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Ekonomski sistemi koji omoguéuju veéu, jeftiniju i kvalitetniju proizvodnju ma-
terijalnih dobara i usluga oslanjaju se, po pravilu, na relativno slobodno trziste i
privatnu svojinu, kao dve neodvojive pretpostavke njihovog efikasnog funkcionisa-
nja. To je nesumnjivo vazan preduslov funkcionisanja takvih sistema, ali ujedno tek
i pocetak njihove izgradnje. Odlu¢ujuéu ulogu u podizanju efikasnosti alokacije
kapitala na svim nivoima ima izgradnja otvorenog i konkurentnom trzi$tu prila-
godenog finansijskog sistema zemlje. To podrazumeva efikasno funkcionisanje fi-
nansijskih institucija, uvodjenje velikog broja finansijskih instrumenata, temeljnu
kadrovsku rekonstrukciju i inoviranje obrazovnih institucija, kao i promenu sve-
sti Sirokih slojeva dru$tva o pretpostavkama i modalitetima efikasnog upravljanja
ograni¢enim finansijskim sredstvima.

Finansijski sistemi su krucijalni za alokaciju resursa u savremenoj privredi [Allen,
Gale, 2001; 3]. Zadatak finansijskog sistema zemlje je da omoguéi optimalnu aloka-
ciju finansijskih resursa i obezbedi povec¢anje opste stope privrednog rasta. Poseban
znadaj finansijski sistem ima u zemljama u tranziciji u kojima zbog nerazvijenosti fi-
nansijskog trzi$ta banke imaju dominantnu ulogu u finansiranju privrede. Finansij-
ski sistem Srbije je posle 2000-te godine potpuno otvoren za ulazak stranih banaka
koje danas u ukupnom kapitalu sektora uéestvuju sa 72 %. Vraéeno je poverenje u
bankarski sistem pa je $tednja stanovnistva dostigla 7,5 mlrd evra. Medjutim, ka-
matne stope na kredite privredi i stanovni$tvu su mnogo veée nego u zemljama
iz kojih te banke poti¢u. Jedan od uzro¢nika nezavidne situacije u kojoj se nalazi
privreda Srbije sigurno je i bankarski sistem &iji je izgleda jedini motiv poslovanja
maksimiranje sopstvenog profita na teret ostalih ucesnika na finansijskom trzistu.

Cilj ovog rada je da utvrdi uticaj neadekvatne finansijske podrske bankarskog sek-
tora razvoju privrede Srbije, kao jednog od klju¢nih uzro¢nika nezavidne pozicije
realnog sektora i da ukaze na moguée mere i aktivnosti koje bi doprinele prevazila-
Zenju trenutno neodriivog stanja.

MAKROEKONOMSKI AMBIJENT U TRANZICIONOM PERIODU

Ekonomska politika Srbije u tranzicionom periodu se bazirala na prekomernoj javnoj
i li¢noj potrosnji, rastu spoljne zaduZzenosti i neefikasnoj privatizaciji $to je dovelo do
negativne promene privredne strukture nase zemlje. U periodu od 2001. do 2008.
godine ostvarene stope rasta BDP su bile relativno visoke, ali sa nedovoljnim razvo-
jem industrijskog sektora: najve¢i rast su ostvarile delatnosti usluga usko povezane sa
velikim, a ekonomski neopravdanim uvozom, dok je razvoj realnog sektora privrede



Casopis za ekonomiju i trzisne komunikacije/ Economy and Market Communication Review
God./Vol.2 e Br/No. 1 e Banja Luka, Juni/June 2012 e pp. 27-40 29

potpuno izostao. Poljoprivreda, industrija i gradevinarstvo koji ¢ine realni sektor su u
privredi Srbije u katastrofalnom stanju [Kovacevi¢, 2010; 114]. Zbog toga su se pro-
dukovale neravnoteze, kako unutrasnje, kroz odnos potrosnje i proizvodnje i §tednje i
investicija, tako i spoljne, preko spoljnotrgovinskog i platnobilansnog salda.

Privredni sistem Srbije karakterise se strukturnom neuskladeno$¢u, zaostalom teh-
nologijom, visokim troskovima proizvodnje, neefikasno$¢u, niskim nivoom inve-
sticija i nedovoljnim izvozom, $to u uslovima ekonomske krize ima posebnu teZinu.
Brz privredni rast, koji je neophodan Srbiji, zahteva pre svega, velika investiciona
ulaganja da bi se ubrzao privredni rast i smanjio zaostatak za razvijenim svetskim
ekonomijama. Medutim, usled nestabilnosti i nepredvidivosti ekonomskih prilika
u zemlji pra¢enih snaznim inflatornim pritiscima, slabosti privrede Srbije iz pret-
hodnog perioda, dodatno su naglasene u vremenu ekonomske krize. To veoma ja-
sno ilustruju podaci o poslovanju preduzeéa tokom poslednjih par godina.

Posebno izrazeni problemi srpske privrede, koji su u uslovima nestabilnog okruze-
nja postali jo§ akutniji, su hroni¢na nelikvidnost preduzeéa i poslovanje u zoni visoke
zaduzenosti. Mogu¢nosti pribavljanja novih, eksternih izvora finansiranja su ograni-
¢ene i dodatno je potencirana osetljivost privredne strukture na nepovoljne faktore
iz okruzenja, pa je reSavanje pomenutih problema, u cilju stvaranja pretpostavki na
kojima bi pocivao odrzivi razvoj najveéi ekonomski izazov u buduéem periodu.

Makrockonomski uslovi poslovanja u Republici Stbiji poslednjih godina snazno su de-
terminisani nasledenom privrednom strukturom iz predtranzicionog perioda, ekonom-
skom politikom posle 2000. godine i posledicama svetske finansijske krize. To pokazuju
i kretanja osnovnih makrockonomskih agregata u poslednje dve godine (Tabela 1).

Tabela 1: Osnovni makroekonomski pokazatelji

OPIS 2010 2009
BDP (u milionima dinara- stalne cene 2002. godina) 1.333.400 1.310.178
Stopa rasta BDP 18 -3,1
Industrijska proizvodnja 102,9 87,9
Stopa inflacije (cene na malo) 11,5 104
lzvoz 7.393,4 5.961,3
Uvoz 12.621,9 11.504,7
Spoljnotrgovinski deficit (u milionim evra) 5.228,5 5.543,4
Broj zaposlenih (u hiljadama) 1.771 1.857
Bruto zarade (u dinarima ) 47.450 44147

Izvor: Republicki zavod za statistiku, Narodna banka Srbije, 2011.
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Osnovne karakeeristike privrednog sistema Srbije su:

- nepovoljna struktura drustvenog bruto proizvoda u kome je dominantno udesée
nerazmenljivog scktora dok je nivo ude$¢a razmenljivog sektora (poljoprivreda,
preradivacka industrija, snabdevanje elektriénom energijom, gasom i dr.) daleko od
razvojnih potreba,

- spoljnotrgovinski deficit je nedopustivo visok $to ukazuje na izuzetno nisku
konkurentnost domacih preduzeca na medunarodnom trzistu,

- izuzetno visoka nezaposlenost, dvocifrena inflacija i niske realne zarade,

- ovakav poslovni ambijent, uz prisutne efekte finansijske krize uslovio je poja¢anu
opreznost stranih investitora, pa je smanjen i obim stranih direkenih investicija,

- izrazena sektorska i teritorijalna koncentracija finansijskih performansi privrednih
drustava i visoka koncentracija kapitala u velikim privrednim dru$tvima,

- sekeorski raspored privrednih drustava pokazuje da je preko dve tre¢ine od ukupnog
broja poslovalo u svega tri sektora: trgovina na veliko i malo 37,4%, preradivacka
industrija 19,0% i u sektoru stru¢ne, nau¢ne, inovacione i tehnicke delatnosti 10,9%.
[Agencija za privredne registre, 2011; 5-6],

- istovremeno, regionalni dispariteti ukazuju na dugotrajno odsustvo razvojne
regionalne politike, sa svim negativnim posledicama koje su dosle do punogizrazaja.

Hroni¢na nelikvidnost privrednih subjekata i poslovanje u zoni visoke zaduzenosti
(Tabela 2.) nastavljeno je i u 2011. godini. Tako je, prema podacima Agencije za
privredne registre, za prvih devet meseci 2011. godine osnovano 6.400 privrednih
drustava §to je za 15% manje nego u istom periodu prethodne godine. Istovremeno,
iz registra je obrisano ¢ak 10.800 preduzeca, a u istom periodu prosle godine 5.347
preduzeca; na ovoliki porast broja ugasenih preduzeéa znacajno je uticao i automat-
ski stecaj koji se primenjuje od sredine 2010. godine.

Tabela 2: Ucesce preduzeca u spoljnem dugu Republike Srbije (iznos u milionima evra)
2002 2008 2009 2010

Stanje spoljnog duga ( A+B) 9.402,1 21.084,4 22.487,3 23.786,4
A) Dugoro¢ni dug (1+2) 8.796,0 18.945,1 20.482,5 21.956,0
1. javni sektor 8.532,5 6.503,0 7.762,3 9.076,4
2. privatni sektor 263,6 12.442,1 12.720,3 12.879,6
2.1. banke 28,3 2.201,3 2.569,9 3.361,9
2.2. preduzeca 235,2 10.240,8 10.123,4 9.517,6
B) Kratkoro¢ni dug (1+2) 606,1 2.143,3 2.004,8 1.830,4
1. javni sektor 95,9 17,7 1,5 -
2. Privatni sektor 510,2 2.156,6 2.003,3 1.8304
2.1. banke 18,7 1.322,9 1.7131 1.730,7
2.2. preduzeca 491,5 802,7 290,2 99,7

Izvor: Narodna banka Srbije, 2011.
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Blizu polovine ukupnog spoljnog duga Srbije otpada na dug preduzeéa. Podaci o visini zaduzenosti
preduzeéa u kriznim godinama (2008-2010) pokazuju izuzetno veliki porast spoljne zaduzenosti u

odnosu na 2002. godinu (cca 40% ukupnog spoljnog duga otpada na preduzeéa).

BANKARSKI SEKTOR NA FINANSISKOM TRZISTU SRBIJE

Banke su najvazniji subjekt finansijskog trzista i ukupnog sistema finansiranja pri-
vrede. U sistemu finansiranja privrede i drzave banke imaju dominantnu ulogu, bilo
da se radi o direktnom kreditiranju preduze¢a ili o indirektnom finansiranju preko
finansijskih trziSta (hartija od vrednosti). Dobro organizovan finansijski i bankar-
ski sistem, kao i njihovo efikasno funkcionisanje doprinosi slede¢im procesima u
prlvredl [ Jeremié, Ivanis, 2009; 100-101]:
povecanju stope nacionalne $tednje,
- brzoj koncentraciji i centralizaciji kapitala,
- vedoj efikasnosti kori$¢enja nacionalne Stednje,
- povecanju opste stope prinosa na drustveni kapital,
- vedoj stabilnosti privrednih i finansijskih tokova,
- povecanju opste stope privrednog rasta,
- vedoj drustvenoj kontroli nov¢anih i finansijskih tokova,
- optimalnoj alokaciji finansijskih resursa u procesu finansiranja privrednog ra-
Zvoja.

Banke su osnovni nosilac finansiranja privrede, §to je posebno izrazeno u nerazvije-
nim privredama, u kojima ne postoji razvijeno finansijsko trziste pa, otuda u njima
dominiraju bankarski krediti kao osnovni instrument finansiranja privrede. Naime,
nerazvijeno trziSte kapitala i nerazvijena finansijska infrastruktura determini$u da
upravo bankarski krediti i depoziti imaju osnovnu ulogu u finansiranju privrede.
S druge strane, u uslovima visoko razvijenih trzi$nih privreda koje imaju razvijena
finansijska trzista sa veoma izgradjenom finansijskom infrastrukturom, uées¢e ba-
naka u mobilizaciji i koncentraciji sredstava znatno je manje, jer njihovu ulogu u
velikoj meri preuzimaju nebankarski finansijski posrednici [ Jeremi¢, Ivanis, 2009;
100-101].

U razvijenim trzi$nim privredama finansijski sistem je izuzetno detaljno i sveobu-
hvatno regulisan. Drzava regulise finansijska trziSta iz dva glavna razloga: da povec¢a
dostupnost informacija investitorima i da obezbedi temeljan finansijski sistem [Mis-
hkin, Eakins, 2011; 74]. Regulacija tog obima je iznikla iz potrebe izgradnje i odrza-
vanja poverenja subjekata suficitarnog i deficitarnog sektora (finanijskih transaktora)
u sigurnost i ravnopravni tretman na finanijskim trzi§tima. Sigurnost je osnova funk-
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cionisanja efikasnog finansijskog sistema, a efikasni finansijski sistem osnova dina-
mic¢nog i odrzivog privrednog razvoja. Drzava reguliSe finansijski sistem u tri klju¢na
domena od kojih zavisi poverenje u finansijska trziSta i finansijske institucije: kontrola
ravnopravne dostupnosti bitnih informacija, kontrola poslovanja finansijskih institu-
cija i kontrola monetarne politike [Soski¢, Zivkovié, 2009; 23].

Bankarski sistem Srbije ¢ine 33 banke sa 29.644 zaposlenih lica. Ukupna neto ak-
tiva banaka iznosi 2.538 mlrd dinara, a ukupan kapital iznosi 535 mlrd dinara. Od
ukupnog broja banaka, u vlasnistvu stranih lica nalazi se 21 banka, a u vlasni$tvu
domacdih lica 12 banaka, od ¢ega osam u vlasnis$tvu drzave kao vedinskog ili najve-
¢eg pojedina¢nog akcionara i Cetiri u vlasni$tvu privatnih lica. Domaée banke u
vlasni$tvu drzave i privatnih lica na kraju septembra 2011. godine ucestvuju sa 15
% u dobitku sektora, sa 27 % u ukupnoj aktivi, sa 28 % u ukupnom kapitalu i sa 30
% u broju zaposlenih [Narodna banka Srbije, 2011; 3].

Karakteristika bankarskog sistema u Srbiji je, pored izuzetno visokih kamatnih sto-
pa i nizak nivo regulacije, odnosno zastite korisnika finansijskih usluga sa mogu¢-
nostima jednostranog menjanja uslova kreditiranja od strane banaka. Opredelenje
poslovnih banaka da u kriznom periodu posluju sa niskim nivoom plasmana i vi-
sokim kamatama proizvodi izuzetno velike negativne efekte na privredu. Postavlja
se pitanje opravdanosti postojanja banaka koje drZe Stednju i depozite privrede i
stanovnistva, a pod izgovorom visokog rizika ne plasiraju novac u privredu. Interes
privrede (i gradana) Srbije nije da banke drze novac na ra¢unima u inostranstvu i
u drzavnim obveznicama, ve¢ da finansiraju razvojne projekte domacih preduzeéa.

U Srbiji se veoma ¢esto ¢uju tvrdnje zvani¢nika da je bankarski sistem ,,siguran,
pouzdan i stabilan®, a pri tome se sasvim u drugi plan stavljaju efekti poslovne poli-
tika banaka na razvoj privrede (i standard stanovnistva). O razvijenosti finansijskog
sistema govore i podaci Svetskog ekonomskog foruma (Tabela 3.) iz kojih vidimo
da se vremenom pozicija Srbije pogor$ava sto se, u krajnjoj liniji, odrazava na izu-
zetno nisko mesto u pogledu kvaliteta strukture izvoza (136 mesto od 142 zemlje).
Bankarski sistem mora biti u funkciji razvoja privrede Srbije i podizanja konkuren-
tnosti preduzeca a ne u funkciji sopstvenog maksimiranja profita.
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Tabela 3: Mesta Srbije na rang listama pokazatelja konkurentnosti u periodu 2008-2011. godine

2008. 2009. 2010. 2011.

(od 131 (od 133 (od 139 (od 142

zemlje) zemlje) zemalja) zemlje)
Razvijenost finansijskog trzista 89 92 94 96
Razvijenost biznisa 100 102 125 130
Nacionalna stopa Stednje 125 123 131 103
Stepen monopolizacije trzista 131 131 138 139
Kvalitet strukture izvoza 110 1M1 133 136

Izvor: The World economic Forum, The Global Competitiveness Report (za 2008/2009., za 2009/2010., za
2010/2011.,iza 2011/2012.)

Izrazita dominacija bankarskog sektora na finansijskom trziStu Srbije posledica je
vodjenja pogesne ekonomske i monetarne politike u tranzicionom periodu.

Pre svega, u Srbiji ne postoji drzavna razvojna banka ¢iji su pokusaji formiranja
propadali u vi$e navrata. Profesionalno i nepoliti¢ki vodena razvojna banka bi pri-
premala i realizovala dugoro¢ne razvojne projekte, a ministrstva i Vlada bi zadrzala
ingerencije u definisanju strategije i politike razvoja. Tako bi se objedinili razvojni
napori koji su danas rasuti u nekoliko ministarstava, agencija i fondova, eliminisalo
diskreciono odluéivanje, smanjila administracija i produbio nedovoljno razvijeni
finansijski sistem.

Zakonom o bankama iz 2005. godine su ukinute mikrofinansijske organizacije koje
su u mnogim razvijenim ekonomijama odli¢an pratilac razvoja malih preduzeda i
preduzetnistva, zbog svoje operativnosti i fleksibilnosti. U veéini zemalja u tranziciji
postoje samo univerzalne banke, koje su ujedno osnovni akumulatori kratkoro¢no
i dugoro¢no slobodnih novéanih sredstava i osnovni kreditori. Fondovi (penzijsko
i socijalno osiguranje, fond za razvoj i dr.) nemaju znacajniju ulogu u kreditiranju
privrede, a $tedionice i $tedno-kreditne zadruge se tek pojavljuju. Trziste novca se
organizuje za banke, a na berzama je promet izrazito mali zbog nedovoljne ponude
akcija i obveznica privrede i banaka.

Na drugoj strani, zbog ekonomske krize se nisu razvili investicioni fondovi i druge
finansijske institucije, pa je bankarskom sektoru omoguéeno da diktira uslove fi-
nansiranja, namecudi izuzetno visoke kamatne stope i druge troskove odobravanja
kredita, nepovoljne uslove i rokove kreditiranja, hipotekarna osiguranja kredita i sl.

Narodna banka Srbije mora da iskoristi sve raspolozive instrumente (stopa obave-
znih rezervi, referentna kamatna stopa i dr.) i uti¢e na poslovne banke da smanje
kamatne stope i pratece troskove kreditiranja, kao i da zadrZe nivo kredita u skladu
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sa razvojnim potrebama srpske privrede. Cilj poslovnih banaka u ovom kriznom
periodu ne sme biti samo maksimiranje profita, ve¢ svoju poslovnu politiku moraju
prilagoditi aktuelnom stanju i doprineti o¢uvanju privrede na nacin kako se to radi
u zemljama EU i drugim razvijenim ekonomijama.

TRANZICIONI REZULTATI REALNOG | BANKARSKOG SEKTORA

Veé tre¢u godinu uzastopno privreda Srbije ostvaruje negativan neto finansijski re-
zultat i to: 2008. godine 43.507 miliona dinara, 2009. godine ¢ak 102.203 miliona,
dok u 2010. godini iznosi 89.698 miliona dinara. Osnovni uzroci takvih rezultata
su ogromna dugovanja drZave prema privredi, monopolski polozaj velikih trgovin-
skih lanaca, kartelski polozaj bankarskog sektora, slaba zastita poverilaca i sporo
reSavanje privrednih sporova, velika fiskalna zahvatanja na republi¢kom i lokalnom
nivou, izostanak dugo najavljivane sveobuhvatne reforme propisa (SRP), i dr.

Tabela 4: Rezultati poslovanja privrednih drustava u 2010. godini u milionima dinara
2010 2009
OPIS Iznos Broj preduzeca Iznos Broj preduzeca
1. Neto dobitak 316.548 51.963 282.906 52917
2. Neto gubitak 406.246 31.787 385.109 32.592
Negativan neto finans. rezultat 89.698 102.203

Izvor: Agencija za privredne registre, Saopstenje o rezultatima poslovanja privrede u Republici Srbiji
ostvarenim u 2010. godini

U takvom poslovnom ambijentu i sa nasledenim problemima nisu ni mogli biti
ostvareni bolji poslovni rezultati, a ne mogu se ni u budu¢nosti oéekivati znacajniji
pomaci bez nove ekonomske politike, razvojno i izvozno orijentisane, sa akcentom
na realni sektor. Podaci Tabele 4. pokazuju da je ¢ak 31.787 privrednih drustava
poslovalo sa gubitkom u 2010. godini, a taj broj je prethodne godine bio i veéi. U
tekudoj poslovnoj godini privredni ambijent nije znacajnije pobolj$an, pa je i dalje
akutan problem visoke nelikvidnosti i zaduzenosti privrednih subjekata.

Karakteristi¢no je da su privredna drustva u periodu 2008-2010. godine ostvarila
pozitivan poslovni rezultat (poslovni prihodi su veéi od poslovnih rashoda), ali je
ukupni rezultat negativan $to je posledica izuzetno visokih finansijskih rashoda,
prvenstveno kamata. Tako, na primer, finansijski rashodi u 2010. godini iznose
524.981 milion dinara, $to ¢ini ¢ak 7,3% ukupnih rashoda, dok je uesée finansij-
skih rashoda u ukupnim rashodima u 2009. godini bilo 6,5%. Takode, u 2010. go-
dini su finansijski rashodi u odnosu na 2009. godinu porasli za ¢itavih 105.797 mi-
liona dinara, $to ¢ini rast od 25,24 % [Agencija za privredne registre, 2011; 8-11].
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Posledica ostvarenih rezultata u kriznom periodu je i veoma nepovoljna struktura
izvora finansiranja privrednih drustava na kraju 2010. godine (Tabela 5). U¢esée
sopstvenih izvora finansiranja je svega 40%, dok su ostali izvori pozajmljeni, od
¢ega su kratkori¢ni ¢ak 41% usled ¢ega ¢e problem nelikvidnosti i u buduéem peri-

odu biti veoma izrazen.

Tabela 5: Izvori sredstava privrednih drustava na dan 31.12.2010. godine u 000 dinara
OPIS I1znos Ucesce (%)
1. Kapital 4.104.395.712 39,83
2. Dugorocna rezervisanja 81.736.325 0,79
3. Dugorocne obaveze 1.848.920.502 17,94
4. Kratkoro¢ne obaveze 4.215.666.662 40,92
5. Odlozene poreske obaveze 52.256.439 0,51
Ukupno 10.302.975.640 100,00

Izvor: Agencija za privredne registre, Saopstenje o rezultatima poslovanja privrede u Republici Srbiji
ostvarenim u 2010. godini

Nasuprot navedenim rezultatima privrede u bankarskom sektoru je sasvim drugadija
situacija. Tako na primer, ukupan dobitak pre oporezivanja bankarskog sektora Srbije
za prvih devet meseci 2011. godine iznosi 25,1 mlrd dinara i poveéan je ¢ak za 21,2%
u odnosu na isti period prosle godine [Narodna banka Srbije, 2011; 31-35].

Najvedi uticaj na poveéanje dobitka banaka imali su:

- poveéanje neto prihoda od kamata za 9,1 mlrd dinara (11,4%) u poredjenju sa
prethodnom godinom;

- poveéanje neto naknada i provizija za 1,9 mlrd dinara (7,8 %) u odnosu na isti

period prethodne godine.

U celom kriznom periodu 2008-2011. godine bankarski sektor belezi visoke stope
rasta prihoda od kamata i prihoda od naknada i provizija (Tabela 6.), a da pri tome
obim kredita privredi u prva tri tromese¢ja 2011. godine povecava za simboli¢nih
0,3 %. Isto tako, ukupna bilansna aktiva sektora u 2011. godini je pove¢ana samo
0,2 %, dok prihodi od kamata i provizija rastu po stopi od 11,4 % odnosno 7,8 %.

Dali bankarski sektor formira cene svojih usluga isklju¢ivo prema potrebama ostva-
renja sopstvenog profita?

Cene finansijskih usluga u Srbiji su ve¢ godinama medju najvisim u Evropi. Kamat-
ne marze (razlika izmedju aktivnih i pasivnih kamatnih stopa) se poslednjih godina
kre¢u u rasponu od 6 do 7,7 %, a u 2011. marza je simboli¢no niza i iznosi 5,9%.
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[akav nivo marzZi nijedna ekonomija ne moZe izdrzati, pogotovo ne ekonomija koja
) ) pog ) ]
je efektivno u recesiji.

Tabela 6: Stope rasta za odabrane kategorije bilansa stanja i uspeha (u %)

2008. 2009. 2010. 30.09/2011.
Bilans uspeha (medjugodi$nje stope rasta)
Neto prihod od kamata 533 5.6 7.8 14
Neto prihod od naknada i provizija 11,0 3,1 4,4 7.8
Dobitak pre oporezivanja 49,3 (42,4) 26,8 21,2
Bilans stanja (medjugodisnje stope rasta)
Ukupna bilansna aktiva 13,6 21,6 173 0,2
Ukupna kreditna aktivnost sektora - 244 31,8 3,0
Privreda - 18,7 24,8 0,3
Stanovnistvo - 8,4 26,9 32
Javni sektor - 580,2 775 4,6
Ukupan bilansni kapital 27,9 6,5 11,3 7.5

lzvor: Narodna banka Srbije, Sektor za kontrolu poslovanja banaka - Izvestaj za Ill tromese¢je 2011. godine

U 2011. godini je nastavljen ve¢ decenijski trend prelivanja kapitala preduze¢a, dr-
zave i gradjana u korist finansijskog sektora. Samo se time moze objasniti fenomen
da bankarski sektor cveta, dok svi oko njega venu. U poslovnom ambijentu u kome
najvedi deo privrede i gradjana jedva prezivljava, rezultati bankarskog sektora zbu-
njuju, a time otvaraju neka sustinska pitanja vezana za doma¢i ekonomski sistem.
Dok su kamatne stope svetskih valuta u stalnom padu i nalaze se na najnizem nivou
u poslednjih nekoliko decenija, u Srbiji je trend suprotan. Kada svetske kamatne
stope padaju, srpske banke podizu svoje marze i time nadoknadjuju pad baznih (eu-
ribor, libor) stopa, naravno na teret domade privrede i stanovni$tva. Visoke kamat-
ne stope su i magnet za $pekulativni kapital ¢iji je interes maksimiranje sopstvenog
profita, a ne razvoj privrede Srbije.

Osim cena finansijskih usluga banke uzivaju i druge pogodnosti u nasem ekonom-
skom sistemu. Kroz sistem kamatnog subvencionisanja bankama je omoguéeno da
uvecavaju svoju dobit i odrzavaju visoke kamate, a na teret budzeta. Narodna banka
Srbije (NBS) takodje, obezbedjuje bankama visoke prihode preko mehanizma repo
operacija. Rastu¢i budzetski deficit se takodje finansira iz kredita domacih poslov-
nih banaka, pa na taj na¢in drZava na trzi$tu novca konkuri$e privredi i svojom
traznjom podize visinu kamatnih stopa. Osim toga, kroz neshvatljive poreske po-
godnosti banke pla¢aju najmanje efektivne poreze u Evropi, naravno, opet na tetu
budzeta. Stopa poreza na profit bankarskog sektora je 10 odsto, za razliku od Hr-
vatske i drugih zemalja u okruZzenju gde je i do 20% (Tabela 7).
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Tabela 7: Pokazatelji profitabilnosti bankarskog sektora Srbije

2009. 2010. 30.09.2011
Prose¢na ponderisana aktivna kamatna stopa 11,6 % 10,3 % 10,3 %
Prose¢na ponderisana pasivna kamatna stopa 4,9 % 42% 4,5 %
Spread 6,7% 6,1% 5,9 %
NIM (% prosecne kamatonosne aktive) 6,9% 6,2 % 6,1%
NIMA (% prosecne ukupne aktive ) 51% 4,6 % 4,7 %
Neto prihodi od kamata/operativni rashodi 108,8 % 1103 % 122,0%
Neto prihodi od kamata i naknada/operativni rashodi 143,0 % 143,7 % 157,4 %
Cost to Income 70,0 % 69,7 % 63,5 %
Return of Equity ROE 4,6 % 54% 6,5%
Return of Assets ROA 1,0 % 1,1% 1,3 %
Leverage (ROE/ROA) 4,5 5,0 4,9

Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor za kontrolu poslovanja banaka - Izvestaj za Il tromesecje 2011. godine

U uredjenim ekonomijama stopa bankarske dobiti je priblizno jednaka stopi in-
dustrijskog i trgovackog profita, dok je u ekonomiji Srbije neuporedivo veéa. U ta-
kvoj ekonomskoj neravnotezi i vladavini finansijskog monopola privreda odumire
i postaje sve zavisnija od tudjeg kapitala, $to banke koriste da jacaju svoj uticaj i
ostvaruju ekstra dobit preko visokih cena svojih usluga. Osim toga, ostvarena dobit
se ne reinvestira u srpsku privredu, $to za posledicu ima jo§ ve¢u zavisnost realnog
sektora od bankarskog sistema i preti nastavku daljeg prelivanja kapitala u banke.

Grafikon 1: ROA, ROE, cost-to-income bankaraskog sektora 2007-1X/2011 (u %)
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Izvor: Narodna banka Srbije, Sektor za kontrolu poslovanja banaka - Izvestaj za Ill tromesecje 2011. godine
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Ovakvi odnosi realnog i finansijskog sektora su posledica nedostatka drzavne stra-
tegije i adekvatne makroekonomske politike. Bankarski sistem mora postati najvaz-
niji ¢inilac dru$tvenog razvoja i poslovati u interesu privrede i gradjana, a ne u cilju
maksimiranja sopstvenog profita na teret ostalih u¢esnika na finansijskom trzistu.

ZAKLJUCAK

Bankarski sektor Srbije u tranzicionom periodu nije na adekvatan nadin doprineo
opstem privrednom rastu $to je posebno ogoljeno poslednjih par godina, od po-
cetka svetske ekonomske krize. Pokazatelji finansijskih rezultata realnog sektora
privrede su neuporedivo slabiji od rezultata bankarskog sektora i takav trend se na-
stavlja i u budu¢nosti. Posledice takvog odnosa ova dva sektora su dalje prelivanje
kapitala iz realnog u bankarski sektor $to ¢e u krajnjoj liniji uzrokovati dalji pad
konkurentnosti privrede Srbije i pad standarda stanovnistva.

Ekonomska politika mora uticati na promenu postoje¢ih odnosa finanijskog i real-
nog sektora jer se privredni razvoj Srbije ne moze ostvariti pod uslovima neoprav-
dano visokih kamatnih stopa i pratec¢ih troskova kreditiranja. Isto tako, kreditni
potencijal bankarskog sektora mora biti prvenstveno usmeren ka privredi, jer samo
nove investicije mogu dovesti do izlaska iz sadasnje stagnacije. Time bi se zaustavio
odigledan pad preduzetnic¢kog duha u nasoj zemlji, smanjio broj nelikvidnih pre-
duzeda i zaustavio odliv mozgova u inostranstvo $to ima nesagledive dugoro¢ne
posledice na opsti razvoj drustva.

Mere za pobolj$anje sadasnje situacije na polju finansijskog sektora su formiranje
nacionalne razvojne banke koja bi, profesionalno i nepoliti¢ki vodjena, dovela do
pojacane konkurencije na strani ponude finansijskog kapitala i time, nuzno do sma-
njenja kamatnih stopa. Razvojna banka bi primarno bila orijentisana na dugoro¢-
no finansiranje infrastrukturnih projekata koje privatni kreditori ne finansiraju u
potrebnoj meri. Isti efekat bi imalo i uvodjenje mikrofinansijskih organizacija koje
bi posebno bile znac¢ajne za finansiranje sektora malih preduzeéa i preduzetnika.
Osim bankarstva, potrebno je razvijati i alternativne sisteme finansijskog posredo-
vanja sa osnovnim ciljem da se poveéa ponuda finansijskih izvora sektoru privrede i
smanje troskovi njegovog finansiranja.
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FINANCIAL SYSTEM OF SERBIA IN THE FUNCTION OF
REAL SECTOR DEVELOPMENT

Jugoslav Anic¢i¢®, Marko Laketa®, Svetlana Vukoti¢”

Abstract: In the last couple of years the real sector of the Serbian economy has been operating
in the conditions of constant illiquidity and high level of indebtedness leading ro further unem-
ployment and decrease in competitiveness. On the other hand, in the same period, the banking
sector has been achieving a steady growth in net interest income, fees and commissions. Such
contradictory trends have opened some significant and fundamental issues regarding the eco-
nomic system, primarily the fact that the entire period of transition is characterized by transfer
of capital from the real into the banking sector. The study deals with the relation between real
and banking sector, the results achieved in the period of crisis, the consequences of the economic
policies on these sectors development and also provides suggestions meant for overcoming the
current situation.
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