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Apstrakt

Imajuci u vidu pojacano ukljucivanje domena politickih rizika u razlicite
propise i strategije, autor nastoji da blize pojasni razli¢ite manifestacije te vrste rizika
u oblastima poput osiguravajuce delatnosti. Autor navodi da aspekt politickih rizika
postaje sve relevantniji faktor pri razmatranju investicionih ulaganja, pogotovo u
zemljama u razvoju. Rad sadrzi pojmovno odredenje politickih rizika, njihove osnov-
ne aktere i ¢inioce, osvrt na situacije iz osiguravajuce delatnosti, kao i prikaz Ficove
metodologije analize rizika. Zakljucci rada podrzavaju stanoviste da osiguranje od
politickih rizika treba tumaciti prvenstveno kao pomocno sredstvo u prevazilazenju
drzavnih i drustvenih kriza, a ne kao krajnju instancu za nadoknadu svega onoga
$to je mozda pre posledica manjka drzavnih odnosno institucionalnih kapaciteta.

Kljucne reci: politicki rizik, zemlje u razvoju, osiguravajuce pokrice, kriza, demokratske
institucije, EU.

Uvod
Osiguranje od politi¢kih rizika predstavlja finansijsku tekovinu koja ugova-

racu polise omogucuje da se zastiti od mogucnosti ekonomskih gubitaka nastalih
kao posledica nepovoljnih politickih dogadaja.? Ipak, znacaj tog tipa osiguranja
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prevazilazi domen puke ekonomske kompenzacije. Ugovaraci tih polisa neretko su
multinacionalne kompanije, ali i drugi akteri poput drzavnih institucija, medunarodnih
organizacija itd. Ugovaranjem te vrste osiguranja investitori nastoje da obezbede
odredeni stepen izvesnosti ostvarivanja svojih planiranih ciljeva. S tim u vezi, osim
prava na finansijsku kompenzaciju u slu¢aju gubitka, osiguranje od politickih rizika
predstavlja i neku vrstu garantne sheme da ¢e odredeni poslovni projekat biti re-
alizovan u skladu s odredenim minimumom standarda u razli¢itim oblastima (npr.
radnog zakonodavstva, ali i brojnih drugih oblasti).?

U zavisnosti od osiguravajuce ponude i pojedinacnih preferencija osiguranika,
pokri¢e u domenu politickih rizika moze se odnositi na sledece vrste situacija: gra-
danske nemire (koji za posledicu imaju stetu po imovinu ili njenu kradu, ili npr. fizicko
ometanje plovila da napuste luke); eksproprijaciju (konfiskovanje imovine, novca ili
poslovanja od strane vlasti); izmene kursa (naglo osciliranje vrednosti valute); carine
i porezi (neocekivane izmene pravila uvoza ili izvoza); prevrati, pucevi ili revolucije
(nasilnog ili nenasilnog tipa), kao i terorizam i ratni sukobi (koji onemogucavaju ili
oteZavaju trgovinu s predmetnom zemljom).* Pored navedenih, politickim rizicima
za ulagace se u Sirem smislu mogu smatrati i aspekti poput poostravanja odredaba
radnog zakonodavstva i ekoloskih propisa.’ Potonji aspekt je sve bitniji uzme li se
u obzir to da je borba protiv klimatskih promena fakticki postala univerzalna me-
dunarodna obaveza pocevsi od 2015. godine. Primera radi, u pojedinim zapadnim
zemljama osiguravaci se aktivno odvracaju od uc¢esca u projektima koji imaju bilo
kakve veze sa fosilnim gorivima, jednim od najvecih zagadivaca Zivotne sredine.”

U tom smislu, politicki rizici dovode se u vezu sa sve Sirim opsegom propisa
i oblasti, a sve to se odraZzava i na ekspanziju osiguravajuce delatnosti prema novim
oblastima, poput prethodno spomenute ekologije i borbe protiv klimatskih promena
(kao visokorangiranih prioriteta Evropske komisije).2 S druge strane, trzisni akteri
identifikovali su i odredene slabosti takve vrste osiguranja, poput visokih cena po-
lisa, ali i pravnih praznina koje doprinose neizvesnosti u pogledu ostvarivanja prava
na naknadu Stete, kao i prakti¢nu,neosigurljivost” investicija u slu¢aju nastupanja
odredenih situacija.® Takvi aspekti opterecuju dalji razvoj te usluge, premda osigu-

3 Violeta Iftinchi, Gheorghe Hurduzeu, “The place of Political Risk Insurance in the political risk mana-
gement strategy of multinational corporations’, The Romanian Economic Journal, XIX(60), 2016, p. 205.
4 Atradius, What is political risk insurance?, 2021, https://atradius.com.hk/en/faq/what-is-political-risk-in-
surance.html, pristupljeno 3.12.2021.

° Ibid.

5 UNFCCC, The Paris Agreement, 2015, https.//unfccc.int/process-and-meetings/the-paris-agreement/
the-paris-agreement, pristupljeno 20.11.2021.

7 Milos Petrovi¢, “Climate Change — Aggravated Risks and Necessity to Adjust’, Tokovi osiguranja (Insurance
Trends), 1/2020, str. 63.

8 |bid, str. 65.

 Kausar Hamdani, Elise Liebers, George Zanjani, An Overview of Political Risk Insurance (Executive
Summary for the Federal Reserve Bank of New York), 2005, https://www.bis.org/publ/cgfs22fedny3.pdf,
pristupljeno: 18.11.2021, str. 1-2.
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ravaci pronalaze nacine da svoju ponudu ucine $to kompletnijom i privla¢nijom za
ugovarace polisa.

Domen politi¢kih rizika predstavlja sve relevantniji aspekt u osiguravajucoj
delatnosti, narocito ako se u vidu imaju globalni integrativni procesi koji podsti¢u sve
blize poslovne i druge kontakte. U nastojanju da se blize predstavi kako se politicki
rizici razumeju i manifestuju, pre svega iz perspektive osiguravajuce delatnosti, ovaj
rad koncipiran je u vise tematskih celina. U predstoje¢em delu rada analizira¢emo
pojmovno odredenje politickih rizika u relevantnoj literaturi, kao i njihove manifestacije
i tretiranje u praksi osiguranja. Slozene metode i modeli izracunavanja nivoa rizika
(bilo da se radi o starijim privrednim formulama ili novijim tehnoloskim obrascima
koji se oslanjaju na vestacku inteligenciju i obradu tzv. metapodataka) bi¢e ukratko
analizirane s kvalitativnog aspekta.' U trecem delu rada bice predstavljeni i elementi
Ficove metodologije obracunavanja politickih rizika.

Politicki rizik poslovanja u zemljama u razvoju

Domen politickih rizika u osiguravajucoj praksi prvenstveno se vezuje za
verovatnocu nastupanja nezeljene situacije, na osnovu koje se obracunava nivo pre-
mije osiguranja. S druge strane, u akademskoj literaturi javljaju se pojedini predlozi
za promenu pristupa, odnosno za valorizovanje politickog rizika kroz investitorovu
perspektivu rizika koja moze da odudara od kvantitativnih pokazatelja koji pocivaju
na verovatnodi."" Procenu rizika pojedinih investitora, pored same strategije inve-
stiranja, pa i vrste investitora (da li se npr. radi o drzavnoj ili privatnoj kompaniji),
oblikuju i iskustveni parametri poput poznavanja drustveno-politickog konteksta i
kulture poslovanja, prethodnog rada u sli¢nim okolnostima i brojne druge stavke.
Takode treba napomenuti i da je domen politickih rizika dugo godina bio ukalu-
pljen u ekonomskoj politici. Medutim, oblast politickih rizika postepeno se Sirila ka
drugim domenima, a uporedo su se razvijali i razli¢iti pristupi. U savremenoj praksi
politi¢ki rizici se analiziraju putem naprednih racunarskih tehnika (npr. metod pred-
vidanja Delfi), ali se, s druge strane, takode razmatraju i kroz psiholoske aspekte koji
nisu vezani za strukturu (npr. intuicija rukovodilaca).’ U savremenoj praksi, Ficova
metodologija koristi nekoliko pokazatelja politickih rizika: dugoro¢ni i kratkoro¢ni

' Prema definiciji kalifornijskog univerziteta Santa Kruz, metapodaci se najcesce definisu kao,podaci o
podacima’, dok se malo konkretnije odreduju kao pazljivo i namerno strukturisani podaci koji se odnose
na analizu drugih informacija. Videti: UC Santa Cruz University Library, What are metadata? 2022, https://
guides.library.ucsc.edu/c.php?g=618773, pristupljeno: 17.2.2022.

" Nathan Jensen, Daniel Young, “A Violent Future? Political Risk Insurance Markets and Violence Forecasts”,
The Journal of Conflict Resolution, 52/4, 2008, str. 528.

2 lvona Ladevac, Nenad Steki¢, “Assessing the Political Risks in Eurasia in the Wake of the Fifth China’s
“Grand Strategy”, The Review of International Affairs, LXXI1/1183, 2021, str. 52.
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politicki rizici, dugoro¢ni i kratkoro¢ni ekonomski rizici, te operativni rizici, o cemu
ce vise reci biti u narednom segmentu rada.” Ipak, najpre je potrebno vratiti se
nekoliko decenija unazad.

Vagner definise politicki rizik kao,,proizvoljne ili diskriminatorne aktivnosti
preduzete od strane domace ili inostrane vlade, politickih grupa ili pojedinaca, koje
imaju negativan uticaj na medunarodnu trgovinu ili investicije”'* Radi se o prili¢no
sirokoj definiciji koja naizgled odrazava generalno opseznu prirodu politickih rizika. S
druge strane, jedna popularna medunarodna finansijska enciklopedija upotrebljava
nesto Siru sintagmu ,geopoliticki rizik” kako bi se ukljucile i spoljnopoliticke mani-
festacije pojedinih dogadaja i njihova povezanost s domenom bezbednosti, $to je
narocito znacajno u visegodisnjim poslovnim projektima koji zahtevaju odredeni
nivo stabilnosti i predvidivosti.” Po misljenju autora ovog rada, takva terminologija
je adekvatna ako se u vidu imaju sve globalizovaniji procesi koji sve intenzivnije
oblikuju brojne oblasti i razvojne pravce, ukljucujuci i osiguravaju¢u delatnost.

Ko su ponudaci usluga u domenu osiguranja od politickih rizika? Radi se o:
privatnim osiguravacima (koji su orijentisani na ostvarenje profita); javnim ponudaci-
ma (koji su prvenstveno usmereni na podrsku vladinim aktivnostima ili strategijama
drugih institucija) i reosiguravac¢ima; navedeni osiguravaci pokrivaju sledece kategorije
politi¢kih rizika: politi¢ko nasilje, eksproprijaciju, nekonvertibilnost valute i krienje
ugovornih odredaba i arbitraznih odluka.'® Dok javni osiguravaci poseduju odredeni
nivo povezanosti s nacionalnim telimaiili s multilateralnim institucijama (od kreditnih
agencija koje su organski povezane sa vladinim institucijama do onih koje su ,podi-
zvodaci” u ime vladinih ili medunarodnih ustanova), privatnih osigurava¢a u domenu
osiguranja od politi¢kih rizika nema toliko i oni uglavnom poticu iz nekoliko globalnih
finansijskih centara iz anglosaksonskog podrucja, dok se i jedni i drugi mogu baviti
i poslovima reosiguranja.”” Pored navedenog, Radovi¢ navodi da pravila Evropske
unije (koja su relevantna i za nasu zemlju) nalazu striktno razdvajanje osiguranja
od komercijalnih rizika od osiguranja od politickih rizika, narocito u smislu toga da
osiguravajuca drustva koja nude obe vrste osiguranja, a imaju podrsku drzave, nece
smeti da konkuri$u drustvima koja nemaju takvu institucionalnu podrsku.'®

'3 Fitch Solutions, Country Risk Index, 2021, https://www.fitchsolutions.com/sites/default/files/2021-04/
FS-Country-Risk-Index-Methodology.pdf, pristupljeno: 25.11.2021.

* Violeta Iftinchi, Gheorghe Hurduzeu, “The place of Political Risk Insurance in the political risk mana-
gement strategy of multinational corporations’, The Romanian Economic Journal, X1X/60, 2016, str. 202.
> James Chen, Investopedia: What is Political Risk?, 2020, https://www.investopedia.com/terms/p/politi-
calrisk.asp, pristupljeno: 25. 11.2021.

16 Violeta Iftinchi, Gheorghe Hurduzeu, “The place of Political Risk Insurance in the political risk manage-
ment strategy of multinational corporations’, The Romanian Economic Journal, XIX/60, 2016, str. 202-204.
7 Dietrich Stiller, “Political risks: How to effectively mitigate political risks, deal structure, financing and
political risk insurance”, Airport Management, 9/2, 2014, str. 137.

'8 Zoran Radovi¢,,Osiguranje izvoznih kredita u Evropskoj uniji i nasoj zemlji’, Tokovi osiguranja 4/2015, str. 40.
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Razlike izmedu javnih i privatnih osiguravaca politi¢kih rizika ocigledne suiu
drugim oblastima; dugoroc¢nost investiranja vise je na strani javnih, dok je fleksibilnost
vise na strani privatnih koje ne moraju da uzimaju u obzir spoljnopoliticke i druge
strateske aspekte; premijske stope vise variraju u slucaju privatnih osiguravaca, dok
se odstetni zahtevi znatno duze obraduju u slu¢aju javnih osiguravajucih drustava.”
U tom smislu, odabir osiguravajuceg paketa u znatnoj meri zavisi od ocekivanog pe-
rioda trajanja projekta (a samim tim i pokrica), od uklopljenosti projekta u strategiju
osiguravaca, sklonosti ka preuzimanju vecih rizika u slucaju nefiksnih kamata, kao i
procene potrebe da li je potrebna dodatna drzavna podrska u realizaciji aktivnosti
ili nije. Primera radi, u slu¢aju nekih kapitalnih investicija koje mogu imati znacajan
uticaj na drustvo a koje su dugog trajanja, investitori mogu biti pre naklonjeni uspo-
stavljanju saradnje u domenu osiguranja od politickih rizika sa onim preduze¢ima
koja imaju podrsku drzave, kao dodatni vid garancije da ¢e projekat biti sproveden
(mada su, naravno, tu od podjednake vaznosti i uslovi osiguranja).

Vec nekoliko decenija u predmetnoj literaturi se kao cinioci u osiguranju
od politi¢kih rizika izdvajaju domeni poput politicke nestabilnosti (vrste reZzima,
odrzivosti suvereniteta, snage institucija), ekonomske dinamike, kao i jacine bilate-
ralnih veza izmedu ugovornih strana.®* U prilog,geopolitickom” razumevanju mogu
se navesti brojni primeri znacajnih zaokreta u spoljnoj politici koji ne moraju biti
povezani sa sukobima ili nasiljem, ali koji imaju potencijal da se negativno odraze
na uslove poslovanja u nekoj zemlji (npr. u sluc¢aju velikih izmena u trgovinskoj
politici, bezbednosnom domenu ili kao deo neke druge strateske preorijentacije).
Pored toga, postoje i ekstremniji vidovi dogadaja, poput gradanskih sukoba (koji u
pojedinim delovima sveta mogu dosta brzo da se preliju izvan granica i zna¢ajno
uti¢u na regionalno drustveno-politi¢cko, poslovno i drugo okruzenje; teroristicki
napadi neretko imaju i medunarodnu pozadinu, i tako dalje. Primera je mnogo i
mogu se pronaci u bezmalo svim delovima sveta, s tim da su npr. visokorazvijene
zemlje Evropske unije ili Severne Amerike manje sklone takvom tipu rizika zbog
efikasnijih politickih, ekonomskih i sistemskih performansi.

Premda pojedini od ovih aspekata nisu inherentni samo ekonomski siro-
masnijim zemljama, visestruko ukrstanje tih primera najevidentnije je u regionima
u razvoju, u kojima se zapravo nalazi velika vecina globalnog stanovistva (preko
150 drzava i teritorija od manje od 200 ¢lanica Ujedinjenih nacija).?' Drugim reci-
ma, radi se o zemljama koje ne samo da su u ekonomskom pogledu pozicionirane

" lbid.

20 Jvona Ladevac, Nenad Stekic, “Assessing the Political Risks in Eurasia in the Wake of the Fifth China’s
“Grand Strategy”, The Review of International Affairs, LXXI1/1183, 2021, str. 55.

21 Ukljucujudi i zapadnobalkanske drzave: Albaniju, Bosnu i Hercegovinu, Crnu Goru, Severnu Makedo-
niju i Srbiju, kao i ¢lanice Evropske unije Bugarsku, Hrvatsku, Madarsku, Poljsku i Rumuniju. Izvori: IMF,
World Economic Outlook (April 2020), 2020, https.//www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2020/01/weodata/

92 [1/2022 @) TOKOVI OSIGURANJA



M. Petrovi¢: Politicki i ekonomski rizici i osiguranje

ispotprose¢no u odnosu na standarde transatlantskog jezgra (koje ¢ine SAD i Kana-
da, s jedne strane, i Evropska unija, s druge strane, s dodatkom pojedinih zemalja u
razlicitim delovima sveta), vec¢ su i sklonije politickoj nestabilnosti, koja predstavlja
vazan ¢inilac u medunarodnom planiranju i poslovanju u osiguravajucoj delatnosti.
Renomirani medunarodni osiguravac sa sedistem u Holandiji koji se primarno bavi
osiguranjem trgovinskih kredita pojasnjava potrebu za osiguranjem od politickih
rizika kao uobicajenu stavku koja vlasnika polise stiti od rizika nemogucnosti napla-
¢ivanja.”? Imajudi u vidu da najvedi deo sveta sacinjavaju zemlje u razvoju, politi¢ki
rizik nesumnjivo predstavlja znacajan aspekt pri planiranju i realizaciji medunarodnih
poslovnih planova, poput onih koji se ticu investicija.

Pa ipak, da strane direktne investicije nisu proporcionalno prisutne u razli-
¢itim delovima sveta ilustruje podatak da je 2005. godine od ukupno 916 milijardi
dolara stranih neposrednih ulaganja svega 36% realizovano u zemljama koje ne
pripadaju privilegovanom klubu Organizacije za ekonomsku saradnju i razvoj (OECD),
i to prvenstveno u Kini (koja je, s obzirom na svoju veli¢inu i snagu, drzava koja se
ne moze adekvatno porediti s drugim drzavama u razvoju).” Drugim re¢ima, 67%
stranih direktnih investicija realizovano je u tadasnje 33 ¢lanice OECD-a.** Radi se
o ekonomski visokorazvijenim drZzavama iz razli¢itih delova sveta, koje se smatraju
politicki manje rizicnima u odnosu na zemlje u razvoju. To govori u prilog tvrdnji
da procena politickog rizika znacajno umanjuje atraktivnost ulaganja i uvecava
predstavu o mogucoj Stetnosti poslovanja investitora, bilo da se radi o strahovima
zbog nacionalizacije i konfiskacije (Kuba, Iran), otkazivanja ugovora (Filipini, Indija),
politickog nasilja i rata (Sijera Leone, Liberija) ili drugih situacija.?®

Stiler (Stiller) izdvaja primere koncesija i javno-privatnih partnerstva aerodro-
ma kao narocito ranjive kategorije zbog njihove izloZzenosti otkazivanjima ugovora,
eksproprijacijama i drugim nepovoljnim situacijama povezanim s politickim rizicima.?
Autor ovog rada dodaje da i kapitalna, pa i strateSka priroda takvih projekata, u kom-
binaciji s povisenim nivoom drugih tipova rizika (teroristicke pretnje, pandemijske

groups.htm, pristupljeno: 1.12.2021; takode: UN, Member states, 2021, https://www.un.org/en/about-us/
member-states, pristupljeno: 1.12.2021.

22 Atradius, What is political risk insurance?, 2021, https.//atradius.com.hk/en/fag/what-is-political-risk-in-
surance.html, pristupljeno 3.12.2021.

% Nathan Jensen, Daniel Young, “A Violent Future? Political Risk Insurance Markets and Violence Forecasts’,
The Journal of Conflict Resolution, 52/4, 2008, str. 529.

24 OECD je 2005. godine brojao 33 ¢lanice, u poredenju sa 38 koliko ih je bilo 2021. godine. Za vise infor-
macija konsultovati: OECD, List of OECD Member countries - Ratification of the Convention on the OECD,
2021, https://www.oecd.org/about/document/ratification-oecd-convention.htm, pristupljeno: 18.11.2021.
% Nathan Jensen, Daniel Young, “A Violent Future? Political Risk Insurance Markets and Violence Forecasts’,
The Journal of Conflict Resolution, 52/4, 2008, str. 528-529.

% Dietrich Stiller, “Political risks: How to effectively mitigate political risks, deal structure, financing and
political risk insurance’, Airport Management, 9/2, 2014, str. 133.
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okolnosti), doprinosi dodatnom usloznjavanju ovakvog tipa investiranja. Pozivajuci
se na Agenciju za multilateralne investicione garancije (MIGA), Stiler potvrduje
misljenja da politicki rizici predstavljaju jednu od najvecih prepreka u realizaciji
stranih direktnih investicija u zemljama u razvoju, a procena rizika je sledeca: vedi-
na ispitanika pre svega se pribojava nepovoljnih regulatornih izmena (58%), preko
40% zazire od krsenja ugovornih odredaba i ogranicenja raspolaganja sredstvima,
preko 30% strahuje od gradanskih nemira i nepridrzavanja finansijskih obaveza, 24%
identifikuje rizike od eksproprijacije, a 20% navodi situacije poput terorizma i rata.”
Ti podaci potvrduju da postoji sve visi nivo osve$éenosti o politi¢ckim rizicima, kao
o pretnji za realizaciju investiranja. Takode, u cilju $to obuhvatnije procene rizika,
autor ovog rada napominje i posebnu vaznost upoznavanja sa situacijom u pogledu
investicionog ambijenta, ali i Sireg sociopolitickog konteksta, o cemu Ce vise redi biti
u poglavlju koje sledi.

Parametri Ficove procene politickog rizika?®

U ovom delu rada bice predstavljena i analizirana Ficova metodologija (Fitch
Solutions) iz 2021. godine na osnovu koje su pojedinacne zemlje rangirane prema
indeksu politickih rizika.?® Svi podaciizneti u okviru ovog poglavlja preneti su i inter-
pretirani iz navedenog izvora (osim tamo gde eksplicitno nije naveden drugi izvor).

Premda ovaj koncept nije posebno namenjen za oblast osiguranja vec
predstavlja svojevrstan uopsteni prikaz rizika po zemljama i teritorijama, njegov
sistemski karakter, u kombinaciji s obuhvatnom prirodom politickih rizika, ¢ine ga
barem posredno relevantnim i za delatnost osiguranja (kao i za druge oblasti). U
okviru pet indikatora — dugoro¢ni politicki rizici, kratkoro¢ni politicki rizici, dugo-
ro¢ni ekonomski rizici, kratkoro¢ni ekonomski rizici i operativni rizici — numericki
se iskazuje izglednost nastupanja nepovoljnih situacija poput ekonomskih kriza ili
naglih izmena politicke sredine (koje se znacajno odrazavaju na poslovanje, kao i
na druge segmente). Indeks se generiSe na osnovu uprosecene vrednosti politickih,
ekonomskih i operativnih indikatora, koji imaju i svoje potkategorije (videti tabele
u nastavku).

27 |bid, str. 134.

28 U ovom poglavlju bi¢e predstavljena metodologija politi¢kih rizika kompanije Fitch Solutions. Svi
podaci poticu iz sledeceg izvora i stoga nece biti pojedina¢no navodeni: Fitch Solutions, Country Risk
Index, 2021, https://www.fitchsolutions.com/sites/default/files/2021-04/FS-Country-Risk-Index-Methodology.
pdf, pristupljeno: 25. 11.2021.

** slucaju koris¢enja drugih izvora, oni ¢e biti pojedina¢no navodeni u fusnotama.

***Autorove opservacije bic¢e posebno izdvajane na nacin da bude jasno da se radi o njegovom stavu.
2 Fi¢ Grupu sacinjavaju: kreditna agencija Ratings (Rejtings) i kompanija Solutions (Solusns), koja je fo-
kusirana na istrazivanja analitike i specijalizovane usluge u skladu s finansijskim i drugim instrumentima
mati¢ne grupacije.
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Tabela 1. Prikaz dugoro¢nih i kratkorocnih politickih rizika*°

DUGOROCNI POLITICKI RIZIK (50%) KRATKOROCNI POLITICKI RIZIK (50%)
Karakteristike vladavine (30%) Proces kreiranja politika (25%)*'
Karakteristike drustva (30%) Drustvena stabilnost (25%)
Drzavni obuhvat (20%) Bezbednost i spoljno okruzenje (25%)
Kontinuitet politika (20%) Kontinuitet politika (25%)

Dugorocne politicke rizike sacinjavaju cetiri komponente: (1) karakteristike
vladavine (uklopljenost institucija unutar modela liberalne demokratije koji podra-
zumeva striktnu odvojenost grana vlasti i zastitu manjinskih prava); (2) karakteristike
drustva (bazirano na nacionalnoj distribuciji prihoda, etni¢kom sastavu i stopi siro-
mastva); (3) drzavni obuhvat (sposobnost vladinih institucija da suvereno delaju, na
unutrasnjem i spoljnom planu) i (4) kontinuitet politika (politicko usmerenje tokom
dugorocnijeg tj. decenijskog perioda, tokom kojeg se u vecini zemalja realizuje smena
vlasti, te je potrebno pratiti zaokrete i promene). Po misljenju autora ovog rada, sve
ove stavke su posredno ili neposredno povezane sa stabilnos¢u, kao i sa odrzivosc¢u
takvog stanja, na osnovu ¢ega se, uostalom, i prave prognoze i projekcije, kako u
osiguravajucoj tako i u drugim delatnostima.

Projekcije dugoro¢nih politickih rizika sustinski su vazne kako za strategije
investitora, tako i za prognoze osiguravaca (pored toga sto se direktno ti¢u i zemlje
ili oblasti gde se investicija planira i sprovodi). Imajuci to u vidu, taj aspekt politickog
rizika bi¢e nesto detaljnije pojasnjen. Sto se ti¢e karakteristika viadavine, prema
Fi¢covoj metodologiji, njegove potkomponente su:

- sistem vlasti (gde se demokratski sistemi smatraju stabilnijima na duge
staze, buduci da okviri politickog sistema ne sprecavaju promenu vlasti,
npr. kao rezultat izbornih ishoda);

— ustavni okviri (ustavni poredak koji propisuje podelu vlasti, omogucava
mehanizme koji ogranicavaju dominaciju bilo elite ili ve¢ine nad drugima,
nudi i bolje okruzenje za postovanje gradanskih sloboda, sto umanjuje i
teznje za nasilnim i drugim prevratima), i

- vladavina prava (preduslov za uspesnu i odrzivu vladavinu jeste sposobnost
drzave da obezbedi zastitu gradana od krienja zakona i drugih normi, uz
pridrzavanje nacela jednakosti spram svih).

30 Qriginalna tabela na engleskom jeziku nalazi se u dokumentu navedenom u okviru fusnote br. 28.

31 Pod,,politikama” u ovom segmentu rada misli se na razvojne politike i stratesko planiranje koje spro-
vode organi vlasti. Termin ,politika” upotrebljava se u tom kontekstu imajuci u vidu terminologiju Fi¢cove
metodologije u tom pogledu.
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Sto se ti¢e druge komponente — karakteristika drustva, njegovi elementi su:

—distribucija prihoda (veca jednakost umanjuje mogucnost polarizacije
drustva, a samim tim i nezadovoljstva);

- siromastvo (nizak stepen siromastva pokazatelj je uspesne vladavine, za
razliku od visokog nivoa siromastva);

— manjinske zajednice (visok udeo etnickih i religijskih manjina poseduje
potencijal da izazove nestabilnost, pogotovo u drustvima koja imaju
istoriju tenzija i nasilja, a samim tim i odredenog nivoa meduetnickog
nepoverenja).

U pogledu drzavnog obuhvata, postoje domaca ogranicenja (posebna
karakteristika jake vladavine jeste sposobnost sprovodenja razvojnih aktivnosti na
sopstvenoj teritoriji), te spoljna ogranicenja (procena eksternih pretnji po suvereno
odlu¢ivanje vladinih institucija). Cetvrta komponenta — kontinuitet politika — poka-
zatelj je odrzivosti i stabilnosti politickog sistema i pozeljan je aspekt za investitore.

Poput dugoroc¢nih rizika, i kratkorocni politi¢ki rizici takode su sastavljeni
od Cetiri komponente: (1) proces kreiranja politika (sposobnost vladinih institucija
da predlazu i osiguraju usvajanje i primenu propisa, imajudi u vidu i potrebu za
razdvajanjem razli¢itih grana vlasti); (2) drustvena stabilnost (evaluiranje sistemskih
uticaja poput nezaposlenosti, inflacije i nemira); (3) bezbednost i spoljno okruZenje
(ispitivanje vladinih kapaciteta da reaguje u slu¢ajevima direktnih izazova poput te-
roristi¢kih pretnji, secesionisti¢kih pokusaja, regionalnih tenzija i ograni¢avanja usled
spoljnih pritisaka) i (4) kontinuitet politika (povezan s pandanom u okviru dugoro¢nih
rizika — izvesnost kontinuiteta politike kroz izborne cikluse i pracenje moguc¢nosti za
neustavne ili nezakonite smene vlasti (npr. kroz pobune i prevrate)). Imajuci u vidu
navedeno, autor logi¢no smatra da se na osnovu pracenja kratkoro¢nih rizika mogu
uociti odredene dugorocne pravilnosti ili pak anomalije, $to pomaze i u eventualnom
prilagodavanju strategija i projekcija u okviru razli¢itih medunarodnih poduhvata.

Tabela 2. Prikaz dugoro¢nih i kratkorocnih ekonomskih rizika3?

DUGOROCNI EKONOMSKI RIZIK (50%) | KRATKOROCNI EKONOMSKI RIZIK (50%)
Struktura privrede (33%) Ekonomska aktivnost (25%)

Ekonomska aktivnost (17%)

Monetarni aspekt (12,5%)

Monetarni aspekt (8%)

Fiskalni aspekt (12,5%)

Fiskalni aspekt (8%)

Spoljni aspekt (25%)

Spoljni aspekt (17%)

Finansijski aspekt (17%)

Finansijski aspekt (25%)

32 Qriginalna tabela na engleskom jeziku nalazi se u dokumentu navedenom u okviru fusnote 28.
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Dugoro¢ni ekonomski rizici proisticu iz strukturne prirode ekonomskog
rasta, trzista rada, stabilnosti cena i kursa, kao i izgleda u pogledu spoljnog duga
i fiskalne odrzivosti, pri ¢emu se rizik obracunava na osnovu podataka iz prethod-
nog petogodi$njeg razdoblja za period od narednih pet godina. S druge strane,
kratkoro¢ni ekonomski rizici identifikuju aktuelne slabosti u pogledu rasta bruto
drustvenog proizvoda, inflacije, nezaposlenosti, variranja kursa, dinamike placanja
i podataka o spoljnom dugu, pri ¢emu se aktuelna godina koristi kao referentna
tacka za projektovanje kretanja u naredne dve godine.

Najzad, nivo operativnog rizika se obracunava na osnovu procene rizika u
domenima trzista rada (25%), trgovine i investicija (25%), logistickih rizika (25%) i
kriminalnih i bezbednosnih rizika (25%).

Zakljucak

Premda osiguranje od politickih rizika evoluira i biva sve zastupljenije u
regionima u razvoju, u ovom radu se polemicki smatra da je ta usluga oduvek bila
opterecena nejasnoc¢ama, pogotovo u pogledu tumacenja pravnih odredabai sivih
zona. Takva nerazumevanja neretko su dovodila i do sporova kod osiguravaju¢ih dru-
Stava, i to ucestalije kod onih u nedrzavnom vlasnistvu. Uprkos tome $to osiguranici
tragaju za Sto obuhvatnijim i povoljnijim paketom, dok osiguravaci porucuju da jo3
uvek nije pronadeno odrzivo i potpuno resenje za takav tip rizika, ono $to moze da
se izvede kao zakljucak jeste da osiguranje od politickih rizika ne moze predstavljati
zamenu za dubinske ekonomske, politicke i pravne reforme koje su potrebne kako
bi se privukle strane direktne investicije na trzista u razvoju.

Pravila Evropske unije, narocito u tom pogledu, veoma su vazna za kandi-
date za ¢lanstvo poput Srbije. Posmatrano iz ugla osiguravaca, klju¢na poruka je ta
da je dejstvo polise u znacajnoj meri povezano s granicama pravne, ekonomske i
politicke sigurnosti i stabilnosti, koje po svojoj samoj prirodi usmeravaju procese na
nacin da ogranicavaju opus nezeljenih dogadaja. Buduc¢i da se radi o sistemskom,
kompleksnom karakteru rizika koji se proteze kroz viSe nivoa, to oteZava predvidanje
pojedinih situacija. Osiguranje od politickih rizika treba shvatiti u okviru njegove
izvorne namene: kao sigurnosnu mrezu i pomocno sredstvo, a ne kao resenje koje
¢e osiguranike zastititi od svih nedostataka drzavnih kapaciteta.

Pored navedenog, autor je ukratko predstavio i Ficov indeks rizika koji ran-
gira drzave na osnovu parametara u domenima politi¢kih, ekonomskih i operativnih
rizika. U radu je posebno izdvojena komponenta dugorocnih politickih rizika, koji
je od strateskog znacaja za projekcije kako ulagaca, tako i osiguravaca. Dugoro¢ni
politicki rizici u Fi¢ovoj metodologiji odrazavaju uverenje da su demokratski sistemi,
koji se baziraju na vladavini prava, postovanju manjina, jednakosti i nediskriminaciji,
manje rizi¢ni u politickom pogledu nego entiteti koji to nisu. U srZi te metodologije
su uverenja da sistemi nizeg politi¢kog rizika jesu oni koji obezbeduju $to manju
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ekonomsku polarizaciju, $to nizi stepen siromastva, ali i neometano sprovode vlastite
aktivnosti i strategije, i to na kontinuiran i predvidljiv nacin. Re¢ je ne samo o stabil-
nosti i predvidivosti, ve¢ i o odrzivosti politika i strategija, za $ta su garant efikasne
institucije i osiguranje odredenog nivoa drustvenog zadovoljstva.
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