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Uvod

Angazman stranog kapitala u bosanskohercegovackoj privredi zapoceo je
krajem prve polovine XIX stoljeéa i odvijao se duzi vremenski period.’

! Prema dostupnim podacima, medu prvim stranim ulaga¢ima bili su Austrijanci E. A.
Schonefeld, K. W. Andre i tr$¢anski trgovac Rudolf Kugler, koji su 1846. godine podigli
pilanu industrijskog tipa u Zatonu na rijeci Buni. (Branislav Begovié¢, Strani kapital u
Sumskoj privredi Bosne i Hercegovine za vrijeme otomanske vladavine, Radovi Sumarskog
fakulteta i Instituta za Sumarstvo i drvnu industriju u Sarajevu, br. 5, Sarajevo 1960, 217—
227).
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Strani kapital u privredi Bosne i Hercegovine

PojaCani interes stranih investitora uslijedio je nakon austrougarske
okupacije Bosne i Hercegovine (1878-1918). Neposredno nakon okupacije
Bosna i Hercegovina je ukljucena u austrougarski privredni sistem, kao
ekonomski najnerazvijenija zemlja unutar Monarhije. Finansiranje vojske i
drzavne uprave morala je osiguravati iz vlastitih prihoda, $to je bilo uredeno
Zakonom o upravljanju od 22. 2. 1880. godine, a samo za vanredne izdatke
1 trajne investicije (Zeljeznice itd.) mogla je traziti pomo¢ od Zajednicke
vlade Monarhije. Medutim, i1 od toga je Zajednicka vlada ubrzo odustala, a
Bosna i Hercegovina je oslonac trazila u vlastitim sredstvima. To je imalo
velikog utjecaja na privredni razvitak zemlje, jer je pitanje bosanskih
financija, a s tim u vezi i razvitak privredne moc¢i zemlje postalo centralnim
problemom bosanske politike Monarhije.?

Osnovni preduvjet za razvoj i modernizaciju privrede, sposobne da
osigura dovoljan priliv budzetskih sredstava i finansijsku stabilnost Bosne i
Hercegovine, bio je izgradnja putne infrastrukture, a naroCito zeljeznicke
mreze.? Taj zadatak Zemaljska vlada je ostvarila uz pomo¢ zajmova, koji su
i8li na teret zemaljskog budZeta.* Gradnja Zeljeznickih pruga imala je
dvostruki karakter. U pocetku su pruge gradene iskljucivo za vojne potrebe,
a potom za iskoristavanje bosanskohercegovackih prirodnih bogatstava.®

2 Dzevad Juzbagi¢, Politika i privreda u Bosni i Hercegovini pod austrougarskom
upravom, Akademija nauka i umjetnosti Bosne i Hercegovine, Posebna izdanja, Knjiga
CXVI, Odjeljenje drustvenih nauka, Knjiga 35, Sarajevo, 2002, 11-47; Ferdo, Hauptmann,
Bosanske financije i Kallayeva industrijska politika, Glasnik arhiva i Drustva arhivskih
radnika Bosne i Hercegovine, XI1-XII1, br. XI1-XIII, Sarajevo 1972/73, 59.

3 Arhiv Bosne i Hercegovine, Sarajevo (dalje: ABH), Fond Trgovinska komora NR BiH
(dalje: FTOK), K-1, omot br. 1. Ilpuspeona noaumuxa Aycmpo—Yzapcke monapxuje y
bocnu u Xepyezosunu.

# Prema zvani¢nim podacima bosanskohercegovacka vlada imala je 295,468.400 kruna (K)
zajma, od Cega je 244,961.878 K bilo utroseno za izgradnju zeljeznica. Od ukupnog zajma
za izgradnju pruge Sarajevo—Metkovi¢ bilo je utroseno 58,260.000 K, dok je za dionicu
Gabela—Gruz-zemaljska granica (inkluzivno Hum, Trebinje, Sutorina) bilo izdvojeno
22,000.000 K. Za igradnju pruge Sarajevo—granica sa Sandzakom bilo je utroSeno
78,000.000 K, dok je za dionicu Biha¢—Novi bilo izdvojeno 30,000.000 K. (ABH, FTOK,
K-1, omot br. 7. Iskaz stanja zajmova koncem 1918. g. podignutih od strane BiH erara).

5> MBan Oposuh, Xemesnnuke npyre y bocan u Xepuerosunu, U. Bosna i Hercegovina
kao privredno podrudje, Sarajevo 1938, 331.
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Glavna orijentacija saobracajnica bila je usmjerena prema Austro—Ugarskoj
monarhiji.®

Strani kapital se u pocetku, zbog nestabilnih politickih prilika,
uzdrzavao od investicija, a aktivnije se ukljucuje tek posto je zavladala
pravna sigurnost u Bosni i Hercegovini.” Prva investiranja u industriju
nakon austrougarske okupacije vrSila je Zemaljska vlada Bosne i
Hercegovine i to uglavnom u rudarstvo. Razvojem ekstraktivne industrije
Vlada je stvarala preduvjete za podizanje preradivacke industrije, a uz to je
stranim ulagadima radi privladenja davala razne pogodnosti.® Tako su
uporedo sa razvojem rudarstva uz pomo¢ stranog kapitala podizane i
tvornice lahke industrije, odnosno preradivacka preduze¢a koja su
investitorima u kratkom razdoblju osiguravala visoke profite. Za njihov rad
postojala je bogata sirovinska baza. Sumska bogatstva Bosne i Hercegovine
¢inila su oko polovine cjelokupne teritorije zemlje i dala su drvnoj industriji
dominantno mjesto u zemlji.® Sliéno drvnoj, zahvaljujuéi dobroj sirovinskoj
bazi, razvile su se hemijska, metalurgijska i prehrambena industrija, uz
uceS¢e njemackog, austrijskog, madarskog, te manjim dijelom belgijskog 1
italijanskog kapitala.

® Dz. Juzbasi¢, Politika i privreda u Bosni i Hercegovini, 144.

7 Od austrougarske okupacije pa do 1899. godine bilo je osnovano 76 tvornica
preradivacke industrije u kojima je uglavnom bio investiran strani kapital. Medutim, usljed
nestabilnih politickih prilika u Bosni i Hercegovini i okruzenju tokom narednog desetljeca
(1899-1908), doslo je do naglog pada stranih investicija. U tom periodu podignuto je samo
19 tvornica. Aneksijom Bosne i Hercegovine (1908), te stabilizacijom politickih prilika u
zemlji, dolazi do jafeg angaziranja stranog Kkapitala i novog zamaha u oOshivanju
industrijskih preduze¢a. Tokom austrougarske uprave osnovano je ukupno 138 tvornica u
Bosni i Hercegovini. (Cmamucmuxa unoycmpuje Kpamesune Jyeocnasuje ca adpecapom
unoycmpuckux npedyseha, beorpan 1941, 73).

8 Strane firme drvne industrije austrijskog, njemackog i madarskog porijekla dobile su
ogromne Sumske komplekse u Bosni i Hercegovini po veoma povoljnim cijenama, koje su
se kretale od 60 helera do dvije krune i 80 helera po kubnom metru. Industriji Zeljeza u
Zenici bilo je garantirano da ¢e duzi niz godina dobijati Zeljezo iz Vareske tvornice, koja je
bila pod Zemaljskom upravom, a ugljen iz erarskih ugljenika u Zenici uz cijenu koja je
jedva pokrivala rezijske troSkove proizvodnje. (ABH, FTOK, K-1, omot br. 1. Ilpuspeona
nonumuka Aycmpo-Yeapcke monapxuje y bocnu u Xepyecosunu; GodiSnji izvestaj
Privremene radnicke komore za Bosnu i Hercegovinu za 1922. godinu, Sarajevo 1923, 9).

°® Arhiv Jugoslavije Beograd (dalje: AJ), Zbirka Vojislav Jovanovié Marambo (335),
fascikla 19, jednica opisa 18. ITozneo na npuspeono cmare y bochu u Xepyecosunu.
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Historijsko naslijede

Strani kapital je tokom austrougarske uprave zauzeo krupne pozicije u
privredi Bosne i Hercegovine i odigrao vaznu ulogu u njenoj modernizaciji.
Uz njegovu pomo¢ osnovane su banke i uveden moderan nacin poslovanja,
a stranim investicijama je podignut krupni industrijski sektor. Upravo je i
najjaci utjecaj ostvario u industriji 1 bankarstvu, odnosno najrentabilnijim
privrednim poslovima.’® Njegov angazman u rudarstvu, pak, bio je
neznatan. lako je nakon austrougarske okupacije oZivjela rudarska
djelatnost, zbog nerijeSenog drzavno—pravnog statusa Bosne i Hercegovine
privatni kapital se veoma malo angazirao na poslovima rudarstva. Glavni
finansijer  otvaranja, razvoja i eksploatacije rudnika bila je
bosanskohercegovacka Zemaljska uprava. Nema sumnje da nerijeSen
drzavno—pravni status nije bio pravi razlog zasto privatni kapital nije ulagan
u bosanskohercegovacke rudnike. Stvarni razlog nalazi se u privrednoj
politici Austro—Ugarske monarhije, koja nije mogla dozvoliti prepustanje
tako vaznog energenta (uglja) u privatne ruke, ¢ime je moglo do¢i do
ogranicenja njene privredne politike 1 kontroliranja privrednih tokova od
strane odredenih lica, s obzirom da je ugalj bio glavno pogonsko gorivo. S
tim u vezi, osnivanje rudnika je i prenijeto na teret Zemaljskog erara, a
privatnom kapitalu omoguéeno podizanje drugih industrijskih grana i
neznatno uéesc¢e u bosanskohercegovackom rudarstvu.

Najvazniji zastupnik stranog Kkapitala u rudarstvu Bosne i
Hercegovine tokom austrougarske uprave bilo je Gornjo—Ugarsko rudarsko

10 Gorka je Cinjenica, da se strani kapital lacao samo posla, koji ¢e mu se viSestruko
isplatiti, i bacao se na ona industrijska vrela i poduzeéa koja a priori imaju najljepSih
izgleda za veliki rentabilitet. [...] Poznato je nadalje, da se naSa privreda nije racionalno
iskoristavala, da su mnoga poduzeca, naroCito Sumska, nastojala i radila u smjeru ¢im
veceg dobitka; i8lo se je za eksploatacijom prirodnih bogatstava, a ne za investiranjem
suvisSnog kapitala.” (Strani kapital i naSa industrija, Bosanski Lloyd, Il, br. 3, Sarajevo, 14.
januara 1920, 1).

1 ABH, FTOK, K-1, omot br. 1. Ilpuspeona nonumuxa Aycmpo—Yeapcke mouapxuje y
Bocnu u Xepyezcosunu; Kemal Hrelja, Industrija u Bosni i Hercegovini do kraja Prvog
svjetskog rata, Beograd, 1961, 48. O austrougarskoj industrijskoj politici opSirnije vidi u:
Dz. Juzbasi¢, Politika i privreda u Bosni i Hercegovini; F. Hauptmann, Bosanske financije
i Kallayeva industrijska politika, 59-84.
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dioni¢arsko drustvo.? Njegov osniva¢ bila je Ugarska Komercijalna banka,
a eksploatisalo je zeljeznu rudacu koja je sadrzavala zlato (limonit) i
sumporni ku¢adan iz rudokopa Bakoviéi kod Fojnice.™® Strani kapital
(austrijsko—njemacko—madarski) ucestvovao je u osnivanju (1887.) i radu
rudarske zadruge Bosnia. Zadruga je eksploatisala rudnike manganske rude
u Semizovcu — Cevljanoviéima, hromove rude u Duboséici, bakarne rude u
Sinjakovu, sinjevca u Magkari, antimonove rude u Cemernici kod Fojnice,
te srebronosno—olovne rude u Srebrenici.*

Najvise stranog kapitala tokom Austro—Ugarske uprave bilo je
investirano u drvnoj industriji Bosne i Hercegovine. Prema zvani¢nim
podacima Zemaljske vlade stranci su u drvnoj industriji imali investiranih
116,800.000 kruna.'® Od toga je najvise bilo austrijskog, potom njemackog,
madarskog, italijanskog i grékog kapitala.’® Prema nekim grubim

2 Cymapnu usejewmaj Tpeoeauxe u obpmuuuxe komope 3a bochy u Xepyezosumny o cmarsy
obpma, mpeosune u npomema re3uroz noopyuja y coounu 1911. u 1912, Capajero 1913,
65.

13 Gornjo—ugarsko rudarsko drustvo imalo je dioni¢ku glavnicu od 1,322.133 K. (ABH,
FTOK, K-1, omot br. 12. ,,Sadasnje privredno stanje u BiH** predavanje odrZano na nasoj
konferenciji mira u maju 1919. god.).

14 Usejewumaj o ynpasu Bocne u Xepyezoeune 1906, 3arpe6 1906, 461; ABH, FTOK, K-7,
omot br. 10. Direkcija drzavnih rudarskih preduzeéa u Sarajevu Trgovackoj i obrtnickoj
komori u Sarajevu, br. 12.666/26, Sarajevo, 7. jula 1926. U dionic¢koj glavnici zadruge
(1,720.000 K), stranci su uéestvovali sa 31%, a Zemaljska vlada Bosne i Hercegovine sa
69% kapitala.

15 ABH, FTOK, K-1, omot br. 12. ,,Sadasnje privredno stanje u BiH* predavanje odrZano
na nasoj konferenciji mira u maju 1919. god. Kemal Hrelja daje nesto drugadije podatke,
navodeéi da je u drvnoj industriji Bosne i Hercegovine krajem 1916. godine bilo
investirano 49,367.816 K. (K. Hrelja, Industrija u Bosni i Hercegovini, 69).

16 U posjedu Austrijanaca bile su firme Eissler & Ortlieb iz Zavidoviéa (20,000.000 K), M.
Lisska iz Tuzle (2,000.000 K), Ugar Sumsko—industrijsko d. d. Braa Hegenbuher iz
Turbeta (6,000.000 K), Bosansko d. d. za iskoridtavanje drveta i pogon parnih pilana iz
Banje Luke (8,000.000 K). Pored njih imali su jo§ pet preduzeéa u koje su investirali
2,150.000 K. Austrijski kapital imao je ukupno investiranih 38,150.000 K. Nijemci su bili
angazirani u dva preduzeca. Samo u firmi Destilacija drva iz Tesli¢a imali su 25,000.000 K
investicija, te 50.000 K u drugom preduzecu. Madari su kontrolirali tri firme u koje su
imali ulozeno 6,300.000 K. Italijanski kapital ucestvovao je u preduzecu Puzepe Feltrineli
iz Sjetline sa 4,000.000 K. S grékim kapitalom od 1,200.000 K radila je firma Societe
Helenik, Pale. Njemacki i austrijski kapital nastupali su zajednic¢ki u jednoj firmi ciji
dionicka glavnica je iznosila 1,000.000 K. Hrvatski kapital ucestvovao je u dvije firme i to
u jednoj sa 200.000 K i drugoj sa 800.000 K. S pretezno bosanskim, a dijelom austrijskim
kapitalom radila je firma Begov Han, 2,000.000 K. U firmi Butazzoni i Venturini ¢&iji
kapital je iznosio 3,000.000 K ucestvovali su zajednic¢ki italijanski, austrijski i bosanski kapital.
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procjenama, strani kapital je kontrolirao oko 75 % drvne industrije u Bosni i
Hercegovini.t’

Narocito krupne investicije strani kapital je imao u hemijskoj
industriji. U Cetiri najveca preduzeca hemijske industrije bio je investiran
austrijski i njemacki kapital. To su bile Fabrika za elektrinu iz Jajca,
Tvornica amonijak sode iz Lukavca, rafinerija nafte Danica iz Bosanskog
Broda i Tvornica za suhu destilaciju drva iz Tesli¢a.'8

Dva najvaznija predstavnika crne metalurgije u Bosni i Hercegovini
bila su podignuta uz pomoé stranog kapitala. Zeljezara u Zenici izgradena je
njemackim kapitalom, dok je Zeljezara u VareSu podignuta kapitalom
novéanih zavoda Unionbanke i Wiener Bank—Vereina.®

Bosanski i hrvatski kapital uéestvovali su u radu firme Smucez i Brabec sa 2,000.000 K.
Slovenacki kapital bio je angaziran u jednoj firmi sa 700.000 K. (ABH, FTOK, K-1, omot
br. 12. ,Sadasnje privredno stanje u BiH* - predavanje odrZano na naSoj konferenciji mira
u maju 1919. god.).

17" Bosanskohercegovacki drzavni kapital udestovao je zajedniki sa austrijskim u
preduzecu Otto Steinbeiss iz Drvara. Dionicki kapital preduzeca iznosio je 30,000.000 K,
od Cega je drzava raspolagala 93,34%, a Austrijanci 6,66%. (ABH, FTOK, K-1, omot br.
7. Iskaz stanja zajmova koncem 1918. g. podignutih od strane BiH erara). Sa ¢isto
bosanskim kapitalom radilo je Sest firmi i to jedna sa kapitalom od 700.000, dvije sa 300.000, a
preostale dvije sa kapitalom od 200.000 K. U drvnoj kao najvaznijoj industrijskoj grani u
Bosni i Hercegovini, ne uzimajuéi u obzir preduzece Otto Steinbeiss, uc¢estvovao je domaci
kapital (ra¢unajucéi tu i kapital Slovenije i Hrvatske) sa 6,100.000 K. (ABH, FTOK, K-1,
omot br. 12. ,Sadadnje privredno stanje u BiH*“ - predavanje odrZano na na3oj
konferenciji mira u maju 1919. god.).

18 U Fabriku za elektrinu iz Jajca bilo je investirano 9,000.000 K, Tvornicu amonijak sode
iz Lukavca 5,000.000 K, rafineriju nafte Danica iz Bosanskog Broda 4,000.000 K i
Tvornicu za suhu destilaciju iz Tesli¢a 3,000.000 K. U navedene cetiri firme stranci su
investirali ukupno 21,000.000 K. (ABH, Fond Ministarstvo trgovine i industrije Kraljevine
Srba, Hrvata i Slovenaca — Odjeljenje za Bosnu i Hercegovinu [dalje: FMTI], K-26, dok.
br. 30A/1922; dok. br. 31A/1922; dok. br. 32A/1922; dok. br. 33A/1922; dok. br.
34A/1922; dok. br. 35A/1922; dok. br. 36 A/1922).

1% Na mjestu starih primitivnih duvnica sagradena je 1891. godine u Varesu visoka pe¢. Da
bi omogucila veéu proizvodnju sirovog zeljeza za potrebe novoosnovane industrije Zeljeza
u Zenici i time skoplane investicije, izdala je zemaljska uprava 1895. godine rudnik i
topionicu strancima u zakup na 50 godina novoosnovanom preduzeéu u Varesu, a zadrzala
49% dionica. Istovremeno je preuzela preduzece u eksploataciju uz godiSnju zakupninu od
280.000 K. Rudnik i topionica sa cjelokupnim postrojenjima trebali su prije¢i u posjed
drzave nakon amortizacije glavnice u zakupnom roku (do 1945). (ABH, FMTI, K-26, br.
31A/1922; ABH, FMTI, K-16, br. 4526/1922; Industrija Drinske banovine, Hapoowno
Jjeourcmeo, VimycTpoBaHn 3BaHUYHM ajMaHaxX — KaneHap JpuHcke OaHOBHHE 3a IPOCTY
1930/31. roauny, Tox. I, CapajeBo, 1930, 154). Zeljezara u Zenici osnovana je 1892.
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U prehrambenoj industriji razvijalo se viSe preduzeca. Medutim, sva
krupna bila su podignuta stranim kapitalom. Medu njima su najznacajnije
bile tvornice $eéera u Usori, $pirita u Tuzli i piva u Sarajevu.?’ Dakle, u
svim krupnim industrijskim preduzeé¢ima do kraja austrougarske uprave
dominirao je strani kapital.

Ulaskom Bosne i Hercegovine u sastav Austro—Ugarske monarhije
zapoceo je razvoj privrede na novim osnovama. Medutim, razvoj privrede
nije pratio razvoj finansijskih institucija, tako da je u zemlji bilo malo
banaka sposobnih da finansiraju njenu privrednu aktivnost. Nacionalno
bankarstvo raspolagalo je malim sopstvenim sredstvima, zbog Cega je
poslovalo sa ulozima i kreditima dobijanim od stranih nov¢anih zavoda.
Pred Prvi svjetski rat bilo je u Bosni i Hercegovini nekoliko stranih banaka
koje su imale jako zalede u BeCu i Budimpesti. To je u prvom redu bila
Privilegovana zemaljska banka za Bosnu i Hercegovinu iza koje je stajao
Wiener Bank—Vereina, potom Agrarna komercijalna banka iza koje se
nalazila Pesti Ungarische Kommerzbank, Bosanska banka iza koje je stajao
Bodencredit, a pred rat i Niederoestereichische Eskomptgesellschaft koja je
osnovala svoju afilaciju u Sarajevu pod nazivom Bosanska industrijska i
trgovacka banka.?! Nadmoé¢ stranog kapitala najbolje se uodava u
nesrazmjeru broja domacih i1 stranih banaka i iznosa njihova obrtnog

godine pod nazivom Eisen und Stahlgewerkschaft Zenica, sa glavnicom od 2,600.000 K.
Preduzece je 1899. pretvoreno u dionicko drustvo pod nazivom “Eisen—industrie—
Aktiengeselschaft Zenica®. Kasnije je dionicka glavnica povecavana najprije na 3,000.000
K, a potom na 5,000.000 K. (Arhiv Srednjobosanskog kantona, Travnik [dalje: ASBKT],
Fond Zeljezara Zenica [dalje: FZZ], Sekretarijat. Izvadak iz trgovackog registra okruznog
suda u Travniku za druStvene tvrtke za firmu ,,Eisen Industrie actien Gesellschaft u
Zenici*; ASBKT, FZZ, Akta 1921-1929. JKewesapa 3enuya. Ocnueare, OuoHuvapcKa
2NABHUYA U HAYUOHATUZAYUJ Q).

20 Jedina fabrika Se¢era u Bosni i Hercegovini izgradena je u Usori austrijskim kapitalom
1892. godine. Njena proizvodnja bila je ograni¢ena ugovorom sa austrougarskom
industrijom Secera, kojim je potro$nja Secera u Bosni i Hercegovini bila kontigentirana u
razmjeru Austrija 1.800 t, Ugarska 3.700 t, Bosna i Hercegovina 3.200 t. (Cymapnu
uzsjewmaj Tpeosauxe u obpmuuyke xomope 3a Bocny u Xepyecosuny o cmaryy obpma,
mpeaosune u npomema wesunoe noopyyja y 2o0unu 1911. u 1912, Capajeso, 1913, 101).
Pivara u Sarajevu se do zavrSetka Prvog svjetskog rata nalazila u vlasnistvu Wiener Bank—
Vereina iz Be¢a. (ABH, FMTI, K-5, br. 908/1922. Zemaljskoj vladi za B. i H. Sarajevo,
Sarajevo, 1. juna 1921; O manmoHanM3anWju capajeBcke muBape, Bosanski Lloyd, 11, br.
35, Sarajevo, 31. 8. 1921, 1).

2L Novéarstvo Sarajeva, Ananusza 6unanca, nopartak ,,Hapoanom 6marocramy®, 11, 6p. 38,
Beorpanx, 20. centembap 1930, 165.
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kapitala. Navedene Cetiri strane banke raspolagale su obrtnim kapitalom od
88,000.000 zlatnih K, dok je 50 domacih radilo sa 43,100.000 K, tj.
dvostruko manje kapitala. Finansiranje privrednih preduzeca vrsili su
uglavnom austrijski i madarski bankarski krugovi, koji su ujedno bili i
najja¢i 1 najuvedeniji  posrednici u kreditnim poslovima sa
zapadnoevropskim finansijskim trzistama.??

Strani kapital u novom privrednom i politickom okruZenju

Ulaskom Bosne i Hercegovine u sastav novoformirane jugoslavenske
drzave (1. 12. 1918.)23 za strani kapital nastale su sasvim druge prilike.
Uopce, cjelokupna atmosfera poslije Prvog svjetskog rata, koja je bila izraz
velikih ekonomskih i politickih promjena, bila je nepovoljna za odrzavanje i
razvijanje privrede.?* Novoformirana jugoslavenska drzava bila je
zahvac¢ena jakom nacionalnom euforijom, zbog cega je nastojala pored
nacionalne drzave formirati 1 nacionalnu privredu. Kako bi iskljucila ucesce
stranaca u privrednim tokovima zemlje, drZava je provela nacionalizaciju
privrednih subjekata u vlasniStvu drzavljana ili druStava drZava koje su
tokom Prvog svjetskog rata bile na neprijateljskoj strani. Osnovu za to

2 Ljubomir St. Kosier, Vaso Risti¢, Vodece institucije u nacionalnom bankarstvu Bosne,
Zagreb 1924, 11-12. Do Prvog svjetskog rata bilo je u Bosni i Hercegovini:

- 26 srpskih samostalnih zavoda, koji su raspolagali sa 10,000.000 K glavnice, 5,000.000
K rezervi i 8,000.000 K uloga;

- 10 hrvatskih posjedovalo je 3,000.000 K glavnice, 600.000 K rezervi i 3,000.000 K
uloga;

- osam muslimanskih radilo je sa 4,000.000 K glavnice, 800.000 K rezervi i 3,500.000 K
uloga;

- Sest mjedovitih imalo je 1,500.000 K glavnice, 500.000 K rezervi i 3,200.000 K uloga;

- Cetiri strane (austrijske i madarske) raspolagale su sa 20,000.000 K glavnice, 8,000.000 K
rezervi i 60,000.000 K uloga.

2 Sluzbeni naziv novoformirane jugoslavenske drZave bio je Kraljevstvo Srba, Hrvata i
Slovenaca sve do proglasenja Vidovdanskog ustava 28. 6. 1921. godine, kada je drzava
dobila novi naziv Kraljevina Srba, Hrvata i Slovenaca, a od 3. 10. 1929. godine Kraljevina
Jugoslavija. U ovom radu ¢e se radi jednoobraznosti koristiti naziv Kraljevina Jugoslavija
za cijeli period koji se obraduje.

% Godisnji izvestaj Privremene radnicke komore za Bosnu i Hercegovinu za 1922. godinu,
Sarajevo 1923, 10.
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davali su medunarodni pravni akti, a radilo se o imovini drzavljana
Njemacke, Osmanskog carstva, Bugarske, Austrije i Madarske.”> Do
provodenja postupka nacionalizacije nad navedenom imovinom je postavljan
sekvestar, odnosno prisilna uprava.?® Postupkom sekvestra bila su
obuhvadena 84 privredna subjekta u Bosni i Hercegovini.?’ U pitanju su
bile banke, osiguravajuca drustva, industrijska preduzeca, zanatske i
trgovacke radnje, kuée, posjedi i sl.?2 Nametnuti sekvestar stvarao je
ozbiljne probleme preduzecima i bankama, otezavajuéi priliv svjezeg
kapitala neophodnog za proizvodnju, nabavku sirovina, novih masina,
repromaterijala.?® Ubrzo je nakon sekvestra jedan dio tvornica bio zatvoren
zbog potpune nesposobnosti drzavnih komesara (raznih policajaca i oficira)
da vode ta preduzeta. Prema nekim miSljenjima, zbog sekvestra je

,JpefpaTHa MHAycTpuja y BocHm ympna 3a cBojux 60 mponenara‘.*

%5 7Zbornik zakona i naredaba za Bosnu i Hercegovinu. Godina 1919, Sarajevo 1920, 73—
74.

% ABH, FMTI, K-23, dok. br. 8533/1922. Ministarstvo trgovine i industrije, broj 6717,
Beograd, 30. aprila 1919; Zbornik zakona i naredaba za Bosnu i Hercegovinu. Godina
1919, Sarajevo 1920, 73-74. Sekvestracija je privremeno oduzimanje uprave nad
cjelokupnom imovinom (tvornice, banke, zanatske radnje, trgovine itd.) ili nad jednim
dijelom imovine osobi protiv koje se vodi sudski postupak, a imovina, ¢ija je sudbina jos
neizvjesna, predaje se tre¢em licu (sekvestru) na ¢uvanje, koji sa imovinom postupa kao
depozitar. Imovina se tre¢em licu predaje odlukom suda, organa uprave ili na osnovu
sporazuma stranaka. (Grupa autora, Privredni leksikon, Zagreb 1961, 612).

27 Prema podacima kojima je raspolagala Zemaljska vlada Bosne i Hercegovine, vrijednost
imovine drzavljana neprijateljskih drzava iznosila je preko 300,000.000 K. (ABH, FTOK,
K-1, omot br. 12. ,SadaSnje privredno stanje u BiH* predavanje odrzano na na$oj
konferenciji mira u maju 1919. god.).

28 ABH, FMTI, K=79, dok. br. 3684/1925. Huenux cmapamena, ABH, FMTI, K-79, dok.
br. 3684/1925. 3emasscka Bimama 3a bocHy u XepueroBuny, Hckas cexeecmapa
nocmaesmenux Ha napehere Munucmapcmea mpeosure u unoycmpuje 00 30. 4. 1919. op.
6717, 6p. 94.632, Capajeso, 14. maja 1919.

29

Medu nekim privrednim krugovima postupak sekvestracije 1 nacionalizacije
okarakteriziran je kao ,,hajka da industrijska preduzeca stranih kapitalista §to pre pregju u
'domace ruke'. Taj proces oko prelazenja stranih preduzeéa bilo u drzavne ruke bilo u ruke
domace burZoazije vr$i se na takav naCin da ¢e, na kraju krajeva, imati kao rezultat
unistenje tih preduzeca. Jer cilj nase burzoazije nije podizanje produkcije, nego spekulacija
i brzo bogacenje. Danas se ve¢ sa sigurno§¢u moze tvrditi da su sva industriska preduzeca
u Bosni na putu propasti. Ni drzava, ni privatni kapitalisti nemaju ni volje ni sposobnosti
da ta preduzeca odrzavaju i razvijaju“. (Konsolidovanje drzave u Bosni, [tac cro6ooe, X,
br. 53, Sarajevo, 2. marta 1920, 1).

%0 Ynponamrapame unaycrpuje, I nac crobooe, X, br. 243, Sarajevo, 9. novembra 1920, 1.
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Projekat nacionalizacije je u konacCnici dozivio neuspjeh, zbog
nemogucnosti substitucije domacim kapitalom 1 odsustva unutarnje
politicke podrSske tom projektu, te politicke 1 finansijske nadmoci
zapadnoevropskog Kkapitala toga vremena. Ispostavilo se da je
nacionalizacija, odnosno prisilna likvidacija izvrSena samo nad imovinom
njemackih drzavljana, bez obzira da li je ona bila u posjedu pravnih ili
fizickih lica.3! Zakonsku osnovu tom postupku davale su odluke Pariske
mirovne konferencije, prema kojima se mogla provesti prisilna likvidacija
njihove imovine, ali je bila zabranjena nasilna likvidacija imovine
austrijskih 1 madarskih drzavljana i mogla se provoditi samo sporazumnim
otkupom.®? Nacionalizacijom je u odredenoj mjeri bila izmijenjena
vlasni¢ka struktura u privredi Bosne i Hercegovine, jer je domaci kapital
doSao u posjed dijela imovine koja je ranije bila u rukama stranaca.
Medutim, nakon nacionalizacije bilo je otezano finansiranje privrede, jer je
strani kapital postao veoma nepovjerljiv prema ulaganju i kreditiranju u
bosanskohercegovacku privredu, a domaci bankarski krugovi nisu bili
sposobni za samostalno finansiranje. Ispostavilo se da je nacionalizacijom
napravljeno vise Stete nego koristi.

Problem stranog kapitala bio je aktualan tokom cijelog perioda
postojanja Kraljevine Jugoslavije. O tome su medu politickim i privrednim
krugovima zemlje postojala dva potpuno oprecna misljenja, koja su
izazivala oStre prepirke izmedu pristalica i protivnika stranog kapitala.
Protivnici stranog kapitala isticali su da je on anacionalan, nemoralan i
defetisticki. Da su sa njim u zemlju dolazili stranci rukovodeni egoisti¢nim
ciljevima, koji su formirali stranacka srediSta, govorili tudim jezikom i
podrzavali tudi mentalitet. Prema njihovom misljenju, stranci nisu imali
nacionalnih ni humanih obzira, korumpirali su sredinu u kojoj su Zivjeli,
narocito ¢inovnike i1 zene, eksploatisali radnike 1 demoralisali okolna sela,

31 ABH, FMTI, K-79, dok br. 3684/1925. Kpawescmso Cpba, Xpeama u Cnosenaya
Munucmapcemeo npasde Oocek 3a cexsecmepe Zemaljskoj vladi za Bosnu i Hercegovinu
Sarajevo, 6p. 12801/919., beorpan, 15. 1. 1920.

32 Haumonamusanuja nagyctpuje, Hapoono jeouncmeo, 111, 6p. 240, Capajeso, 17. 11.
1920, 2.

33 Opsirnije o nacionalizaciji vidi u: Salkan UZi¢anin, Adnan Velagi¢, Nacionalizacija
industrijskih preduzeca na podru¢ju Bosne i Hercegovine u prvim godina Kraljevine Srba,
Hrvata i Slovenaca, Saznanja, 4/2013, br. 4, Tuzla 2013, 89-115.
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potkradali drzavna potrazivanja, poreze, prevozne tarife, takse, a nisu cuvali
ni drzavne tajne.3* Eksploatisali su najbolje i najrentabilnije privredne
poslove i na taj na¢in oduzimali zaradu domacem kapitalu, te nastojali da za
kratko vrijeme izvuku §to veéu dobit.>> Ove optuzbe su u velikoj mjeri
tacne, samo S$to se one mogu pripisati kapitalu uopce, bez obzira na njegovo
porijeklo. Naroc€ito su interesantna stajaliSta o uceS¢u stranog kapitala u
industriji pojedinih sluzbenika drzavne vlade, koji su smatrali ,n1a
IJIacupame CTpPaHMX KamuTaia y [...] mHAaycTpujcka mpenyszeha He Tpeba
JI03BOJbABATH, WM y CITydajeBUMa Kaja u 0e3 CTpaHUX KaluTalla He MOXE

npohiu, OrpaHWYHTH HBUX0Ba ydyemha Ha MUHEMYM™,

Zastupnici, pak, stajaliSta o nuznom uces¢u stranog kapitala iznosili
su da ,,u principu, ne moZze biti, drzimo, debate o tome, da je nama strani
kapital od neminovne potrebe, i da bi se ta potreba Sto pre imala podmiriti.
Narocito je stvar i briga drzave, da se obilno snabde inozemnim kreditima.
Nerazumljivo je, da jos ima ljudi na istaknutim mestima koji ovu potrebu ne
uvidjaju te propagiraju suprotno stajaliSte. Jedni od njih iznose kao
argument za to svoje misljenje: da smo okruZeni neprijateljima, te da ovi
Salju svoje trgovce kao ‘avangardu’' za ostvarenje subverzivnih ciljeva.
Drugi argumentiu, da nas fabrikanti Ceskoslovacke, Austrije, i Nemacke
poplavljaju svojim produktima, da su to ve¢inom ljudi koji nemaju Ciste
namere da rade ve¢ da hoc¢e da brze-bolje zarade, te da 80% njih ima na
umu antidrzavne i protunacijonalne aspiracije”, Sto su prema njihovu
misljenju, bile deplasirane i neosnovane tvrdnje ,,merodavnih“ lica.®’ , Nasa
bojazan pred inostranim kapitalom nerazumljiva je i njome mi sebi sami
dajemo svjedodzbu siromaStva, da nismo u stanju koristiti se tudzom
saradnjom i tudZim kapitalom i emancipovati se od obadvoga kad budemo
za to dosta snazni. Ta naSa bojazan koja se opaZza na vrhovima nase uprave i
u nekim nasim privrednim redovima, treba da prestane. Valja ukloniti sve

3 Jovo Zubovi¢, Strani i domaéi kapital. (Jedno misljenje), Nova Evropa, Kw. XVI,
Zagreb 1927, 271.

% Strani kapital i nasa industrija, Bosanski Lloyd, 11, br. 3, Sarajevo, 14. januara 1920, 1.

% AJ, Fond Ministarstvo trgovine i industrije Kraljevine Jugoslavije (65), fascikla 398,

jedinica opisa 1978. MunmHCcTapcTBO TproBUHE W HHAYCTpHje, Op. 15097, beorpan, 23. 10.
1922.

37 Hugo Holzmann, Strani kapital u na$oj industriji, Nova Evropa, Knj. X, Zagreb, 1924,
483.
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dosadanje prepone koje stoje na putu dolaZzenja inostranog kapitala i
inostranih intelektualnih saradnika te manualnih radnika. [...] Valja ukidati
ili bar ublaziti zabrane, koje se odnose na eksport nasih akcija, prioritetnih
obligacija i sli¢nih papira i valja prestati sa tutorisanjem od strane vlasti u
pogledu majoriteta i opreme akcija u nasim dionickim drustvima, jednom
rijeci, valja pozdraviti svako nastojanje naSih privrednika, koje ide za
usavrSavanjem naSe produkcije 1 za stvaranjem zdravih preduzeca bez
razlike kako i od kuda dolazi kapital”.*® Stoga su smatrali, da stranom
kapitalu treba uraditi izvjesna ogranic¢enja, odnosno, da se on kao i domaci
kapital podvrgne drzavnoj trgovinskoj, socijalnoj i drugim razboritim
zahtjevima domace politike uopée.®

U periodu od 1918. do 1941. godine mogucée je razlikovati nekoliko
odvojenih perioda u razvoju privrede, tokom kojih je strani kapital imao
razli¢ito djejstvo. Prvi poslijeratni period nosi obiljezje stabilizacije
drzavnog aparata i inflacije (1918-1923), kada su stvarani nezdravi, Cesto, i
vrlo nepovoljni odnosi u privrednom razvitku. Medutim, to je period kada
je nastala povoljna konjunktura, a u skladu s tim i velika potraznja kredita.*°
Domace trziste kapitala bilo je nedovoljno, pa se strani kapital vise
angazirao u kreditiranju, ponajprije banaka a potom industrije, dok se rjede
upostao u nove investicije. Za vrijeme drugog perioda (1924-1926), doslo
je do kratkotrajne privredne krize u Bosni i Hercegovini, koja je narocito
pogodila industriju. Treéi period (1926-1929) vrijeme je oporavka i rasta
industrijske proizvodnje.** Cetvrti period (1930-1934) obiljeZila je svjetska
ekonomska kriza, kada je doSlo do privredne malaksalosti i djelimi¢nog
povlacenja stranog kapitala iz zemlje. I u posljednjem petom periodu

3 ABH, FTOK, K-3, omot br. 12. Nekoliko pogleda na nasu oskodicu nov¢anica. Ekspoze
izloZen u konferenciji banaka u Zagrebu, 23. oktobra 1923.

39 ABH, FTOK, K-3, omot br. 12. Nekoliko pogleda na na$u oskodicu nov¢anica. Ekspoze
izloZzen u konferenciji banaka u Zagrebu, 23. oktobra 1923.

40U 1922. godini bila su ,,Bps10 06MIIHA HOBA OCHUBAMA AKLMOHAPCKUX JApYIlITaBa (OaHaKa,
WHAYCTPHjCKHIX, TPTOBAYKUX, PYAAPCKUX, rpal)eBUHCKUX U Apyrux mpexyszeha). Pauyna ce
Jla je 3a yIiaTy HOBHX aKIMja, Kao M 3a moBehame KamuTaja KoX cTapux mnpemnyseha, 3a
IIECT MECELU OBE FOJJMHE MOOMIIMCAHO OKO I0Jia MIITHjap/ie nuHapa. Taj HoBall HaOaBJbaH
je mormaButo kpeautoMm“. (Hukoma, Cranapesuh, HoBuana kpuza, Cpncku krudicegHu
enacnux, K. VII, 6p. 1, Beorpan, 1. centembap 1922, 227).

41 Strani kapital i naSa privreda, Rudarski i topionicki vesnik, Glasilo udruzenja
jugoslovenskih rudarskih i topionic¢kih inZenjera, VI, br. 2, Beograd, februara 1934, 38-39.
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(1935-1941), doslo je do usporenog privrednog oparavka i manjeg priliva
stranog kapitala.

Industrijski polet za vrijeme inflacionog perioda (1918-1923), koji je
bio nesrazmjerno veliki za privredne prilike u Bosni i Hercegovini, nije
privukao u vecoj mjeri strani kapital da se direktno angazira. Iako se na
osnovu dostupnih izvora ne moze utvrditi tacan iznos pristiglog stranog
kapitala u ovom periodu, po svim pokazateljima on nije bio veliki.
Najocitiji dokaz ovoj tvrdnji je ¢injenica da od 1918. do 1923. godine nije
doslo do osnivanja niti jednog veéeg preduzeca stranim kapitalom.*? lako je
tada vladala dobra konjunktura u industriji, ipak, strani kapital se uzdrZzavao
od novih investicija.** “Inostrani kapitalista se ne jagmi za na3im
preduzec¢ima i on sebi ne da propisati pod kojim ¢e nam pogodbama dati
svoj kapital 1 svoju saradnju, njega treba mamiti i maziti, da nam dogje i da
nam ostane”, izjavljivali su privrednici.** Osim stranih vrijednosti primanih
za izvjesnu robu, koje u prvim godinama nakon Prvog svjetskog rata nisu
bile velike, strani kapital i ukoliko je dolazio, onda je dolazio kao
finansijski kapital putem banaka i drzavnih zajmova. Prvenstveno mu je
bila privlacna dividendna politika tadasnjih banaka, a pogodovale su mu i
velike valutne fluktacije. I tu je strani kapital bio veoma oprezan i iSao samo
u dobro fundirane banke, koje su mu morale placati riziko—premiju za
ulazak i ostajanje u Bosni i Hercegovini.

Kada je krajem 1923. godine presjecen inflacioni privredni polet i
kada je cjelokupna privreda zapala u kratkotrajnu krizu (1924-1926),
“mpecedeH je TOTIYHO M MPWIMB CTPAaHOT KamuTala y HWHAYCTPUCKA
npenayzeha Hame 3emsbe. Jomr u BuINE, jemaH ce J€0 CTPAHOT KaruTasa
MOBYKA0 TaJa U3 MHAYCTPH]jE yCIIeN JUKBHUAAIM]A, jep j€ CHAKEHE TUHapa

42 Hopa MHIyCTpHja ce HMje IOAM3aJa jep CTPaHIM HE Joa3e HUTU Tpeba Aa Jola3e HoJ
CTapuM YCIIOBHMA Jia Jioyiase, a AoMalin ce HUCY TOBOJbHO OOOTaTHIIM, HUTH CY JIOBOJHHO
MOCJIOBE HMCICKIIM, HUTH HMMa CBOje JbyJIE KOjU Cy IOCIOBE KOJ CTpaHuX mpeayseha
Hayawin®. (Mwunmuoje M. Casuh, Hawa undycmpuja, 3amamu u mpeoguna Ioume
ocHosuye, cmarbe, OOHOCU, BANCHOCH, nymesu, npowrocm u 0yoyhnocm, VII. neo,
Capajeso, 1929, 333-334).

4 Tomop Kpymmepan, AHrakoBame CTPaHOT KaluTajla y Haloj HHAycTpuju, [Ipezied, K.
III, Ton. 111, cB. 66, CapajeBo, maj 1929, 288.

4 ABH, FTOK, K-3, omot br. 12. Nekoliko pogleda na nasu oskodicu novéanica. Ekspoze
izloZen u konferenciji banaka u Zagrebu, 23. oktobra 1923.
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Kao mocienuia aedIaldoHe TOJMTHKE UMalo phaBHX MoOcCenuIa
HapOUYMTO y MHAYCTPHjHU, KOj€ Cy c€ Kpo3 HU3 ToAauHa ocehane na jomr HU
naHac He umrve3Hy. [lo3HaTo je na ce CTpaHW KamuTall TOBJadH, mpema
ETOBOj] OCHOBHO] TEXHbHM, M3 IOCIOBa IJIe Cy My cia0u H3IJIeau 3a
peHTaOMIIHEe TUTacMaHe. A HMHIYCTPUCKA je PaguHOCT Taja KoJ Hac — M
nopen a00pe 3alTUTE KOjy je yXKHBajla, UMaja Teumky OopOy 3a cBoje
oJpXKame, U HHUje OMiia paal MHOTHX CHEIHMAIHHUX pasjiora KOju Cy Ha by
HETIOBOJHHO JICjCTBOBAIM a M paHHjer HENMOBEpPECHa HUMAJO MPHUBIAYHA 32
crpanu karmran.*® Dakle, u ovom periodu je nabavka kredita bila oteZana,
a ukoliko se uspjevalo do¢i do stranih kredita, oni su zbog velikog rizika
bili uvjetovani veoma visokim kamatnim stopama.*® I domace banke su
zbog krize prilikom davanja kredita bile strozije i opreznije. Rigorozno
provodenje kreditne politike, jo§ viSe je pojacavalo krizu. Finansijski strani
kapital u ovom vremenu priticao je kroz nove bankovne kreacije, ali u
znatno manjim sumama nego ranije. Austrijski i madarski bankarski krugovi
preuzeli su u periodu od 1923. do 1926. godine 25% odnosno 10% dionicke
glavnice bosanskohercegovackih banaka. Pored toga, posredovali su u
plasiranju kapitala drugih zemalja u Bosnu i Hercegovinu za $ta su bogato
nagradivani.

U period od 1926. do 1929. godine potraznja stranog kapitala bila je
slabija nego u periodu od 1918. do 1926. godine, iako privredni razvoj nije
bio usporen.*’ Osnivana su nova preduzeéa, a dobar dio starih preduzeéa
prosSirio je svoje kapacitete i investicije u ovom periodu, mada u znatno
manjem obimu nego ranije.*®

JaCi angazman stranog kapitala u Bosni 1 Hercegovini osjetio se pred
veliku ekonomsku krizu. Medutim, krajem 1929. godine svjetsku privredu
zahvatila je kriza koja je prouzroc€ila slomove banaka, obustave rada velikih
industrija, nelikvidnost 1 pomanjkanje novca kod velikih 1 malih, pove¢ano

45 T. Kpymesan, Aneasxcoéare cmpanoz Kanumana y Hawioj unoycmpuju, 288—289.
46 1. Belin, Novi zajmovi, 220-221.

47 »To unHTEpecoBame Of pata [...| HUje OMIO BENHKO, HAPOUUTO He Y (OPMH AUPEKTHOT
anTraxxoBama crpaHor kamutama“. (T. Kpymesan, Awueaswcosarmwe cmpanoe xanumana y
Hawo] undycmpuju, 288).

48 Strani kapital i nasa privreda, Rudarski i topionicki vesnik, V1, br. 2, Beograd, februar
1934, 39.
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nepovjerenje u cijelom svijetu, te postepenu pauperizaciju.*® Jedan od
najmarkatnijih znakova krize bilo je uskolebano povjerenje u dotadasnji
novCani sistem. Nepovjerenje u novac pojavilo se u svim drzavama bez
obzira na njihovo finansijsko stanje, i to u takvom opsegu i sa tolikom
zestinom da je zahvatilo najve¢i dio nosilaca privrednog zivota. Ono se
ponajprije ispoljilo u vidu panike, a dalji dogadaji su pokazali da se ne radi
o panici ve¢ o trajnom stanju koje je iziskivalo najvecu paznju.*
Prelomnica se desila 1933. godine, kada je kriza u najve¢em broju drzava
bila savladana i njihove privrede usle u period oporavka.®!

Velika ekonomska kriza imala je jako djejstvo na kretanje
medunarodnog kapitala kao 1 na ostale ekonomske faktore privrednog
razvitka i medunarodne razmjene. Pored opadanja proizvodnje privreda se
susrela sa velikim problemom osiguranja obrtnih sredstava usljed sloma
medunarodnog trziSta kapitala. To je narocito doSlo do izrazaja 1931.
godine, kada se evropska kriza kapitala nakon kraha austrijskog Credit
Anstalta prenijela na jugoslavenske banke.%? Naime, ovaj bankarski kolos
imao je ogroman kapital uloZen u jugoslavensku privredu. Racuna se da je
njegovim krahom u prvoj polovini 1931. godine izaSlo iz Kraljevine
Jugoslavije oko 300,000.000 dinara deviznih sredstava, Sto je imalo
nesagledive posljedice na privrednu aktivnost zemlje.>

Svjetska finansijska kriza (1929-1934) indirektno je dovela do
pogorsanja opée privredne situacije u Bosni i Hercegovini, jer je izazvala
povlacenje stranog kapitala i ,,juri§* privrednika na domace banke. Nov¢ana
kriza naroCito je zahvatila banke u Sarajevu, koje je bilo centar

49 Salkan Uzianin, Industrija u Bosni i Hercegovini u vrijeme velike ekonomske krize
(1930-1934), Arhivska praksa, 16/2013, br. 16, Tuzla 2013, 384.

50 Podnesci, referati, izvestaji i ekspozeji Sumsko—industriskog preduzeéa Dobrljin-Drvar
a. d. i njegovog generalnog direktora, dr. Milana Ulmanskog, po raznim vaznim pitanjima
preduzeca, Sarajevo 1933, 35.

5 Hapoona npuspeoa y 1933. 200unu, Tormanzep 1934, 3.

52'§. Uzi¢anin, Industrija u Bosni i Hercegovini u vrijeme velike ekonomske krize, 386;
Hapoona npuepeoa y 1931. coounu, beorpan 1932, 3.

538 Vladimir V. Rozenberg, Jovan Lj. Kosti¢, Ko finansira jugoslovensku privredu drZava —
banke —inostrani i domaci kapital u sluzbi privrede, Beograd 1940, 34-35.
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bosanskohercegovackog bankarstva.>* Povlaenje stranog kapitala slabim
domac¢im novCanim zavodima, oduzelo je mogucnost daljeg samostalnog
finasiranja privrede.>® Nedostatak kapitala doveo je do smanjenja iznosa
kredita, povecanja kamata i pooStravanja mjera pri dodjeli 1 isplati nov¢anih
sredstava. Bankarska i kreditna kriza pojacale su krizu u privredi, jer je bila
prisutna stalna opasnost da novcani zavodi u interesu smanjenja svojih
angazmana svakog momenta obustave kreditiranje industrijskin pogona
koje su finansirali, ili koji su u cijelosti bili njihovo vlasnistvo (Sto se u vise
slu¢ajeva i obistinilo).>® Radilo se uglavnom o malim i srednjim
industrijskim preduze¢ima, koja su bila u daleko nepovoljnijem polozaju u
odnosu na krupni industrijski sektor koji je finansirao strani kapital.
Preduzeca koja su finansirali stranci slabije su osjetila krizu, i za razliku od
preduzeca finansiranih domac¢im kapitalom lakSe savladavala teSkoce kod

nabavke deviza za plaéanje stranih sirovina.®’

Period od 1935. do 1941. godine obiljezen je sporim oporavkom
privrede i slabijim prilivom stranog kapitala. U cijelosti uzevsi u ovom
periodu finansijski 1 kreditni novc¢ani sistem se konsolidovao i bio je
sigurniji u odnosu na period od 1930. do 1935. godine, jer su nesolidne
banke tokom krize prestale sa radom. | dok je od 1929. do 1935. godine
bosankoshercegovacku privredu ugrozavala kriza hiperprodukcije koju je
Vlada nastojala rijesiti deflacijom, jer je bilo malo novca u opticaju, a
kamata je bila visoka, dotle je od 1935. godine bilo lakse do¢i do kredita
koji su bili i puno jeftiniji. Medutim, od 1935. godine u svijetu su vladali
naruSeni politicki odnosi, koji su za posljedicu imali pojacani tempo
naoruzavanja, S$to je pogodovalo snaznom industrijskom razvoju.®
Industrijski prosperitet u ovom periodu medutim, nije imao veliki u¢inak na

5 lzvjestaj o privrednim prilikama i radu komore u godini 1931, Sarajevo 1932, 88;
Podnesci, referati, izvestaji i ekspozeji, 35; Strani kapital i naSa privreda, Rudarski i
topionicki vesnik, V1, br. 2, Beograd, februar 1934, 39.

55 Podnesci, referati, izvestaji i ekspozeji, 35.

% Udubljivanje procesa raspadanja fasizma, Klasna borba (1930-1934, 1937), Beograd
1984, 956.

57 AJ, Zbirka Milan Stojadinovié (37), fascikla 38, jedinica opisa 635.

% ABH, Fond Radni¢ka komora za Bosnu i Hercegovinu (dalje: FRKBiH), K-3, dok. br.
156/9. 1zvjestaj o radu Radnicke komore u Sarajevu od 1. novembra 1937. do 1. oktobra
1938. godine.
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ukupne privredne prilike u svijetu. Tipican pokazatelj privrednog stanja bilo
je derutno stanje svjetske trgovine. Dok je industrijska proizvodnja, kao
posljedica naoruzavanja, u mnogim zemljama porasla za dva i viSe puta,
svjetska trgovina je po podacima Drustva naroda bila u stalnom opadanju.
Opadanje razmjene dobara medu narodima bilo je prouzroc¢eno jacanjem
nacionalnih privreda. Svjetska privreda bila je optere¢ena autarhijskim
teznjama drzava, prisilnim deviznim politikama, te monopolima i
kontrolama nad vanjskom trgovinom. Prividno ja¢anje nacionalnih privreda
slabilo je svjetsku trgovinu. Pad trgovine oslabio je medunarodnu kreditnu
sluzbu do te mjere da za neke drzave uopcée i nije postojala. Od 1933.
godine veci dio zemalja odustao je od slobodne razmjene dobara sa ostalim
narodima. Prestalo se izvoziti u zemlje u kojima su se dobijale najbolje
cijene za izvozne proizvode i da se kupuje u zemljama gdje se najjeftinije
moglo kupiti. U medunarodnoj trgovini su nastale anomalije, da su agrarne
zemlje poljoprivredne proizvode prodavale iznad svjetskog pariteta cijena, a
industrijske izvozile industrijske proizvode pod damping cijenama i
obratno. To je naru$ilo odnos izmedu poljoprivrednih i industrijskih
zemalja.>®

Pobjeda nacionalsocijalizma 1933. godine u Njemackoj znacajno je
poremetila ravnotezu sila u Evropi 1 izazvala nova medunarodna
pregrupisavanja. Stupanjem na vlast nacionalsocijalisti su se usmjerili na to
da drzave jugoistocne Evrope vezu sa sebe preko trgovinske politike.
Smatrali su da su intenzivne privredne veze najbolji nacin osvajanja
politickog utjecaja, uz stalno podrivanje francuskog sistema sigurnosti
uspostavljenog u Versaju. Rukovodena tom politikom, Njemacka se
klirinskim®  bilateralnim  trgovinskim  ugovorom  sklopljenim  sa
Kraljevinom Jugoslavijom 1. 5. 1934. godine obavezala na otkup njenih
poljoprivrednih proizvoda po cijeni vec¢oj od tadaSnjih trziSnih cijena u

% ABH, FRKBiH, K-3, dok. br. 158/14. Izvjestaj o radu Radni¢ke komore u Sarajevu od
1. novembra 1938. do 1. novembra 1939. godine.

0 Kada je za vrijeme velike ekonomske krize zastala medunarodna trgovina, naro&ito
medu zemljama sa nedovoljnim zalihama zlata i deviza za medusobna placanja, onda je
Austrija, u sporazumu sa Jugoslavijom (1931), nastojala ozivjeti medunarodnu razmjenu
dobara klirin§kim na¢inom placanja, tj. medusobnim podmirivanjem bez placanja zlatom i
devizama. Takav nacin medusobnih podmirivanja ubrzo su prihvatile i druge zemlje u
slicnom polozaju, poimence zemlje s deviznim ogranicenjem zbog oskudice u zlatu i
devizama.
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svijetu, u zamjenu za njemacke izvozne proizvode.®’ Stalno radeé¢i na
uévri¢ivanju privrednih veza sa Kraljevinom Jugoslavijom,®? Njemacka je
do 1941. godine postala njen najvazniji trgovinski partner. Medusobno
priblizavanje dviju zemalja istovremeno je dovelo do naglog priliva
njemackog kapitala u jugoslavensku privredu. U izvozu Kraljevine
Jugoslavije u periodu od 1931. do 1935. Njemacka je ucestvovala sa 14,1%,
1936. sa 25,44%, a 1939. godine apsorbovala je ¢ak 45,9% njena izvoza.
Na taj nacin Kraljevina Jugoslavija je dosla u opasnu privrednu i politicku
zavisnost prema Njemackoj. Nakon njemackog anSlusa Austrije 1938.
cijelom Balkanu, pa i Kraljevini Jugoslaviji, a $to je bilo u direktnoj vezi sa
njenim pripremama za rat. Za Njemacku je Kraljevina Jugoslavija bila
prostor bogat sirovinama bitnim za naoruzanje (gvozde, bakar, boksit), kao
i Zivotnim namirnicama.®?

Pored Njemacke, Kraljevina Jugoslavija imala je klirinske trgovinske
ugovore 1 sa Italijom, Austrijom, Madarskom, Gréckom 1 Rumunijom. U
jugoslavenskom izvozu 1938. godine ucestvovale su klirinske zemlje sa
67%, a neklirinSke sa 33%, a u uvozu klirinske sa 69%, a neklirinSke sa
31%.%* Spoljnotrgovinska zavisnost Kraljevine Jugoslavije prvenstveno od
Njemacke, a potom i Italije, odrazila se i na eksportnu trgovinu Bosne i
Hercegovine kao njena sastavnog dijela. Njemacka je 1938. godine u
bosanskohercegovackom izvozu ucestvovala sa 35,9%, a u uvozu sa 32,5%,

81 Mapu—Kanun, Yanuh, Hcmopuja Jyzocnasuje y 20. sexy, beorpan 2013, 161.

62 Jugoslavenska vlada je jula 1939. godine potpisala tajni trgovacki protokol sa
Njemackom, po kojem je polovinu iznosa za uvezeno oruzje morala platiti izvozom
strateSkih sirovina i ustupiti Njemackoj koncesiju za eksploataciju nafte u Jugoslaviji.
Oktobra 1939. godine dvije zemlje su potpisale novi tajni protokol u Beogradu, prema
kojem se Njemacka obavezala na novu isporuku naoruzanja za koje je Jugoslavija imala
obavezu isporuciti joj do kraja mjeseca 3.000 t bakra, 500 t olova, 1.000 t olovnog
koncentrata, 100 t aluminijuma, 100 t antimona, 10.000 t konoplje i specijalnu drvenu
gradu u vrijednosti od 2,3 miliona maraka. Jugoslavija je takoder, redovno mjesecno od
novembra iste godine morala isporucivati Njemackoj 1.500-2.000 t bakra. Pogledati:
Smiljana Purovi¢, DrZavna intervencija u industriji Jugoslavije (1918-1941), Beograd
1986, 283.

83 M. Yanuh, Hcmopuja Jyzocnasuje y 20. sexy, 162.

8 Razvoj narodne privrede u Jugoslaviji u prvom polugodu 1939, Beograd 1939, 26-31;
Izvjestaj o privrednim prilikama i radu Komore u godini 1938, Sarajevo 1939, 96.
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dok je Italija jo§S od ranije bila najve¢i kupac drvene grade, odnosno
glavnog izvoznog artikla iz Bosne i Hercegovine.®

U privredi Bosne i Hercegovine najslabiji element bio je finansijski
kapital, $to je donekle i razumljivo, s obzirom na ¢injenicu da je bila
pretezno agrarna zemlja i da stanovniStvo zbog nerazvijenog agrara nije
uspijevalo ostvariti viSak kapitala kojeg bi investiralo. Drzava zbog teSke
finansijske situacije nije sprovodila politiku jacanja domace privrede. Pod
utjecajem finansijskih teskoca bila je okrenuta svojim fiskalnim interesima,
dovode¢i na taj nadin pojedine privredne djelatnosti u tezak poloZaj.
Cjelokupna bosanskohercegovacka privreda tokom meduratnog perioda bila
je suoCena s velikim teSkocama oko finansiranja, odnosno nabavljanja
novcanih sredstava neophodnih za proizvodnju.

Privredna aktivnost u cijeloj Kraljevini Jugoslaviji bila je u velikoj
zavisnosti od kredita. Znacaj kredita, narocito za industriju, bio je ogroman,
Sto se moze vidjeti iz uporedivanja njenih vlastitih kapitala sa zajmovima.
Od 6,3 milijardi sopstvenih sredstava bilo je 5,9 milijardi dinara
pozajmljenih ili 94% sredstava. Ovaj odnos je po pojedinim i to krupnim
granama industrije bio mnogo vec¢i od prosjec¢nog. Kod industrije drva iznos
kredita prema vlastitom kapitalu dostizao je 265%, tekstilne 151%,
cementne 154%. Najmanje kredita koristile su hemijska (48%), rudarska
(58%) i koZarska industrija (81%).%

Domac¢i novc€ani zavodi posvecivali su neSto viSe paznje privredi
prvih godina nakon rata, ukljucivsi se u proces nacionalizacije industrijskih,
trgovackih, transportnih 1 osiguravaju¢ih preduzeca, a istovremeno
osnivajuéi i nova industrijska preduze¢a.®” Medutim, domadi
(bosanskohercegovacki) kapital nije bio u stanju da omoguci nesmetan rad
privrednih preduzeca, a angazman stranog kapitala bio je ekonomski
neizbjeZan i prijeko potreban. To se uostalom vidi i iz ukupne bilanse
novcanih zavoda u Bosni i Hercegovini za 1929. godinu, koji je iznosio
1.217,000.000 dinara, od ¢ega je bilo 300,000.000 vlastitih, a 900,000.000

% |zvjestaj o privrednim prilikama i radu Komore u godini 1938, Sarajevo 1939, 105.

% Vladimir Rozenberg, Kako se finansira nasa industrija i rudarstvo, Rudarski i topionicki
vesnik, VIII, br. 15, Beograd, 1. oktobra 1936, 16.

87 1. Kosier, V. Risti¢, Vodeée institucije u nacionalnom bankarstvu, 17.

131



Strani kapital u privredi Bosne i Hercegovine

dinara tudih, $to je bio omjer 1:3 u korist pozajmljenih sredstava.%®

Ukoliko je kredit bio dostupan i povoljan, utoliko je privredna
radinost bila ve¢a. U Kraljevini Jugoslaviji prilikom dodjeljivanja kredita,
Bosna i Hercegovina je bila stalno zapostavljana, Sto je stvaralo ozbiljne
probleme u funkcionisanju njene privrede.®® Bosanskohercegovacki
nov€ani zavodi i njihovi komitenti su prilikom nacionalizacije stranih
preduzeca ulozili ve¢inu svojih sredstava za kupovinu njihovih dionica,
zbog &ega su ostali bez dovoljno obrtnog kapitala.’® Poslije Prvog svjetskog
rata podizane su zgrade za industrijska preduzeca i stanovanje, ponekad
sopstvenim sredstvima, ali najvise 1 najcesc¢e putem kredita. Za te poslove
bilo je potrebno imati razne vrste kredita, za kratkoro¢ne poslove kratkoro¢ne,
a za poslove dugog roka dugorotne kredite.”? Medutim, u Kraljevini
Jugoslaviji narocito je bio izrazen nedostatak dugoro¢nih kredita, pa se
ve¢ina kratkoro¢nih kredita iskoristila za dugorocne poslove gradnje,
instalacija, osnivanja preduzeca, nacionalizovanja itd., ¢ime se narusSila
ravnoteza i stvorili novi problemi.”” Problem bosanskohercegovackoj
privredi, pored nedostatka dugoro¢nih kredita, stvarale su i visoke kamate.”

88 |zvjestaj o privrednim prilikama i radu komore u godini 1929, Sarajevo 1930, 29.

8 ABH, FTOK, K-3, omot br. 6. Zapisnik sa XXXII Plenarne sjednice odrzane 18. X
1923. god.

0 Ogromna besposlica u bosanskoj industriji, Glas slobode, XI, br. 10, Sarajevo, 14. jula
1921, 3.

" Mada oblici kreditiranja mogu biti raznovrsni, ipak, zajmovi i avansi se dijele na dvije
glavne wvrste: kratkoroéne i dugoroGne. Za prvu vrstu banke putem kredita daju
preduze¢ima potrebna sredstva za obrt, dok krediti druge vrste imaju za cilj stvaranje
osnovnog kapitala preduzeca. (V. Rozenberg, J. Kosti¢, Ko finansira jugoslovensku
privredu, 35).

2 Dragoljub Novakovi¢, Kreditna politika Narodne banke, i kriza kredita, Nova Evropa,
Knj. VIII, Zagreb, 1923, 541. Ivo Belin viceguverner Narodne banke jednom prilikom je
izjavio: ,,Nasi novCani zavodi sticajem prilika nisu davali industrijskim preduze¢ima
kredite samo za nabavku sirovina i polufabrikata ili za isplatu nameStenicima, nego u
mnogim slucajevima naroCito kod velikih preduzec¢a kreditirali i samo podizanje ili
prosirenje tih preduzeca. Davali su ne samo prometni nego i investicioni kredit. (V.
Rozenberg, J. Kosti¢, Ko finansira jugoslovensku privredu, 37).

8 U poslovnom izvjestaju Sipada za 1925. godinu izmedu ostalog navedeno je: ,,Opxe
HCTUYEMO, J1a cMo 10 cana Turahanm 18% kamara Ha Halle JyroBame 0aHKOBHUM 3aBOAMMA
¥ TO KBApTAIHO, IITO IpeMa TOMEe TpeTcTaBiba ykamaheme on 20%“. (ABH, FSIPAD.
WzBjemraj Yupasraor ondopa Lllymcko-magycTprckor npexyseha Joopseun dpBap a. 1. o
pany u cramy mociosa [pemyseha 3a Bpeme ox 1. X 1925. no 31. IIT 26); Kamatna stopa
bila je najniza kod Narodne banke Kraljevine Jugoslavije i kretala se 1919-1920. od 6,5 do
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Posebno teSka situacija nastupila je nakon stabilizacije dinara 1925. godine
i deflacije, zbog Cega je bilo tesko do¢i do kredita.™

Bosanskohercegovacki privrednici nisu imali puno izbora u
nabavljanju finansijskih sredstava, jer drzava nije bila u stanju da sama
finansira privredu. Visoka kamatna stopa i nedostatna kreditna politika
domacih banaka, prisiljavali su ih da novCana sredstva potrazuju u
inostranstvu. Medutim, osiguranje ino kredita bilo je iznimno te$ko.”
Zaduzenje u stranoj valuti bilo je jako rizi¢no, zbog Cega su se privrednici,
industrijalci 1 bankari teSko odlucivali na taj potez. Nastojali su da inostrane
kredite dobijaju u dinarskoj vrijednosti, a to je opet bilo mogucée jedino
uceS¢em stranaca kao dioniCara u preduzec¢ima ili preduzetim poslovnim
dijelovima.”

Prilikom potrazivanja kapitala u inostranstvu, privrednici su nailazili na
ozbiljne probleme. ,,Y HMHOCTpaHCTBY Ham HE Jajy HOBall, KOjU HaMm je
notpedaH Kako 3a pa3BHjambe MHIYCTpPHUje, TAKO U 3a OCTalle CTBAapH, 3aTO
IITO MU KOJI HAC HEMaMO y TOME IpaBIly MpaBHYy curypHocT. Kox Hac ce

7,5%; 1921. od 10 do 14,5%; 1922-1923. od 14,5 do 16,5%; 1924. od 20 do 25% i 1925.
od 15 do 18%, dok je kod privatnih banaka kamatna stopa ila i do 40%. (Prilog
proucavanju izvoza i uvoza Sumskih produkata u Kraljevini SHS, LXIII; Xugko,
Tomanosuh, Ham ¢unancuckn kamwmran, Radnicki pokret, CouunjaqucTHUKd MeCEUHH
gaconmc, I, sv. 1 i 2, Sarajevo, januar—februar 1926, 28; K. Ilerposuh, Hawa napoona
banka, 65).

™ Cilj deflacije bio je da se vrijednost dinara dovede u odredenu relaciju sa zlatom.
Deflacija dinara znadila je da se nov¢anice koje su inflacijom pustene u opticaj, i dovele do
smanjenja njegove vrijednosti u odnosu prema zlatu, dovede u poziciju da jedna papirna
novcanica odgovara vrijednosti jedne zlatne novcane jedinice. Devalvacijom je trebalo
utvrditi da deset, dvadeset, trideset itd. — ve¢ prema situaciji — papirnatih nov¢anica
odgovaraju vrijednosti jedne zlatne novéane jedinice. Jednu formu devalvacije valute
Kraljevina Jugoslavija, provela je prilikom reforme novcane valute, odnosno zamjene
krune u dinar (omjer 4:1). (Ivo Belin, Devalvacija dinara, Hosa Espona, Knj. IX, Zagreb,
1924, 198).

> Nama ne preostaje, ve¢ da pribjegnemo u zgodnoj formi [podvuéeno u dokumentu, op.
a.] inostranom kapitalu“, izjavljivali su privrednici. (ABHS, FTOK, K-3, omot br. 12.
Nekoliko pogleda na nasu oskodicu nov¢anica. Ekspoze izloZen u konferenciji banaka u
Zagrebu, 23. oktobra 1923).

6 ABH, FTOK, K-3, omot br. 12. Nekoliko pogleda na nasu oskodicu novéanica. Ekspoze
izloZen u konferenciji banaka u Zagrebu, 23. oktobra 1923.
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MEHhajy 3aKOHM CBakora jgaHa“, izjavljivali su privrednici.”” Dakle, oteZzano
osiguranje inostranih kredita stvarala je pravna nesigurnost izazvana loSim
politi¢kim prilikama u zemlji. “DrZava u kojoj se nesmetano i nekaznjeno
operiSe ‘amputacijom’ i slicnim planovima nije zrela za velike zajmove, 1
ne izaziva povjerenja u njen kredit”, izjavljivali su privrednici.” Ukoliko se
uspijevalo do¢i do stranih kredita, oni su zbog velikog rizika bili uvjetovani
veoma visokim kamatnim stopama.™

Udio stranog kapitala u bosanskohercegovackoj privredi

Sudjelovanje stranog kapitala u privredi bilo je direktno
(investiranjem, kreditiranjem i putem drzavnih zajmova) i indirektno.
Direktno sudjelovanje bilo je kroz posjedovanje vlastitih banaka,
industrijskih preduzeca, vlastitih nepokretnosti ili posjedovanjem dionica
nekih preduzec¢a.® Strana preduzeéa bila su filijale, afilacije ili preduzeéa sa
odredenim ude$éem stranog kapitala.8® Pored direktnog angazmana
sudjelovanje stranog kapitala u privredi bilo je i indirektno, preko banaka i
kartela, te preko utjecajnih domacih li¢nosti ukljucenih u uprave stranih

" Hlecmu pedosnu 200uwru Konepec npuspednux xomopa u opeanusayuja Kpawesune
Cpba, Xpeama u Cnosenaya odpowcan va oane 8. u 9. cenmembpa 1928. 200. y beoepady,
Beorpan 1928, 154.

78 |vo Belin, Novi zajmovi, Nova Evropa, Knj. XVI1II, Zagreb 1928, 219-220.
9 1. Belin, Novi zajmovi, 220-221.

8 Dionica nije niSta drugo do jedan udio u preduzeéu. Posjed izvjesnog broja dionica
odgovara, u razmjeru posjeda tih dionica, posjedu jednog dijela preduzeca. (Ivo Belin,
Strani kapital u naSoj privredi, Nova Evropa, Knj. VIII, Zagreb 1923, 199).

81 U prvom sluéaju filijala je raspolagala sa dotacijom od svoje centrale, tj. cijeli njen
kapital 100% na 100% bio je inostranog porijekla. U afiliranim preduze¢ima dio glavnice
pretstavljao je paket dionica koje je posjedovalo mati¢no preduzeée. Afilacija li¢i na
preduzece, sa ili bez predikta jugoslavenski, sa ili bez ikakvih dodataka. U pravnom
smislu, ove organizacije na podru¢ju Bosne i Hercegovine nisu bile podruznice, vec
samostalna preduzeca osnovana po propisima zakona Kraljevine SHS, koji su vazili za taj
tip preduzeca. Finansijski odnosi izmedu mati¢nog i afiliranog preduzeéa bili su veoma
sloZeni i konstruirani na razlicite nacine. Kada je strani kapital mati¢nog preduzeéa u vidu
glavnice ili kredita imao pretezni znacaj, onda je afilirano bilo zavisno preduzece. Ovo
medutim, nije bilo pravilo, jer je bilo slu¢ajeva da mati¢no preduzece nije bilo iskljucivi
finansijer, nego se finansiranje afiliranog preduzeca obavljalo drugim putem. Bosanska
Solvay tvornica u Lukavcu bila je afilacija preduze¢a Robert Hankar, Solvay iz Brisela. (V
Rozenberg, J. Kosti¢, Ko finansira jugoslovensku privredu, 61, 84, 85).
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dioni¢kih drustava.®?

Stranci su, kao uostalom i domaci kapitalisti, svoje uceS¢e nastojali
prikriti, tako da nije moguce sa matematickom preciznos¢u utvrditi obim
stranog kapitala u privredi Bosne i Hercegovine. Pored onih firmi koje su
bile protokolirane kao filijale stranih preduzeca radi lakSeg plasmana akcija
u inostranstvu, postojala su i domaca preduzeca ¢ije je samo ime ukazivalo
na ucesS¢e stranaca u njima, ali kod kojih uc¢es¢e domaceg kapitala nije bilo
potpuno isklju¢eno. Neka preduzeca su imala neutralno ime, ili ¢ak sa
atributom domaceg, a pripadala su, medutim, interesnoj sferi Stranog
kapitala. Kod nekih firmi se, na osnovu izvora, pouzdano zna da je strani
kapital bio zainteresiran za njih, ali nije bilo moguce ustanoviti u kojoj
mjeri. Sami vlasnici su Cesto izbjegavali da daju obavjestenja o tom pitanju,
a u nekim slu€ajevima je bilo veoma komplikovano do¢i do pravog stanja
stvari. Takav je npr. slucaj kod davanja kredita firmama od strane domacih
banaka, koje su djelimi¢no poslovale sa stranim kapitalom.

Prema raspoloZzivim podacima, u jugoslavenskim akcionarskim
industrijskim preduze¢ima 1934/35. godine bio je uloZen kapital u vidu
sopstvenih i pozajmljenih sredstava u ukupnom iznosu od 11.743,000.000
dinara. Od toga je na domaéi otpadalo 6.398,000.000 ili 54,48%, a
5.345,000.000 dinara, odnosno 4552% na strani kapital. Pored
akcionarskih (industrijskih) preduzeca postojalo je jos 2.000 drugih privatnih
(neakcionarskih) industrijskih preduzeca sa kapitalom (sopstvena sredstva i
krediti) od oko 2.000,000.000 dinara. Domaci kapital je od toga posjedovao
1.500,000.000, a strani oko 500,000.000 dinara, jer je vecina ovih
preduzeca bila u domacem vlasniStvu. Kada se uzmu u obzir svi navedeni
podaci, onda je u industriji Kraljevine Jugoslavije bilo 13.743,000.000
dinara uloZenih sredstava, od cega 7.898,000.000 (57,47%) domaceg, a
5.845,000.000 dinara ili 42,53% stranog kapitala.®

U odnosu na drzavni industrijski sektor uceS¢e stranaca u industriji
Bosne i Hercegovine bilo je skoro dvostruko manje. To je, izmedu ostalog,
bila i posljedica provedene nacionalizacije koja je smanjila udio stranog

821, Belin, Strani kapital u naSoj privredi, 200; Stjepan Lovrenovié¢, Ekonomska politika
Jugoslavije, Sarajevo 1956, 55.

8 AJ, 37-38-625; Cvetko Gregori¢, Udeo domaceg i stranog kapitala u jugoslovenskoj
industriji i mogucnosti njegovog daljeg razvoja, Beograd 1939, 5.
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kapitala u industriji. Prema podacima iz 1938. godine, u Bosni i
Hercegovini je bilo 299 industrijskih tvornica, od ¢ega 12 isto stranih, 19
pretezno stranih, a u osam je kapital bio podjednako podijeljen na domaci 1
strani sektor. Stranci su, dakle, direktno ucestvovali u svakoj osmoj
tvornici, odnosno kontrolirali 8,36% industrijskih kapaciteta. U industriju je
bilo investirano 1.199,036.000 dinara, od ¢ega je na strani sektor otpadalo
309,271.000 dinara ili 25,79%. Strani kapital se sluzio sa 29.155 KS ili
31,06% (od ukupno 93.877 KS) instalirane pogonske snage, a pojavljivao
se kao poslodavac 1/6 radnika (4.164 ili 13,37% od ukupno 31.158
radnika). Postojao je ogroman nesrazmjer u broju tvornica, investiranog
kapitala, pogonske snage i broja radnika koji su bili u rukama stranog
kapitala u odnosu na tvornice koje su bile u vlasniStvu domacih ljudi.
Stranci su u odnosu na ukupan broj tvornica imali tri puta viSe investiranog
kapitala, drzali su oko cetiri puta visSe pogonske snage i zaposljavali 1,5
puta vise radnika u odnosu na domadéi kapital.®* Dakle, krupni industrijski
sektor nalazio se u rukama stranaca, dok je domaci kapital drzao srednja i
sitna preduzeca.

Najveca koncentracija kapitala u industriji Bosne i1 Hercegovine
nalazila se u dioni¢kim druStvima, gdje se strani kapital najce$ce i
pojavljivao kao dioniCar. Analiziraju¢i angazman po pojedinim
industrijskim granama strani kapital je najkrupnije pozicije na nivou
Kraljevine Jugoslavije imao u elektroprivredi. Prema dostupnim podacima
stranci su imali 1.200,000.000 dinara investiranin u elektroprivredu i
kontrolirali 6/10 cjelokupne proizvodnje elektri¢ne energije u drzavi.®®
Elektroindustrija u Bosni i Hercegovini bila je slabo razvijena. U pogonu je
1931. godine bila 71 elektri¢cna centrala, uglavnhom male snhage. NajviSe
postrojenja radilo je sa parnim, dizel i vodenim pogonom, dok je
zanemarljiv broj centrala imao plinski i pogon na benzin.®® Sve centrale
proizvodile su godisnje oko 100,000.000 kWh, a sama hidrocentrala
Bosanskog d. d. za elektrinu iz Jajca, koja se nalazila u vecéinskom
vlasnistvu Dynamit Nobela i Niederoesterreichische Escomptgesellschaft

8 Cmamucmuxa unoycmpuje Kpameeune Jyzocnasuje, 45.
8 Sergije Dimitrijevié¢, Strani kapital u privredi bivie Jugoslavije, Beograd 1958, 35-41.

8 Statistika elektricnih centrala Kraljevine Jugoslavije, (uredio Reich Felix), Zagreb 1933,
2-177.
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(posebne organizacije beCkog Credit Anstalta za finansiranje preduzeca iz
elektrotehnicke industrije), proizvodila je polovinu od toga. Pored ovog
velikog proizvodaca elektricne energije strani kapital je drzao i nekoliko
elektrana lokalnog karaktera, te centrale velikih industrijskih preduzeca
koja su bila u njegovom posjedu.®’

Preradu nafte u Kraljevini Jugoslaviji obavljale su rafinerije u
Capragu i Bosanskom Brodu. Rafinerija u Bosanskom Brodu osnovana je
stranim kapitalom 1893. godine,® a nakon provedene nacionalizacije 1920.
godine vecina dionica presla je u domace ruke, odnosno u posjed d. d.
Danica iz Zagreba. S obzirom na veliku mo¢ i raspolozive izvore prirodne
nafte koje su imale tadasSnje naftne industrije u svijetu, rafinerija u
Bosanskom Brodu je bila izloZzena jakoj konkurenciji.®® Kako bi preduzeéu
osigurala neophodne uvjete da se ravnopravno nosi sa konkurencijom,
uprava rafinerije predlagala je vladi Kraljevine Jugoslavije da joj pruzi
neophodnu finansijsku pomo¢ uzimanjem uces¢a u njenom vlasnistvu. Pri
tome je naglasavala, da bi drzava kao suvlasnik kroz uspjesan rad preduzeca
mogla ostvarivati veliku zaradu, s obzirom da je u Kraljevini Jugoslaviji
postojao monopol na naftu. Medutim, ovaj prijedlog Vlada nije prihvatila, a
vecinski vlasnik (d. d. Danica iz Zagreba) odlucio je prodati rafineriju, jer
se bez finansijske pomo¢i drzave nije mogao izboriti sa stranom
konkurencijom, ¢ija je finansijska mo¢ bila ogromna. Rafineriju je krajem
1928. godine od Danice za 40,000.000 dinara otkupila Americka
korporacija Standard Oil company.®® Ulaskom u sastav ove moéne
kompanije rafineriji je bilo omoguceno da prosiri, poveca i modernizuje

87 Statistika elektricnih centrala, 2-177; ABH, FMTI, K-26, dok. br. 30A/1922; dok. br.
31A/1922; dok. br. 32A/1922; dok. br. 33A/1922; dok. br. 34A/1922; dok. br. 35A/1922;
dok. br. 36A/1922. Gradska centrala u Travniku nalazila se u vlasnistvu ¢eskog kapitala.

8 ABH, FMTI, K-16, br. 4526/1922. Izvjestaji o industrijskim kapacitetima u Bosni i
Hercegovini.

8 Joso Lakato$, Privredni almanah jugoslovenskog Lloyda, Glava V, Zagreb 1929, 90.

% Arhiv Republike Srpske, Banja Luka (dalje: ARSBL), Fond Velikog Zupana vrbaske
oblasti (dalje: FVZVO), K-53, §ifra 60/1-21. 3anuchuk cactaBiben 26. jyma 1928. y
KaHIeIapHji AHOHHYIAPCKOT APYIITBA 3a METpoJiejcke mpomsBoe ,,Jlannma“ y boc. bpony.
ARSBL, FVZVO, K-53, &ifra 60/1-21. ,Danica“ dioni¢ko drustvo za petrolejske
proizvode tvornica proizvoda mineralnih ulja Bosanski Brod Gospodin Veliki Zupan
Vrbaske oblasti, Zagreb, 22. septembra 1928.
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postrojenja.

Crna metalurgija u Bosni 1 Hercegovini bila je podignuta uz pomo¢
stranog kapitala i nalazila se uglavnom u njegovim rukama do kraja Prvog
svjetskog rata. Rudnik i zeljezara u VareSu osnovani su 1895. godine
kapitalom Wiener Bank-Verein i bosanskohercegovackog erara koji je
posjedovao 49% dionickog udjela. Prema ugovoru koju je erar sklopio sa
Wiener Bank-Verein, rudnik i topionica su sa cjelokupnim postrojenjima
trebali preci u posjed drzave nakon amortizacije glavnice u zakupnom roku
od 50 godina (do 1945). Nakon stvaranja Kraljevine Jugoslavije dionicki
dio koji se nalazio u rukama bosanskohercegovackog erara presao je u
posjed drZzavne vlade, a ostatak je ostao kod Austrijanaca. Druga Zeljezara u
Zenici osnovana 1892. godine bila je u vecinskom vlasniStvu novcanog
zavoda Niederoesterische Eskomptgesellschaft, odnosno austrijskog kapitala.
Zeljezara je nakon rata stavljena pod sekvestar, koji je ostao na snazi do
decembra 1924. godine, kada je drzavno industrijsko preduzeée Sipad
kupilo 54% njenih dionica.®* Sa ranije valoriziranih 10% koje su se nalazile
u posjedu drzavnog erara, Kraljevina Jugoslavija je sa 64% dionica postala
vecinski vlasnik Zeljezare.® Austrijanci su ostali vlasnici 36% dionica firme
sve do 1935. godine. Te godine je uprava zeljezare glavnicu preduzeca sa
1,250.000 dinara povecala na 15,000.000 dinara, pustaju¢i u opticaj novu
transu dionica. Sve nove dionice otkupila je drzava, ¢ime je doSla u posjed
95% dioni¢kog kapitala, dok je u rukama stranaca ostalo neznatnih 5%
dionica zeljezare.

Veliki napredak metalna industrija Bosne i Hercegovine i cijele

9 ARSBL, FVZVO, K-53, $ifra 60/1-21. ,Danica® dioni¢ko drustvo za petrolejske
proizvode tvornica proizvoda mineralnih ulja Bosanski Brod gospodin Veliki Zupan
Vrbaske oblasti, Zagreb, 22. septembra 1928; ABH, FTOK, K-11, omot br. 9. IIpuspente
npuiuke y bocuu u XepueroBusu.

% ABH, Fond SIPAD (dalje: FSIPAD). M3semraj ynpaHor oadopa momer XXIV.
penoBHOj [ 1aBHOj TOMIIHE0] CKYMIITHHH 32 MOCIOBHY 1923/24. ronuny.

9 Industrija gvozda i &elika u Jugoslaviji, Rudarski i topionicki vesnik, XI, br. 4, Beograd,
1939, 6; ABH, FSIPAD. M3semmraj Ynpasror oa6opa Lllymcko—unaycTpuckor npeayseha
Ho6psena-/pBap a. . 0 paay U cTamy mocioBama IIpenyseha y moci. roguan 1925/1926.
morHemed XXVI. PenoBHOj TaBHOj CKYNIITHHHU akIpoHapa Ha maH 14. anpuma 1926.
Akcije Zeljezne industrije u Zenici, koje je SIPAD a. d. kupio u poslovnoj 1924/25. godini,
prema rjeSenju Ministra Suma i rudnika preduzeée je 1926. godine prodalo Rudarskoj
direkciji u Sarajevu za iznos od 18,000.000 dinara.
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drZave postigla je 24. juna 1938. godine, kada je Uredbom Ministarskog
savjeta bio osnovan Jugoslavenski Celik a. d. U njegov sastav usli su
zeljezara Zenica, rudnik Zeljeza Vares, drzavno preduzece Ljubija i rudnik
uglja Breza, dok se fuzija zeljezare Vares trebala ostvarati 1945. godine,
odnosno nakon isteka ugovorenog roka sa Wiener Bank-Verein.%
Osnivanje  Jugocelika, opremanje 1 modernizovanje postrojenja
predstavljalo je veliki nacionalni projekat, koji je, medutim, bio podignut
zahvaljuju¢i stranom, prvenstveno njemackom kapitalu. Izgradnju grube
pruge u Zenici, koja je bila jedan od glavnih stubova te nove jugoslavenske
teske industrije, izvrsila je njemacka firma Krupp.® | mada je formalno bila
u rukama domaceg kapitala, s obzirom da je to zakon izricito predvidao,
veliko je pitanje u ¢ijim rukama se stvarno nalazila zeljezara u Zenici, kojoj
je Krupp davao velike kredite.®® Prema nekim misljenjima, veliki doprinos
u podizanju teSke industrije u Zenici imao je njemacki generalStab, koji je
Jugoslaviju smatrao svojim strategijskim zaledem. Takav stav temeljen je
na Cinjenici da je njena izgradnja vrSena u vrijeme neposrednih ratnih
priprema, pa je podizanje jednog takvog preduzeca za Njemacku znacilo
stvaranje pretpostavke za iskoriStavanje balkanske sirovinske baze i plansko
prosirenje njemackog vojno—industrijskog potencijala.®’

Dominantnu ulogu u rudarstvu Kraljevine Jugoslavije imali su
Englezi, Francuzi, Nijemci i Belgijanci sa 1.100,000.000 dinara
investicija.®® U rudarstvu Bosne i Hercegovine, pak, u¢esée stranaca bilo je
neznatno u odnosu na njeno rudno bogatstvo. Jaci interes stranog,
prvenstveno njemackog kapitala, javio se nekoliko godina pred pocetak
Drugog svjetskog rata. Najveci predstavnik strane privatne rudarske incijative
u Bosni i Hercegovini, Gornjo—Ugarsko rudarsko i topionicarsko drustvo,
prestalo je sa radom nakon zavrSetka Prvog svjetskog rata i potpalo pod

% Akcionarski kapital novoosnovanog drustva Jugocelik iznosio je 500,000.000 dinara.
(Izvjestaj o privrednim prilikama i radu Komore u godini 1938, Sarajevo, 1939, 123).

% Opsrinije o tome vidi u: Smiljana Purovié, DrZzavna intervencija u industriji Jugoslavije
(1918-1941), Beograd 1986, 213-239.

% V. Rozenberg, J. Kosti¢, Ko finansira jugoslovensku privredu, 149; S. Dimitrijevi¢,
Strani kapital u privredi bivse Jugoslavije, 55.

% 8. Dimitrijevié, Strani kapital u privredi bivie Jugoslavije, 80.
% ABH, FTOK, K-11, omot br. 9. IIpuspenue npumuke y bocan u Xepuerosunu; S.
Dimitrijevi¢, Strani kapital u privredi biv3e Jugoslavije, 52-59.
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sekvestar. Poslije ukidanja sekvestra 1927. godine drustvo nije obnovilo
rad. Rudnik u Bakovi¢ima koji je bio u njegovom vlasnistvu mirovao je do
1934. godine, kada je jedna engleska grupa u sporazumu sa drustvom
otpocela nove istrazne radove. Nakon detaljnih ispitivanja u januaru 1936.
godine formirano je u Londonu akcionarsko drustvo Trosnyk Mines
Limited, koje je protokolisalo filijalu u Sarajevu sa kapitalom od
10,000.000 dinara. Prvih mjeseci 1936. godine Englezi su podigli fabriku i
instalacije za izlu¢ivanje zlata iz oksidne rude (liminita) koja je vadena u
rudniku Bakovié¢i. Kasnije je iz rudnika vrSena eksploatacija 1 sulfidno—
piritne rude.®

Svjetska potroSnja boksita tridesetih godina XX stoljeca stalno je
rasla, jer se u metalurgijskoj proizvodnji (narocito automobilskoj) uvela
upotreba legura od aluminijuma. U tijesnoj vezi sa porastom naoruzanja a
naroCito razvitkom vazduhoplovstva, aluminijum je sve vise dobijao na
znacaju 1 postajao sve trazeniji. S tim u vezi od 1935. godine strani,
prvenstveno njemacki, kapital pocinje iskazivati sve viSe interesa za
eksploataciju boksitne rude u Bosni 1 Hercegovini, ¢ija su glavna lezista
bila u Hercegovini. Ve¢ u 1936. godini intenzivirano je iskopavanje 1 izvoz
boksita, uglavnom u sirovom stanju.'® U Njemacku je islo 92,6% ukupnog
izvoza boksita iz Kraljevine Jugoslavije, a ta koli¢ina pokrivala je svega
32% njenih potreba. % Stranci su drzali najvaznije rudnike boksita u Bosni i
Hercegovini i to u Bosanskoj Krupi, Jajcu i Sirokom Brijegu.'®? Nekoliko
godina pred pocetak Drugog svjetskog rata njemacka firma Ericha Francka
uspjela je da dobije rudnicke koncesije u Sasama kod Srebrenice, odakle je

9 Izvjestaj o privrednim prilikama i radu Komore u godini 1936, Sarajevo 1937, 129-130.

10 Godine 1933. iz Kraljevine Jugoslavije bilo je izvezeno 52.129 t boksita, 1936.
(253.085 t), a sli¢no je bilo 1937. i 1938. godine. (OpSirnije o tome vidi u: lzvjestaj o
privrednim prilikama i radu Komore u godini 1936, Sarajevo 1937; lzvjeStaj o privrednim
prilikama i radu Komore u godini 1937, Sarajevo 1938; Izvjestaj o privrednim prilikama i
radu Komore u godini 1938, Sarajevo 1939; V. Rozenberg, J. Kosti¢, Ko finansira
jugoslovensku privredu, 120).

101y, Rozenberg, J. Kosti¢, Ko finansira jugoslovensku privredu, 119-120.

102 ABH, FTOK, K-11, omot br. 9. Ilpuspenne npunuke y bocuu n Xepuerosunu; S.
Dimitrijevi¢, Strani kapital u privredi bivse Jugoslavije, 52-59.
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eksploatisala olovo, antimon, cink i srebro.%3

Tekstilna industrija u Bosni i Hercegovini bila je opcenito slabo
razvijena, iako je u Kraljevini Jugoslaviji ova industrijska grana doZivjela
pravu ekspanziju u periodu od 1918. do 1941. godine.'® Uglavnom je bila
zastupljena sa neakcionarskim preduze¢ima u koje je bio uloZzen mali
kapital.1%®® Od veéih preduzeéa koja su bila u posjedu stranaca najpoznatije
je bilo Tvornica za preradu kokosovih proizvoda iz Sarajeva, koju su
podigli Cesi Otto V. Roubidek i Pavel Winternitz.'%

Najvaznija preduzeca za proizvodnju hemijskih proizvoda (sode,
hlora, karbida, formaldehida, acetona, ferosilicija, feromangansilicija,
Sibica, celuloze i dr.) nalazila su se u rukama stranaca.

Tvornica amonijak sode iz Lukavca, po vaznosti svojih proizvoda,
bila je jedno od najznacajnijih i najrentabilnijih industrijskih preduzeca u
Bosni i Hercegovini.'% Izradivala je sodu i druge artikle koji su se dobijali
iz sone rastopine.1® Sa godisnjim kapacitetom od 2.400 vagona amonijak
sode, 350 vagona ljutog natrona, 150 vagona kristalne sode i 120 vagona

103 ABH, Fond Radni¢ka komora za Bosnu i Hercegovinu (FRKBiH), K-3, dok. br. 156/9.
Izvjestaj o radu Radni¢ke komore u Sarajevu od 1. novembra 1937. do 1. oktobra 1938.
godine.

104 Jyroyemka jyrocioBeHCKO—4eIIKa TEKCTHIHA HMHAycTpuja A. A. — Kpamw, Ananusa
Bunanca, nonatax Hapogaowm 6maroctamy, 11, 6p. 30, beorpan, 26. jymu 1930, 133.

105 Razvoju tekstilne industrije u Kraljevini Jugoslaviji indirektno je pomogla kriza eske i
poljske tekstilne industrije. U vrijeme naglog razvoja jugoslavenske tekstilne industrije u
Cehoslovackoj je vladala kriza zbog hiperprodukcije proizvoda koji se nisu mogli prodati,
pa su mnoge tvornice bile prinudene obustaviti rad. ,,Mu cMo ce Garir y oHO 1062 TI0jaBHITH
y UexocioBaukoj Tpakehn KpeanTe U TEKCTHUIIHA MOCTPOjera, TO Cy MOCIOBH Op30 OuiH
CBPIICHH ¥ MHOI0O UYCHIKHX TMpeAy3uMaya CTYIWIO je Yy OpTakiyK ca HalliM
MHJYCTpHjaJliMa U jeJHOCTAaBHO IIpEeHeNH cBoje (abpuke y Hamy apxaBy [Kraljevinu
Jugoslaviju, op. a.]“. (Jyroueika jyrocioBeHCKO—YEIIKA TEKCTHIHA MHAyCTpUja 1. 1. —
Kpaw, Ananuza bunanca, nonatak HapomHom Onarocramy, 11, 6p. 30, Beorpan, 26. jymu
1930, 133; Iomouh Hosak, Jyman Mwummuh, Hawa oomaha npuspedoa — ¢gaxmopu —
cmame — yHanpeherwe, beorpan 1929, 444).

106 Srda Pokié, Deset godina privrede Kraljevine Jugoslavije, Sarajevo 1929, 116.

107 Vladimir Njegovan, Nasa kemijska industrija, Nova Evropa, Ki. X, Zagreb, 1924, 441
442

108 Bosanska Solvay tvornica d. d., Lukavac, Awamuza 6unanca, nonatak ,,Hapomaom
onmarocramy®, I, Op. 44, Beorpan, 7. nenembap 1929, 729.
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Sistog bikarbonata, daleko je nadmasila potrebe Kraljevine Jugoslavije.*®®

Najveéi dio proizvodnje tvornica je izvozila u inostranstvo.!® Medutim,
Bosanska tvornica sode bila je u ve¢inskom vlasniStvu ¢uvenog koncerna za
proizvodnju sode i drugih hemijskih proizvoda Solvay iz Brisela. Koncern
je imao viSe afiliranih preduzea u svim vaznijim zemljama svijeta.
Posjedovao je i vlastitu banku. U dionickoj glavnici tvornice iz Lukavca
ucestvovao je i éeski kapital. 1!

Bosansko d. d. za elektrinu iz Jajca bavilo se proizvodnjom kalcijevog
karbida, ferosilicija, feromangansilicija, kausti¢ne sode i1 klornih derivata
kao trikloretina, terakloretana, dekloretana i dr. Ipak, tvornica je najvise
proizvodila ferosilicij.**? Od ranije je (1902.) imala ugovor o iskoristavanju
vodene snage rijeke Plive,'*® koji je u Kraljevini Jugoslaviji obnovljen na
insistiranje  Zemaljske vlade Bosne i Hercegovine.'** Drustvo je
posjedovalo vlastitu elektricnu centralu sa 10 vodenih turbina gradenu za

109 ABH, FMTI, K43, dok. br. 7293/1923.

110 Dysan Jagodi¢, Razvoj hemiske industrije u Bosni i Hercegovini 1893-1953, Sarajevo
1954, 24.

111 Dioni¢ka glavnica Tvornice sode iz Lukavca iznosila je 80,000.000 dinara. Od toga je
firma Société Solvay de Bruxelles (Belgija) kontrolirala 65,8%, Spolek hemisky a hutny
virobya iz Aussiga (Cehoslovacka) 32,5%, dok je vlasnik 1,7% dionica bio nepoznat.
(ABH, Fond Inspekcija rada za tuzlansku oblast [FIRTO], K-21, br. 6/1921. Nota o
tvornici amoniacne sode u Lukavcu, mart 1921; Amo Jecruh, 3anati, TproBuHa u
uHaycTpuja“, u: Bosna i Hercegovina, Izdala sarajevska sekcija udruZenja jugoslavenskih
inZenjera i arhitekta, Sarajevo 1922, 201; Dusan Jagodi¢, Razvoj hemiske industrije, 5).

112 7. Lakato$, A. Despi¢, Industrija Bosne i Hercegovine, 123-126; Bosansko dioni¢ko
drudtvo za elektriku — Jajce, Ananruza 6unanca, nonarax ,,Hapoanom Gnarocramy®, II, 6p.
32, Beorpan, 9. aprycra 1930, 142).

113 ABH, FMTI, K-5, dok. br. 908/1922. Zemaljska vlada za Bosnu i Hercegovinu
Ministarstvu poljoprivrede, Odsjeku za vode u Beogradu, Bos. d. d. za elektrinu u Jajcu,
koncesija za vodenu snagu, br. 3718 prez./1921, Sarajevo, 19. IV 1921.

114 V]ada je u zahtjevu za obnovom ugovora o koncesiji izmedu ostalog naglasavala da je
»Tvornica karbida u Jajcu jedna od najvaznijih [...] industrija, te je u interesu naSih radnika,
naSe privrede i naSe drZave, da se rad fabrike ne obustavi, usuprot je u naSem interesu, da
ova industrija ¢im viSe napreduje, uzevsi ali u obzir pri tome, nase nacionalne interese®.
(ABH, FMTI, K-5, dok. br. 908/1922. Zemaljska vlada za Bosnu i Hercegovinu
Ministarstvu poljoprivrede, Odsjeku za vode u Beogradu, Bos. d. d. za elektrinu u Jajcu,
koncesija za vodenu snagu, br. 3718 prez./1921, Sarajevo, 19. IV 1921).
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10.000 KS ukupne snage.!'® Elektri¢na energija koju je centrala proizvodila
upotrebljavana je za potrebe tvornice, a manji dio je prodavan gradu Jajcu
za javnu i privatnu rasvjetu.’® Dionicka glavnica firme iznosila je
13,500.000 dinara, a vecina se nalazila u posjedu Dynamit Nobela i
Niederoesterreichische Escomptgesellschaft iz Beca. Vlasnik je u Be¢u imao
jedan biro u kojem se obavljala veéina poslova, dok se u Jajcu obavljala
samo proizvodnja.*'’ Bosansko d. d. za elektrinu iz Jajca uglavnom je radilo
za izvoz i bilo je poznato Sirom svijeta. '8

Krupni politicki dogadaji u Evropi 1938. 1 1939. godine (njemacki
an§lus Austrije i uspostavljanje njemackog protektorata nad Ceskom),
odrazili su se na prilike u bosanskohercegovackoj hemijskoj industriji. U
momentu uspostave ceSkog Protektorata, dzinovski njemacki hemijski
koncern 1. G. Farbenindustri zagospodario je velikim hemijskim trustom
Spolek hemisky a hutny virobya iz Ausiga. NesSto ranije je preuzeo kontrolu
1 nad velikom hemijskom kompanijom Dynamit Nobela iz Beca, koji je bio
centar za Jugoslaviju. S obzirom da su navedeni trustovi bili vecinski
vlasnici Bosanskog d. d. za elektrinu iz Jajca i Bosanske tvornice sode iz
Lukavca, njihovim preuzimanjem koncern I. G. Farbenindustri je preuzeo
kontrolu i nad njima.!’® Od tada je gotovo cjelokupna proizvodnja
ferosilicijuma Bosanskog d. d. iz Jajca odlazila u Njemacku.?°

Destilacija drva iz Teslica je imala veoma Sirok asortiman

15 ABH, FMTI, K-5, dok. br. 908/1922. Zemaljska vlada za Bosnu i Hercegovinu
Ministarstvu trgovine i industrije u Beogradu, Dion. dr. za elektrinu Jajce, nadziranje
imovine, br. 6149 prez./19, Sarajevo, 1919.

116 Bosansko dioni¢ko drustvo za elektriku, Jajce, Anarusa 6unanca, nogatax ,,HapomHom
onmarocramy®, I, Op. 44, Beorpan, 7. nenembap 1929, 711.

117 Bosansko dionicko drustvo za elektriku, Jajce, Hapoono 6nazocmare, 1, 6p. 43,
Beorpan, 30. 11. 1929, 711.

118 \ladimir Njegovan, Nasa kemijska industrija, Nova Evropa, Ki. X, Zagreb, 1924, 441
442.

119 S, Dimitrijevié, Strani kapital u privredi bivie Jugoslavije, 101.

120 Udio Njemacke u izvozu ferosilicijuma iz Kraljevine Jugoslavije porastao je sa 18,9% u
1937. na 93% u 1939. godini. (S. Dimitrijevi¢, Strani kapital u privredi bivde Jugoslavije,
101-102).
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proizvoda.'? 'S obzirom na slabo razvijenu industriju u Bosni i

Hercegovini, prodaja robe destilacije iz Tesli¢a bila je vrlo ograni¢ena na
domacem trziStu, na koje je uspjevala plasirati skromne koli¢ine svojih
proizvoda. Tu je uglavnom prodavan retorni ugalj visokim pecima u
VareSu, te ugalj za lozenje parnih motora u industrijskim postrojenjima
Sirom zemlje. Najveci dio robe tvornice iz Tesli¢a prodavan je na stranom
trzistu, zbog Sega je bila orijentirana uglavnom na izvoz.*?> U periodu od
1918. do 1941. godine u viSe navrata mijenjala je vlasnika. Do
nacionalizacije 1922. godine firma se nalazila u rukama njemackog
kapitala, nakon ¢ega je presla u posjed Prve hrvatske Stedionice iz Zagreba.
DrZava je nacionalizacijom postala vlasnik 20% dionickog kapitala firme.
Medutim, Prva hrvatska Stedionica je u aprilu 1929. godine, zbog dobre
cijene, prepustila sve svoje akcije Destilacije drva iz Tesli¢a (77%) jednoj
engleskoj grupi koju je predvodila ,,Chemical and Wood industry Co etd.*
iz Londona.'® U povodu prelaska veéine dionica Destilacije u ruke
Engleza, doSlo je i1 do promjene naziva preduzeca u ,Englesko—
Jugoslavansku destilaciju drva d. d”. Medutim, neposredno nakon kupovine
nastupila je velika ekonomska kriza (1929-1934), usljed koje je firma dosla
u veoma tesko stanje. Septembra 1931. godine Prva Hrvatska Stedionica je
ponovo preuzela 83% akcija od engleske grupe, ¢ime je postala vecinski
vlasnik. NesSto kasnije Stedionica je preuzela sve akcije od engleskog

121 Destilacija drva u Tesliéu proizvodila je bukovi drveni ¢umur, drveni kre¢ i njegove
derivate (aceton, acetonska ulja i keton), methylni alkohol i njegove produkte (methylene
type regin, formaldehyd, paraformaldehyd, sredstva za rastapanje, woodnaphta, drvenu
Zestu za pogon, denatzZestu, denatulja), drveni katran (kreozot, drveni lak, karbolineum),
paljeni kre¢, umjetnu smolu, a od 1925. godine destilacijom je iz sirovog katranskog ulja
proizvodila kreozir i umjetne smole iz formaldehida. (ABH, FMTI, K-5. Iskaz pordukata,
koje proizvagja firma Destilacija Drva d. d. u Teslicu; ARSBL, FVZVO, K-53, $ifra 57/1—
63. Destilacija drva d. d. Tesli¢ Benukowm sxynany Bpbacke o6nactu y bawoj Jlyuu, Moiba
34 MEeXHUYKO—NOIUYUjcKU yeuhaj Ho80—HanpasmeHux padra, Op. 6253, Tecmuh, 12.
aBrycra 1925).

122 Godisnja potro$nja drvenog uglja u Kraljevini SHS iznosila je oko 40.000 tona, od toga
je 50% podmirivala destilacija u Tesli¢u. (Joso Lakato§, Aco Despi¢, Industrija Bosne i
Hercegovine, Zagreb 1924, 138; lzvjestaj o privrednim prilikama i radu komore u 1929,
33).

123 Akcije su procijenjene na 250.00 funti sterlinga, $to je odgovaralo iznosu od oko
77,000.000 dinara, iako je akcijski kapital preduzeca iznosio 20,000.000 dinara. (boxxunap
[Tomoruh, Cyxa necrunanuja apseta, Texnonowku npeeneod, 1, 6p. 9-10, beorpax, 1933,
33-34; T. Kpymesau, Aneasicosarbe cmpanoz Kanumaia y nawoj unoycmpuju, 287).
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drustva, pa je na taj nacin Englesko—Jugoslavensko drustvo likvidirano.
Prva Hrvatska Stedionica postala je vec¢inski vlasnik, osim drzavnog udjela i
malog udjela privatnih posjednika (oko 3%), a preduzece je promijenilo
naziv u Jugoslavenska destilacija drva d. d.%

Jedina tvornica celuloze, glavne sirovine za proizvodnju papira, u
drZavi bila je u Drvaru.'® Ona je pri radu sa punim kapacitom preradivala
godisnje do 100.000 m?3 drveta i proizvodila 1.800 vagona celuloze. Sa 1/3
proizvodnje mogla je pokriti potrebe svih tvornica papira u Kraljevini
Jugoslaviji i izvesti u inostranstvo jo§ 1.000-1.200 vagona celuloze.'?
Tvornica je, dakle, radila isklju¢ivo za izvoz, usljed Cega je i obim rada
prilagodavala moguénostima izvoza.'?’ Medutim, proizvodnju celuluze u
Bosni 1 Hercegovini kontrolirao je Svajcarski kapital, koji je bio vecinski
vlasnik tvornice iz Drvara od 1918. do 1937. godine.'?® U 1937. godini
tvornica je fuzijom sa Sipadom u potpunosti presla u ruke domadeg
kapitala.?°

Sibice su u Kraljevini Jugoslaviji bile monopolski artikal. Proizvodile
su se u pet preduzeca, ¢iji kapacitet je pokrivao potrebe domadeg trzista.**°
Industrija Sibica nalazila se u rukama domaceg kapitala do 1928. godine,
kada je Kraljevini Jugoslaviji Svedski trust Sibica Staba ponudio zajam u
iznosu od 22,5 miliona dolara sa 6,5% kamate, ali uz uvjet da mu se preda u

124 B, Monosuh, Cyxa decmunayuja opeema, 33-34.

125V, Njegovan, Nasa kemijska industrija, 440-441.

126 AJ, 335-19-18. ITozned na npuspeono cmarve y Bocuu u Xepyezo6umu.
27 Mssewumaj o npuepeonum npunuxama u pady komope y 1925, 53.

128 Fabrike celuluze iz Drvara imala je 1,500.000 dinara dioni¢ke glavnice od ¢ega su
Svajcarci raspolagali sa 765.000 dinara ili 51% kapitala. (ABH, FZVBIH, K-19, prez. br.
5981. Zemaljska vlada za Boshu i Hercegovinu Ministarstvu trgovine i industrije u
Beogradu, Otto-Steinbeiss, Sumska industrija i tvornica celuloze, nadziranje imovine, br.
5981/prez., Sarajevo, 26. 6. 1919; Branislav Begovié, Sumska privreda Bosne i
Hercegovine za vrijeme monarhisticke Jugoslavije (1918-1941), s posebnim osvrtom na
eksplataciju Suma i industrijsku preradu drveta, Sarajevo 1985, 280-281).

129y, Rozenberg, J. Kosti¢, Ko finansira jugoslovensku privredu, 141.

130 Fabrike za proizvodnju $ibica nalazile su se u Osijeku, Vrbovskom (Gorski kotar),
Dolcu kod Travnika (Bosna i Hercegovina), Vrbasu (Backa) i Rusama u Sloveniji.
(Produkcija Sibica, Bosanski Lloyd, IV, br. 39, Sarajevo, 15. novembra 1922, 1; H.
Monosuh, J. Mutuh, Hawa domakhia npuspeoa, 413).
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eksploataciju monopol S$ibica.'® U nemoguénosti da pod povoljnijim
uvjetima dode do neophodnih kreditnih sredstava, drzava je iskljucivo
pravo na proizvodnju i prodaju Sibica prepustila navedenom trustu. Na taj
nacin se i1 jedina bosanskohercegovacka Fabrika Sibica iz Doca, koja je
raspolagala sa 13,500.000 dinara kapitala naSla pod njegovim
patronatom. '3 Svedski trust je raspolagao sa 87,24%, Uprava monopola sa
6,03% akcijskog kapitala tvornica Sibica, dok je ostatak pripadao domacéim
bankama. Dividenda tvornice Sibica iz Doca, koja se nalazila u sferi
Svedskog trusta iznosila je na nominalnu vrijednost akcija 23% poslovne
1935, 21% 1936, i 18% 1937. godine. Ove dividende bile su neznatne u
odnosu na ukupan dobitak Svedskog trusta, koji je 1937. godine iznosio
14,800.000 dinara.**?

Krupne pozicije strani kapital je imao i u prehrambenoj industriji
Kraljevine Jugoslavije. Od sedam Secerana koje su bile u pogonu, pet se
nalazilo u njegovim rukama. Na inostrani sektor otpadalo je oko 76%
proizvodnje  3ecera.’®  Najstarije  preduze¢e u cijeloj  drzavi,
bosanskohercegovacka Se¢erana u Usori, koja je bila van pogona i u
likavidaciji od 1931. godine, nalazila se takoder u vec¢inskom vlasniStvu
stranog kapitala.*® Formalno je veéinu dionica 3ecerane drzalo Prvo—
hrvatsko slavonsko d. d. iz Osijeka. Medutim, glavninu dionickog kapitala
osijeckog drustva drzala je Jugoslavenska banka, koja se nalazila u
vlasnistvu stranog kapitala.

Sarajevska pivara bila je jedna od najvec¢ih u Kraljevini Jugoslaviji. U
njenom vlasniStvu bile su i pivare u Tuzli, Brodu, Petrovaradinu, jedna
tvornica slada i dvije tvornice leda. Prema dostupnim podacima, u
dioni¢kom kapitalu pivare, Austrijanci su preko Kreditanstalt Bank—\Verein
ucestvovali sa 1,689.600 dinara ili 15,36%, a Svajcarci sa 1,100.000 dinara

131 |vo Belin, Novi zajmovi, Nova Evropa, Knj. XVIII, Zagreb, 1928, 219-221.
132 H. Monosuh, JI. Mummh, Hawa napooua npuspeda, 443.

133y, Rozenberg, J. Kosti¢, Ko finansira jugoslovensku privredu, 170-171.

134 3 Dimitrijevié, Strani kapital u privredi bivie Jugoslavije, 108.

135 |zvjestaj o privrednim prilikama i radu komore u godini 1930, Sarajevo 1931, 73;
Hapoona npuspeoa y 1932. coounu, beorpan 1933, 13; Hapoona npuspeoa y 1933.
2oounu, beorpan 1934, 18.
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ili 10%, dok se ostatak nalazio u rukama domaéih banaka i privatnih lica.'%
Ukupna vrijednost pivare iznosila je 11,000.000 dinara. Medutim, prema
misljenju stru¢njaka, taj iznos nije odgovaro stvarnoj vrijednosti pivare i bio
je veéi za najmanje 100%.%%7

VVVVVV

kapital nastupali su jedinstveno u Bosni i Hercegovini. Najoditiji primjer je
njihov zajednicki angazman u akcionarskom drustvu Kreka i tvornici M.
Fischla i sinovi iz Tuzle, koje su se bavile tim poslom.*38

Najveca preduzeca drvne industrije u Kraljevini Jugoslaviji nalazila
su se u Bosni i Hercegovini, Hrvatskoj i Sloveniji. Do 1918. godine oko
75% Sumske industrije u Bosni i Hercegovini nalazilo se u rukama stranog
kapitala. Nakon Prvog svjetskog rata izvrSena je djelimi¢na nacionalizacija
stranih preduzeca pomocu koje je nastala drzavna Sumska industrija
Kraljevine Jugoslavije. Drzava je nacionalizacijom dosla u posjed najveceg
preduzec¢a drvne industrije Sipad (ranije Otto Steinbeiss) iz Drvara. Ako
izuzmemo Sipad, dominacija stranog kapitala ostala je i dalje prisutna u
krupnim preduze¢ima drvne industrije u Bosni 1 Hercegovini. Vlasnici
velikog preduzeca Gregersonova Sumska industrija iz Zavidovica bili su
Norvezani Nil 1 Bela Gregerson sve do 1927. godine, kada su preduzece
prodali domacem a. d. NaSice iz Zagreba. Medutim, centrala NasSicke firme
nalazila se u Budimpesti, a njeni veéinski vlasnici bili su Svajcarci.*®
Veliku firmu drvne industrije d. d. Bosna iz Banje Luke kontrolirao je
austrijski, engleski i1 francuski kapital. Formalno je u dioni¢kom kapitalu
preduzeca ucestvovao i domaci kapital preko d. d. Slaveks iz Zagreba
(49%). Medutim, vecinski vlasnici u dionickom kapitalu Salveksa bili su
Austrijanci.'*® Ostatak dioni¢kog kapitala d. d. Bosna nalazio se u rukama

136 Muonmuka nueapa — Capajeso (KpabeBcku JBOpCKH j006aBsbaun), U: Cnomen xruaa.
Jlecem 2oouna Kpawesune Cpba, Xpeama u Crosenaya, beorpamg 1929, 132;
Nacionalizacija sarajevske pivovare, Bosanski Lloyd, V, br. 9, Sarajevo, 18. 4. 1923, 3.

137 Dioni¢ka pivara Sarajevo, Hapoono 6nazocmarse, 1, 6p. 37, Beorpan, 19. oxrobap 1929,
608.

138 g, Dimitrijevi¢, Strani kapital u privredi bivie Jugoslavije, 113.

139 Norvezani su firmu prodali za iznos od 30,000.000 dinara. (ITpoaaja apsHe HHAYCTpPHje
I'perepcen, IIpeaned, 1, 6p. 8, CapajeBo, 27. pebpyapa 1927, 18).

140 D, D. Bosna za proizvodnju drveta i parna pilana iz Banja Luke raspolagalo je
dioni¢kim kapitalom od 10,000.000, od cega je 4,900.000 (49%) bilo u posjedu d. d.
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engleskog drustva Freeman, koji je jedno izvjesno vrijeme posjedovao i
Krivaju iz Zavidovi¢a,'*! te Hrvatske sveopée kreditne banke iz Zagreba,
kojom je upravljao francuski  kapital.'*>  Velikog udjela u
bosanskohercegovackoj drvnoj industriji imao je i italijanski kapital. Italijani
su posjedovali 55% dionicke glavnice velikog industrijskog preduzeéa Ugar
iz Turbeta.'*® Takoder su drzali firmu Buttazzoni & Venturini, te Giuseppe
Feltrineli & Co.** Svajcarski trust OFA, Société pour l'industrie de bois,
Geneve posjedovao je u potpunosti veliko drvno preduzece Varda iz
Sarajeva.*® Zna¢ajan udio u bosanskohercegovackoj drvnoj industriji imao je
i ¢eski kapital. Ceski drzavljanin Oskar pl. Kérner bio je veéinski vlasnik
(53%) Dnoluka Sumske industrije d. d., te u cjelosti preduzeca Heim 1
Mesi¢ iz Trnovace. Takoder je ucestvovao i u dionickog kapitalu Ugara iz
Turbeta kod Travnika. 4

Saleveks iz Zagreba, odnosno Austrijanaca, dok se 5,100.000 dinara (51%) nalazilo u
rukama Engleza i Francuza. (,BOCHA® nquoHHYapcKo APYIITBO 3a MPOU3BOAKY APBETA H
nmapHa nmiaHa y bamoj Jlymm, Ilpuspeoa, 11, 6p. 56, Capajeso, 4. 6. 1921, 1).

141 Krivaja Sumska industrija a. d. (ranije Eissler i Ortlieb) — Zavidovi¢i, Anaruza 6uranca.
nmonatak ,,HapomHom Omarocramy*, 11, 6p. 31, Beorpan, 2. 8. 1930, 137; ABH, FMTI, K-
76, br. 3132/1925. Okruzni sud Travnik, Oglas, br. 8/10-37, Travnik, 5. 6. 1925; ABH,
FMTI, K-76, br. 3132/1925. Ministarstvo trgovine i industrije Odjeljenje za Bosnu i
Hercegovinu Ministarstvu pravde, 5. sekciji, Odjeljenju za rukovanje neprijat. imovinom u
Beogradu, Bos. Sumska industrija Eisler & Ortlieb, garantno pismo Zemaljske banke, br.

2518/25, Sarajevo, 15. 7. 1925; V. Risti¢, ,,Krivaja* Sumska industrija a. d., 10, 14.

142 BOCHA namoHMYapcko APYIITBO 3a IPOM3BOAIKY APBETA M MapHA NUIaHa y bamoj
Jlyuwm, Ilpuspeoa, 11, 6p. 56, Capajeso, 4. 6. 1921, 1.

143 Ukupna donicka glavnica firme iznosila je 30,000.000, od ¢ega je 16,500.000 dinara
bilo u posjedu Austrijanaca. (ABH, Fond Direkcija Suma Sarajevo [FDSS], K-117, br.
22/1925. Illymcka ynpasa y TypOery Hupexunju myma y CapajeBy, Jenayuonarusayuja
domahux npedyseha, 6p. 3. moBj. ex 1925, Typbe, 12. janyapa 1926.

144 U firmi Buttazzoni & Venturini Italijani su imali investiranih 5,000.000, a u preduze¢u
Giuseppe Feltrineli & Co 1,000.000 dinara. (ABH, FMTI, K-26, dok. br. 30A/1922; dok.
br. 31A/1922; dok. br. 32A/1922; dok. br. 33A/1922; dok. br. 34A/1922; dok. br.
35A/1922; dok. br. 36 A/1922).

145 Veliko $umsko industrijsko preduzeée Varda raspolagalo je dionickim kapitalom od
10,000.000 dinara. (ABH, FMTI, K-26, dok. br. 30A/1922; dok. br. 31A/1922; dok. br.
32A/1922; dok. br. 33A/1922; dok. br. 34A/1922; dok. br. 35A/1922; dok. br. 36A/1922).

146 ABH, FMTI, K—44, br. 7330/1923. Illyucke undycmpuje: nad3upare Henpujamenscke
umosune; ABH, FMTI, K-79, br. 3684/1925. 3emaspcka B1aga 3a bocHy 1 Xepuerosuny,
Hckas cexsecmapa nocmaemenux Ha Hapelerse MUHUCMAPCIEa Mp2osute 1 uHOycmpuje
00 30. 4. 1919. 6p. 6717, 6p. 94.632, Capajeo, 14. maja 1919.
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Veoma zanimljivo je pitanje vlasnistva nad Krivajom ranije Eissler &
Ortlieb iz Zavidovi¢a, drugim najveéim preduzecem drvne industrije u
Bosni i Hercegovini. Naime, do kraja Prvog svjetskog rata njen kapital bio
je podijeljen izmedu Ceha brace Eissler (50%), Nijemca Richarda von
Ortlieba (25%) i Austrijanca Fritza Regenstreifa (25%). Po zavrSteku rata
firma je pala pod sekvestar koji je bio na snazi do 1925. godine, kada je
provedena njena nacionalizacija. Nakon nacionalizacije bivsa firma Eissler
& Ortlieb zadrzala je 74% dionica, dok je drzava dobila 26% dionickog
kapitala kao protuvrijednost za koriStenje Sumskih kompleksa. Preduzece je
promijenilo i naziv u "Krivaja“ a. d. iz Zavidovi¢a. Zbog losih poslovnih
prilika i raznih malverzacija u Krivaji, ve¢inski vlasnici (Eissler & Ortlieb)
prodali su 1929. godine polovinu svojih dionica engleskoj grupi Victor
Freeman, zadrzavsi za sebe 37% od ukupne glavnice drustva. Posebno
teSko vrijeme za Krivaju nastupilo je tokom velike ekonomske krize, kada
je firma pala pod stecaj i prestala postojati kao samostalno preduzeéa.'*’
Njena imovina je 1937. godine presla u ruke drzavnog preduzeéa Sipad.'*®

Prema analizi strukture kapitala po industrijskim granama, strani
kapital je najviSe ucestvovao u hemijskoj (166,405.000 dinara), potom
drvnoj (129,100.000 dinara), te rudarstvu, prehrambenoj i metalnoj
industriji. Pored navedenog, uceSée stranog kapitala bilo je prisutno i
indirektno preko banaka i akcionarskih drustava iz drugih dijelova drzave,
koja su bila dionicari industrijskih preduze¢a u Bosni i Hercegovini, a bila
su dijelom ili u potpunosti u stranim rukama.4®

Prema porijeklu najvi$e stranog kapitala bilo je iz Cehoslovacke
(58,500.000). Ceski kapital ucestvovao je u elektro—hemijskoj, drvnoj,
tekstilnoj i prehrambenoj industriji. Austrija je bila na drugom mjestu sa
54,639.000 dinara investicija. Ipak, najviSe investiranog kapitala imala je u
drvnoj i hemijskoj industriji, dok je u prehrambenoj i metalnoj bila slabije
zastupljena. Nakon Austrije slijedila je Belgija sa 52,640.000 dinara
investiranog kapitala. Za razliku od Austrije, bila je prisutna samo u
hemijskoj industriji. Svajcarska je bila ¢etvrta zemlja po visini investiranog

147y, Risti¢, Krivaja Sumska industrija, 15-21.
148 |zvjestaj o prvrednim prilikama i radu Komore u godini 1937, Sarajevo 1938, 53.

149 BOCHA® nuoHHMYapcKO IPYLITBO 3a IIPOM3BOAIY APBETA M IapHA MujiaHa y bamoj

Jlyum, Ilpuspeoa, 11, 6p. 56, Capajeso, 4. 6. 1921, 1.
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kapitala. Kao i prve dvije, bila je prisutna u svim industrijskim granama.
Imala je 41,865.000 dinara investiranih sredstava u industriji. Poslije njih
slijedile su Sjedinjene Americke Drzave (40,000.000), Engleska
(35,100.000), Italija (22,500.000) i Svedska (13,500.000).

Dominacija austrijskog i ¢eskog kapitala donekle je i razumljiva, s
obzirom da je najviSe industrijskih postrojenja bilo podignuto uz njihovu
pomo¢. Zanimljivo je da se u ovom periodu javlja interes americkog i
engleskog kapitala, kojih ranije nije bilo. Engleski kapital je uzeo znatno
viSe ucesc¢a u industriji 1 kao dionicar 1 kao kreditor, ne samo u Bosni 1
Hercegovini nego u cijeloj drzavi. Takoder, italijanski kapital je ojacao
svoje pozicije u ovom periodu, mada je i ranije bio prisutan u industriji
Bosne i Hercegovine. Od 1935. godine njemacki kapital uzima aktivnijeg
ucesce narocito u hemijskoj i ekstraktivnoj industriji.

Stranci su ucestvovali i u neakcionarskim preduze¢ima u Bosni i
Hercegovini, ali nam nisu bili dostupni podaci s koliko kapitala. Prema
procjeni Trgovacko—obrtnicke komore Bosne i Hercegovine, strani kapital u
neakcionarskim preduze¢ima na podru¢ju Komore nije iznosio ,,HUTH jeTHY
YETBPTUHY YJOKEHOT KamuTaia y OoBUM peayzehnma, Hero mame*, a taCan
iznos ni njoj nije bio poznat.*>°

Uces¢e u vlasniStvu i finansiranju privrede u Bosni i Hercegovini
imale su dobrim dijelom domace i1 banke iz drugih dijelova drzave, koje su
bilo u rukama domaceg ili stranog kapitala. Uloga stranog kapitala u
domacdem bankarstvu nije se ograniavala samo na banke sa direktnim
akcijskim uces¢em, nego je preko njih ucestvovala i u drugim domadim
novcanim institucijama. Koliko je strani kapital bio involviran u bankarstvo
Kraljevine Jugoslavije najbolji primjer je Jugoslovenska udruZzena banka u
kojoj je uzimalo dioni¢kog udjela 11 najkrupnijih evropskih banaka, koje su
preko nje ucestovale u dionickom kapitalu 30 drugih nov¢anih zavoda i
osiguravaju¢ih drustava u zemlji. U bosanskohercegovackom bankarstvu
nastupao je finansijski kapital iz Austrije, Madarske, Njemacke, Belgije,
Svajcarske, Cehoslovacke, Italije, Engleske, Francuske i Holandije.

Zemaljska banka iz Sarajeva bila je najve¢i nov€ani zavod u Bosni i
Hercegovini. Zbog veza sa bankama iz inostranstva bila je oslonac mnogim

150 |zvjestaj o privrednim prilikama i radu komore u godini 1937, Sarajevo 1938, 147.
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manjim bankama, ¢ak viSe i od Narodne banke Kraljevine Jugoslavije, koja
nije rado ulazila u poslove sa manjim bankama.*®! Dakle, banka je bila ne
samo glavni izvor kredita bankama, nego preko njih i industriji, odnosno
cjelokupnoj privredi.’>? Nacionalizirana je 1922. godine sa 60% domadeg
kapitala, a ostatak se nalazio u rukama austrijskih, madarskih i Svajcarskih
banaka. Banka je, dakle, djelimi¢no pripadala koncernu inostranih banaka
kao i Opste jugoslavenskom bankarskom drustvu, u kojem su opet strane
banke (Anglo-internacional banka, Société genérale de Belgique i
Trgovacka banka iz Bazela) imale svoje akcijske pakete.'®® U jednom
dopisu o svom angazmanu u industrijskim preduze¢ima na podru¢ju Bosne
1 Hercegovine banka je navela da ,,po pravilu nijedan novcani zavod ne bi
smio kazati, u kojem procentu ima uceS¢a u kojem drugom trgovackom i
industrijskom preduzecu, buduci da taj detalj nije samo tajna zavoda, koji
negdje ucestvuje, nego Sto viSe tajna preduzeca u kojem ko ucestvuje.
Takovo preduzece moze imati vrlo vaznog interesa, da ta okolnost ostane u
izvjesnom ¢asu sasvijem pod strogom diskrecijom*.1>* Zemaljska banka je,
kao uostalom i druge banke, nastojala prikriti angaZzman Kkapitala u
industrijskim preduze¢ima. Medutim, na osnovu godiSnjih izvjestaja banke,
bilo je moguce rasvijetliti njene poslovne veze. Imala je pravo veleprodaje
duhana i suhe 3ljive.® Poslovima vezanim za $ljivu, bavila se i ranije. Bila
je angazirana, odnosno posjedovala je nekoliko etivaza $ljiva.*®® U sferu
interesa ove banka spadala je Sarajevska pivara u kojoj je posjedovala
odredeni broj dionica, potom Stamparija Bosanska posSta, Butazoni i
Venturini, industriji drva d. d., te Bosansko—hercegovacko gradevinsko

151 ABH, FTOK, K-3, omot br. 4. Informacije o nekim nov&anim zavodima, br. 1396,
Sarajevo, 28. 1V 1923.

152 ABH, FMTI, K-63, dok. br. Zapisnik sjednice ravnateljskog i nadzornog odbora
dionic¢kog drustva za industriju Zeljeza Zenica, Sarajevo, 28. februara 1922.

158 ABH, FTOK, K-3, omot br. 4. Informacije o nekim nov&anim zavodima, br. 1396,
Sarajevo, 28. IV 1923.

1% ABH, FTOK, K-3, omot br. 4. Zemaljska banka za Bosnu i Hercegovinu Trgovackoj i
obrtnickoj komori za Bosnu i Hercegovinu Sarajevo, Sarajevo, 2. maja 1923.

15 ABH, FMTI, K-91, dok. br. 3196/26. Dvadeset i peta redovna glavna skupstina
Zemaljske banke za Bosnu i Hercegovinu u Sarajevu, drzana 31. maja 1924.

1% 3emammcka Ganka 3a Bocuy u Xepuerosuny — CapajeBo, Awanuza 6unanca, HOaaTaK
,HapomHom 6narocrawy, 11, 6p. 22, beorpan, 31. maj 1930, 99.
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preduzece iz Sarajeva.’®’

Agrarna i komercijalna banka za Bosnu i Hercegovinu, Sarajevo, prije
Prvog svjetskog rata bila je kreacija madarske Komercijalne banke. Njenu
nacionalizaciju provele su 1920. godine Hrvatska eskontna banka iz
Zagreba, Prometna banka iz Beograda i Savez Srpskih zemljoradnickih
zadruga iz Sarajeva na bazi 55% domaceg kapitala.’®® Banku je i dalje
dobrim dijelom finansirala Madarska komercijalna banka. Ucestovala je u
preduzec¢ima Buttazzoni 1 Venturini d. d., Sarajevo, Union gradevnom
drustvu iz Sarajeva 1 Bosanskoj industriji Spirita iz Br¢kog. Njeno ucesée u
navedenim firmama kretalo se od 25% do 100% vlasniStva, a finansirala ih
je sa najmanje 50, a najvise 100% kredita. Osim toga imala je u vlasniStvu i
sopstvenu etivazu Sljiva, te manji broj akcija u drugim industrijskim

preduzec¢ima. >

Bosanska industrijalna i trgovacka banka, Sarajevo—Zagreb, imala je
direktnog udjela u velikom Sumskom industrijskom preduzeéu Ugar iz
Travnika.'®® Centrala banke bila je u Zagrebu. Imala je jake finansijske
veze sa Niederoesterreichische Eskompte—Gesellschaft iz Be¢a, Comptori
d'Escompte de Genove, Pester Erster Vaterlandischer Sparkasse Verein,
Budimpesta, Banque de Bruxelles, te sa Ceskom eskontnom bankom i
kreditnim zavodom iz Praga, koje su ujedno imale oko 35% dionica

157 ABH, FMTI, K-91, dok. br. 3196/26. Dvadeset i peta redovna glavna skupstina
Zemaljske banke za Bosnu i Hercegovinu u Sarajevu, drzana 31. maja 1924; ABH, FMTI,
K-69, br. 5438/1924; Nuonunuka nuBapa—CapajeBo (KpasseBcku 1BOpckd n06aBibaun), U:
Cnomen kmwuea. [lecem eoouna Kpawesune Cpba, Xpsama u Cnosenaya, beorpan 1929,
132; J. Lakato§, A. Despi¢, Industrija Bosne i Hercegovine, 175.

158 Domaci kapital je drzao 92.000 od ukupno 150.000 dionica, a 82.000 dionica nalazilo se
u rukama tri navedene banke. (ABH, FTOK, K-3, omot br. 4. ArpapHa u KoMepIujaaHa
O6anka 3a bocuy u XepueroBuny TproBauka u OOpTHHYKAa KOMopa 3a bBocHy u
Xepuerosuny CapajeBo, CapajeBo, 1. maja 1923; ABH, FTOK, K-3, omot br. 4.
Informacije o nekim nov€anim zavodima, br. 1396, Sarajevo, 28. IV 1923).

159 ABH, FTOK, K-3, omot br. 4. ArpapHa m KoMepuujanHa OaHKa 3a BocHy u
XepuerosuHy TproBauka m oOpTHHYKa KoMopa 3a bocrny m Xeprerosuny CapajeBo,
Capajeso, 1. maja 1923; ABH, FTOK, K-3, omot br. 4. Informacije o nekim nov¢anim
zavodima, br. 1396, Sarajevo, 28. IV 1923.

160 ABH, FMTI, K-116, dok. br. 847/1928. Izvjestaj upravnog odbora ,,Ugara*“.
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banke. 16!

Pored banaka koje se imala svoje sjediSte u Bosni i Hercegovini
postojalo je nekoliko nov¢anih zavoda iz drugih pokrajina, koji su imali
direktnog uces¢a u bosanskohercegovackoj privredi, a bili su povezani sa
stranim kapitalom. Medu njima su Hrvatska sveopca kreditna banka,
Zagreb, koja je imala uceS¢a u Bosanskom d. d. za iskoriStavanje drveta iz
Banje Luke. Njen vecinski vlasnik bila je Ugarska sveopéa kreditna banka,
koja je bila ekspozitura francuskog kapitala.*®?> Hrvatska eskontna banka
Zagreb bila je dioni¢ar u Bosanskom d. d. za elektrinu iz Jajca.l®®
Ljubljanska kreditna banka, podruznica Sarajevo, ucestvovala je sa 10%
dionica u preduzeéu Jadran d. d. za Zeljezne proizvode, Sarajevo. %

Zakljucak

U privrednom razvitku Bosne i Hercegovine strani kapital je odigrao
vaznu ulogu. Uz njegovu pomo¢ izvrSena je privredna modernizacija,
podizanje krupne industrije i uveden savremeni nacin poslovanja. Ulaskom
Bosne i Hercegovine u sastav jugoslavenske drZave za strani kapital
nastupila su teSka vremena. Privredna preduzeca i1 banke u njegovu
vlasni§tvu stavljena su pod drzavni sekvestar, nakon Cega je izvrSena
njihova nacionalizacija. Tim postupkom doslo je, jedno izvjesno vrijeme,
do obustave proizvodnje u najproduktivnijim privrednim subjektima. Uz to
nacionalizacija je stvorila 10§ poslovni ambijent i veliko nepovjerenje kod

161 ABH, FTOK, K-3, omot br. 4. Informacije o nekim nov&anim zavodima, br. 1396,
Sarajevo, 28. IV 1923; Bocancka uHaycTpHjadHa U TproBauka O0anka CapajeBo—3arpe0,
Amnanu3za 6unaHca, nonarak ,,Hapogaom Onarocramy*, 11, op. 14, Beorpan, 5. anpur 1930,
62.

162 BOCHA jnuoHMYapcko APYIITBO 3a MPOM3BOJMY JPBETA M IapHAa NWJIaHa y bamoj
Jymu®, ITpuspena, I, 6p. 56, Capajeso, 4. 6. 1921, 1.

163 ABH, FMTI, K-5, br. 908/1922. 3emabcka Boajga 3a bocHy u XepLeEroBHHY
Ministarstvu trgovine i industrije odjeljenju za kredit. ustanove i osiguranja u Beogradu,
Dionicko drustvo za elektrinu u Jajcu, nova emisija akcija, br. 125.934/1921, Sarajevo, 29.
8. 1921; ABH, FPUBIH, pov. br. 6222/1923. Cpecko moriaBapctBo Jajue, Crmcak
mojaTaka O UHAYCTPHjCKUM Tpexy3ehnma y cpesy Jajue, 6p. 117 mpes./23, Jajue, 19. 11
1923; J. Lakatos; A. Despi¢, Industrija Bosne i Hercegovine, 123.

164 ABH, FTOK, K-3, omot br. 4. Podruznica Ljubljanske kreditne banke u Sarajevu
Trgovacka i obrtni¢ka komora za Bosnu i Hercegovinu, Sarajevo, Sarajevo, 2. maja 1923.
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stranih ulagaca. LoSe poslovno okruzenje smanjilo je priliv svjezeg kapitala
iz inostranstva. Odsustvo stranih investicija imalo je dalekosezne posljedice
po privrednu aktivnost zemlje. DrZava je, umjesto nastojanja da eliminira i
svede na najmanju moguéu mjeru strana ulaganja, trebala kroz zakonske
propise traziti zaStitu svojih interesa, a stranom kapitalu omoguditi
nesmetan priliv u zemlju. Na taj nacin je mogla izvrsiti sanaciju privrednih
prilika na dva fronta i to u valutnom smislu, poboljSanjem bilanse placanja,
1 povecanjem proizvodnje. Tim mjerama mogla je poboljsati kupovnu mo¢
domace valute, povecati novCani opticaj i osigurati neophodan obrtni
kapital privredi, Sto bi otvorilo nova radna mjesta i podiglo Zivotni standard.
Strani kapital se u periodu od 1918. do 1941. godine angazirao vise
kao finansijski nego investicijski. Nastojao je uglavnom zadrzati ranije
steCene pozicije u krupnim industrijskim preduze¢ima, koja su radila za
izvoz 1 ostvarivala dobre poslovne uspjehe. Najvece investicije u Bosni 1
Hercegovini stranci su imali u hemijskoj, drvnoj, elektro—hemijskoj,
prehrambenoj i tekstilnoj industriji, dok su znatno slabije bili zastupljeni u
rudarstvu. Industrijski sektor kojim je upravljao strani kapital raspolagao je
sa tri puta viSe investiranog kapitala, Cetiri puta visSe pogonske snage, a
zaposljavao je 1,5 puta vise radne snage od domaceg. Radilo se uglavnom o
austrijskom, ceskom, belgijskom, Svajcarskom, engleskom, americkom,
italijanskom i Svedskom kapitalu. Od 1935. godine sve viSe je nastupao
njemacki kapital, koji je preuzeo kontrolu nad nekoliko klju¢nih hemijskih
preduzeca, te eksploataciju boksitnih lezista u Bosni i Hercegovini.

U agrarnim zemljama, kakva je bila i Bosna i Hercegovina, zbog
nedostatka vlastitih sredstava privredna aktivnost zemlje zavisila je u
velikoj mjeri od kredita. Medutim, bosanskohercegovacka privreda se u
periodu od 1918. do 1941. godine borila s velikim teSko¢ama da dode do
neophodnih kredita. Domace finansijske institucije nisu bile u stanju da
osiguraju neometano funkcioniranje privrede, zbog cega je angazman
stranog finansijskog kapitala bio prijeko potreban. Medutim, osiguranje
stranih kredita bilo je iznimno teSko, jer su banke postavljale teSke uvjete, a
pravna nesigurnost, izazvana lo§im politickim prilikama u zemlji, bila je
otezavajuca okolnost u tom poslu. Ukoliko je kredit bio dovoljan utoliko je
privredna aktivnost bila veca i obrnuto. To je najjace bilo izraZzeno tokom
velike ekonomske krize (1929-1934), kada je doslo do povlacenja stranog
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kapitala koji je operirao kao bankarski kratkoro¢ni kredit, odnosno kapitala
koji je imao blagotvorno djejstvo na privrednu aktivnost zemlje.

FOREIGN CAPITAL IN THE ECONOMY OF
BOSNIA AND HERZEGOVINA (1918-1941)

Summary

Foreign capital has played an important role in the economic
development of Bosnia and Herzegovina. Economic modernization was
made with its help, large-scale industry was raised, and the modern way of
doing business was introduced. By entering Bosnia and Herzegovina in the
composition of the Yugoslav state, the tough period for foreign capital has
come into existence. Enterprises and banks in its property were placed
under sequestration of the state, after which their nationalization was
completed. That procedure created, for a certain period of time, the
suspension of production in the most productive economic undertakings.In
addition, nationalization has created bad business environment and great
distrust among the foreign investors. Poor business environment reduced
the inflow of fresh capital from abroad. The lack of foreign investment had
far-reaching consequences for the economic activity of the country. The
state instead of trying to eliminate and reduce to a minimum foreign
investment, should have sought protection of its interests through the
legislation, and should have made possible unimpeded influx of foreign
capital into the country. By doing so, it could carry out the reclamation of
economic opportunities on two fronts, that is, in foreign currency terms
through improving the balance of payments, as well as by the means of
increasing production on the other hand. These measures could improve the
purchasing power of the domestic currency, increase cash circulation and
provide necessary working capital for economy, which could create new
jobs and raise living standard.

Foreign capital was engaged more as a financial than investment
capital in the period from 1918 to 1941. It tried to keep, by and large,
previously acquired positions in large industrial enterprises, which have
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worked for exports and achieved good business results. The foreigners has
the largest investments in Bosnia and Herzegovina in the chemical, wood,
electro-chemical, food and textile industries, while they were significantly
less represented in the mining industry. The industrial sector driven by
foreign capital had three times more the invested capital, four times more
propulsive power, and employed 1.5 times more labor than domestic. It was
mainly the Austrian, Czech, Belgian, Swiss, English, American, Italian and
Swedish capital. Since 1935, German capital has been increasing, and it
took over control over chemical enterprises, as well as the exploitation of
bauxite sites in Bosnia and Herzegovina.

In agrarian countries, as it was the case of Bosnia and Herzegovina,
economic activity of the country depended largely on credit, due to the lack
of own resources. However, the economy of Bosnia and Herzegovina
fought with great difficulty to find the necessary credits in the period from
1918 to 1941. Domestic financial institutions have not been able to ensure
the smooth functioning of the economy, which is why the involvement of
foreign financial capital was desperately needed. However, securing foreign
loans was extremely difficult, since banks raised the stern conditions, as
well as the legal uncertainty, due to poor political situation in the country,
having been an aggravating circumstance in that business. If the loan was
sufficient enough, economic activity was higher and vice versa. It was most
expressed during the Great Depression (1929-1934), when the withdrawal
of foreign capital took place, which operated as a bank short term loan, or
equity which had a beneficial effect on economic activity of the country.
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