je uredeno ima svoju cenu. Ra-
zlika je u tome $to Kojéah jo$ nije poceo
da glumi sopstvenu autenti¢nost.

£/ MARKO ANDREJIC
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LUKA TRADE
PLASTIKA ZA KUCU

Milenka Paviovida 46
Beograd, Batajnica

064/0727-245
D63/8345-013

lukatrade2010@gmailcom

o Luka Trade Plastika

Vige od 27 godina,
Fox Electronics svojim
klijentima obezbeduje
pouzdanu industrijsku
opremu renomiranih
svetskih brendova, kao i
usluge projektovanja i
inZenjeringa u skladu sa
najnaprednijim resenjima u
oblagti automatizacije.

Maksima Gorkog 56/L4
11000 Beograd
011/2415-393 011/2419-396
011/7856-192 011/7856-201
infomfox.rs  www.fox.rs
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APEL DA SE NE POVEGAVA POREZ NA PENUSAVO VINO
U NEMACKO)

Poslanici vladajué¢ih demohriséana (CDU/CSU) u Bundesta-
gu usprotivili su se povedanju poreza na penusavo vino koji su
predlozili njihovi koalicioni partneri socijaldemokrate (SPD).
»Povelanje poreza, narocito u sada veoma napetoj situaciji u
vinskoj industriji, bilo bi potpuno pogresan signal, rekao je
portparol poslanicke grupe CDU/CSU za agrarnu i prehrambe-
nu politiku Johanes Stajniger.

Nemacka vlada je pokrenula proceduru za nacrt zakona ko-
jim se od 1. januara sledece godine predvida povecanje poreza
od 20 odsto na Zestoka pica poput ruma i votke, pise DPA. To
¢e doneti dodatne prihode od 455 miliona evra godisnje, oCe-
kuje ministar finansija Lars Klingbajl.

Vedi namet treba da bude i za penusavo vino i Sampanjac, ali
ne iza pivo i obi¢no vino.

Klingbajl, koji je iz SPD-a, meru je obrazloZio i razlozima
zdravstvene politike. Komisija koju je imenovalo ministar-
stvo zdravstva preporucila je poveéanje poreza i procenila da,
usled smanjenja konzumacije alkohola, godiSnje moZe da se
spreci oko 1.000 sluéajeva raka.

Stajniger je za bilten Politico kritikovao Klingbajlov postu-
pak navodedi da poveéanje poreza nije dogovarao sa demohri-
$éanima.

Taksu na penusavo vino uvelo je jo§ poc¢etkom proslog veka
Nemacko carstvo radi finansiranja ratne flote. Za flasu od 750
mililitara taj namet trenutno iznosi 1,02 evra, ako piée sadrzi
viSe od Sest odsto alkohola.

INFANTINO [ZAZVAQ NEGODOVANJE ASOCIJACLIE UEFA

Predsednik organizacije FIFA Pani Infantino razmatra plan
prema kojem bi deo vlasnistva nad Svetskim prvenstvom bio
prodat privatnim investitorima, medu kojima se pominje i
DZoSua Kus$ner, osnivac investicionog fonda Thrive Capital i
brat zeta americkog predsednika. Ukoliko bi posao bio reali-
zovan, Infantino bi mogao da zaradi desetine miliona dolara.

Plan predvida osnivanje nove kompanije koja bi upravljala naj-
vaznijim FIFA takmicenjima, ukljucujuc¢i musko i zensko Svetsko
prvenstvo, kao i Svetsko klupsko prvenstvo. FIFA bi zadrzala ve-
¢inski udeo, dok bi manjinske udele dobili svih 211 nacionalnih
saveza, ali i privatni investitori. Navodno je predvideno da In-

fantino po isteku predsednickog mandata 2031. godine postane
komesar te kompanije, uz platu koja bi mogla da bude uporediva
sa zaradom komesara NFL-a RodZera Gudela, prenosi Yahoo Fi-
nance, pozivajudi se na pisanje britanskog lista The Times.

Iz organizacije FIFA porucuju da su otvoreni za razmatranje
inovativnih projekata koji bi doprineli razvoju fudbala Sirom
sveta i da je u toku proces konsultacija o predlozima. Privatni
investitori u ovom projektu vide priliku jer FIFA, kao neprofitna
organizacija, u ciklusu Svetskog prvenstva od 2022. do 2026. oce-
kuje prihode od oko 15 milijardi dolara, pa smatraju da bi dodat-
no Sirenje ili ceSée odrzavanje turnira moglo da poveca zaradu.

Medutim, ideja je naisla na oStar otpor asocijacije UEFA,
koja upozorava da fudbal ne sme postati predmet trgovine pri-
vatnih investitora. Evropska kuca fudbala ocenila je da ,,dusa i
upravljanje fudbalom nisu imovina koja se prodaje“, posebno
bez potpune transparentnosti o tome ko bi od takvog posla fi-
nansijski profitirao. Ovo nije prvi pokusaj Infantina da ukljuci
privatni kapital u FIFA projekte, a raniji pregovori sa japan-
skim SoftBankom i saudijskim drzavnim fondom, kao i ideja
o FIFA striming servisu, propali su zbog nedostatka podrske.

Nakon zavrsetka Svetskog prvenstva 2026. godine, Infantino je
izazvao novu polemiku objavom na drustvenim mrezama u kojoj
je ostro kritikovao novinare i sve koji su negativno govorili o turni-
ru. Optuzio ih je da su ,,8irili mrznju i lazne glasine®, dok je FIFA,
kako je naveo, radila na organizaciji ,najveée sportske predstave
na svetu“, obezbedivanju bezbednosti i povezivanju ljudi.

Infantino je porucio da fudbal treba da bude simbol jedinstva,
a ne podela, naglasavajuci da su tokom prvenstva navijadi iz ra-
zli¢itih zemalja slavili zajedno i da politika ne bi smela da zaseni
sport. Osvrnuo se i na kritike zbog spornih sudijskih odluka i dis-
ciplinskih mera, tvrdedi da su takve situacije uobicajene i u naj-
vedim nacionalnim ligama, ali da su upravo zemlje u kojima se
to desava bile medu najglasnijim kriticarima organizacije FIFA.

Iako je Svetsko prvenstvo oborilo rekorde po gledanosti i
donelo brojne pozitivne price o zajednistvu navijaca, mnogi
smatraju da je Infantino nepotrebno usmerio paznju na kri-
ti¢are umesto da istakne uspehe turnira. Njegova objava iza-
zvala je razliite reakcije, pri ¢emu jedni smatraju da je branio
ugled organizacije, dok drugi ocenjuju da je propustio prili-
ku da se fokusira na pozitivne strane jednog od najuspesnijih
Mundijala do sada.
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