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Novica Supicé

STRANE DIREKTNE INVESTICIJE | TRZISTE RADA
U REPUBLICI SRBIJI: POSTKEJNZIJANSKI PRISTUP!

SAZETAK KLJUCNE RECI
Cilj rada je detaljnije istraziti vezu izmedu stranih direktnih investicija  strane direktne
(SDI)i kvaliteta radnih mesta u Republici Srbiji, posmatrano iz perspek- investicije, trziste

tive postkejnzijanske ekonomske skole. Rezultati istrazivanja ukazuju rada, postkejnzijanska
ekonomska skola,

nato da.domin.antna uloga stranog kgpitala u leikf)vanju ingitucional— posttranzicione
nog okvira nacionalne ekonomije, zajedno sa izdasnom politikom sub- zemlje.
vencionisanja stranih investitora, nije dovela do ocekivanih kvalitativ-

nih poboljsanja na trzistu rada. Ovi nalazi se tumace kroz siroku ulogu

SDI u srpskoj ekonomiji, sto dovodi do situacije u kojoj kreatori javnih

politika, suoceni s izborom izmedu medusobno konkurentnih makroe-

konomskih ciljeva koji se mogu ostvariti putem priliva stranog kapitala,

Cesto ne uzimaju u obzir kvalitet radnih mesta kao kljucni faktor prili-

kom formulisanja politike prema stranim investitorima.

Uvod

Tako je proslo vise od dve decenije od sustinskog otvaranja srpske ekono-
mije za strani kapital, i dalje postoje vrlo opre¢na misljenja o efektima ta-
kve politike. Kontroverze su posebno izrazene kada se razmatraju efekti
priliva stranog kapitala na trziste rada, imajuci u vidu da je stranom ka-
pitalu dodeljena nesrazmerno velika uloga u procesu promena i razvoja
institucionalnog okvira nacionalne ekonomije, te kada se strana ulaganja
diskreciono, neretko i netransparentno, izdasno subvencionisu iz budze-
ta. Takva situacija viSe nego opravdava istrazivanja ove teme, uprkos tome
§to u vecini drugih posttranzicionih zemalja, narocito u novim zemljama
¢lanicama Evropske unije, pitanja u vezi sa ulogom stranog kapitala u pro-
cesu tranzicije predstavljaju zavrseno poglavlje, za koje interesovanje po-
stoji viSe u ekonomsko-istorijskom nego u kontekstu ekonomske politike.

1 Tekst je nastao u okviru projekta ,,Srbija i globalni izazovi: ka pravednijim i demo-
kratskim javnim politikama IT“ koji uz podrsku Fondacije za otvoreno drustvo realizu-
je Institut za filozofiju i drustvenu teoriju Univerziteta u Beogradu.
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Rad je strukturiran u pet celina. Drugi deo, koji sledi nakon uvoda, pri-
kazuje neke od vodecih teorijskih stavova i empirijskih nalaza iz literature
o efektima priliva stranog kapitala na trziste rada, sa posebnim naglaskom
na istrazivanjima iz srpske ekonomije. Tre¢i deo rada posvecen je teorij-
skom okviru tranzicije 1 stranih ulaganja iz perspektive postkejnzijanske
ekonomske teorije, kako bi se ukazalo na postojanje i prednosti alterna-
tivnih gledista na ovu problematiku u odnosu na dominantnu neoklasié-
nu ekonomsku analizu i prate¢u neoliberalnu ekonomsku politiku. Cetvrti
deo rada obuhvata prikaz i diskusiju stilizovanih ¢injenica o stranim ulaga-
njima i njihovim efektima na trziste rada u Republici Srbiji, koje ne samo
da potvrduju validnost postkejnzijanskih stanovista, ve¢ i ukazuju na pri-
menljivost njihovih preporuka. U poslednjem, petom delu rada, sumiraju
se kljucni zakljucci i daju preporuke kreatorima javnih politika.

Pregled stanja u literaturi

Sa pojavom i Sirenjem internacionalizacije tokova kapitala, efekti stranih
direktnih investicija na trziste rada profilisali su se kao jedna od tema u
ekonomskim istrazivanjima koja ne gubi na aktuelnosti (Siddique and Bar-
dai 2023). Posledi¢no, letimi¢nim pregledom literature moguce je prona-
¢i veliki broj kako teorijskih tako i empirijskih radova iz ove oblasti, koji
obuhvataju razli¢ite zemlje i vremenske periode (Bailey and Driffield 2007;
Crescenzi, Ganau, and Storper 2022; Damijan, Kosteve, and Rojec 2015;
Federico and Minerva 2008; Feenstra and Hanson 1997; Lipsey, Ramstet-
ter, and Blomstrom 2000; Oliveira and Forte 2021; Rong et al. 2020; Strat,
Davidescu (Alexandru), and Paul (Vass) 2015).

Ono sto izdvaja posttranzicione zemlje jeste Cinjenica da one predsta-
vljaju verovatno najbolji uzorak za proucavanje efekata SDI na trziste rada,
s obzirom na to da strana ulaganja u ovim zemljama sustinski nisu posto-
jala pre raspada socijalizma (Mahutga and Bandelj 2008). Doduse, bile su
prisutne prekogranicne investicije velikih socijalistickih preduzeca unutar
Saveta za uzajamnu ekonomsku pomo¢ (Wilczynski 1976), ali se one, zbog
svoje ogranicenosti na socijalisticke zemlje i primene netrzisnih kriteri-
juma prilikom donosenja odluka o investicijama, ne mogu poistovetiti sa
SDI u pravom znacenju te reci (Estrin et al. 2009). Sli¢no stranim ulaga-
njima, vreme socijalizma odlikovalo se sustinskim nepostojanjem trzista
rada. Prema marksistickoj ideologiji, ukidanje trzista rada bilo je podjed-
nako bitno za uspostavljanje socijalistickog drustva koliko i nacionaliza-
cija sredstava za proizvodnju. Trziste rada bilo je pod uticajem partije, ge-
nerisuci sigurna radna mesta i nisku nezaposlenost, koja je u stvarnosti
bila nista drugo nego administrativno stvorena prekomerna zaposlenost
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(Commander, Coricelli, Fabrizio, and Staehr, Karsten 1991; Drobnjakovic,
Pani¢, and Vlasta 2023; Vodopivec 1991).

Vazno je istaci da socijalisticko ekonomsko uredenje nije bilo uniform-
ni model, ni u ideoloskom ni u prakti¢cnom smislu, u svim zemljama koje
su nakon Drugog svetskog rata presle s kapitalizma na socijalizam. U tom
kontekstu, bivsa Jugoslavija predstavljala je poseban model koji se bitno
razlikovao od centralno planiranog socijalizma u SSSR-u i drugim soci-
jalistickim zemljama Centralne i Isto¢ne Evrope. Osnovne karakteristike
jugoslovenskog modela socijalizma bile su drustvena svojina nad sredstvi-
ma za proizvodnju i radnicko samoupravljanje. U samoupravnom socija-
lizmu, za razliku od drugih socijalistickih zemalja, vlasnik preduzeca nije
bila drzava, ve¢ radnici zaposleni u njima, pri ¢emu je vlasnistvo radnika
bilo ograniceno trajanjem zaposlenja. Poseban oblik svojine implicirao je
i drugu endemsku karakteristiku jugoslovenskog socijalizma - radnicko
samoupravljanje. Radi se o specifi¢cnom obliku industrijske demokratije u
kojoj je pravo upravljanja delegirano svim zaposlenima. Formalno, radnici
su ostvarivali pravo na upravljanje kroz radnicke savete, koji su se nalazili
na vrhu upravljacke hijerarhije samoupravnog preduzeca (vise o specific-
nostima jugoslovenskog modela socijalizma vidi u Horvat 1984).

Kolaps socijalizma suocio je bivse socijalisticke zemlje s dva klju¢na
izazova. Prvi izazov bio je demontaza ekonomskog sistema u kojem su re-
sursi bili alocirani po komandnom principu, a cene odredivane nezavisno
od delovanja trzisnih snaga. Drugi, dugorocniji izazov bio je rekapitaliza-
cija nacionalne industrijske osnove (Ferris, Thompson, and Valsan 1994).
Klju¢nu ulogu u prevazilazenju drugog izazova igrale su SDI, uzimajuci
u obzir nedostatak domace stednje, kao i napredne tehnologije i znanja
(Estrin et al. 2009; Turnock 2017).

Tako postoje kriticka misljenja (Curwin and Mahutga 2014; Egger and
Stehrer 2003; Getzner and Moroz 2020; Mencinger 2003; Onaran and
Stockhammer 2006), vecina istrazivanja pokazuje opsti pozitivni efekat
SDI na ekonomiju posttranzicionih zemalja (Djankov and Murrell 2002;
Hanousek, Ko¢enda, and Maurel 2011; Iwasaki and Tokunaga 2016). Ilu-
stracije radi, Ivasaki i Tokunaga (2016), na osnovu metaanalize efekata FDI
u posttranzicionim zemljama Centralne i Isto¢ne Evrope i bivseg Sovjet-
skog Saveza, obuhvatajuci 760 proracuna iz 30 istrazivanja publikovanih
u Casopisima listiranim u EconLit i Web of Science u periodu od 1989. do
2013. godine, zaklju¢uju da iz danasnje perspektive gotovo nista nije osta-
lo za polemiku o direktnom pozitivnom uticaju SDI. Medutim, domina-
cija afirmativnih stavova ne znaci istovremeno i nepostojanje kontroverzi
koje prate ulazak stranog kapitala u nacionalnu ekonomiju, posebno kada
je u pitanju trziste rada.
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Strane direktne investicije donose kapital, novu tehnologiju i znanja
preduzedima, industriji i regionima, snazno uticuci na traznju za radom
i, shodno tome, na strukturu radne snage, zaposlenost, prose¢nu produk-
tivnost i zarade (Hale and Xu 2019). Ulazak stranog kapitala u nacionalnu
ekonomiju obi¢no je povezan sa promenom relativnih zarada unutar i iz-
medu preduzeca, sto ukazuje na to da koristi od SDI nisu podjednako ra-
sporedene na sve kategorije radnika.

Istrazivanja pokazuju da su zarade u preduzec¢ima u vlasnistvu stranaca
veée nego u domadim preduzecima iste industrije (Feenstra and Hanson
1997; Girma and Gorg 2006; Heyman, Sjoholm, and Tingvall 2007; Josifidis,
Supic, and Bodor 2021; Martins 2004). Dominantno objasnjenje uocenog
jaza u zaradama jeste da strane kompanije obi¢no raspolazu naprednijom
tehnologijom, koja zahteva angazovanje radnika sa visim nivoima znanja i
vestina, Cije su zarade posledicno vece (Goldberg and Pavcnik 2007). Ovo
potvrduju i empirijska istrazivanja na primerima posttranzicionih zemalja
(Broniatowska and Strawinski 2021; Earle, Telegdy, and Antal 2018; Jude
and Silaghi 2016; Lorentowicz, Marin, and Raubold 2005; Varblane, Mic-
kiewicz, and Radosevic 2002).

SDI mogu pogorsati distribuciju dohotka ne samo kroz rast nejedna-
kosti u zaradama izmedu stranih i domacih preduzeca, vec i zbog veleg
jaza u zaradama unutar preduzeca koja su u stranom vlasnistvu. Empirij-
ska istrazivanja pokazuju da su razlike u zaradama izmedu bolje i slabije
placenih radnih mesta izrazenije u preduzecima u stranom nego u doma-
¢em vlasnistvu (Magda and Satach 2021; Marjit, Beladi, and Chakrabarti
2004), uz tendenciju daljeg Sirenja ovog jaza s pomeranjem tokova SDI iz
radno intenzivnih sektora ekonomije u sektore intenzivne u znanju i ino-
vacijama (Bogliaccini and Egan 2017; Drahokoupil and Piasna 2018). Sto-
ga ne iznenaduje da najvecu premiju od zaposlenja u stranim kompanija-
ma ima relativno mali broj radnika na vodedim pozicijama, kao i radnici
deficitarnih profila sa specificnim znanjima i vestinama (Josifidis, Supic,
and Doroskov 2020).

IstraZivanja koja u fokusu imaju Republiku Srbiju (Bitzenis and Zugi¢
2016; Delevic 2020; Madzar 2019; Nikoli¢ 2021; Peri¢ 2019; Radenkovié
2016; Rapaic 2017; Ratkaj, Sibinovi¢, and Mani¢ 2021) pokazuju da tokovi
stranog kapitala i njegovi efekti na srpsku ekonomiju imaju izvesne speci-
fi¢nosti u poredenju sa drugim posttranzicionim zemljama, posebno kada
je re¢ o novim zemljama ¢lanicama EU iz Centralne i Istocne Evrope. Ra-
zlozi za takvo stanje trebalo bi da se traze u Cinjenici da se srpska ekono-
mija otvorila za strane investicije sa jednom decenijom zakasnjenja, zbog
Cega jo$ nisu u potpunosti vidljivi dugoroc¢ni efekti priliva stranog kapita-
la, ali i u ogranic¢enjima i nedostacima u sprovodenju strukturnih reformi.
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Tranzicija, a time i otvaranje prema stranom kapitalu, u Srbiji sustinski
zapocinje 2001. godine, primenom modela ekonomskog razvoja zasnova-
nog na maksimalnom privlacenju SDI (Madzar 2019; Ratkaj et al. 2021).
Neposredan rezultat takve politike su kontinuirano relativno visoki nivoi
SDI u odnosu na prosek zemalja Centralne i Isto¢ne Evrope, kao i EU. Me-
dutim, ono Sto izostaje jesu kvalitetne investicije, iskazane kroz transfer
novih znanja i tehnologija, poslovne kulture i nematerijalne imovine (Ar-
si¢, Randelovi¢, and Nojkovi¢ 2019). Razmatrajudi ovu dihotomiju, Ratkaj
et al. (2021) isticu da vrednovanje SDI u Srbiji treba vrsiti u kvalitativnom,
a ne samo u kvantitativhom smislu.

Prema Madzaru (2019), klju¢ni nedostatak modela razvoja zasnovanog
na SDI u Srbiji je izostajanje aktivnosti na povecanju domace akumula-
tivne sposobnosti. U postojecoj strategiji razvoja zanemaruje se Cinjenica
da se nije zabelezilo da se ijedna zemlja uspesno razvila oslanjajuci se is-
kljucivo na stranu akumulaciju. Sumiraju¢i makroekonomske efekte SDI u
Republici Srbiji, Rapaié (2017) ukazuje da SDI nisu stimulisale ekonomski
razvoj, jer je vecina stranog kapitala usla u Srbiju kroz privatizaciju doma-
¢ih kompanija pod povlaséenim uslovima, prete¢i masovnim otpustanjima
radnika. U pokusaju da privuce SDI, vlada je neposredno kreirala uslove
koji podsticu eksploataciju sopstvenog stanovnistva, uz ogranic¢eni efekat
na zaposlenost (Radenkovic¢ 2016). Koristi od takve politike primarno su
koncentrisane u rukama politickih elita i stranih investitora koji Srbiju tre-
tiraju kao zemlju sa nisko pla¢enom radnom snagom.

U situacijama kada se suocavaju s rastom troskova poslovanja, strane
kompanije Cesto traze nove, dodatne koncesije, na Sta vlada pristaje, ula-
zedi time u zacarani krug niskih korporativnih poreza, poreskih izuzeca,
tolerancije prema izbegavanju placanja poreza i izdasnih subvencija. Ana-
lizirajudi efekte subvencionisanja SDI na zaposlenost u 62 opstine u Repu-
blici Srbiji u periodu od 2006. do 2017. godine, Delevic (2020) je pokazao
da subvencije nisu efikasne u stvaranju novih radnih mesta, izuzev radnih
mesta otvorenih u subvencionisanim stranim kompanijama. Opstine koje
su primile subvencionisane investicije nisu zabelezile ve¢u zaposlenost u
poredenju s periodom pre takvih investicija. Stavise, ve¢a zaposlenost nije
uocena ni u poredenju s opstinama koje nikada nisu imale subvencionisa-
ne investicije. Stoga autor zakljucuje, u formi preporuke za kreatore jav-
nih politika, da politika subvencionisanja SDI, zasnovana na finansijskim
podsticajima po novootvorenom radnom mestu, ne dovodi do odrzivog
rasta zaposlenosti u Srbiji

Subvencionisanje stranih ulaganja deo je politike privlacenja investicija
(Agiomirgianakis, Asteriou, and Papathoma 2004; De Mooij and Ederve-
en 2003; Tanzi 1996), koja se praktikuje u vecini posttranzicionih zemalja
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(Pavel, Tepperova, and Arltova 2021), ukljucujuéi zemlje bivse Jugoslavije
(Ratkaj et al. 2021). Takva politika nalazi snazno uporiste u empirijskim
studijama koje pokazuju pozitivan uticaj SDI na proizvodnju i zaposlenost
(Bellak, Leibrecht, and Riedl 2008; Driffield et al. 2010; Johnson 2006;
Zulfiu Alili and Adnett 2018). Medutim, politika subvencionisanja stra-
nih ulaganja u Srbiji ima dodatnu ulogu koja se moze sumirati u novéanim
davanjima stranim investitorima kao kompenzaciji za institucionalne ne-
dostatke u ekonomskom i politickom sistemu (Rapaic 2017; Tmusic and
Rapaic 2022). Razmatrajudi rezultate takve politike, Madzar (2019) istice
daje to inferioran supstitut za preko potrebni institucionalni razvoj, navo-
dedi da je politika subvencionisanja SDI u Srbiji strukturno pozicionirana
kao leglo korupcije. Stavise, nedavno istrazivanje u industrijskom sektoru
(Bitzenis and Zugi¢ 2016) pokazuje da strani investitori kao klju¢nu bari-
jeru za veca ulaganja u Srbiji vide upravo institucionalna ogranicenja. Sto-
ga, najbolji nacin da zemlje zapadnog Balkana, ukljucujudi Srbiju, privuku
vise SDI je jacanje strukturnih reformi i ubrzavanje procesa integracije u
Evropsku uniju (Rejec and Penev 2011), kako to pokazuje praksa uspesnih
posttranzicionih zemalja (Bailey 2018; Brada, Kutan, and Yigit 2006; Estrin
2017; Kinoshita and Campos 2003).

Sumirajudi prikazane stavove iz teorijske i empirijske literature, mozemo
zakljuciti da je nepostojanje odgovarajuce institucionalne strukture glavni
uzrok izostanka ocekivanih efekata SDI u srpskoj ekonomiji. Na temelju
ovog saznanja, u nasem radu pokusacemo, iz perspektive postkejnzijan-
ske ekonomske teorije, da ukazemo na klju¢na institucionalna ogranicenja
koja mogu objasniti kvalitativni jaz izmedu davanja i koristi od SDI na tr-
zistu rada u Srbiji, kao i da sugeriSemo potencijalna resenja, sto je ukupno
uzevsi nas doprinos literaturi na ovom podrudju.

Postkejnzijanski pogled na tranziciju i strane direktne
investicije

U ekonomskom smislu, tranzicija iz centralno planske u trzisnu ekonomiju
predstavlja zavrsen proces za bivse socijalisticke zemlje iz Centralne i Istoc-
ne Evrope. Zajednicki imenitelj za ovu grupu heterogenih zemalja bila je
ekonomska transformacija po modelu Sok terapije, koja je podrazumevala
skup brzih i sveobuhvatnih ekonomskih reformi, vodenih idejom da je naj-
bolja tranzicija — najbrza tranzicija. U praksi, Sok terapija je podrazumeva-
la ukidanje drzavne kontrole nad nacionalnom ekonomijom u najkracem
mogucéem roku i njeno prepustanje slobodnom delovanju ekonomskih za-
kona. Privatizacija drzavnih preduzeca, liberalizacija spoljne trgovine, uki-
danje kontrole cena i zarada rezultirali su brzim uspostavljanjem trzisnih
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relacija, ali uz veliki ekonomski 1, posebno, socijalni trosak, izrazen kroz
ostar pad proizvodnje i zaposlenosti, rast dohodnih nejednakosti i siroma-
§tva, narocito u prvim godinama tranzicije.

U traganju za odgovorom na pitanje da li su posttranzicione zemlje mo-
gle izabrati laksi put prema trzisnoj ekonomiji, heterodoksni ekonomisti
ukazuju na alternativni model tranzicije, zasnovan na postkejnzijanskoj
ekonomskoj skoli. Iz postkejnzijanske perspektive, krajnji cilj tranzicije iz
centralno planske u trzisnu ekonomiju trebalo bi biti uspostavljanje ,,civili-
zovanog trzisno-kapitalistickog drustva“, termina koji opisuje kombinaciju
individualizma s obezbedenjem javnih dobara i pune zaposlenosti (Maran-
gos 2002). Preciznije, radi se o pristupu tranziciji ¢ije su glavne karakte-
ristike drzavna intervencija i postepeni prelazak ka trzisnoj ekonomiji, uz
ostvarivanje ekonomskih i socijalnih ciljeva kao $to su privredni rast, puna
zaposlenost 1 niske dohodne nejednakosti.

Postkejnzijanski model tranzicije i model Sok terapije razlikuju se u po-
gledu na institucionalne promene koje zahteva proces ekonomske trans-
formacije. U pitanju je kriti¢na tacka u modeliranju procesa tranzicije, jer
se od novih institucija o¢ekuje ne samo da omoguce nesmetano delovanje
trzisSnog mehanizma, vec i da otklone, odnosno ublaze njegove nedostat-
ke (Sachs 1991).

Postkejnzijanci smatraju da ekonomska transformacija treba da bude
postepeni proces, uz preporuku za neodloznu drzavnu intervenciju u cilju
razvoja i uspostavljanja trzisnih institucija, koje ce stvoriti pretpostavke za
civilizovanu kapitalisticku trzisnu ekonomiju. Ovaj stav se temelji na uve-
renju da su ekonomski akteri pre svega socijalna bica, ¢ije se ponasanje
manifestuje unutar drustveno konstruisanih institucionalnih struktura, a
ne samo unutar bezli¢nog trzisnog procesa (Kregel and Matzner 1992). Ra-
zlog neuspeha politickih i ekonomskih reformi ne bi trebalo traziti samo
u presporoj ili prebrzoj liberalizaciji trzista, ve¢ u sporom razvoju podrza-
vajucih institucionalnih struktura. Stoga bi brzina institucionalnog razvoja
trebalo da diktira tempo reformi (Marangos 2005).

Iz postkejnzijanske perspektive, termin ,institucionalna struktura“ opi-
suje skup pravila, normi i drustvenih konvencija koje oblikuju ekonomsku
aktivnost. Preciznije, institucije obuhvataju svojinske odnose, ugovore,
pravni sistem i poslovnu praksu. Institucionalna struktura odreduje kako
se resursi alociraju, kako se preduzeca takmice i kako se vrsi raspodela
dohotka. Institucije nisu samo neutralna ogranicenja ekonomskih aktiv-
nosti, ve¢ aktivno oblikuju nac¢ine na koje nacionalna ekonomija funkcio-
nise. U tom kontekstu, Robinson (Joan Robinson) naglasava da institucije
kapitalizma nisu konstantne, ve¢ predstavljaju proizvod odredenog isto-
rijskog trenutka. Zbog toga vlada mora imati aktivnu ulogu u oblikovanju
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institucionalne strukture, koja bi trebalo da podstice ekonomski rast i sta-
bilnost, te da smanjuje dohodne nejednakosti i siromastvo.

Nasuprot postkejnzijancima, pristalice Sok terapije zagovaraju brzu libe-
ralizaciju ekonomije i ukidanje institucija planske ekonomije u §to kracem
mogudéem roku, ali smatraju da uspostavljanje institucija trzisSne ekonomije
treba da bude postepeni proces. Istice se da jedino trziste moze da stvo-
ri operativne institucije. Drugim rec¢ima, slobodno delovanje trzista, kroz
sistem pokusaja i gresaka, tokom vremena ce dovesti do pojave efikasne i
odrzive institucionalne strukture, zbog ¢ega treba izbegavati vladinu inter-
venciju, ¢ak i po cenu sporijeg institucionalnog razvoja. Drzavno mesanje
u institucionalni razvoj, prema njima, sputava delovanje trzista i kao takvo
je nepotrebno, a Cesto i Stetno, posebno kada vlada nema dovoljno znanja
ili relevantnog iskustva, $to je bio slucaj s postkomunistickim vladama na
pocetku procesa tranzicije (Marangos 2005).

Resenje za problem nedostatka znanja i iskustva u sprovodenju insti-
tucionalnih reformi, kreatori ekonomske politike u bivsim socijalistickim
zemljama pronasli su u primeni preporuka neoliberalnih ekonomista iz
Medunarodnog monetarnog fonda i Svetske banke.? Uticaj stranaca na
domacu ekonomiju bio je evidentan kroz donosenje zakona i sprovode-
nje reformi na Sirokom spektru, od trzista rada, preko javnih finansija, do
bankarskih pravila. Konacni ishod se ogledao u stvaranju institucional-
nog okvira prilagodenog stranim investitorima, koji je omogucio da strani
kapital stekne dominantnu poziciju u klju¢nim industrijama u ranoj fazi
tranzicije (Drahokoupil 2009).

Osim MMF-a i Svetske banke, znacajan uticaj na oblikovanje instituci-
onalne strukture u posttranzicionim zemljama imale su 1 multinacionalne
kompanije, kojima je dodeljena vodeca uloga u procesu privatizacije ve-
likih drustvenih preduzeca. Zbog nepostojanja domace privatne Stednje i
problema vezanih za vaucersku privatizaciju, strano vlasnistvo se namet-
nulo kao jedini prihvatljivi legalni nacin privatizacije. Strane kompanije
su Cesto bile jedini kupci preduzeca i kao takve su mogle odredivati uslo-
ve po kojima preuzimaju preduzeca koja su ih zanimala. Ugovorni okviri
za kupovinu preduzeca, ukljucujudi fiskalne podsticaje vlade, Cesto su bili
dogovarani od slucaja do slucaja, ¢ineci proces privatizacije arbitrarnim,

2 Na primer, od 2000. godme Republika Srbija j je zakllucﬂa ukupno devet aranzmana
sa MMF-om, od kojih su veéina bili stand-by aranzmani i instrumenti za koordinaciju
politika. Strukturne i institucionalne reforme bile su integralni deo gotovo svakog aran-
Zzmana sa MMF-om. U tom istom periodu, Srbija je sa Svetskom bankom potpisala broj-
ne sporazume koji obuhvataju razlicite oblasti, od modernizacije poreske administraci-
je, preko finansiranja projekata u oblasti konkurentnosti i zaposljavanja, do
unapredenja elektronske uprave.
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a u nekim slucajevima cak i koruptivnim. Mnoga preduzeca koja nisu bila
konkurentna zatvorena su, sto je dovelo do rasta nezaposlenosti, dohod-
nih nejednakosti i siromastva.

Bitno je istaci da tranzicija nije bila samo proces ucenja za ukljucene ze-
mlje, vec i za medunarodne finansijske institucije i multinacionalne kom-
panije (Zecchini 1995). Implicitni cilj sok terapije bio je rusenje bilo koje
institucionalne barijere koja bi kocila prodor, uticaj i mo¢ stranog kapitala
(Bitzenis and Marangos 2007). Drugim re¢ima, neoliberalni ekonomisti su
imali mnogo znanja o upravljanju trziSnom ekonomijom, ali vrlo malo o
stvaranju trziSne ekonomije u uslovima institucionalnog vakuuma. Medu-
tim, ova Cinjenica nije sprecavala zagovornike neoliberalnog Vasingtonskog
konsenzusa da u ulozi visoko placenih ,,misionara“ ubeduju reformatore u
bivsim komunistickim zemljama da ,,stisnu zube“, obecavajuci da ¢e nakon
kratkotrajnih poteskoca doci bolji dani u buducnosti (Cox 1998).

Iz postkejnzijanske perspektive, dominantna uloga stranog kapitala u
postkomunistickim zemljama ima dublje korene od institucionalnog vaku-
uma nastalog ukidanjem institucija centralno planske ekonomije, kasnje-
nja u razvoju nove institucionalne strukture ili nedostatka domace sted-
nje u procesu privatizacije drzavnih preduzeca. Kapitalisticka ekonomija
odlikuje se asimetrijom mo¢i izmedu korporativnog kapitala i radnika, u
korist kapitala. Nivo proizvodnje, zaposlenost i dohodak primarno zavise
od odluka koje donose investitori, a ne od domacinstava ili pojedinac¢nih
potrosaca. Posmatrano kroz makroekonomske relacije, investiciona po-
trosnja je nezavisna, dok je licna potrosnja zavisna varijabla koja se menja
sa promenama u dohotku. Investicije su motivisane mogucnoséu prisva-
janja profita, zbog ¢ega svaka realisticna makroekonomska analiza mora
kao polaznu tacku uzeti u obzir ocekivanja korporativnog kapitala o pro-
fitabilnosti investicija (John Edward King 2015).

U okolnostima kada je domaca stednja oskudna, investicije ne mogu da
ostvare ocekivanu ulogu u ekonomskom razvoju, zbog cega se nacionalna
ekonomija suocava s niskim nivoima proizvodnje, zaposlenosti i zarada. Na
prvi pogled, nedostaju¢u domacu stednju mogu kompenzovati SDI. Stavi-
$e, osim kapitala, strana ulaganja donose nove tehnologije, znanja i isku-
stva te olaksavaju integraciju nacionalne ekonomije u globalne ekonomske
procese. Zbog toga ne iznenaduju napori bivsih socijalistickih zemalja u
privlacenju stranog kapitala. Medutim, ono §to se Cesto previda u ovoj ra-
Cunici jeste da doprinos stranih direktnih investicija domacoj ekonomiji
zavisi od nacionalne kontrole nad stranim kapitalom.

Uloga vlade nije da dereguliSe 1 liberalizuje ekonomiju, kako to pred-
vidaju neoklasi¢na teorija i neoliberalna ideologija, ve¢ da stvori regula-
torni okvir, podstiCe institucionalne promene, unapreduje vestine i usvaja
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pozitivne razvojne strategije. Posledice implementacije preporuka neoli-
beralne politike, koja favorizuje strani kapital, manifestuju se kroz pro-
ces deindustrijalizacije domace ekonomije i veliku i rastu¢u zavisnost od
multinacionalnih kompanija. Ovo se dogada zato sto domaca proizvodnja,
koju odlikuje nizak tehnoloski nivo i produktivnost, ne moze da opstane u
liberalnom i neregulisanom okruzenju (Arestis, Philip and Paliginis, Eleni
2001). Adekvatna institucionalna struktura, aktivna drzavna intervencija
i planiranje prioritetnih oblasti za javne investicije od klju¢nog su znacaja
za ekonomski razvoj, o ¢emu govore uspesni primeri novoindustrijalizo-
vanih zemalja, poput Singapura, Tajvana i Juzne Koreje. Ilustracije radi,
tokom 1950-ih godina, Juzna Koreja je bila jedna od najsiromasnijih ze-
malja na svetu. Medutim, zahvaljujuéi primeni koncepta ,razvojnisticke
drzave“ (engl. developmental state), Juzna Koreja se transformisala u dese-
tu najvecu ekonomiju sveta. Danas je to visokoindustrijalizovana zemlja i
globalni lider u inovacijama i tehnologiji, sa bruto domacim proizvodom
po stanovniku koji se nalazi na nivou proseka najbogatijih zemalja sveta
(Soh, Koh, and Aridi 2023).

Doprinos postkejnzijanizma konceptu ,razvojnisticke drzave“ ogleda
se u stvaranju novog razvojnog modela (engl. new developmentalism), ne
samo kao konzistentne teorije, veC i kao prakticne politike privrednog ra-
zvoja (Bresser-Pereira 2016). Za razliku od klasicnog modela razvoja (engl.
classical developmentalism), novi model istice da industrijska politika sama
po sebi nije dovoljna za repliciranje obrasca razvoja novoindustrijalizo-
vanih zemalja Isto¢ne Azije. U dodatku industrijske politike, potrebna je
adekvatna makroekonomska politika koja, odrazavajuci postkejnzijanska
stanovista, odbacuje koncept privrednog razvoja zasnovanog na stranoj
Stednji (Bresser-Pereira 2019).

Zavrsavajudi ovaj sazeti pregled postkejnzijanskog pogleda na tran-
ziciju i ulogu stranih direktnih investicija u ekonomskoj transformaciji
i privrednom razvoju, korisno je ukazati na specifi¢nosti postkejnzijani-
zma u poredenju sa dominantnom neoklasi¢nom analizom na podrucju
tehnika istrazivanja. Postkejnzijanci smatraju ekonomiju otvorenim si-
stemom, odbacujuéi neoklasi¢ne pretpostavke o pravilnostima kretanja
ekonomskih pojava i izrazavaju rezerve prema primeni formalnih metoda
istrazivanja, posebno u vezi sa upotrebom matematike, odnosno ekono-
metrije, u ekonomskim analizama (Lawson 1999). Rezerva, naravno, ne
znaci automatsko odbacivanje prednosti ekonometrijskih tehnika poput
preciznosti, transparentnosti i demonstrativnog zaklju¢ivanja (Backhouse
1998). Medutim, ne prihvata se ideja da je ekonometrijski pristup jedini
put ka rigoroznosti i izbegavanju gresaka u ekonomskoj nauci, posebno
ne u trenutnom obliku.
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Iz postkejnzijanske perspektive, ekonometrijske tehnike nisu neutralne.
Njihova upotrebljivost je ograni¢ena na odredene probleme uz prethod-
no ispunjavanje odredenih uslova, uz stalno prisutan rizik da istrazivaci,
fokusirani na ekonometrijske prora¢une, zanemare ogranicen i nesavrsen
karakter ljudskog znanja (J. E. King 2015). Drugim recima, iako su ekono-
metrijske tehnike mo¢ni alati, nisu nepogresive i nepristrasne. Zbog toga
je kljucno pitanje postkejnzijanske metodoloske rasprave identifikacija
oblasti u kojima se ekonometrijske tehnike mogu bezbedno koristiti, uz
odgovornost za njihovu pazljivu i diskretnu primenu (Chick 1998; Jesper-
sen, Chick, and Tieben 2023; J. E. King 2015). Uzimajudi u obzir problem
dostupnosti podataka o razlikama u kvalitetu radnih mesta izmedu stranih i
domacih kompanija koje posluju u Republici Srbiji, kao i rezervu postkejn-
zijanske skole u pogledu upotrebe ekonometrijskih metoda u ekonomskim
istrazivanjima, ogranicili smo nas izbor istrazivackih tehnika na pregled 1
diskusiju stilizovanih Cinjenica.’

Stilizovane Cinjenice i diskusija iz srpske ekonomije

Kljuéna karakteristika strukturnih reformi u Republici Srbiji, sprovedenih
tokom poslednje dve decenije, jeste prilagodavanje institucionalnog okvi-
ra nacionalne ekonomije potrebama i zahtevima stranih investitora. Uticaj
stranog kapitala na reforme nije specifican samo za Srbiju; to je zajednicka
odlika i drugih zemalja koje prolaze, ili su prosle, kroz proces ekonomske 1
drustvene tranzicije. Ono sto Srbiju izdvaja, posebno u poredenju sa uspe-
$nim posttranzicionim ekonomijama, jeste ¢injenica da uticaj multinacio-
nalnih kompanija na nacionalnu ekonomiju tokom vremena ne slabi - $to
bi se ocekivalo ako bi preovladavala razvojna komponenta ulaska stranog
kapitala — vec se, naprotiv, pojacava i formalizuje na najvisim nivoima vlasti.

Kao ilustraciju ovog trenda mozZemo navesti formiranje radne grupe od
strane Vlade Republike Srbije i Saveta stranih investitora, sa zadatkom da

3 Najrelevantnija baza podataka za potrebe naseg istrazivanja jeste baza podataka
Republickog zavoda za statistiku o poslovanju preduzeéa posmatranih po oblicima svo-
jine. Medutim, fokus te statistike je pretezno na indikatorima uspesnosti poslovanja.
Baza podataka ne sadrzi informacije o zaradama i drugim uslovima rada koji su neop-
hodni za izvodenje zakljucaka o razlikama u kvalitetu radnih mesta. U nastojanju da
dobijemo podatke iz alternativnih izvora, kontaktirali smo Razvojnu agenciju Srbije,
nadleznu za administraciju subvencija stranim investitorima, koja bi, po prirodi svog
posla, trebalo da raspolaze podacima o poslovanju stranih kompanija. Nazalost, nismo
uspeli da dodemo do Zeljenih podataka. Umesto pristupa objedinjenoj bazi podataka,
Agencija nas je uputila na pregled pojedinacnih ugovora, koji zbog svoje prirode, jer se
odredeni podaci tretiraju kao poslovna tajna, i njihove brojnosti, ¢ine da trazeni poda-
ci prakticno nisu dostupni naucnoj zajednici.
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definise konkretne mere za sprovodenje preporuka iz ,,Bele knjige“ Saveta
stranih investitora i da prati njihovo sprovodenje. Postavljeni cilj je da se
svake godine implementira najmanje polovina svih preporuka koje objavi
Savet stranih investitora. Znacaj koji se pridaje ovom pitanju dodatno is-
tice podatak da radnom grupom predsedava sam predsednik Vlade i da je
grupa obavezna da podnosi izvestaje Vladi najmanje svakog kvartala (vi-
deti vise: Odluka o obrazovanju Radne grupe za sprovodenje preporuka iz
»Bele knjige“ Saveta stranih investitora, Sluzbeni glasnik RS, br. 8/2017).

Na prvi pogled, ¢injenica da je formirano telo za neposredni dijalog iz-
medu vlade i udruzenja koje zastupa interese multinacionalnih kompanija
u Srbiji ne budi zabrinutost, s obzirom na to da se radi o preduzec¢ima koja
su znatno razli¢ita od domacih, donose nove tehnologije i znanja, i imaju
nesrazmerno veliko uc¢esée u zaposlenosti i izvozu. Stavise, sigurno da ko-
risti od implementacije preporuka za poboljsanje poslovnog ambijenta nisu
ogranicene iskljucivo na strani kapital i da u izvesnoj meri koristi uzivaju i
domaca preduzeca. Medutim, detaljnim uvidom u sadrzaj preporuka uoca-
va se da one prevazilaze konvencionalne kanale uticaja, obuhvatajuéi mno-
gobrojna i vrlo konkretna uputstva za promenu zakonodavnog i regulator-
nog okvira, primarno sa ciljem privlacenja i odrzavanja stranih investicija.

Tako interes multinacionalnih kompanija, narocito kada je re¢ o radnim
uslovima i zastiti Zivotne sredine, Cesto ne odrazava javni interes, stranom
kapitalu je dodeljena vodeca uloga u oblikovanju institucionalne strukture
srpske ekonomije. Jasan dokaz ove tvrdnje su ocene sprovedenih reformi
od strane stranih investitora koji posluju u Srbiji, koje su detaljno izlozene
u ,,Belim knjigama“ Analiza ovih ocena ukazuje na to da je Srbija tokom
poslednje dve decenije kontinuirano razvijala i menjala svoj institucional-
ni okvir 1 prilagodavala ekonomsku politiku zahtevima multinacionalnih
kompanija u skoro svim oblastima, ukljucujudi infrastrukturu, nekretnine
i izgradnju, trziste rada, zakonodavstvo o privrednim drustvima, sudski
postupak, javne nabavke, carine, poreze i zastitu zZivotne sredine. Ako se
fokusiramo isklju¢ivo na trziste rada, dolazimo do podatka da je samo u
periodu od 2014. do 2022. godine usvojeno vise od 65% preporuka stranih
investitora vezanih za izmene radno-pravne regulative u pravcu vece flek-
sibilizacije trzista rada (Savet stranih investitora 2022).

Podrska stranim investitorima u Srbiji, osim kroz prilagodavanje in-
stitucionalnog okvira njihovim potrebama i zahtevima, manifestuje se i
kroz konkretne finansijske mere u vidu nov¢anih davanja stranim kom-
panijama. Politika subvencionisanja stranih investicija predstavlja kon-
stantan pravac Vlade od pocetka procesa tranzicije, kada je osnovano po-
sebno telo — Agencija za strana ulaganja i promociju izvoza (SIEPA). Od

2016. godine ova funkcija je prenesena na Razvojnu agenciju Srbije, ¢iji je
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primarni zadatak da kroz finansijske olaksice i subvencije privuce i zadrzi
strani kapital u Srbiji.*

Iako nema javno dostupnih podataka o tacnom iznosu novca iz budzeta
koji je dodeljen stranim investitorima preko Razvojne agencije Srbije, od-
nosno SIEPE, procene sugerisu da su u pitanju znacajna sredstva, koja su
se iz godine u godinu povecavala.® UopsStenu sliku mozemo steci uvidom
u podatke Ministarstva finansija o subvencijama za investicije, koje obu-
hvataju strana i domaca ulaganja. Prema budzetu za 2023. godinu, jedino
subvencije za poljoprivredu i energetiku nadmasuju sredstva namenjena
privatnim investitorima. Drugim recima, drzavna podrska stranim inve-
stitorima u Srbiji veca je od subvencija namenjenih obrazovanju i nauci,
vazdusnom, zeleznickom i drumskom saobracaju, kao i od subvencija za
zastitu zivotne sredine i kulture. Namereno kazemo stranim investitorima,
jer domacdi investitori, iako normativno izjednaceni sa stranim, u praksi
imaju vrlo mali udeo u ukupnom obimu odobrenih subvencija. Na primer,
istrazivanje profesora Filipovica sa Ekonomskog fakulteta u Beogradu o
stranim ulaganjima u Srbiji pokazuje da su strani investitori imali udeo od
preko 90% u ukupnim subvencijama za podsticanje investicija u periodu
od 2006. do 2019. godine (Zarkovi¢ 2021).

Podaci o kretanju stranih i domacih investicija ukazuju na to da insti-
tucionalni okvir i ekonomska politika u Srbiji favorizuju strana u odnosu
na domaca preduzeca. S jedne strane, Srbija prednjaci, ne samo u regionu
vec¢ i u Evropi, po uces¢u SDI u BDP-u i SDI po glavi stanovnika. S druge
strane, Srbija je rangirana ispod proseka u odnosu na susedne zemlje kada
je re¢ o uces¢u domacih privatnih i javnih investicija u BDP-u (The Vienna
Institute for International Economic Studies 2023). Strana ulaganja Cesto
se proglasavaju projektima od strateskog znacaja za zemlju, zbog ¢ega vla-
da primenjuje diskrecione mere u korist stranog kapitala. Kao posledica,
multinacionalne kompanije u Srbiji ne samo da primaju vise subvencija
od domacih preduzeca, vec se i suocavaju sa manjim transakcionim tro-
skovima poslovanja. Ako ste strana kompanija, manja je verovatnoca da
Cete se suociti sa problemima nepostovanja zakona i korupcije; birokrat-
ske procedure su obi¢no krace i jednostavnije, a infrastrukturni problemi

4 Slicne agencije postoje i u drugim zemljama bivse Jugoslavije: Investiraj Severna
Makedonija (Invest North Macedonia — Severna Makedonija), Agencija za unapredenje
stranih investicija u Bosni i Hercegovini (Bosna i Hercegovina), Agencija za investicije
i konkurentnost (Hrvatska), Crnogorska investiciona agencija (Crna Gora), SPIRIT Slo-
venia, Public Agency for Entrepreneurship, Internationalization, Foreign Investments
and Technology (Slovenija).

5 Prose¢na godisnja izdvajanja za ovu namenu u periodu 2016-2020. godine iznosila
su 75 miliona evra, u 2022. godini taj iznos je skoro dupliran uz rekordno povecanje na
215 miliona evra u 2023. godini (Ministarstvo Finansija Republike Srbije 2023).
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se lakse resavaju. Alternativno objasnjenje za zaostajanje domacih u od-
nosu na strane investicije moglo bi biti da preduzeca u stranom vlasnistvu
u vecoj meri istiskuju domaca preduzeca, umesto da se s njima povezuju.
Medutim, ¢injenica da se veliki broj multinacionalnih kompanija koje po-
sluju u Srbiji bavi proizvodnjom namenjenom izvozu i pri tome angazuju
domaca preduzeca kao kooperante, ¢ini se kao verodostojnije objasnjenje
privilegovanog tretmana stranih kompanija.

Multinacionalne kompanije predstavljaju znacajne poslodavce u Srbi-
ji. Prema podacima Republickog zavoda za statistiku, u 2021. godini, sva-
ki Cetvrti zaposleni u poslovnom sektoru u Srbiji bio je angazovan u pre-
duzecu u veéinskom stranom vlasnistvu. Stavise, ako se izuzmu zaposleni
u drzavnim preduzecima, dolazimo do podatka da je svaki drugi radnik u
Srbiji bio zaposlen u stranoj kompaniji.® Visoko ucesce stranog kapitala u
ukupnoj zaposlenosti u Srbiji determinisano je uglavnom sektorskom di-
stribucijom stranog kapitala, ali i politikom subvencionisanja investicija,
u kojoj se kao kljucni kriterijumi za odobravanje sredstava, pored visine
ulaganja i stepena razvijenosti lokalne samouprave u koju se investira, uz-
ima u obzir 1 broj novootvorenih radnih mesta.

Kreatori javnih politika u Srbiji, kao dodatni argument kojim se oprav-
davaju visoki izdaci za subvencionisanje stranih ulaganja, pored broja no-
vootvorenih radnih mesta, isticu i veCe prosecne zarade u sektorima ekono-
mije koji su u stranom vlasnistvu u poredenju sa onima u kojima dominira
domaci kapital. Cinjenica da strane kompanije bolje placaju domace rad-
nike nije iznenadujuca, s obzirom na to da statisticki podaci pokazuju da
su u pitanju preduzeca koja ostvaruju veci poslovni dobitak, generisu ve¢u
dodatnu vrednost i da su znacajni izvoznici (Burzanovi¢ 2023). Takode,
upotreba naprednije tehnologije, koja je karakteristi¢na za strane investi-
tore, zahteva angazovanje kvalifikovanijih, talentovanijih i iskusnijih rad-
nika, ¢ije su zarade, po toj osnovi, vece od prosecnih.

Medutim, ne bi trebalo automatski izjednacavati broj radnih mesta sa
njihovim kvalitetom, koji se meri visinom zarade i sigurnoscu zaposlenja.
Upravo ova razlika izmedu kvantiteta i kvaliteta radnih mesta predstavlja
osnovni argument za preispitivanje ne samo ekonomske efikasnosti poli-
tike subvencionisanja stranih ulaganja, ve¢ i ukupnog modela razvoja za-
snovanog na SDI. Zvanicna statistika pokazuje da je najveci broj radnih
mesta povezanih sa stranim kapitalom otvoren u preradivackoj industri-
ji. Analizirajudi razlike u zaradama izmedu stranih i domacdih preduzeca,

6 U pitanju je statistika zaposlenih u preduzec¢ima (330519 zaposlenih u stranim pre-
duzedima prema 1255247 zaposlenih u svim preduzeéima), a ne ukupne zaposlenosti
(2273591) koja je Siri pojam i obuhvata, osim zaposlenih u preduzecima, lica koja rade
u drzavnoj administraciji i samozaposlene.
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dolazimo do zakljucka da je jaz u zaradama najmanji upravo u preradivac-
koj industriji. Drugim rec¢ima, iako priliv stranog kapitala dovodi do rasta
zarada, pozitivan uticaj SDI na zarade uglavnom se koncentrise u sektorima
ekonomije koji imaju najmanji potencijal za rast zarada kao rezultat prili-
va stranog kapitala. Cinilac koji dodatno relativizira efekte SDI na zarade
jeste da deo troskova rada u stranim kompanijama, koji se u zvanicnoj sta-
tistici tretiraju kao zarade, zapravo snosi vlada; putem fiskalnih podstica-
ja stranim investitorima, ili otpisivanjem prethodnih dugovanja preduzeca
prema radnicima u procesu privatizacije.

Sektorska distribucija SDI u Srbiji poboljsana je u smislu vece koncen-
tracije u sektorima s viSom dodatom vrednosc¢u tokom poslednjih godina.
Kljucni faktor koji je pokrenuo ovu promenu bio je stupanje na snagu Spora-
zuma o stabilizaciji i pridruzivanju sa Evropskom unijom 2013. godine, ¢ime
je Srbija zvani¢no dobila status zemlje kandidata za clanstvo u Evropskoj
uniji. Slican trend uocljiv je i u novim postkomunistickim zemljama clani-
cama Evropske unije (Stojcic, Vojini¢, and Aralica 2018), u kojima je struktu-
ra SDI unapredena paralelno s napretkom u procesu evropskih integracija.

Prilikom razmatranja efekata SDI na zarade u Srbiji, potrebno je ima-
ti u vidu da su koristi od zaposljavanja u stranim kompanijama nejednako
distribuirane medu radnicima. U pitanju je opsti trend da su nejednakosti
u zaradama izmedu radnika na bolje i slabije placenim radnim mestima
vece u stranim, nego u domacim preduzecima, sto potvrduju, izmedu osta-
log, empirijska istrazivanja u posttranzicionim ekonomijama (Drahokou-
pil and Piasna 2018). Nazalost, zvani¢na statistika zarada u Srbiji ne pruza
precizne podatke o nejednakostima unutar stranih i domacih preduzeca,
ali opstu sliku mozemo steci poredenjem prosec¢nih i medijalnih zarada u
sektorima koji su najvise privukli SDI. Veliki jaz izmedu prosecne i medi-
jalne zarade sugerise da relativno mali broj radnika prima najvise zarade,
dok mali jaz ukazuje na kondenzovanu distribuciju zarada. Prema najno-
vijem istrazivanju o medijalnim zaradama Republickog zavoda za statisti-
ku (Smiljkovi¢ et al. 2020), sektori u kojima je najprisutniji strani kapital
istovremeno su sektori ekonomije u kojima je jaz izmedu prosecne i medi-
jalne zarade iznad proseka za Srbiju. Takav nalaz neposredno ide u prilog
tvrdnji da su najvece koristi od priliva SDI u Srbiji koncentrisane na mali
broj radnika na vodecim pozicijama u stranim kompanijama.

Ukupno gledano, izlozeni nalazi ukazuju na postojanje nedovoljne uskla-
denosti u Srbiji izmedu javnog interesa, iskazano kroz ocekivanje da e SDI
rezultirati ne samo povecanjem broja, ve¢ i poboljsanjem kvaliteta radnih
mesta, i interesa stranog kapitala, koji se ogleda u intenzivnom korisce-
nju netrzisnih podsticaja od strane vlade kao kompenzacije za institucio-
nalne nedostatke s kojima se strane kompanije suocavaju u Srbiji. Ovakvi
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rezultati u velikoj meri odrazavaju teorijske stavove postkejnzijanske eko-
nomske teorije o negativnim efektima stranog kapitala na nacionalnu eko-
nomiju, koji su uzrokovani odsustvom adekvatne institucionalne strukture
i dugoroc¢ne razvojne politike.

Uzrok ove neuskladenosti moze se traziti u pristupu kreatora javnih
politika u Srbiji, koji se oslanjaju na SDI kao na jedan od klju¢nih meha-
nizama za resavanje brojnih makroekonomskih i strukturnih neravnoteza.
Pri tome, kvalitativna poboljsanja na trzistu rada uzimaju se u obzir kao
bitan, ali ne i primaran kriterijum u formulisanju politika prema stranim
investitorima. Doprinos stranog kapitala srpskoj ekonomiji moze se gru-
pisati u Cetiri podrucja: rast zaposlenosti i licne potrosnje, rast fiskalnih
prihoda i javne potrosnje, transfer tehnologija i diversifikacija privredne
strukture, te devizni prilivi i stabilnost kursa dinara. Detaljnijim uvidom
u ove relacije dobijamo odgovor na pitanje zasto SDI imaju prioritet, cak
i kada izostaju ocekivani efekti na trzistu rada.

SDI, posebno u kontekstu subvencionisanja stranih ulaganja koja su
usmerena na otvaranje radnih mesta, direktno doprinose povecanju zapo-
slenosti, a samim tim i licne potrosnje. Pozitivan uticaj na li¢nu potrosnju
SDI se ostvaruje ne samo zaposljavanjem nezaposlenih, ve¢ i realokacijom
vec zaposlenih radnika izmedu domacih i stranih preduzeca. Privuceni bo-
ljim zaradama i uslovima rada, radnici Cesto prelaze iz domacih u novoo-
tvorene strane filijale. Dodatna konkurencija na trzistu rada u krajnjoj in-
stanci dovodi do rasta zarada i tako licne potrosnje.

SDI ne samo da povecavaju li¢nu potrosnju, ve¢ imaju i znacajan uticaj
na javnu potro$nju. Multinacionalne kompanije su medu najveéim poslo-
davcima i poreskim obveznicima u Srbiji. Naplata korporativnih poreza i
poreza na dohodak direktno doprinosi povecanju budzetskih prihoda, sto
omogucava vecu javnu potrosnju i doprinosi rastu blagostanja u drustvu.
Pozitivan uticaj SDI na javne finansije ostvaruje se i na posredan nacin,
kroz vecu naplatu poreza na potrosnju i smanjenje javnih rashoda name-
njenih socijalnoj pomoci, posebno u uslovima kada priliv stranog kapitala
prati rast zaposlenosti i zarada.

SDI predstavljaju ne samo izvor kapitala, ve¢ su strana ulaganja takode
povezana sa transferom novih tehnologija, znanja i vestina u srpsku eko-
nomiju. Stoga je priliv stranog kapitala moguce posmatrati i iz ugla osa-
vremenjavanja postojecih i nastanka novih industrija. Diversifikacija pri-
vredne strukture olaksava integraciju nacionalne ekonomije u globalne
ekonomske tokove, ¢ime se povecava njena otpornost na spoljne Sokove
(Milosevi¢ and Miljkovi¢ 2022).

SDI igraju klju¢nu ulogu u odrzavanju kursa dinara unutar Zeljenih grani-
ca, $to ima snazan uticaj na makroekonomsku stabilnost i zivotni standard
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u Srbiji. Jedan od glavnih izazova sa kojima se srpska ekonomija suocava
je visok deficit platnog bilansa, odnosno veci odliv nego priliv deviza kroz
realne ekonomske tokove. U takvim okolnostima, postoji stalni pritisak na
Narodnu banku Srbije, u uslovima rukovodeno flukturirajuceg deviznog
kursa, da intervenise na deviznom trzistu u cilju sprec¢avanja prekomer-
nog pada vrednosti dinara. Kurs dinara direktno utice na Zivotni standard,
posebno uzimajudi u obzir visoku evroizaciju srpske ekonomije. Takode,
postoji politicki motiv da se makroekonomski pokazatelji, kao $to su nivo
BDP-a, javni dug ili budzetski deficit, izrazeni u evrima, prikazu povolj-
nije nego sto su rezultati realne ekonomije. SDI su nezamenljive u ovom
kontekstu, jer devizni priliv koji proizlazi iz stranih ulaganja i doznaka iz
inostranstva omogucava pokrivanje deficita u razmeni sa inostranstvom.

Prilikom razmatranja opisanih relacija, vazno je primetiti da izmedu
ciljeva: rast licne potrosnje, rast javne potrosnje, diversifikacija privredne
strukture i stabilnost nacionalne valute, mogu postojati odnosi komplemen-
tarnosti, ali i odnosi supstitucije. Suoceni sa izborom izmedu medusobno
konkurentnih ciljeva koji se mogu postici posredstvom SDI, kreatori jav-
nih politika u Srbiji Cesto zrtvuju kvalitet radnih mesta zarad ostvarivanja
drugih makroekonomskih ciljeva.

Zakljucci i preporuke za kreatore javnih politika

Efekti SDI na trziste rada u Republici Srbiji predstavljaju kontroverznu
temu, uzimajuci u obzir ulogu koju strani kapital ima u oblikovanju institu-
cionalnog okvira srpske ekonomije i visinu fiskalnih podsticaja namenjenih
privlacenju i zadrzavanju stranih investitora s jedne strane, i kvalitet kroz
takvu politiku stvorenih radnih mesta s druge strane. U radu prezentova-
ne stilizovane ¢injenice pokazuju postojanje jaza na relaciji javni interes
— interes stranog kapitala, Sto se primarno moze objasniti time da SDI iz
perspektive kreatora javnih politika u Srbiji sluze za resavanje veceg broja
makroekonomskih i strukturnih neravnoteza, pri ¢emu je kvalitet radnih
mesta bitan, ali ne i odlucujudi faktor u odredivanju politike prema stra-
nim investitorima.

Postkejnzijanska stanovista o tranziciji i stranom kapitalu omogucavaju
ne samo bolje razumevanje rezultata procesa tranzicije i ponasanja stranih
kompanija u Srbiji, vec i predstavljaju korisnu osnovu za prepoznavanje
nacina uspostavljanja civilizovanog trzisno-kapitalistickog drustva. U tom
kontekstu, zadatak vlade nije samo da deregulise i liberalizuje ekonomiju
prateci potrebe i zahteve stranog kapitala i medunarodnih finansijskih in-
stitucija, ve¢ 1 da stvori predvidiv regulatorni okvir, podstice progresivne
institucionalne promene, usvaja i primenjuje razvojne politike vodeci se
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primerima uspesnih novoindustrijalizovanih i posttranzicionih zemalja,
inicira 1 podrzava poslovne modele povezane sa transferom novih tehno-
logija i znanja.

Razmatrajuéi rezultate strukturnih reformi i politika namenjenih pri-
vlacenju SDI na zaposljavanje u Republici Srbiji, mogucde je izvesti neko-
liko preporuka za kreatore javnih politika. Prvo, kriterijumi za subvencio-
nisanje stranih ulaganja trebalo bi da obuhvate kvalitativhu komponentu
pored postojecih uslova koji se odnose na broj radnih mesta, visinu inve-
sticija i stepen razvijenosti lokalne samouprave u kojoj se investira. Pod
ykvalitetnom komponentom® investicija pre svega mislimo na industriju u
koju ulazi strani kapital, potencijal povezivanja sa domacéim preduzecima,
kao 1 na vrstu radnih mesta koja se otvaraju — da li su u pitanju stabilna,
visoko placena i radna mesta intenzivna u znanju i inovacijama, ili se radi
o prekarnim poslovima.

Drugo, sindikati i domaci investitori moraju biti ravnopravnije ukljuceni
u proces strukturnih reformi, za razliku od postojece prakse koja favorizuje
strani kapital i preporuke medunarodnih finansijskih organizacija. Imaju-
¢i u vidu da sindikati i domacdi investitori bolje poznaju lokalno poslovno
okruzenje, uslove rada i drustvene odnose, njihovo ukljuc¢ivanje osigurava
da reforme budu zasnovane na realnim pretpostavkama i efikasne u ostva-
rivanju zacrtanih ciljeva. Posebnu paznju treba posvetiti sindikatima, kao
balansu interesima vlasnika kapitala, kako bi se osiguralo da promene na
trzistu rada budu pravedne i inkluzivne.

Treée, domadi investitori bi trebalo da budu stvarno, a ne samo formal-
no, izjednaceni sa stranim investitorima prilikom konkurisanja za subven-
cije i tokom realizacije projekata. Svi relevantni zakoni i propisi moraju se
jednako primenjivati na domace i strane investitore, bez ikakvih predra-
suda ili preferencijalnog tretmana. Imajuci u vidu da su domaca preduzecéa
Cesto manje konkurentna u odnosu na strana preduzeca, vlada bi trebalo
da kroz modele privatno-javnog partnerstva doprinese ojacanju domaceg
sektora ekonomije.

Na kraju, neophodno je obezbediti vecu transparentnost u procesu sub-
vencionisanja stranih investitora i omoguciti da podaci o odobrenim sred-
stvima budu javno dostupni, kako bi se doprinelo vecoj ukljucenosti aka-
demske zajednice i stru¢ne javnosti u kreiranje javnih politika na ovom
podrudju.
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Novica Supic

FDIAND JOB QUALITY IN SERBIA: A POST-KEYNESIAN
APPROACH

SUMMARY

The aim of this paper is to shed more light on the relationship between Foreign Direct
Investment (FDI) and job quality in the Republic of Serbia from a Post-Keynesian per-
spective. The research findings indicate that the dominant role of foreign capital in
shaping the institutional framework of the national economy, coupled with a generous
foreign investor subsidy policy, has not led to the anticipated improvements in the
quality of the Serbian labour market. These results are interpreted in the context of
the extensive role assigned to FDI in the Serbian economy. Consequently, public pol-
icymakers, when faced with the dilemma of choosing between competing macroeco-
nomic objectives achievable through foreign capital inflow, often do not prioritize job
quality as a key determinant in formulating policies towards foreign investors.

KEYWORDS: Foreign direct investment, Labour market, Post-Keynesian economics,
Post-transition countries
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