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PRIVATNE PENZIJE | ZIVOTNO OSIGURANJE - UTICAJ KRIZE JAVNOG DUGA

ZELJKO PANTIC

esko ste¢eno poverenje u
bankarski sektor Srbije,
ovih dana Zestoko je polju-
ljano proneverom novca u
Agro banci koja se proce-
njuje do nivoa od bezmalo
pola milijarde evra. Covek koji je u
srcu ove afere, predsednik Izvrsnog
odbora Agro banke Dusan Antonic,
takode je bio ¢lan Upravnog odbora
najvece domace osiguravajuce kuce
Dunav osiguranje. Narodna banka
Srbije, koja je godinama svojom ,,ul-
tra kontrolom® drzala sektor Zivot-
nog osiguranja i privatnih penzija na
nivou polurazvijenog patrljka, sada
u najmanju ruku duguje javnosti od-
govore na nekoliko vaznih pitanja.

Pre svega, kako je uz nadzor Narod-
ne banke Srbije isparilo pola milijarde
evra novca iza Agro banke, i jo§ vazni-
je, dalije taj slucaj usamljen, ili nas ne-
$tosli¢no ¢ekaiu sektoru Zivotnog osi-
guranja? I moze li se u slucaju takve
afere u najvecoj domacoj osiguravaju-
¢oj kudi, desiti psiholoski izazvana re-
akcija kod gradana, koja bi mogla re-
zultirati ne samo kolapsom sektora Zi-
votnog osiguranja i privatnih penzija,
vec isamog bankarskog sektora u Srbi-
ji? Ne ¢udi $to je rukovodstvo Narodne
banke Srbije odlu¢ilo da po svaku cenu
izbegne uces¢e na konferenciji Danas
konferens centra o ovoj temi, posto je
otigledno da nemaju odgovore na vrlo
ozbiljna pitanja, koja se mnoze mate-
matickom progresijom. Ipak, to ne
znadida ¢eignorisanje Narodne banke
Srbije, resiti bilo koji problem, i oterati
neprijatna pitanja. Naprotiv.

Kriza javnog duga u Evropi Zesto-
ko je pogodila ne samo bankarski sek-
tor, ve¢ i sektor osiguranja, a jedan od
glavnih gubitnika gr¢ke krize upravo
su osiguravajuce kuce koje su morale
da otpi$u polovinu svojih potraziva-
nja, posto se investiranje u greke dr-
zavne obveznice ispostavilo kao izu-
zetno riziéno. Ipak, uprkos svim nega-
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tivnim faktorima krize u evro zoni,
pokazalo se da je sistem privatnih
penzija i Zivotnog osiguranja, veoma
stabilan i otporan na globalne trendo-
ve ekonomske krize, tim pre $to po-
stoje¢a kriza drzavnih penzionih siste-
ma Sirom Evrope, indirektno gura
milione ljudi da traze alternativna re-
$enja za svoju starost. Zato ne ¢udi $to
raste broj ljudi koji svoj novac radije
daju privatnim penzionim fondovima
izaZivotno osiguranje, posto je vec sa-
da jasno da novac koji ide u doprino-
se za drzavne penzije, jednostavno ne-
¢e sti¢i do onih koji ga danas uplacu-
ju, ve¢ se koristi za placanje penzione-
rakoji danas primaju penzije.

U Srbiji je ovaj sektor ostao u naj-
manju ruku polurazvijen, i generalno
gledano nesposoban da bude ozbiljna
alternativa drzavnom penzionom si-
stemu koji je na ivici kolapsa. Narod-
na banka Srbije i ministarstvo finan-
sija Vlade Srbije, godinama su izbega-
vali sustinski iskorak u razvoju ovog
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Umesto da bude makar camac za spasavanje,

sektor zivotnog osiguranja i privatnih penzija u Srbiji
ostao je najnerazvijeniji u Evropi i vise lici na malo veci
slauf, nego na bilo kakav sistem koji pravi realnu
razliku i predstavlja bilo kakvo reSenje ozbiljne krize
penzionog sistema u Srbiji. | sada jos samo ostaje

dai taj Slauf probuse varnice izazvane proneverom

u Agro banci, i da propast finansijskog sistema

u Srbiji bude kompletna i neopoziva
|

sektora, status kvo je odrzavan do
unedogled, tako da je sadasnji status
takav da se umesto da generise stoti-
ne miliona evra iz domacih izvora iz
sektora Zivotnog osiguranja i privat-
nih penzija, drzava Srbija zaduzuje u
inostranstvu do nivoa koji se granici
sa bankrotom. Preduze¢a masovno
ne pla¢aju ni obavezno drzavno pen-
ziono osiguranje, dok je placanje do-
datnog privatnog penzionog osigura-
nja na nivou statisticke greske. Sistem
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zivotnog osiguranja i privatnih pen-
zija Srbije ostao je najnerazvijeniji u
Evropi, dok postojeca kriza otvara sa-
svim nova pitanja.

Stanje na trzi$tu nekretnina, ukome
caruju korupcija i prava paukova mre-
za parafiskalnih nameta, dodatno su-
zava manevarski prostor za odrzivo i
nisko rizi¢no investiranje privatnih
penzionih fondova i fondova Zivotnog
osiguranja u poslovni prostor, Soping
molove ili nesto slicno. Tako nesto je
potpuno uobicajeno za privatne penzi-
one fondove i fondove Zivotnog osigu-
ranja u velikom broju evropskih drza-
va, alije to uzemlju ¢uda kakva je Srbi-
ja, jako tesko izvodljivo. Naprotiv, po-
stojece investicije u poslovne zgrade na
Novom Beogradu, koje su realizovale
dve velike medunarodne osiguravaju-
¢e kompanije, upale su u makaze pada
cena zakupa, pada broja zakupacaine-
kontrolisane inflacije parafiskalnih na-
meta na Novom Beogradu, tako da u
doglednoj budu¢nosti nikome nece pa-
sti na pamet da gradi bilo $ta sli¢no.

Posebnu pri¢u predstavlja slu¢aj
drzavnog penzionog sistema u Srbiji,
koji je fakticki unisten odlukom tada-
$njeg, a verovatno i buduceg ministra
finansija, da ukine SDK i nadzor upla-
te doprinosa za PIO izmesti u poslov-
ne banke. Osam godina nakon tog fa-
talnog poteza, fond PIO se nalazi u si-
tuaciji da predstavlja sistem koji vise
liéi na Titanik, nego na dugoro¢no
odrziv sistem koji treba da decenija-
ma garantuje redovnu isplatu penzija.
Ocerupana mu je imovina koju godi-
nama bez uspeha sudski pokusava da
vrati, nema nikakve zakonske meha-

Slauf na Titaniku

nizme da obezbedi naplatu svojih iz-
vornih prihoda kroz doprinose za
PIO, dok je ukupni broj ljudi koji le-
galno rade i placaju doprinose na isto-
rijskom minimumu, a broj penzione-
ra raste matematickom progresijom.
Umesto da bude makar ¢amac za spa-
savanje, sektor Zivotnog osiguranja i
privatnih penzija u Srbiji ostao je naj-
nerazvijeniji u Evropi i vi$e li¢i na ma-
lo vedi $lauf, nego na bilo kakav sistem
koji pravi realnu razliku i predstavlja
bilo kakvo resenje ozbiljne krize pen-
zionog sistema u Srbiji. I sada jos sa-
mo ostaje da i taj $lauf probuse varni-
ce izazvane proneverom u Agro ban-
ci, i da propast finansijskog sistema u
Srbiji bude kompletna i neopoziva.

Upravo zato, lako ¢e Narodna ban-
ka Srbije sa Danas konferens centrom.
Mnogo teze ¢e i¢i sa lavinom pitanja
koje rada ¢injenica da imamo smrto-
nosnu kombinaciju najugroZenijeg dr-
Zavnog penzionog sistema i najnera-
zvijenijeg privatnog sistema penzija i
zivotnog osiguranja u Evropi. Posled-
nja rekonstrukcija Vlade Srbije, poci-
stila je ministarstvo finansija od svih
kadrova koji su iole pokusavali da po-
dre razvoj ovog sektora u Srbiji. Cak i
sada, nakon dvomese¢nog mrcvarenja
oko formiranja Vlade, niko ne planira
da makar razmisli o tome da iskoristi
te unutra$nje investicione izvore, ve¢
se uveliko spremaju nova strana zadu-
zenja. Vec sada, dok nova Vlada nije
formirana, govori se o milijardama
evra koje treba stvoriti do kraja godi-
ne, o kolapsu drzavnog budzeta, o
stranom dugu i sli¢nim strahotama.

Postavlja se pitanje, ako se od iz-
borne noci 6.maja znalo da se hoce
premijersko mesto po svaku cenu, ko-
ji interes stoji iza dvomese¢nog odla-
ganja formiranja Vlade, kada se zna
da se svakog dana stvarao gubitak
meren desetinama miliona evra? Cak
se stice utisak da je samo formiranje
Vlade namerno prolongirano da bi se
ionako losa situacija dovela do stanja
kolapsa, kako bi se u atmosferi panike
i straha od totalnog bankrota drzave,
lakse progutalo unapred dogovoreno
poklanjanje Telekoma i EPS-a ve¢ vi-
denom kupcu, ali i drasti¢no kresanje
plata i penzija. Koliko je taj utisak
osnovan, a koliko je teorija zavere, po-
kazace prve nedelje i meseci rada no-
ve Vlade. Vlade koja ¢e ili na¢i na¢ina
da iz realnih izvora obezbedi sredstva
za funkcionisanje drzave ili ¢e u pola
cene prodati poslednje ostatke drzav-
neimovine, poslednju porodi¢nu sre-
brninu, poslednje resurse koji Srbiju
¢ine nezavisnom drzavom. Upravo
zato, Zivotno vazno je naci odgovore
na pitanje ko je kriv za srpski penzio-
ni Titanik, i ko je kriv $to umesto ¢a-
maca za spasavanje, Srbija ima samo
jedan malo vedi privatni $lauf, sam po
sebi nedovoljan da resi bilo koji pro-
blem. Bez tih odgovora, bilo koja vlast
ibilo koja Vlada u Srbiji, uskoro nece
imati previSe smisla.
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Hitna reforma ili sledi kolaps penzionog sistema

Beograd - Penzije u Srbiji isplacuju se
samo zato $to se svakog meseca polovi-
na neophodnog novca prebaci iz repu-
blickog budzeta u PIO fond. Takva situ-
acija je neodrziva i znatno opterecuje fi-
skalnu poziciju drzave, zbog ¢ega pen-
zionom sistemu preti kolaps. Izlaz iz ta-
kve situacije je korenita reforma, koja bi
ukljudivala povecanje imovine i sop-
stvenih prihoda PIO fonda, strogu na-
platu doprinosa i unapredenje privat-
nog penzionog osiguranja, $to bi jedino
moglo da spreci dalje uruavanje siste-
maiugrozavanje dalje isplate primanja
najstarijih. To su osnovne poruke pane-
lista na proslonedeljnoj tribini pod na-
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Od tri moguca stuba u Srbiji funkcionise samo drZavni fond

zivom ,,Privatne penzije i Zivotno osi-
guranje - uticaj krize javnog duga“u or-
ganizaciji Danas konferens centra.

Miladin Kovacdevié, saradnik biltena
Makroekonomske analize ocenio je da
je ta¢no da je penzioni fond klju¢na tac-
ka ,,urgentne konsolidacije javnih fi-
nansija“.

- Ta konsolidacija ima dva koraka:
Jedan su kratkoro¢ne mere, koje podra-
zumevaju restrikcije na rashodnoj i po-
vecanja na prihodnoj strani, kako bi se
prebrodio naredni period od ne vise od
godinu dana. Dugoro¢nije gledano,
neophodna je reforma PIO sistema i
obaveznog osiguranja. U praksi imamo

prvi stub, odnosno obavezno drzavno
osiguranje i delimic¢no tre¢i stub, do-
brovoljno privatno osiguranje. Iz dosa-
dagnjih rasprava i prakse se zna da je
drugi stub, obavezno privatno osigura-
nje, neprimenjiv, a nije pokazao naro-
Cite rezultate ni u razvijenim zemljama,
ni u Hrvatskoj u kojoj je uveden. To je
zbog toga $to se iz doprinosa na rad
sredstva moraju rasporedivati na statu-
sno, odnosno drzavno osiguranje i na
obavezno privatno osiguranje, $to u
vreme opadajucih dohodaka i velikih
tereta na zarade, ne moze da se sprove-
de - rekao je Kovacevic.

Prema njegovim re¢ima, problem sa

privatnim penzionim osiguranjem vidi
se na primeru Madarske u kojoj se u taj
sektor slilo dosta novca, koji zatim,
zbog nestabilnosti, nije imao gde da bu-
de ulozen.

- Tako da u narednih desetak godina
nijedan od ova dva stuba ne moze biti
oslonac penzionog sistema. Budu¢i da
je to tako, odnosno da u Srbiji ne moze
da funkcionise drugi stub, a da je do-
brovoljno osiguranje nerazvijeno, sve
o¢i moraju biti uprte u drzavni sistem
penzionog osiguranja, koji je u pret-
hodne cetiri godine predstavljao veliki
pritisak po fiskalni sistem. Kada su
2008. godine penzije povecane dva pu-

ta u ukupnom iznosu od oko 22 odsto,
to je znatno doprinelo narastanju defi-
cita - smatra Kovacevic.

Prema njegovim re¢ima, izlaz iz ,,si-
tuacije koja je eskalirala do potencijal-
ne krize duga“ je u transformaciji PI0
fonda, koji bi prvo trebalo kapitalizova-
tiidovesti u status ogranicenog investi-
cionog fonda i zatim kreirati njegov
portfolio kroz korporatizaciju javnih i
komunalnih preduzeca, koja bi delom
bila prebacena u vlasnistvo Fonda.

To bi, kako kaze Kovacevi¢, moralo
da ukljuciizemljisne fondove koji bi bi-
li jedini akteri u upravljanju gradskim
gradevinskim zemljistem i koji bi na-

riza na trzistu nekretnina jedna
je od konstanti u Srbiji jos od
prvog talasa ekonomske krize
koji je udario svet i Srbiju 2008.
godine. Investicije u poslovne
zgrade realizovane su u vremenu kada
se ra¢unalo na ekonomski razvoj Srbije,
a ne na ekonomski kolaps, koji trenutno
vidimo. Zato je veliki broj poslovnih
zgrada na Novom Beogradu polupra-
zan, neke zgrade su nakon zavrsetka
ostale nenaseljene u procentu od 80 po-
sto. Zakupaca je sve manje, dok se cene
drze na istorijskom minimumu, i zaku-
podavci u Beogradu imaju ozbiljan pro-
blem da uopste odrze bilo kakav biznis
model.
Dobar primer ovog problema postao
je ocigledan pocetkom 2012. godine u
sistemu poslovnih zgrada GTC, koji na
Novom Beogradu ima ukupno Cetiri po-
slovne zgrade, uklju¢ujuci i GTC Aveniju
19, poslovnu zgradu u kojoj je pored
Evropske komisije, Ambasade Australije,
i veliki broj medunarodnih i lokalnih
kompanija. Naime, svi zakupci su ume-
sto novogodisnje Cestitke, od kompani-
je GTC dobili obavestenje da ce, pocevsi
od januara 2012. godine, cena dodatnih
usluga za sve zakupce, po jednom kva-
dratu poslovnog prostora, biti podignu-
ta za 39 posto u evrima. Pocetkom maja,
usledila je nova Cestitka, u kojoj su svi za-
kupci obavesteni da treba da plate jo$
jedno poskupljenje od 39 posto u evri-
ma, kao zbirni godisnji racun, naime raz-
like u ceni troskova usluga u 2011. godi-
ni, ¢ime je ukupni rast troskova u 2012.
godini podignut za neverovatnih 78 po-
sto u evrima, u odnosu na cene u 2011.
godini. Tako je prosec¢na cena dodatnih
usluga po kvadratu, sa 3,1 evra u 2011.
godini, otisla na nivo ukupnih fakturisa-
nih troskova u 2012. godini, od ¢ak 5,56
evra po kvadratu. Time je u proseku, sva-
ki zakupac dobio dodatne troskove u
vrednosti preko dvaipo mesecna zaku-
pa, da bi nedavni kolaps dinara podigao
ukupni racun do nivoa od preko 40 po-
sto. Nije tesko zakljuciti zasto je ovako
veliko poskupljenje izazvalo opste ¢ude-
nje medu zakupcima, ali je sve postalo
mnogo ozbiljnije i dalekoseznije kada se
uslo u proces utvrdivanja strukture tog

poskupljenja. Ispostavilo se da sam GTC
nema nikakve veze sa tim poskuplje-
njem, i da je klju¢ni udeo u tom nevero-
vatnom povecanju cena, astronomsko
povecanje nadoknade za koris¢enje gra-
devinskog zemljista na Novom Beogra-
du. Neko je ocigledno smislio da u jeku
najzesce ekonomske krize, nekoliko pu-
ta poveca naknadu za gradevinsko ze-
mljiste, racunajuci da ¢e kompanije koje
su u poslovnim zgradama na Novom Be-
ogradu taj hara¢ moci da plate, ali se is-
postavlja da to nije tako, i da nastaju ve-
oma ozbiljni problemi. Neke kompanije
koje se bave prodajom racunaraili sport-
ske opreme, svoju robu prodaju u dina-
rima, da bi u jeku krizne 2012. godine
dobili pravi ekonomski Molotovljev kok-
tel godiSnjeg poskupljenja dodatnih
usluga od ukupno 78 posto u evrima i
pada vrednosti dinara u odnosu na evro
od preko deset posto. Tako je racun za
dodatne usluge za jedan maniji poslovni
prostor u GTC Aveniji 19, koji je u decem-

dobili racun za razliku cena usluga u
2011. godini od oko 30.000 evra. Razlog:
odluka drzavnih organa da se dramatic-
no poveca naknada za gradevinsko ze-
mljiste na Novom Beogradu, a da se ¢ak
i zelena povrsina oko poslovne zgrade
naplacuje po istoj stopi kao i sam po-
slovni prostor, $to je apsurd kakvog ne-
ma nigde u Evropi. Po toj ovogodisnjoj
novotariji na Novom Beogradu, svako
parking mesto koje imate u poslovnoj
zgradi, rauna se kao naknada za grade-
vinsko zemljiSte povrsine 25 metara kva-
dratnih, kao da je u pitanju parking me-
sto za bager sa povrsinskog kopa na Ko-
lubari, a ne obi¢no parking mesto za
putnicka vozila.

Parafiskalni nameti u ovoj oblasti, oci-
gledno su jedan od omiljenih metoda
kojima lokalne i gradske vlasti obezbe-
duju dodatne prihode, tako da je rast ce-
na koris¢enja gradevinskog zemljista po-
stao ozbiljno breme, posebno ukoliko je
poslovna zgrada delimi¢no popunjena,

Parafiskalni nameti i trziste poslovnog prostora u Beogradu

Galop cena u vremenu krize

nego koristi. Pretpostavka da se moze
beskrajno povecavati teret parafiskalnih
nameta, mogla bi biti veoma skupa za-
bluda koja moze odvuci u bankrot i za-
kupodavce i zakupce, posto je kreditno
finansiranje gradnje poslovnih zgrada u
Novom Beogradu, posebno onih koje su
otvorene pre 2008. godine, ukljucivalo je
pretpostavku cena zakupa koje se da-
nas na trzistu ne mogu dobiti. Poslovne
zgrade koje su do 2008. godine lagano
prodavale poslovni prostor po cenama
iznad 25 evra po kvadratu, danas su
sre¢ne ukoliko dobiju 17 ili 18 evra. Kre-
ditne obaveze vezane za gradnju samih
zgrada, pak, ostale su na nivou od pre
ekonomske krize, i placaju se u evrima,
tako da je jasno da je ovaj faktor mozda
i klju¢ni problem koji gura zakupodavce
i zakupce u situaciju da treba da se spo-
razumno ili sudski dogovore oko toga
ko ¢e da plati sve vece i vece racune, i ni-
je iznenadenje Sto takvi dogovori idu
sve teze i teze. Tako se fakticki dodatno
suzava baza potencijalnih klijenata

bru iznosio 64 hiljade dinara, u junu po-
stao racun od cak 98 hiljada dinara, a
zbog kursnih razlika, cena osnovnog za-
kupa u evrima takode je postala drastic-
no skuplja u dinarima. Kod velikih kva-
dratura ova naizgled bezazlena poveca-
nja postoju milionski iznosi, tako da suu
jednoj velikoj banci u poslovnoj zgradi
GTC Square Nine, bili zaprepasceni kada
su pocetkom maja od kompanije GTC

a mora da placa naknadu za punu kva-
draturu zgrade. Isto je i sa svim ostalim
komunalnim uslugama, koje se umesto
po potrosniji, naplacuju po kvadratu, ta-
ko da su mnogi poznavaoci stanja na tr-
Zistu nekretnina u Beogradu, ovakav rast
cena dodatnih usluga u sistemu GTC po-
vezali sa ¢injenicom da drzava pokusava
da poveca prihode na jedan krajnje ¢u-
dan nacin, koji pravi mnogo vise Stete,

za poslovni prostor, velike strane
kompanije i banke, sve ¢eSce se od-
lu¢uju za sopstveni poslovni prostor
umesto zakupa, ¢ime se pritisak tro-
skova na postojeci korpus zakupa-
ca u poslovnim zgradama dodatno
povecava, i time se zacarani krug
sloma trzista poslovnog prostora u
Beogradu u potpunosti zatvara. Na
kraju ¢e parafiskalni nameti dovesti
do toga da cene zakupa poslovnog
prostora dodu do nivoa pre krize, s
tim 3to te cene vise ogromna vecina,
¢ak i stranih kompanija, ne¢e moci
da placa. Posebno ako jedna velika
medunarodna IT kompanija ima
pad prodaje ra¢unara od 60 posto, i
ujedno ima potpuno neplanirani
rast troskova zakupa koji se meri deseti-
nama hiljada evra godisnje. Upravo za-
to, iako na prvi pogled moze da ¢udi, in-
flacija troskova u evrima u GTC sistemu
poslovnih zgrada nije iznenadenje, niti
e biti usamljen primer. Prakti¢no sve
poslovne zgrade A klase u Srbiji nalaze
se na Novom Beogradu, i prakti¢no svi
imaju isti problem sa parafiskalnim na-
metima koji lete u nebo, da bi to stiglo
kao dodatni racun svim zakupcima, koji

u jeku krize treba da gledaju u nebo, i
nadaju se da neki drzavni ¢inovnik, nece
jos koji put ove godine pomisliti da za
pet-Sest puta podigne naknadu za gra-
devinsko zemljiste. Ovo moze imatiine-
ke sasvim druge posledice, posto velike
osiguravajuce kuce poput kompanija
Grave iliViner Stedise, koje su na Novom
Beogradu investirale u poslovne zgrade
A klase, kako bi investirali deo novca ko-
ji suim dali nosioci polisa Zivotnog osi-
guranja, sada se nalaze u nebranom gro-
7du, sa zgradama koje ne mogu da po-
pune i parafiskalnim nametima koji do-
vode bilo kakav iole odrziv poslovni plan
na ivicu naucne fantastike. Drzava Srbi-
ja, umesto da puni budzet tako $to ¢e da
pleni imovinu stec¢enu kriminalnim pri-
vatizacijama, sivom ekonomijom ili tako
$to ¢e da poveca fiskalnu disciplinu u na-
plati poreza i doprinosa, ubira vrlo krat-
korocne prihode krozinflaciju parafiskal-
nih nameta i dovodi trziste poslovnog
prostora do tacke potpunog kolapsa, a
velike medunarodne kompanije blizu
odluke da ponovo svoja poslovna sedi-
$ta iz Beograda premeste u Budimpestu
ili Bukurest. Posto ¢e im, ako se novobe-
ogradska kreativna produkcija parafiskal-
nih nameta nastavi, biti jeftinije da imaju
poslovni prostor na Mehnetnu, nego na
Novom Beogradu.

Zeljko Panti¢

placivali gradsku rentu za zauzece grad-
skog prostora, iz ¢ega bi se delimi¢no fi-
nansirao i PIO fond.

- Time bi se stvarala osnova da se
Fond postepeno emancipuje od drzav-
nog budzeta i da se relaksiraju javne fi-
nansije. Tako bi se trajno zatvorio defi-
cit i stvorili uslovi za obavljanje osnov-
nih funkcija drzave, kao §to je izgradnja
infrastrukture. Mi to vidimo kao nuzan
korak - dodao je Kovacevi¢. Ovaj stru¢-
njak se protivi i zakonu o o konverziji
prava svojine nad zemljistem i besplat-
noj podeli akeije, jer se, kako kaze, pro-
dajom EPS-a ili Telekoma na primer
drzava resava velikih dobara i monopo-
la i to u vreme dok se penzioni sistem
urusava.

Kovacevi¢ upozorava da je neodrzi-
vo da se 50 odsto sredstava za penzije
PIO fondu dotira iz budzeta i da isto-
vremeno na jednog penzionera dolazi
1,3 radnika sa tendencijom daljeg sma-
njenja tog odnosa. Zbog toga bi, kako
kaze, izmedu ostalog trebalo podici i
starosnu granicu za odlazak u penziju,
»Sto suradili i drugi®, mada bi efekti to-
ga bili primetni tek kroz desetak godi-
ne, a ne odmah. On je ocenio i da je te-
$ko izvodljiv politicki diktat da penzije
moraju da prate plate i predlozio kao
ostvarljivije da sa sada$njeg nivoa od 60
odsto, visina prosecne penzije u odnosu
na prose¢nu platu u narednih nekoliko
godina padne na 50 odsto, a sa eventu-
alnim vec¢im rastom kasnije i boljim
uslovima da se naknadno povecava.

Jovica Jakovac, izvrsni partner Soli-
dariti rijlestejta, ocenio je da je jedan od
problema u razvoju privatnih penzio-
nih fondova i to §to ,,danas nema veze
izmedu privatnih fondova i sektora ne-
kretnina u Srbiji‘.

- Kaoiu drugim oblastima i u razvoj
nekretnina smo krenuli vrlo kasno, pa
tek $to smo poceli da uzimamo zamah,
dosla je kriza. Privatni penzioni fondo-
vi su tradicionalno investirali 60 odsto
svojih sredstava u obveznice, a ostatak
u akcije. Pre tridesetak godina oni su
poceli da ulazu i u nekretnine i to tri do
Cetiri odsto svojih sredstava, prevas-
hodno u velike stambene komplekse

koji im donose kiriju, turizam i u $o-
ping centre. Kada se to pogleda, vidi se
da penzioni fondovi ni nemaju mnogo
prilika da ulazu u nekretnine u Srbiji.
Oni uglavnom ulazu u Beogradu, dok
Novi Sad svi napustaju. Beograd ima
dva $oping centra, Usce i Delta siti, ko-
jibi mogli da im budu interesantni i ne-
koliko poslovnih zgrada. Ali to su sve
mladi objekti, u ¢iju dobit ne mozemo
dabudemo sigurni, a to je narocito bit-
no za penzione fondove za koje je va-
Zniji siguran prihod, pa makar imali i
manji profit - kaze Jakovac.

Prema njegovim re¢ima, Srbija po
ovom pitanju daleko zaostaje za Ma-
darskom, Bugarskom i Rumunijom, a
iako je 2000. re¢eno da ¢emo nauiti iz
gresaka tih zemalja, jaz koji je jo$ tada
postojao samo je povecan.

- Penzioni fondovi bi mogli da ulazu
u hotele, ali se oni ovde ne grade, iako
bi Beogradu trebalo bar jos pet velikih
hotela. Najave da ¢e Meriot, Hilton i
drugi veliki lanci izgraditi svoje objekte
u Beogradu podstakla je neke velike
penzione fondove da sa njima udu u
pregovore oko tih investicija. Fondovi
su bili spremni da uloze novac u te pro-
jekte uprkos vecem riziku, ali lanci ni-
su bili spremni da zbog tog rizika spu-
ste cenu koliko su oni trazili, tako da do
dogovora nije doslo - kaze Jakovac.

Prema njegovim rec¢ima, sigurno je da
u narednih nekoliko godina do ovakvih
investicija nece dodi, jer Srbija ,,zatvara
vrata mo¢nim fondovima koji bi dogli“.

- Tesko nam je da objasnimo vlasti-
ma da nije sve u tome da se naplate ze-
mljiste i takse, ve¢ da ¢e svi ti prihodi bi-
ti multiplicirani kada dovedemo inve-
stitore. Dok se okolne zemlje bore kako
da dovedu investitore, mi nismo ni sve-
sni da je svaka investicija neophodna
kako bi dovela drugu investiciju. Da ne
pominjemo slucajeve investitora poput
Ikee, koja pokusava da ude ve¢ Sest, se-
dam godina, pa ne moze. Razlozi za to
¢ak i nisu bitni, jer se gleda samo rezul-
tat. Cinjenica je da nas veliki igraci zao-
bilaze i odlaze u Madarsku i Hrvatsku
koja ima Jadran, mada je sad i napusta-
ju. Rumunija i Bugarska su ranije na-

PRIVATNE PENZIJE | ZIVOTNO OSIGURANJE - SISTEM U BROJKAMA

1,638.000

% NE PLACA
U Srbiji imamo 50% pravniih lica koja ne uplacuju doprinose,
ni penziono, a ni zdravstveno osiguranje. Za taku povredu
zakona nisu predvidene nikakve sankcije. Neophodno je
zastititi interese PIO Fonda i RFZO.

% PROSECNE PLATE

Prosecna penzija u Srbiji iznosi 60% od prosecne plate u z
a u narednih nekoliko godina ne bi smela da padne ispod
Podizanje starosne granice za ostvarenje prava na penziju j
mera iji se efekti mogu videti tek za 10 godina.

PENZIONERA

-

FIRMI UGASENO

Prema statistickim podacima, na kraju 2011. godine, od ukupn
1.357.000 su korisnici penzija po osnovu osiguranja i nekadasnje za
ukupan broj zaposlenih 1.746 000, dobija se koeficijent oko 1&

odnos penzionera i zaposlenih bude dalje ugrozavan.

U poslednje cetiri godine oko 100 000 firmi je ugaseno, a 60 000
zanatskih radnji je nestalo jer ne mogu da opstanu u ovom
sistemu. Troskovi rada prevazilaze prihode koji ne rastu, a lokalne
samouprave konstantno guse podizanjem lokalnih taksi.

pravile sve moguce greske, a posto in-
vestitori ovaj region posmatraju kao ce-
linu, a ne svaku zemlju ponaosob, oni i
nas sada izbegavaju. Sada su se otvorila
i trziSta Juzne Amerike i Kine, tako da
mi nismo interesantni - kaze Jakovac.

On istice da, kad u gradu postoje sa-
mo dva prava Soping centra i kada se
L»rZiste menja izgradnjom jedne zgrade,
vi znate da uopste ni nemate trziste.

- Dok se to sve ne promeni, penzio-
ni fondovi nece kupovati nekretnine,
jer nemaju $ta da kupuju - dodaje ovaj
stru¢njak.

Giljelme Benini iz Fonda za razvoj
osiguranja podsetio je da osiguravajuce
kuce svoja sredstva ulazu u gotovinu,
vladine i privatne obveznice, akcije i ne-
kretnine, $to znaci da su dobar partner
za dugorocne investicije.

- U Francuskoj su na primer 2008.
godine, dakle u sred krize, ukupna
sredstva industrije Zivotnog osiguranja
iznosila 1.400 milijardi evra. Polovina
toga je bila investirana u korporacije, od
¢ega pola u obveznice, pola u akcije. Da-
liih oko 35 odsto je ulozeno u drzavne
obveznice, osam odsto u kes, a Cetiri
odsto u ostale vrste investicija. To po-
kazuje da su osiguranja partneri za vla-
du i korporacije jer su dugoroc¢ni inve-
stitori. Osiguravajuce kuce nemaju iz-
bora, ve¢ moraju da ulazu u kompanije
i vladine hartije, tragajudi za sigurnim
ulaganjima - rekao je Benini.

On je ove podatke ukrstio sa Srbijom
u kojoj i gradani i privreda u banke po-
lazu ¢ak 95 odsto svojih raspolozivih
sredstava, dok je u Evropskoj uniji taj
udeo tek 35 procenata.

- Ovde sva sredstva kompanija i gra-
dana ubacujemo u banke, pa su dugo-
ro¢ne investicije male. O¢igledno je da
nije moguce da Vlada nastavlja da pen-
zije obezbeduje sistemom medugenera-
cijske solidarnosti. Imamo oko 25 odsto
nezaposlenosti, $to znadi da ti ljudi bez
posla ne uplacuju doprinose. Kada je
ovaj sistem osmisljen pre 60 godina, bi-
lo je malo penzionera i njihov Zivotni
vek je bio kratak. Tada je to bilo u redu,
ali danas nije i sistem je kolabirao. Si-
stem ne moZe da funkcionige sa malim
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sredstava.

brojem zaposlenih u odnosu na broj
penzionera. Zato je reSenje privatno
penziono osiguranje, kojim podrzava-
mo penzije nasih roditelja i istovreme-
no pripremamo nase sopstvene penzi-
je, kada jednom prestanemo sa radimo.
Potrebno je da razvijemo privatne pen-
zione fondove koji prakti¢no ne postoje
izivotno osiguranje, koje nije razvijeno.
U Srbiji ne postoji grupno osiguranje
koje postoji svugde u svetu i ne razu-
mem zasto regulator to ne promeni. Ta-
kode je neophodno da se uvedu nedo-
stajuci poreski podsticaji - ocenio je Be-
nini, dodaju¢i da u EU na jednog penzi-
onera dolaze dva zaposlena, dok je u Sr-
biji odnos skoro jedan prema jedan.

Zarko Milisavljevi¢, predsednik Aso-
cijacije malih i srednjih preduzeca, na-
glasio je da je pitanje penzionog fonda
klju¢no za Srbiju i da stoji na prvom
mestu greSaka koje su ucinjene u upra-
vljanju drzavom.

- Karakteristika PIO fonda i ¢itavog
ekonomskog sistema Srbije je neka vr-
sta moralnosti, na kojoj se zasnivaju
obaveze prema drzavi. Postoji 50 odsto
pravnih lica koja ne uplacuju nikakve
doprinose, a ne snose nikakve sankcije.
To pitanje se potpuno liberalizovalo ka-
da smo dali mogu¢nost stranim kom-

Miladin Kovacevic,
- | saradnik biltena
 Makroekonomske analize

Izlaz iz ,situacije koja je eskalirala do potencijalne
krize duga“ je u transformaciji PIO fonda, koji bi prvo
trebalo kapitalizovati i dovesti u status ograni¢enog
investicionog fonda i zatim kreirati njegov portfolio
kroz korporatizaciju javnih i komunalnih preduzeca,
koja bi delom bila prebacena u vlasnistvo Fonda.

Jovica Jakovac,
izvrSni partner
Solidariti rijlestejta

Jedan od problema u razvoju privatnih penzionih
fondova je i to $to danas nema veze izmedu privat-
nih fondova i sektora nekretnina u Srbiji. Kao i u dru-
gim oblastima i u razvoj nekretnina smo krenuli vrlo
kasno, pa tek $to smo poceli da uzimamo zamah, do-
$la je kriza. Privatni penzioni fondovi su tradicional-
no investirali 60 odsto svojih sredstava u obveznice,
a ostatak u akcije. Pre tridesetak godina oni su poce-
li da ulazu i u nekretnine i to tri do etiri odsto svojih

| Giljelme Benini,
Fond za razvoj osiguranja

Osiguravajuce kuce su partneri za vladu i korpora-
cije, jer su dugorocni investitori. One nemaju izbora,
ve¢ moraju da ulazu u kompanije i vladine hartije, tra-
gajuci za sigurnim plasmanima. U Srbiji gradani i pri-
vreda u banke polazu ¢ak 95 odsto svojih raspoloZivih
sredstava, dok je u Evropskoj uniji taj udeo tek 35 pro-
cenata. Ovde sva sredstva kompanija i gradana uba-
cujemo u banke, pa su dugorocne investicije male.

3 Zarko Milisavljevi¢,
4 predsednik Asocijacije
| malihisrednjih preduzeca

Karakteristika PIO fonda i ¢itavog ekonomskog si-
stema Srbije je neka vrsta moralnosti, na kojoj se zasni-
vaju obaveze prema drzavi. Postoji 50 odsto pravnih li-
ca koja ne uplacuju nikakve doprinose, a ne snose ni-
kakve sankcije. To pitanje se potpuno liberalizovalo ka-
da smo dali moguénost stranim kompanijama da ne
{ placaju doprinose, pa su onda i domace videle da to
moze tako i pocele da izbegavaju ove obaveze.

panijama da ne placaju doprinose, pa
suonda i domace videle da to moze ta-
ko i pocele da izbegavaju ove obaveze -
smatra Milisavljevi¢, dodajuci da je i di-
rektor Poreske uprave priznao da ne
moze da prikupi porez, a guverner Na-
rodne banke Srbije da kontrolise finan-
sijski sistem.

Prema njegovim re¢ima, drzava ne
bi trebalo da deli besplatne akcije, ve¢
da umesto toga $titi imovinu PIO fon-
da, koji bi mogao da ima vlasnistvo u
javnim preduzeéima.

- U poslednje cetiri godine ugaseno
je 100.000 firmi. Razvalili smo sluzbu
drzavnog knjigovodstva. Nije tesko bi-
ti kreativan tako $to Cete da zakinete
radnike. Niko se u Srbiji nije obogatio
ulaganjem svog profita, ve¢ zakidanjem
drZavi na porezima i doprinosima - do-
dao je Milisavljevi¢, isticudi da ne sme
dabude oprosta duga prema drzavnim
fondovima.

On se takode usprotivio podeli bes-
platnih akcija gradanima, napomenuv-
$idatime ,,umesto da stitimo PIO fond,
mi ga razgradujemo®.

- Nema rasterecenja poreza i dopri-
nosa bez povecanja poreske discipline
- zakljucio je Milisavljevi¢.

A.M.
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Sreda 5. septembar 2012.
Reforma poreskog sistema i penzioni sistem Srbue

Da li je reforma poreskog sistema jedan od preduslova za
odrziv sistem socijalnih davanja, i ima li odrZivog pen-

zionog sistema bez ozbiljnog rasta naplate poreza? Dali je
poreska evazija u oblasti sive ekonomije vodenje socijalne
politike ili urusavanje finansijske baze za postojeci sistem
sacijalnih davanja? Koja je uloga poslovnih banaka, a ko-
ja Poreske uprave u procesu naplate poreza i doprinosa

na zarade? Da li je postojeci nivo nameta na zarade

ekonomski odrziv, i da li stimulise rad na cno? Koja je uloga pregrama novog zapoiljavanja
marginalnih druétvenih grupa i moze li sektor socijalnog preduzetnistva biti prepreka za pre-
vremeno penzionisanje velikog broja ljudi u pedesetim godinama Zivota? Koje mere poreske
politike u procesu zaposljavanja marginalnih drustvenih grupa mogu biti primenjene kako bi
se obezbedila trZi$na odrZivost kompanija koje zapoéljavaju asobe starije od pedeset godina?

Generalni partner konferencije

Sreda 5. septembar 2012,

Reforma poreskog sistema i parafiskalni nameti u Srbiji
Koji je realni nivo izdataka koje kompanije u Srbiji placaju, pored osnovnog poreza? Da li realni sek-
tor privrede kroz parafiskalne namete placa cenu nekentrolisane potroénje u drzavnoj upravi,
lokalnoj samaupravi i javnim preduzecima? Kako se uticaj parafiskalnim nameta konvertuje u rast
nezaposlenosti u Srbiji? Da li reforma poreskog sistema treba da reguliée pitanje parafiskalnih
nameta ili odluke o lokalnim taksama treba da ostanu u nadleznosti lokalnih samouprava? Kako
parafiskalni nameti uticu na priliv stranih investicija i da li su strani investitori koji ve¢ posluju na
trzistu diskriminisani u odnosu na investitore kojima drzava subvencijama placa otvaranje novih
radnih mesta u Srbiji? Da li parafiskalni nameti stvaraju nemoguce uslove za poslovanje u kome je
bez drzavnih subvencija ili neke vrste drzavne podrike, nemoguc opstanak na trzistu? Koja je veza
izmedu parafiskalnih nameta i procesa usaglasavanja zakonodavstva Srbije sa EU?

Sreda,19. septembar 2012

Javno-privatno partnerstvo i trZiste nekretnina u Srbiji

Moze li zakon o javno-privatnom partnerstvu biti primenjen tako da otvori novi investicioni
ciklus na trzistu nekretnina u Srbiji? Koji problemi postoje u praksi kada je re¢ o postojecim in-
vesticijama u stanogradnju, poslovni prostor ili komercdijalne objekte? Kako postojedi proble-
mi na trZistu nekretnina uti¢u na mogudnost daljih investicija u trZiste nekretnina Srbije, kao i
na potencijalne projekte javno-privatnog partnerstva? Kako je moguce obezbediti predvidivin-
vesticioni i zakonski okvir i koja je struktura trokova koja stoji iza postojecih cena na trziétu
nekretnina? Koliko na ukupnu cenu utice veliki broj saglasnosti i dozvola, kao i nearo¢en termin
izdavanja dozvola? Da li bi pojednostavljenje | ubrzanje procesa izdavanja dozvola omogudilo
ekonomski odrzivo investiranje i realni nivo cena na trzistu nekretnina u Srbiji?

Sreda, 3. oktobar 2012.

Investicioni razvoj energetskog sektora Srbije

Da li je energetski sektor jedan od kljuénih resursa koji moze da obezbedi priliv direktnih stranih in-
vesticija? Dali je cenovna politika u elektroenergetskom sektoru prepreka za investicije imoze li drzava
u javno-privatnom partrierstvu naci model za finansiranje gradnje potpuno novih elektroenerget-
skih postojenja? Da li je mogude privudi ozbiljne privatne investicije u energetska postrojenja koja
koriste sumsku biomasu, energiju vetra lii nereciklabilni otpad, i koja je uloga ekoloskih subvendijau
procesu drzavne podrske ovim investicijama? Koja je uloga projekata medunarodnih gasovoda i
naftovoda u ukupnom ekonomskom razvoju energetskog sektora Srbije? Da li investicioni okvir u
energetiku Srbije treba da promoviée energetsku nezavisnost Srbije i smanjenje spoljinotrgovinskog
deficita, i na koji nacin drzava treba da subvencionise investicije u domace energetske izvore? Koja
je ulogainvesticija u energetsku efikasnost u procesu razvoja energetskog sektora Srbije?

Sreda, 3. oktobar 2012.
Investicioni razvoj ICT sektora Srbije

Sta je glavna prepreka ozbiljnim investicijama u ICT sektor Srbije, i zaito uprkos velikom
kadrovskom potencijalu domace IT operative, investicija u ovom sektoru nema dovoljno? Koja je
uloga investicija u tehnoloske parkove u ukupnom razvoju ICT sektora Srbije? Koja su iskustva na-
jvecih operatera mabilne telefonije u Srhiji u razvoju novih ICT servisa sa gradanstvo i privredu?
Da i je kljuéni problem primene ICT refenja uvelikim domacim kompanijama, biznis model koji ni-
jezasnovan na efikasnosti poslovanja, ve¢ na zatvorenom trzistu i visokim cenama? Zaéto je elek-
tronska trgovina u Srbiji medu najnerazvijenijima u Evropi, i koja je uloga postojece carinske i
fiskalne politike u usporavanju razvoja ovog sektora privrede? Zasto je proizvodnia softvera jedna
od najvecih Sansi za razvoj ICT sektora u Srbiji, i koja je uloga domadih | medunarodnih ICT kom-
panija u razvoju tog segmenta ICT industrije? Da li postojedi sistem javnih nabavki podstice razvoj
ICT sektora ili predstavlja jedan od kljucnih problema u ozbiljnom razvoju ICT sektora u Srbiji?

Sreda, 17. oktobar 2012

Radno zakonodavstvo i drzavni budzet Srbije

Da lije postojece radno zakonodavstvo uspelo da zaétiti interese zaposlenihili je jedan od generato-
ra rada na cmo i poreske evazije? Da li je postojece stanje u privredi rezultat emitovanih prava za-
poslenih koja u praksi ne vaze u realnom delu privrede, vie¢ samo u drzavnim i javnim preduzedima,
i koja je cena koju placa drzavni budzZet Srbije? Koji evropski modeli radnog zakonodavstva pokazu-
junajbolje rezultate u praksii stimulisu zaposljavanje? Zasto sindikalno organizovanje i zaétita prava
radnika cveta u drzavnim i javnim preduzecima, a prakticno ne postoji u najvedim domacim kom-
panijama u privatnom sektoru? Koji su problemi u praksi kada je rec o zakonskoj regulativi koja reg-
uliée sprecavanje mobinga? Kako parafiskalni nameti vezani za zarade zaposlenih podizu cenu za-
posljavanja u Srbiji, i koja je uloga postojeceg radnog zakonodavstva u tom procesu? Da i je posto-
jece radno zakonodavstvo ekonomski neadrZivoili je problem u lodoj primeni postojece regulative?
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Sreda, 31. oktobar 2012.
Poljoprivreda i trgovinski lanci u Srhiji

Da li je prisustvo velikih stranih trgovinskih lanaca na trzistu Srbije po-
moglo plasmanu domacih poljoprivrednih proizvoda van granica Srbije?
Koji deo domace poljoprivredne proizvodnje zadovoljava standarde
kvaliteta velikih svetskih trgovinskih lanaca i njihovih robnih marki? Da
li jedan od problema u plasmanu domacih poljoprivrednih proizvoda u
svetskoj mrezi velikih trgovinskih lanaca i nedostatak adekvatnih
koli¢ina? Koji pozitivni primeri postoje u postojecoj praksi velikih stranih
trgovinskih lanaca i domace poljoprivedne i prehrambene industrije?
Koliko globalni rast cena hrane predstavlja podsticajni faktor rasta obi-
ma saradnje velikih svetskih trgovinskih lanaca i domace poljoprivredne
industrije?

Sreda, 14. novembar 2012.
Obrazovni sistem i budzetski deficit Srbije

Da li obrazovni sistem Srbije moZe postati izvor budzetskih prihoda umesto
jedne od najvecih stavki budZetskih rashoda? Da li je kroz primenu zakona
o javno-privatnom partnerstvu moguce ekonomski odrzivo raspolagati sa
preko milion kvadratnih metara koji trenutno ne donose nikakve prihode i
stoje prazni u Skolama Sirom Srbije? Da li je kroz izmenu sistema odrZavan-
ja postojecih zgrada u obrazovnom sistemu Srbije, moguce drasticno sman-
jiti troskove, bez nepotrebnog otpustanja nastavnog kadra? Koja je uloga
privatnog sistema obrazovanja u procesu investiranja u infrastrukturni
razvoj obrazovnog sistema Srbije? Da li demografski trendovi opravdavaju
postojeci broj $kola i nastavnog osoblja u Srbiji, i da li dalji pad broja uceni-
ka i rast broja nastavnika moze ugroziti sistem finansiranja obrazovnog sis-
tema u celini?
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Sreda, 5. decembar 2012.

Ekonomija sporta - Mediji i prihodi

od TV prava

Koji ekonmski potencijal ima medijsko triste sporta u Srbiji, i koji sportovi
donose najvece prihode od TV prava? Koji je nivo prihada koje generise do-
madi sport od TV prava, i koji sportovi imaju najvedi trzisni potencijal? Koji je
investicioni potencijal u trZiste sportskih medija u Srbiji, i koji nivo investicija
maze biti ekonomski odrziv? Koja je uloga specijalizovanih sportskih medija u
podizanju ukupnih prihoda sporta u Srbiji? Koja je uloga drzave i javnog
servisa u medijskoj afirmaciji nekomercijalnih sportova u Srbiji? Koji strani
sportski programi imaju najvecu gledanost u Srbiji i koji je trZisni potencijal ko-
ji takvi programi donose sportskim medijima i medijima sa nacionalnom
pokrivenoicu?

Sreda, 5. decembar 2012.

Ekonomija sporta - Korporativni sponzori

i komercijalni prihodi

Da li je korporativno sponzorstvo u sportu prevashodno u sferi privatnog ili
drzavnog kapitala? Zaéto uprkos velikim driavnim korporativnim spon-
zorstvima ¢ak i najvedi i najkomercijalniji sportski klubovi imaju velike
dugove? Da li je uloga privatnih korporativnih sponzora u sportu limitirana
negativnim publicitetom koji prati sport u Srbiji? Kako ozbiljna korporativ-
na sponzorstva uticu na ozbilino generisanje komercijalnih prihoda u
sportu? Koja je uloga velikih multinacionalnih korporacija u razvoju profe-
sionalnog i nekomercijalnog sporta u Srbiji? Da li zakon o javno-privatnom
partnerstvu otvara mogucnost velikim korporacijama da budu ne samo
sponzori, ved | investitori u procesu modernizacije sportske infrastrukture u
gradovima Srbije?

Sreda, 5. decembar 2012.

Ekonomija sporta - Infrastruktura

i investicioni prihodi

Maze |i drzava u vremenu krize i dalje finansirati gradnju i odrZzavanje sport-
skih objekata? Koja je uloga privatnih investitora u procesu gradnje sportskih
objekata, i zasto model javno-privatnog partnerstva predstavlja jedan od
kljuénih modela kojima drzave smanjuju izdatke vezane za gradnju i
odrzavanje sportskih arena i stadiona? Koji je interes velikih trgovinskih i ho-
telskih lanaca u procesu gradnje multifunkcionalne sportske infrastrukture?
Koje investicione prihode moZe generisati sport u Srbiji kroz gradnju multi-
funkcionalnih sportskih objekata, i moze li se po istom modelu razvijati i
mreza sportskih objekata u lokalnim samoupravama Sirom Srbije? Koja je ulo-
ga projekata nacionalnih fudbalskih stadiona u razvoju ekonomije, i koji
komercijalni i turisticki prihodi se generisu gradnjom ovakvih objekata? Da li
je investicioni okvir u sportsku infrastrukturu primenjiv bez redavanja vlas-
nickih odnosa u sportskim klubovima?
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