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HOBW U3BELLTAJ EBPONCKE BAHKE

Mare nowmx Kpeauta

YIEO npobnemaruynmx kpeauta (HMJT) y 3emmbama ueHTpanse,
ucroune u jyroncroyne Epone (LIECEE) nao je Ha ucropujckm Haj-
HIKM HuBo of 1,86 oacTo Ha Kpajy 2025. roguke. Cpbuja je mehy
Haj6orbuma no 0Boj cratucTium, objasuna je EBponcka 6anka 3a
06HoBy v pa3soj (EBP 1) y HajHoBujem u3BewTajy.

Yaeo nowwmx kpeauta y Cpbuju cmatbe je 3a 0,6 npoLeHTHUX
noeHa, Ha 1Ba 0ACTO, 10K je KIX0Ba YKyNHa BPEAHOCT Nana 3a
11,9 oacro, Ha oko 700 munuoka espa. Befin nag 3abenexuna je
jeaunto LipHa lopa, rae je BpeAHOCT npobnemaTyHuX 3ajmoBa
(mareHa 3a 13,2 opcro.

EBP[] ynozopaga fja Hajsefin pusnwy ocrajy y cektopy Komepuu-
janHux HeKpeTHUHa W rpafjeBUHapPCTBa, 0K Cy Mana 1 cpeftba
npepysefia, M3noxeHa reononUTUYKUM TeH3Mjama U HensBe-
CHOCTW y Mef)yHapOHO] TProBUHM. 1B

Erste bank a.d. Novi Sad

1/1

kliping centar Srbije
www.ninamedia.rs “


http://www.ninamedia.rs

Napomena:
Povrsina: 1110

Datum: 30.06.2026
Medij: Svet bankarstva i investicija

Rubrika Trendovi

N

Autori: & Autor: BILJANA PESIC, osniva¢ kompanije Memotion
Teme: Bankarstvo/banka/bankarski sektor; Krediti

Naslov: Bankarstvo buducnosti: Zasto se svet vraé¢a coveku

Strana: 40,41

TRATESKI POGLED NA GLOBALNE TRENDOVE U MODERNOM BANKARSTVU

Bankarstvo buduénosti:
Zasto se svet vra¢a ¢oveku

Buducnost pripada bankama koje uspeju da izgrade ekosistem poverenja - kroz Spoj
tehnologije, savetodavnog odnosa, edukacije i autentiénog ljudskog kontakta

& Autor: BILJANA PESIC, osnivac kompanije Memotion

GODINAMA JE FINANSIJ-
SKA INDUSTRIJA VEROVA-
/ﬂ LA pA Ce digitalizacija
potpuno zameniti fizi¢ -
ke ekspoziture. Mobil-
ne aplikacije, vestacka
inteligencija i automatizacija trebalo je da
eliminis$u potrebu za odlaskom u banku.

Medutim, ono $to danas vidimo na
globalnom trZiStu jeste potpuno druga-
Ciji trend. Najvece svetske banke danas
ne stavljaju fokus samo na digitalizaci-
ju, vec sve vise ja¢aju savetodavni odnos
iljudski kontakt kao klju¢ diferencijacije.

Ne vracaju se klasi¢ni $alteri. Vraca se
poverenje.

Digitalizacija je ubrzala procese, po
jednostavila svakodnevne aktivnosti i
omogucila klijentima da gotovo sve oba-
ve putem telefona, od pla¢anja ra¢una
do podizanja kredita. Ali upravo u sve
tu potpune digitalne dostupnosti raste
osecaj distance izmedu institucija i ljudi.
Kada nastane problem, finansijska ne-
izvesnost ili velika Zivotna odluka, kli
jenti ne traze samo algoritam i automat
ski odgovor.

TraZe sigurnost. Traze razumevanje.
TraZe savet. TraZe ¢oveka.

[ upravo tu nastaje nova vrednost mo-
dernog bankarstva: ne u pukoj obradi
transakcije, ve¢ u kvalitetu odnosa koji
banka gradi sa klijentom.

Generacija Z menja pravilaigre

lako Generacija Z oéekuje potpuno di-
gitalno iskustvo i maksimalnu brzinu us-
luge, istrazivanja pokazuju da upravo ove
generacije imaju veoma izraZzenu potre-
bu za ljudskim savetovanjem kada dono
se velike finansijske odluke.

40| JUN 2026.

Prema istrazivanju CFA instituta iz
2026. godine:

« viSe od 90% mladih investitora ko
risti neki oblik finansijskog savetovanja,

- ¢ak 91% ispitanika navodi da vise
veruje ljudskom savetniku nego alati-
ma zasnovanim na vestackoj inteligen-
ciji kada su u pitanju ozbiljne finansij-
ske odluke.

Istovremeno, Deloitte istrazivanje po
kazuje da 55% pripadnika Generacije Z
odlaze velike Zivotne odluke zbog finan
sijske nesigurnosti.

To znaci da banke buduc¢nosti neée
pobedivati samo tehnologijom. Ali, kako
ponuditi ljudski savet generaciji koja ne
zeli da prede prag ekspoziture i ne pod-
nosi telefonske pozive?

Odgovor je u digitalnoj empatiji. Gen
Z ne Zeli tradicionalnog bankara, ali zeli
Zivog coveka na svom terenu. Pobediva
¢e banke koje chat botove zamene stvar
nim ljudima na aplikacijama, koje ponu
de video-konsultacije jednim klikom i
¢iji savetnici imaju ime, prezime i lice na
ekranu. Oni traze ¢oveka ili uzivo iliu di
gitalnom pakovanju.

Pobedivace sposobnoséu da kombi-
nuju:

- digitalnu efikasnost,

« emocionalnu sigurnost,

« edukaciju,

- savetodavni odnos,

- i kvalitetno korisnicko iskustvo.

$ta rade najveée svetske banke
Globalni trendovi jasno pokazuju da
najuspesnije banke ne smanjuju ulaganja
u odnos sa klijentima ve¢ ih povecavaju.
JPMorgan Chase je od 2018. godine
otvorio ili renovirao vise od 1.000 ek

spozitura Sirom SAD, paralelno sa snaz-
nim razvojem digitalnog bankarstva i sa-
vetodavnih centara.

Tokom 2026. godine JPMorgan Chase:

« otvara vise od 160 novih ekspozitura
u preko 30 saveznih drzava SAD,

- renovira gotovo 600 postojecih lo
kacija,

+ zapoSljava vise od 1.100 novih zapo-
slenih u sektoru poslovanja sa stanovnis-
tvom,

+ i nastavlja visegodi$nji plan razvo-
ja mreze Koji ukljucuje vise od 500 novih
ekspozitura do 2027, godine.

Posebno je znacajno to Sto banka para
lelno razvija novu generaciju savetodavnih
finansijskih centara namenjenih klijenti
ma sa kompleksnijim finansijskim potre
bama. Ovi centri nisu klasi¢ne ekspoziture.
Oni uklju¢uju privatne prostorije za razgo-
vor sa klijentima, savetovanje za upravlja-
nje licnim finansijama i investicijama, po-
drsku preduzetnicima i kompanijama, kao
i finansijsku edukaciju zajednice.

Nordijski model

Nordijske zemlje danas spadaju medu
najdigitalizovanije finansijske sisteme
na svetu. Nordea banka navodi da se ¢ak
97% svih interakcija sa klijentima danas
odvija digitalno.

Ipak, uprkos ekstremnoj digitaliza
ciji, nordijske banke ne ukidaju saveto-
davnu ulogu ¢oveka. Naprotiv. One au-
tomatizuju administraciju, ali povecavaju
vrednost ljudskog odnosa. Ulazu u per-
sonalizaciju zasnovanu na vestackoj in
teligenciji i digitalne procese, ali isto-
vremeno jacaju upravljanje odnosima,
finansijsko savetovanje i licnu podrsku
pri vaznim Zivotnim odlukama.
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Na prvi pogled, procenat od 97% di-
gitalnih interakcija zvuci kao potpuni
nestanak ¢oveka. Ali trika nema: nor
dijske banke su automatizovale sve Sto
je dosadno i rutinsko. Time su oslobo
dile vreme svojih ljudi. Kada klijent da-
nas prode kroz onih preostalih 3% i sed-
ne prekoputa bankara, on ne gubi vreme
na potpisivanje gomile papira. Taj sasta-
nak postaje premium iskustvo - duboki,
strateski razgovor o klijentovoj buduc
nosti, a ne o administrativnim procedu-
rama. Manje kontakta, ali neuporedivo
vise vrednosti.

Sustina nordijskog modela je veoma
jasna: Tehnologija resava operativu. Lju-
di grade poverenje.

Britanski model

Jedan od najzanimljivijih evropskih
modela trenutno se razvija u Velikoj Bri
taniji kroz koncept zajednickih bankar-

skih centara. Danas u Velikoj Britaniji
postoji vise od 230 ovakvih bankarskih
centara, dok je planirano dalje Sirenje
mreze $irom zemlje.

Model funkcioni$e po hibridnom
principu: vise banaka deli infrastruk-
turu i operativni prostor, dok savetni-
ci pojedinaénih banaka dolaze odrede-
nim danima i rade direktno sa svojim
klijentima.

Cilj ovog modela nije povratak tradi-
cionalnom bankarstvu. Cilj je oCuvanje
poverenja, finansijska ukljuc¢enost, op
timizacija troskova i zadrzavanje ljud-
skog kontakta u svetu potpune automa-
tizacije.

Pobednicki model

Bankarstvo budu¢nosti nece biti ni
potpuno digitalno, niti potpuno tradici-
onalno. Pobednik nece biti banka sa naj
boljom aplikacijom. Niti banka sa najni-

Zom kamatnom stopom.

Aplikacija moze bezgresno da iz-
vrsi transakciju. Vestacka inteligenci-
ja moze nepogresivo da obradi podat-
ke. Ali nijedan algoritam na svetu ne
moze da zameni onaj trenutak olak
Sanja kada klijent, pritisnut Zivotnim
problemom ili velikom odlukom, shva
ti da ga sa druge strane slusa ¢ovek koji
ga razume.

Proizvodi mogu da se kopiraju. Teh-
nologija moze da se kupi. Ali odnos koji
klijent izgradi sa ljudima u banci ostaje
jedina neosvojiva tvrdava i najveca kon-
kurentska prednost.

Ulazimo u novu eru. Era bankarstva
zasnovanog isklju¢ivo na proizvodima
polako se zavrdava. Buduénost pripada
bankama koje uspeju da izgrade ekosi-
stem poverenja - kroz spoj tehnologije,
savetodavnog odnosa, edukacije i auten-
ti¢nog ljudskog kontakta.
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EFEKTI OPERATIVNE PRIMENE PLATNE SEME

<E> UFOKUSU
SEPA TRANSFER ODOBRENJA U REPUBLICI SRBIJI

Domaci bankarski sektor
nastavlja integracije u
evropski finansijski prostor

Ukljuc¢ivanjem u SCT §emu domace banke postale su deo jedinstvenog evropskog
okvira za izvrSavanje transfera odobrenja u evrima, $to podrazumeva primenu
zajednickih standarda, uskladenih procedura i savremenih tehnickih resenja

koja omogudavaju veéu automatizaciju i efikasnost obrade transakcija

NESTO VISE OD MESEC
DANA NAKON pocetka
operativne primene
platne Seme SEPA tran
sfer odobrenja - SEPA
Credit Transfer (SCT) u
Republici Srbiji, ve¢ je moguce sagledati
prve efekte jednog od znacajnijih iskora
ka u razvoju i modernizaciji domaceg
platnog sistema. Republika Srbija je 22.
maja 2025. godine zvani¢no postala ¢la-
nica Jedinstvenog podrucja za plac¢anje u
evrima - SEPA, $to predstavlja rezultat
visegodisnjeg procesa uskladivanja do
maceg regulatornog i institucionalnog
okvira sa evropskim standardima u obla-
sti platnih usluga. S tim u vezi, iako su
promene Koje donosi pristupanje Repu
blike Srbije SEPA podrucju pre svega in
frastrukturne i regulatorne prirode, nji
hovi efekti su daleko $iri. Oni se ogledaju
u jednostavnijem obavljanju placanja,
efikasnijem poslovanju privrede i ja¢anju
finansijske integracije drzave sa evrop
skim trziStem.

<>

Standardizovano iskustvo

SEPA predstavlja panevropski platni
sistem koji danas broji 41 drzavu ¢lanicu
(uklju¢ujuci sve drzave ¢lanice Evropske
unije) i predstavlja jednu od najznacaj
nijih inicijativa u pogledu uskladivanja
i modernizacije platnih usluga u Evropi.
Osnovni cilj ovog sistema jeste da se ra
zlike izmedu domacih i prekogranic¢nih
bezgotovinskih pla¢anja u evrima sirom
Evrope postepeno svedu na minimum.

26| JUN 2026.
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Dakle, sustinska ideja SEPA incijative je
da granice izmedu drzava ne budu pre-
preka za realizaciju pomenutih placanja,
vec da korisnik finansijskih usluga ima
isto iskustvo u pogledu sprovodenja na
vedenih transakcija bez obzira na to gde
se nalazi platilac, odnosno primalac pla-
Canja. Na taj nacin korisnici dobijaju je
dinstveno, predvidivo i standardizova
no iskustvo placanja, dok se tehnicke i
administrativne razlike, koje su neka
da predstavljale prepreku, u velikoj meri
otklanjaju.

SEPA funkcioniSe kroz pet zasebnih
platnih Sema koje ureduju nacin izvr
Savanja razlic¢itih vrsta pla¢anja u evri
ma, pri cemu svaka od tih $ema ima
sopstvena pravila, standarde i uslove
ucesca, kojima upravlja Evropski plat
ni savet. Na taj nacin, pruzaoci platnih
usluga, koji su zvani¢ni ucesnici SEPA
Sema, omogucavaju svojim Korisni
cima izvrSavanje pla¢anja u potpuno

standardizovanom i automatizovanom
okruzenju.

Poseban znacaj za Republiku Srbi-
ju ima ¢injenica da je ve¢ od maja 2026.
godine, koji prema kalendaru Evropskog
platnog saveta predstavlja najraniji da-
tum operativne spremnosti za pruzaoce
platnih usluga iz Srbije, Narodna banka
Srbije u svojstvu pruzaoca platnih uslu
ga za budzetske korisnike, uz ¢ak 18 od
19 banaka koje posluju u Republici Srbi
ji pristupilo SCT platnoj Semi i zapocelo
sa izvrSavanjem transakcija putem ovog
kanala placanja. Visok stepen ukljuce
nosti domaceg bankarskog sektora ve¢
na samom pocetku omogucio je da SEPA
sistem postane dostupan prakti¢no ¢i
tavom domacem trzistu, Sto predstav
lja znacajan pokazatelj spremnosti ban-
karskog sistema za primenu evropskih
standarda.

lako je protekao relativno kratak pe-
riod od pocetka operativne primene,
odnosno sprovodenja transakcija pu-
tem SCT Seme, vec sada je moguce uo
citi prve konkretne promene u naci
nu izvrsavanja prekograni¢nih pla¢anja
u evrima sa zemljama ¢lanicama SEPA
podrucja. Naime, do trenutka pristupa-
nja SEPA podrucju, placanja prema ino
stranstvu ¢esto su podrazumevala razli
Cite procedure, vise u¢esnika, odnosno
korespondentskih banaka u lancu pre
nosa sredstava i ograni¢enu predvidivost
u pogledu kona¢nih troskova i vreme
na izvrsenja. Danas se transakcije koje
se realizuju putem SCT $eme odvijaju u
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Single Euro Payments Area
Einheitlicher Euro-Zahlungsverkehrsraum

okviru jedinstvenog skupa pravila koja
vaze za sve ucesnike sistema.

Rok izvrSenja dan

Za korisnike finansijskih usluga iz
Republike Srbije, proces je u potpunosti
ujednacen i funkcionise tako sto se nalog
za placanje inicira u banci (elektronski ili
u ekspozituri), nakon ¢ega banka uce
snica SCT Seme transakciju prosleduje
kroz standardizovanu SEPA infrastruktu-
ru. Sredstva se zatim usmeravaju ka ban
ci primaoca plac¢anja - koja takode mora
da bude uc¢esnica pomenute platne Seme
i koja navedena sredstva rasporeduje na
ra¢un primaoca. Rok izvrSenja transak
cije jasno je definisan pravilima Seme i
iznosi najkasnije jedan radni dan od tre
nutka prijema urednog i ispravno popu-
njenog naloga za placanje. Na taj nacin
se postize veca izvesnost i predvidivost
platnog prometa sa zemljama clanica
ma ovog podrucja, §to je jedna od klju¢
nih koristi koje SEPA donosi korisnicima.

Znacaj pristupanja SEPA podrucju za

&

gradane Republike Srbije ogleda se, pre
svega, u jednostavnijem i efikasnijem
obavljanju placanja u evrima prema ino
stranstvu. U praksi, to znaci da su placa
nja prema ¢lanicama SEPA podrucja or
ganizovana na nacin koji je uskladen sa
jedinstvenim evropskim standardima.
Korisnici finansijskih usluga iz Republi-
ke Srbije vise ne moraju da se suoc¢avaju
sa razli¢itim tehnickim zahtevima i pro
cedurama koje su zavisile od drzave pri
maoca placanja ili na¢ina na koji je kon
kretna transakcija obradivana.

Veéa transparentnost troskova
Posebno je vazna veca transparen
tnost tro§kova. Sredstva se u okviru SCT
$eme prenose u punom iznosu, bez uma
njenja po osnovu naknada posrednickih
banaka, dok svaka strana snosi trosko-
ve svoje banke u skladu sa jasno defini
sanim tarifama. Na taj nacin korisnici
imaju jasniju sliku o ukupnim troskovi
ma transakcije i mogu lakse da planira-
ju svoje finansijske obaveze. Pored toga,

unapred definisani rokovi izvrsenja do
prinose vecem poverenju u sistem i omo
gucavaju efikasnije upravljanje licnim fi-
nansijama, posebno u situacijama kada
se pla¢anja redovno obavljaju prema ino
stranstvu.

Znacaj pristupanja SEPA podrucdju,
odnosno moguc¢nosti izvrsenja transak
cija putem SCT platne Seme posebno do
lazi do izrazaja u domenu domace privre-
de. Evropska unija predstavlja jednog od
najznacajnijih spoljnotrgovinskih par-
tnera Republike Srbije, pri cemu se ve-
liki deo poslovnih transakcija domacih
pravnih lica odvija upravo sa partneri
ma iz zemalja ¢lanica SEPA. U takvim
okolnostima, koris¢enje standardizova
nih platnih $ema omogucava efikasni-
je upravljanje nov¢anim tokovima, lakse
planiranje poslovanja i smanjenje trosko-
va prekograni¢nih placanja sa pomenu
tim zemljama, a $to je od najveceg zna-
¢aja upravo za mala i srednja preduzeca
koja su orijentisana ka izvozu. Za njih,
svaka usteda u vremenu, troskovima i
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operativnim procedurama direktno do-
prinosi ve¢oj konkurentnosti i laksem
pristupu evropskom trzistu.

Istovremeno, pored toga $to korisée-
nje jedinstvenih platnih standarda do-
datno ja¢a povezanost domace privrede
sa evropskim trZitem, stvaraju se uslovi
i za dalje povecanje investicionih i trgo-
vinskih tokova.

Znacajizadomace banke

Pristupanje SEPA podruéju nije zna-
¢ajno samo za korisnike finansijskih
usluga, vec i pruzaoce pomenutih usluga.
Uklju¢ivanjem u SCT $emu domace ban-
ke postale su deo jedinstvenog evropskog
okvira za izvr$avanje transfera odobrenja
u evrima, $to podrazumeva primenu za-
jednickih standarda, uskladenih proce-
dura i savremenih tehnic¢kih resenja koja
omoguéavaju ve¢u automatizaciju i efi-
kasnost obrade transakcija.

Istovremeno, ucesce u SEPA sistemu
predstavlja dodatni podsticaj za nasta-
vak modernizacije platnih usluga i razvoj
novih digitalnih reSenja. Na taj na¢in do-
maci bankarski sektor nastavlja proces
integracije u evropski finansijski pro-
stor, $to dugoro¢no doprinosi povec¢anju
konkurentnosti i kvaliteta usluga koje se
pruzaju korisnicima finansijskih usluga
iz Republike Srbije.

Uspesno pristupanje Republike Srbije
SEPA podrudju rezultat je koordinisanog
rada velikog broja institucija, pri ¢emu je
Narodna banka Srbije imala klju¢nu ulo-
gu u normativnoj, organizacionoj i ope-
rativnoj pripremi ¢itavog procesa.

Znacajna uloga NBS

Jedan od najbitnijih koraka odnosio se
na uskladivanje domaceg regulatornog
okvira sa pravilima SEPA sistema i rele-
vantnim evropskim propisima, ¢ime su
stvoreni neophodni uslovi za u¢esée do-
macih pruzalaca platnih usluga u SEPA
platnim §emama. Istovremeno, Narod-
na banka Srbije je u kontinuitetu koor-
dinisala aktivnosti sa domac¢im bankar-
skim sektorom i relevantnim evropskim
institucijama, uz znac¢ajnu ulogu u teh-
ni¢koj pripremi i razmeni informacija to-
kom procesa pristupanja SEPA semama.
Poseban akcenat bio je na obezbediva-
nju ujednacene i pravovremene pripreme
banaka za pocetak primene SCT platne
Seme, Sto je rezultiralo visokim stepe

28| JUN 2026.

drzavu ¢lanicu broji
SEPA panevropski
platni sistem

esecee

zasebnih platnih $ema omogudavaju
da SEPA funkcionise, a one ureduju

nacin izvrSavanija razli¢itih vrsta
placanja u evrima, pri éemu svaka

od tih $ema ima sopstvena pravila,
standarde i uslove uéeééa, a kojima

upravlja Evropski platni savet

nom uklju¢enosti domaceg bankarskog
sektora u najkra¢em predvidenom roku.
Nakon pocetka operativne primene SEPA
platnih Sema, uloga Narodne banke Srbi-
je nastavlja se kroz pracenje funkcioni-
sanja sistema i analizu njegovih efekata
na trziste platnih usluga. Posebna paznja
usmerena je na stabilnost sistema, toko-
ve transakcija i kretanje naknada, kao i
na ukupne efekte na korisnike finansij-
skih usluga.

Na taj nacin, Narodna banka Srbije
doprinosi o¢uvanju stabilnog i efikasnog
platnog sistema, uz istovremeno pracenje
daljeg razvoja SEPA okvira i njegovih po
tencijalnih koristi za gradane i privredu.

Dakle, iako je od poc¢etka operativne
primene SCT §eme proteklo svega me-
sec dana, vec sada je jasno da pristupanje
Srbije SEPA podruéju predstavlja mnogo

maja 2025. godine
Republika Srbija
@ zvanicno postala

¢lanica Jedinstvenog
podrucja za placanje
u evrima - SEPA

SscssssssssssssssRRRRee

od 19 banaka koje
posluju u Republici
Srbiji pristupilo

SCT platnoj semi

vise od tehnic¢ke promene nacina izvr-
Savanja placanja. Naime, re¢ je o koraku
koji dodatno priblizava domadi finansij-
ski sistem evropskim standardima, olak-
$ava poslovanje gradanima i privredi Re-
publike Srbine, ali i doprinosi jacanju
poverenja u moderne platne mehaniz-
me. [stovremeno, ovaj proces predstavlja
vazan deo $ire ekonomske i finansijske
integracije Srbije sa evropskim trzistem,
ali i veoma relevantan korak u celoku-
pnom procesu pristupanja Republike Sr
bije Evropskoj uniji. Zbog toga se SEPA ne
moze posmatrati isklju¢ivo kao novi ka-
nal za izvrSavanje pla¢anja u evrima. Ona
predstavlja simbol postepene, ali konti-
nuirane (finansijske) evropske integraci
je drzave sa konkretnim i merljivim ko-
ristima za gradane, privredu i celokupan
finansijski sistem zemlje.
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ABOCTPYKE LLEHE 3A TOTOBWHY 1 3A NOYEK, NOrOAHOCT WK (DVIHAHCVIJCKA 3AMKA

onnomEHo"’
nnA'r.Al-bE
rnABosorbA

HA PATE

3a Kkeww ucrv npou3sog jeptunmju op 10 go 20 qn,qo

I. Butoposuh

JIARAIE Ha pare
HCHMO SBy'-lH Kao

yCTynak Tprosaua,
jep MaxoMm uze Ha pauyH
kynua. Kana ce rpahanu
ynycTe y 0Baj HAYHH Ha-
DaBke, Hajuenthe BETUKHX
NOTPEMNIUTHHA, CXBATE 1
Cy MPOM3BOJI MPEIUIATHIIH,
Al Y TOM TPEHYTKY, O/L10-
KeHa KynoBHHa Duna um
je jenuHa onuuja. 3a roto-
BHHY, LIeHa UCTOT apTHIIa

10 HHKOJ LIEHH KOja BakH
3a keu. [1paBHUIIH, € ApY-
re cTpate, objamarasajy
[la HAYHUH HamaTe 3aBUCH
0J1 YTOBOPHOTI' apaHXMaHa
u3mehy Tprosua u DaHxe.
Benuku 6poj notpoa-
4a npuberasa OUI0KEHOM
nnahamwy, kaja HOBLA Y
HOBYaHHKY 3acdhanu. Hajue-
urhe je To ciyyaj kazna Be-
nuKe HaDaBKe 3aKylajy Ha
BpaTa, IOMyT peHOBHpatba
CTaHa H KyMOBHHE TEXHH-
Ke. Bucok natym oz niare,

MpepyroBopHo uHdopmucare

B/TACHUK kpeauTHe KapTuue y cTyaLumju Kaja ra kpegutupa baHka,
LUTO 3HAuM Aa TproBal Ao6uja Leo U3HoC oAMax, UMa npaso aa poby
[A06uje Mo HIKOj LIeHW Koja By 3a roToBHHCKO Nnahatbe - kaxe [lejan
TaBpunoBuh, npeacefHuk Yapyxeta notpowaua "Epektusa”. ¥ cy-
NpOTHOM, KaKo TBpAM, TproBal 6v npekpLuvo oapeA6e npeAyroBopHor
WHGOpMMcatba NOTPoLLAYa 13 3aKOHA 0 3aLUTUTM NOTPOLIAYA KOjUMa
cy oppeleHe Be LieHe 3a MCTM NPOU3BO/ Y 3aBUCHOCTH 0/ TOa Ja Nn
MM Ha pauyH nape CTIKY 0AMaX WK Ha 0Tty Ha BuLe Meceun. Ha
nuTatbe Aa MK NocToje 3akoHom oapeheHe pasnuke usmehy Lexa 3a
KeLw W Ha onoxeHo, laBpunosuh kaxe Aa He nocToje rpaxuLe, a Aa je
Ha NoTpoLUayy Aa BOAK pauyHa v Aa ce fo6po uHopmuLLe 1 0 eHama

W0 norogHoCTMMa npn nnaﬁau:y.

OH UM BHa HHXKa, Ol AECeT
no vyak 20 ogcro. Mnak, 3a-
KOH je Ha CTpaHH Tprosata
W Jlaje MM TIPaBO Ha JIBE pa-
3MIHYHTE LieHe 33 KYTIOBH-
HY TOTOBHHOM H Ha T0YeK,
TIOJI YCIOBOM fia CY Te pa-
3/MHKE jacHO ucTakau. I1o-
Tpowaynma mehyTum, Huje
jaCHO 3a1ITO Ce 3a KYNOBH-
HYy KpPeJHTHOM KapTHLIOM
KOJ] JeJHOT Tprosua obpa-
yyHaBsa Beha LeHa kao 3a
KYTIOBUHY Ha OJITIOXEHO, a
KOJ ApyTor ce Hamnahyje

Kao no npasuny Mapduje-
BOI 3aK0Ha je aw Bpeme 3a
XHTHY KynosuHy. Tana ce
TNpOHaa3e HauHHH, a na-
3apemwe Ha paTe MM Mmpo-
BlIaYee KPeIHTHE Kap-
TH1e Byzy nobpa pemiersa.
CBe 10K C€é HE HCIIOCTAaBH
[a Cy M Ta peLiera - CKyTa.

- HenaBHo cam umana
BE/IMKy HabDaBKy Dene Tex-
HMKE 3a NOPOAHYHY Kyhy.
lInoper 1 ppuxunep bunn
Cy MH TIPHOPHTETH H OTH-
118 CaM Y JIaHall Mpojas-

HH1La Dese TEXHHKE, ca KO-
juMa Moja Banka capahyije.
Hucam umana gpyror us-
fopa, H mpoBykia cam
KPEJUTHY KapTHIIy, Kaja
Ce UCIIOCTAaBHIIO Ja Cy MH
obpauyHasH LieHe Kao Jia
cam nasapyia Ha OJUTOXKe-
HO nmahame - npenpuya-
Jla HaM je HeJlaBHy CHTya-
1IMjy ca KOjoM Ce CyouMa
Anhena C

Kako HaM je ncnipuyana
u3pesontHpaHa beorpa-
hanxa, nuje joj jacHo 3bor
yera joj je Tako obpauyHa-
10. CBECHO je mpHcTana Ha
TO JIa cajia Ha pare OTIa-
hyje nyr 6anuu. Unax, kako
HaM je peKia, nokajazia ce
300r oBe HaDaBKe.

- Brwe o1 MH ce ucnna-
THJIO f1a cam ofiabpana mpo-
JIaBHHLY ca Kojom DaHka
HHje mapTHep U Ja miaham
Kamarty DaHLM YEeTUPH 0f-
CTO TOJIHILIHbE, YMECTO IITO
caMm NpHcTana Ha OBaKaB
oDpauvyH, Kao /1a cam KyIH-
J1a Ha paTe, IITO Me KOLITa
15 0[ICTO CKYTUBE O PaBe
uexe! Any, HUCAaM UMasa
JIPyTor Ha4KHa, jep cy MH
amnapati XMTHO WM no-
TpeDHHM - UCKPEHa je Halla
CaroBOpHHMLA.

duHaHcHjcke noronde,
YCIJIOBH, TIOHY/Ia H Or7Ialua-
Bame ypehenu cy onpenba-
Ma 3aKoHa 0 3alITHTH KO-
PHCHHMKA (DHHAHCHjCKHX
yeayra. [TponucaHo je na
TIOHY[Ia MOJKe JIa OZIpa3y-
Mesa fia he norpouray xoju
naha poBy roToBHHOM 10~
dutu oppehene moronHo-
CTH, HAPOYHTO Y LIEHH, &l

AR

TO Mopa fa dyze jacHO U
HEeJBOCMHUCIEHO Ha3Ha-
YEHO, HEe CaMO y MOHY[H,
Beh ¥ npunukom ornama-
Bawa "mahama Ha pare".
Taxkohe, axo ce ornamasa
Tipofiaja ca OTIIaTaMa Ha
pare LieHe Koja ce Y CMH-

CJIy OBOT 3aKOHa
cMarpa kpe-
THTHPabEM
KODHCHH-
Ka - pasnu-

Ka H3Me-

by uene 3a

KYNOBHHY

Ha OMI0Ke-
HO nahamwe H
3a KyNOBHHY 3a

Ma3ap kpeanTHUM
KapTuLama Kop Hekux
TProBaua y3 Huxe
LieHe 3a FOTOBMHY,

a Kofj Apyrux y3
gefie Ha oTnnary

TOTOBHHY MOpa SHTH mpo-
LIEHTYa/IHO MCKa3aHa.
JeIMHO 1ITO TPrOBLH Y
OBOM CJTyuYajy Mopajy na
TIOWITY]y je Aa "ABOCTpyKe
ueHe" dyJy U jacHO Ha3Ha-
yeHe. CBe TO je nedpHHHUCa-
Ho "TIpaBHUITHHKOM 0 0BTH-
Ky W cafipxHHH obpacua
TOHy e (PMHAHCH]jCKe M0-
rozide", KOju ce NpUMemy-
je on xpaja 2017. roguse.
[Tpema peurma npaBHUKa
Mapxka [lparuha u3 Hauu-
OHaJTHe OpraHH3aluje mo-
tpowada Cpduje (HOTIC),

TIPHIMKOM KYTIOBHHE Kpe-
IHTHOM KapTHLIOM, TPro-
Ball je y obase3u na ycme-
HO WM TUCMEHO 0DaBecTH
KyIua 0 OMIITHM YC/I0BH-
Ma, y BUAIy ITPeIyroBOPHOT
obaBeLITema.

- To na nu he nponasuu
HATUIaTUTH OCHOB-
HY LIEHY HJIU OHY
Koja je BHIIa y
cnyuajy ona-

bupa omno-
KEHOT na-
hara, 3aBuCH
Ol YTOBOPHOT
apaHXMaHa
KOJH TPrOBHH-
CKH JlaHal] HMa ca
dankom. Hekapa cy on-
1ITH YCTOBH TaKBH J1a DaH-
Ka oamax ucrnahyje ke,
a Hekaza Ha pare. To yTiue
Ha Kpajmer Kyria, 1 3aTo
OH MOpa UMaTH cBe HHOp-
MallHje e HEro ITO Ce H3-
BpIIM TPaHcaKLHja - 0bja-
urhaea JIparuh.

Caser moTpowayuma
je ma onpesHo mpucTymna-
Jy KyTnoBHHaMa, Jia Hosal
PpalXOHATHO Mpepacroe-
JIE U J1a CE HE Mpe3agyxKyjy.
DHHAHCHjCKE HUHCTHTYLIH-
je yunnuhe cBe J1a KIHjeH-
Te 3aapxke, na he ogodpuTy
JIHMHTE HECPa3MEPHE ITpH-
MamHMa. 3aTo Tpeba BOJH-
TH pauyHa, cmatpa [Iparuh,
J1a KyMOBHHA HE IpemMaliyje
BUCHHY jeliHe 3apajie, buna
TO IIaTa WK neusuja. Ce
TIPeKO TOra je My»HHYKO
porncteo. Takohe, moxers-
HO je yrnopehusame ycio-
Ba y HEKOJIHKO l'[pOJIaBHH-
1ja npe KynoBuHe. I
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ANALIZA

INICIJALNA PONUDA AKCIJA

SpaceX i Maskovi lojalisti

Kada je trka na polju vestacke inteligencije (Al) ove godine ubrzala do nesluc¢enih visina, nije
bilo dileme da ¢e Maskova kompanija SpaceX pozuriti sa tajmingom ranije najavljene inicijalne
ponude akcija (IPO). Rekordno prikupljanje kapitala, rusenje konvencionalnih berzanskih
pravila i enormno bogaéenije njenog osnivaca ni u jednom momentu nisu bili upitni

U SVEGA DESETAK DANA
AMERICKO FINANSIJSKO
trziSte pokazalo je ka-
kvu prednost imaju ta
mosnje kompanije koje
ovu privredu ¢ine glo
balnim liderom, uprkos sve ve¢im pod-
metanjima sa politickog terena. Najpre je
pocetkom juna mati¢na kompanija pre-
trazivaca Google, Alphabet, najavila da
¢e prikupiti 80 milijardi dolara kako bi
finansirala sopstvene Al projekte. Nede
lju dana kasnije, kompanija za Al i istra
Zivanje svemira, SpaceX, prikupila je
sli¢nu sumu, $to predstavlja najveci [POu
istoriji svetskog trzista kapitala.

[ to je osnovna funkcija berze koja ¢ini
suStinsku razliku u odnosu na privred
ne sisteme gde njegovi ucesnici nemaju
ovu mogucénost. Efikasno trziste kapita-
la omogucava biznisima, drzavi i lokalnoj
upravi da finansiraju sopstvene projek
te putem emisija kapitala, a ova njego
va karakteristika poput magneta mobi
liSe mlade i perspektivne firme kojima se
olak3ava razvojni put.

Nista manje znacajna uloga berze
ogleda se i u indirektnoj kontroli trosenja
0vog novea, pa nijedan upravlja¢ (me
nadzer) ne moZe biti lezeran na ¢elu fir-
me, ve¢ fokusiran na isporucivanje re
zultata. Ukoliko oni izostanu dolazi do
pada cene finansijskih instrumenata i
posledi¢no zaokreta u strategiji upravlja
nja sa nekim novim ¢elnim ljudima. Time
se krug ovih teorijskih podsticaja zavrsa
va i, uprkos pojedinim slabostima mode-
la u praksi, veoma je te§ko naci globalni
proizvod ili uslugu, a da njegovi nosioci
nisu javne kompanije kotirane na nekom
od trzista kapitala.

eaw

Od garaze do trzista
Broj i vrednost godisnjih IPO-ova
predstavlja odli¢nu meru sentimenta na

18| JUN 2026

& Autor: NENAD GUJANICIC, glavni
broker brokerske kuce ,, Momentum”

trzistu kapitala, dok se uporedo kvalitet
samih trziSta medusobno meri brojem i
obimom sprovedenih emisija. Zahva
ljujuci premium vrednovanju i visokoj
likvidnosti, americ¢ko trziste kapita
la prikupi oko polovine globalnih emisi
ja godisnje, posmatrano po obimu, a sve

veca dominacija tehnoloskog sektora i Al
kompanija ocito ¢e voditi povecanju ovog
udela.

Prikupljanje kapitala na berzi u velikoj
meri zavisi od makroekonomskih okol
nosti, u prvom redu od visine kamata, pa
ne cudi $to suu 2022, godini sa ostrim ci-
klusom podizanja kamata nastupili pri-
li¢cno nepovoljni uslovi na trzistu emisija
hartija od vrednosti. U narednim godi-
nama situacija se postepeno poboljsava
la, da bi ubrzani Al trendovi doveli kako
do rasta trziSta akcija generalno, tako i do
pojacanog interesovanja za nove projekte
u ¢ijoj su osnovi mahom stajali novi teh
noloski trendovi.

Za ovu godinu su najavljene emisi-
je akcija koje bi sasvim izvesno podigle
vrednost IPO trzista zna¢ajno iznad isto-
rijskog proseka i njegovih najboljih go
dina. Pored Maskove kompanije SpaceX,
na trzistu bi mogao da se pojavi i pionir
na Al polju, kompanija OpenAl pozna
ta po svom ¢etbotu ChatGPT, te Anthro-
pic, Al firma koja je sa svojim modelima
dovela do ozbiljnih turbulencija u poje-

Ocekivani prihodi od IPO-a u Al eri daleko iznad proseka

I mird USD
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dinim privrednim delatnostima sa foku
som na odrzivost njihovih poslovnih mo
dela.

Cena IPO-aili koliko je dosta?

Kada osniva¢i kompanije donesu od-
luku za njenim javnim finansiranjem na
trzistu, ovaj projekat prelazi u ruke in
vesticionih bankara koji postaju glav
ni donosioci odluka u daljem razvojnom
putu. Naro¢ito u bliskoj proslosti veliki
broj ovih emisija pojavljivao se na trzi-
3tu sa izuzetno visokim vrednovanjem,
pa su ove akcije u godinu dana po nji
hovom pojavljivanju na berzi uglav
nom belezile velike fluktuacije uz pro
sec¢an medijalni pad u prvoj godini od
10-ak procenata u odnosu na prvi trgo-
vacki dan.

Kakve obrise pomame su dobili [PO
ovi govori i ¢injenica da se, recimo,
Airbnb odlu¢io za berzanski debi u jeku
pandemije, dok je godinu dana kasni
je Rivian vrednovan 85 milijardi dolara
premda u tom momentu nije ostvarivao
nikakve prihode, ta¢nije tek je sklapao
prve stotine svojih e-vozila.

Da ¢e Maskova kompanija imati viso
ko vrednovanje i izrazenu euforiju zna
lo se jos u momentu kada je ovaj najveci
preduzetnik danasnjice obelodanio svo
je berzanske namere. Maskova harizma
i vizija formirali su ¢itavu armiju poklo
nika koja prati sve njegove projekte, pa
tako pojedinacni investitori ¢ine trec¢inu
vlasnistva Tesle, §to je prili¢na retkost u
korporativnom svetu. Ovome je svaka
ko doprinela i Maskova prisutnost u jav

nosti koji preko drustvene mreze X ¢esto
testira svoje ideje i nadahnjuje pokloni
ke Sirom sveta.

Bilion po bilion...

I u sprovedenom IPO-u SpaceX-a
Mask je nastavio da neguje imidz veli
kog gurua pred milionima sledbenika.
Oko 30 procenata emisije akcija bilo je

Najvece inicijalne ponude akcija u istoriji

1 mird USD
75,0
29,4
I 25,0
SpaceX Saudi Aramco Alibaba

namenjeno pojedinaénim investitorima,
da bi se njihov konaéni udeo, usled tra
znje koja je bila 3-4 puta vec¢a od ponude,
sveo na petinu vlasniStva. Inace, u pro
se¢nim emisijama obi¢no oko 5-7 odsto
emitovanih akcija dospe u ruke pojedi
nacnih investitora.

PO SpaceX-a sproveden je na ceni od
135 dolara po akciji §to vrednuje kompa
niju 1,8 hiljada milijardi dolara u odnosu
na njen operativni gubitak u 2025. godi
ni od skoro pet milijardi i skroman pri-
hod od 18,7 milijardi dolara. [ premda se
na berzi trguje o¢ekivanjima, ostaje veli
ko pitanje da li je uopste moguce izmeriti
ova poslovna oc¢ekivanja koja su gurnuta
u daleku buduc¢nost. Investicione banke
koje su sprovodile IPO o¢ekuju prihode
u 2028. godini od oko 160 milijardi do-
lara odnosno 330-470 milijardi dolara u
2030. godini. Jedan od potpisnika emisije
nije se libio ni da proceni prihode kom
panije u 2040. godini na 3,4 hiljade mi
lijardi dolara.

I dok ¢e na poslovnom polju sve za
visiti od realizacije Maskove vizije i tra
jektorije u razvoju Al buma, berzanska
industrija nije sedela skrtenih ruku da
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Vremeplov SpaceX-a:

SpaceX -
vilasnicka
struktura

ostali akcionari i

~

zaposleni
52%

- Mask osniva
SpaceX koristeci kapital
stec¢en prodajom kompani-
je PayPal.
1 - SpaceX lansi-
ra svoju prvu raketu Falcon
1, ali misija zavrsava neus-
pehom.

-Falcon1
uspesno lansiran i postaje
prva privatno razvijena ra-
keta na tecno gorivo koja je
dostigla Zemljinu orbitu.
viaj 2. - Kapsula Dragon,
lansirana pomoéu rakete
Falcon 9, uspeéno se spaja
sa Medunarodnom svemir-
skom stanicom.

C - lzvede-
no prvo uspesno vertikal-
no sletanje rakete Falcon
9, Sto predstavlja prvo kon-
trolisano vraéanje rakete

velike nosivosti nakon
isporuke korisnog
tereta u orbitu.

Prvo lansiranje ra-

kete Falcon Heavy,

koja u svemir odno-

si Maskov Tesla Road-

ster sa lutkom Starman na
mestu vozaca.

obletela Zemlju.

- SpaceX zapodi-
nje lansiranje Starlink sa-
telita, dizajniranog za dis-
tribuciju signala za brzi
internet komercijalnim ko-
risnicima Sirom sveta.

- SpaceX us-
pesno realizuje stoti let ra-
kete iz porodice Falcon.

- Misija
SpaceX Crew-1, prva ope-
rativna misija realizovana u
okviru NASA programa ko-
mercijalnih posada.

- NASA dodeljuje
kompaniji SpaceX ugovor
za razvoj prvog komercijal-
nog sistema za sletanje lju-
di na Mesec u sklopu pro-
grama Artemis.

] - SpaceX
lansira prvu potpuno civil-
nu posadu koja je uspesno

‘ - U okviru
misije SpaceX Polaris Dawn
uspesno je izvedena prva
privatno organizovana i vo-
dena svemirska Setnja.

0725, - Raketa

Starship kompanije SpaceX

raspada se u svemiru neko-
liko minuta nakon lansira-
nja iz Teksasa.

biciie

Mesecu

SI]SkIh trzista.

. - Starship eksplo-
dira tokom testiranja na ze-
mlji.
e 26. - SpaceX pre-
uzima Maskov Al startap
xAl u rekordnoj transakci-
ji vrednoj 250 milijardi do-
lara, ¢ime su objedinjene
Maskove svemirske i Al am-

G = SpaceX po-
mera svoj fokus sa Mar-

sa na izgradnju ,samoodr-
Zivog, rastuceg grada” na

- SpaceX pod-

nosi poveri]lvu IPO prijavu

za potencijalno najvedi izla-
zak na berzu u istoriji finan-

- SpaceX javno
ob;avljme i podnosi doku-

mentaciju za IPO.

- SpaceX utvrduje
cenu akcije u okviru IPO-a
na 135 dolara, sa ciljem da
prikupi rekordnih 75 milijar-
di dolara kapitala.

podstakne uspeh ovog projekta. Nasdaq
je odmah naveo da ¢e ovaj indeks skra

titi period u kojem ¢e uvrstiti SpaceX,
Sto ¢e akcijama veoma brzo dati snaznu
potporu sa strane investicionih i penzi-
onih fondova koji prate ovu Korpu akci

ja. S druge strane, kreator indeksa S&P

20| JUN 2026.

500, S&P Global, saopstio je prosle sed-
mice da ne¢e menjati kriterijume za ula-
zak u ovu indeksnu korpu, svrstavéi se u
redak krug u¢esnika na trzistu koji sop-
stvenu metodologiju i principe nije sta-
vio ispod sveprisutne komercijalizacije.
Prvi dan trgovanja doneo je akcija

ma SpaceX-a rast od skoro 20 procena-
ta Cime je berzanska istorija nepovrat-
no ispisana. Za nastavak ove trajektorije
bi¢e potrebno mnogo konkretnijih doka-
za uspesnosti ove price narocito u susret
isticanju zabrane prodaje akcija postoje-
¢ih akcionara.
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Yaeo mpo61eMaTHYHUX KpPeaUTa
Ha UCTOPUJCKOM MUHHUMYMY

Yneo npobnematnynux kpeaura (HITT)
y 3eM/baMa ILIeHTpaIHe, UCTOYHE H JyTo-
uctoune Espone (CESEE) nao je na uc-
TOPHjCKU HAjHHKH HUBO o1 1,86 oacto
Ha Kpajy 2025. ronuse, a Cpbuja je mehy
HajO0BMMA 110 0BO]j CTATHCTHIIM, 00jaBH-
na je EBponcka 6aHka 3a 06HOBY H pa3-
Boj (EBP/l) y HajHOBHjeM H3BelITajy.
Yneo nomux kpeaura y Cpouju cmamen
je 3a 0,6 MpOIEHTHHUX TI0€HA, HA 1Ba O]1-
CTO, 10K je ’hHX0Ba YKYITHa BPEIHOCT Iaia

Mebhy

3eMm/mama
LeHTpantde,
MUCTOYHE U
jyrouctouHe
Espone
Cpbuja je mehy
Haj6osbuma no
OBOj CTaTUCTULLU

3a 11,9 oacro, Ha oko 700 MHITHOHA €Bpa.
Behu map 3abenexuna je jenuno IlpHa
Topa, r1e je BpenHOCT IPOBIeMaTHUYHUX
3ajMOBa cMatbeHa 3a 13,2 oacro. TMpema
M3BELITajy, YKyIIHAa BPeIHOCT npodieMa-
THYHMX KpeauTa y pernony LIECEE no-
rehana je 3a 4,5 ofcro, Ha 28,6 munujap-
IH eBpa, 0K je MpocevaH yieo JOLHX
Kpeaura cMamen 3a 0,09 mponeHTHHX
noeHa. Hajeehu pact BpeHOCTH JOIIMX
Kpenuta 3abenexuna je ClnopeHuja, yak
3a 53,9 ofcTo, IIpe cBera 360T pecTpyKTy-

pHpama y npepahBauKkoj HHIYCTPHjH,
oK je y Pymynuju pact usnocuo 13 on-
cro. McTtoBpeMeno, mpoceyan cTemeH
MOKPHBEHOCTH JIOLIHUX KPeUTa pe3epra-
nujama y peruony [IECEE cmameH je Ha
62,7 oncro. Banka ouemyje jla Kgaiurer
KpPeIUTHUX noprdelsa ocraje crabuiaH
3axBabyjyhH HHCKOj HE3aIIOCTEHOCTH H
COJIMIHO] NUKBUIHOCTH JIyKHHUKA, alu
yII030paBa Ja pacTy pH3HLH 3060r cna-
6yjer mpHBpPeIHOT pacTa, BHCOKHX KaMar-

HHX CTOIA H CITO/bHUX EKOHOMCKHX HIOKO-

Ba. EGP/l yno3opaea 1a Hajeehu pusunu
0CTajy ¥ CEKTOPY KOMEPIIHjaTHIX HEKpe-
THHHA H FpahBBHHapCTBa, JIOK Cy MaJia 1
cpenma npeayseha, mocedbHO H3BO3HHLIH,
H3JI0KEHA T'eOTNOJIMTHYKHM TEH3HjElM"—] "
HEN3BECHOCTH y MehyHapoaHoj Tprosu-
HH. BaHka HanoMume H [a IOTPOIIAYKO
Kpe/UTHPaIhe 3aXTeBa nojayan Haasop
36or Moryher nmoropurama cocoGHOCTH
rpahana ga ornnahyjy nyrose, HaBOJH
EBP/] Ha cBojoj Be6-cTpaHHUIIH.

®oTo EPA/Luong Thai Linh
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Da li su prinosi od izdavanja nekretnine zaista atraktivni kao Sto deluju?Analiziramo Beograd i Novi Sad,
a racunica ¢e vas mozda iznenaditi.

Ulaganje u stan radi izdavanja i dalje predstavlja jedan od najceséih oblika investiranja u Srbiji, a
stabilna traznja za zakupom poslednjih godina doprinela je tome da prinosi od izdavanja ne padnu
znacajno, uprkos snaznom rastu cena kvadrata. Ipak, nominalni prinosi ne daju potpunu sliku o
isplativosti. Kada se u obzir uzmu inflacija i drugi troskovi ulaganja, realni povracaj investitora (vlasnika
stana) znatno je skromniji nego sto deluje u prvi mah.

Prema podacima Global Property Guidea, prosecan bruto prinos od izdavanja stanova u Srbiji u prvom
kvartalu 2026. iznosio je 5,63 odsto, Sto je malo viSe u odnosu na 5,57 odsto s kraja 2025. Rec je o
pokazatelju koji sumira odnos godisnje kirije i kupovne cene nekretnine, ali ne ukljucuje poreze, troskove
odrzavanja, periode bez zakupaca, ulaganja u opremanje i renoviranje, pa samim tim ne odrazava ni
stvarni prinos koji investitor ostvaruje.

Koliko danas kosta "ulazak" u investiciju najbolje pokazuju medijalne oglasene cene stanova na kojima
se zasniva analiza Global Property Guidea. U Beogradu se one krec¢u od 85.000 evra za garsonjeru, preko
145.000 evra za jednosoban i 195.000 evra za dvosoban stan, do 268.000 evra za trosoban i 370.000
evra za Cetvorosoban stan. U Novom Sadu su cene nize, ali i dalje visoke - od priblizno 67.000 evra za
garsonjeru do oko 264.000 evra za vece, Cetvorosobne stanove.

Uz aktuelne cene, prosecni bruto prinos (5-6 odsto) danas se ostvaruje uz znatno vedéi pocetni kapital
nego ranije. Na srecu izdavalaca, snazno trziste zakupa uspelo je da ublazi efekat drasti¢nog
poskupljenja stanova, a evo i konkretnog primera koji jasno ilustruje koliko su cene u kratkom roku
otisle previsoko: stan kupljen u Beogradu za 150.000 evra 2020. godine, sada vredi 240.000 evra, Sto
znadi da je poskupeo ¢ak 60 odsto za svega sedam godina.

Istina jeste da su i kirije poskupele u odnosu na period pre 2020, ali je u meduvremenu, ipak, doslo do
hladenja tog trziSnog segmenta, kako zbog Sire ponude, tako i zbog racionalnijeg pristupa zakupaca. Sa
druge strane, iako prodaja stanova pada u celoj zemlji, cene kvadrata uporno rastu i tu automatski
dolazi do veceg jaza izmedu cena kvadrata i iznosa kirija.

Uz to, Beograd mozemo posmatrati kao trzisSte za sebe, buduéi da je samo u prestonici za kupovinu
stanova potroseno 643,1 milion evra u prvom kvartalu ove godine, odnosno viSe od polovine ukupnog
iznosa izdvojenog za stanove u celoj drzavi. Jedan deo tih kupovina je, svakako, investicione prirode, s
obzirom na veliki turisticki i privredni potencijal grada.

Novi Sad jos uvek zaostaje za Beogradom u tom pogledu, ali je posle njega, ne samo drugi najveci, vec i
drugi najperspektivniji grad u Srbiji za kupovinu nekretnine i prihode od izdavanja.

Beograd ostvaruje prosecan bruto prinos od 6,29 odsto, dok je u Novom Sadu prinos 4,97 odsto. To
znaci da investitor u prestonici, u proseku, moze da ocekuje veci povracaj na uloZeni kapital nego
investitor u Novom Sadu, gde su kupovne cene poslednjih godina rasle brze od zakupnina. Ipak, sam
procenat prinosa mnogima ne znac¢i mnogo - njegova prava vrednost lakSe se razume kada se preracuna
u vreme potrebno da se kroz zakup vrati ulozeni kapital.
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Isplativost ulaganja razlikuje se i u zavisnosti od tipa stana. U Beogradu najvece bruto prinose ostvaruju
garsonjere i jednosobni stanovi, sa prinosima vec¢im od 6,6 odsto. Rec je o nekretninama za kojima vlada
najveca traznja medu zakupcima, zbog Cega se brze izdaju i rede ostaju prazne. Istovremeno, njihove
kupovne cene nisu rasle istim tempom kao kod vecih stanova, pa je odnos izmedu cene i zakupnine
povoljniji.

Sli¢an trend prisutan je i u Novom Sadu, ali uz znatno nize prinose. Nijedan tip stana ne ostvaruje bruto
prinos vedi od Sest odsto, dok se kod pojedinih kategorija spusta na oko 4,4 odsto. To potvrduje da
skuplja nekretnina ne znadi nuzno i isplativiju investiciju - presudan je odnos izmedu cene po kojoj je
stan kupljen i kirije koju moze da ostvari.

Na primeru jednosobnog stana u Beogradu, koji prema podacima Global Property Guidea ima medijalnu
oglasenu cenu od oko 145.000 evra i bruto prinos od 6,62 odsto, investitor bi ostvario prihod od zakupa
od oko 9.600 evra godisnje, odnosno oko 800 evra mesecno. To znaci da bi, pod pretpostavkom da je
stan izdat svih 12 meseci u godini i bez troSkova odrzavanja, poreza, renoviranja ili perioda bez zakupca,
bilo potrebno nesto vise od 15 godina da se kroz prihod od zakupa vrati pocetno ulaganje.

U Novom Sadu racunica je joS skromnija. Medijalna oglasena cena jednosobnog stana iznosi oko 97.000
evra, prosecna mesecna zakupnina oko 400 evra, pa godisnji prihod od zakupa dostiZze priblizno 4.800
evra, uz bruto prinos od 4,95 odsto. To znacdi da bi se pocetni kapital samo kroz prihod od izdavanja
vratio tek za oko 20 godina, i to pod istim pretpostavkama koje je u praksi tesko ostvariti.

Jos jasniju sliku o isplativosti izdavanja daje poredenje realnih prinosa, odnosno prinosa korigovanih za
inflaciju. Analiza Bloomberg Adrije pokazuje da u regionu pozitivan prosecan realni bruto prinos od
izdavanja trenutno ostvaruju samo Severna Makedonija, Srbija i Slovenija, tim redom prema visini
prinosa. U Hrvatskoj i Bosni i Hercegovini, s druge strane, kombinacija relativno niskih prinosa od
izdavanja i joS uvek povisene inflacije znaci da investitori, u proseku, ostvaruju negativan realni bruto
prinos.

Iako se Srbija po ovom pokazatelju nalazi medu uspesnijim trzistima u regionu, to ne znaci da su prinosi
narocito visoki. Analiza pre svega pokazuje da su prihodi od zakupa uspeli da ocuvaju realnu vrednost
ulaganja uprkos inflaciji.

Drugim recima, izdavanje stana i dalje moze predstavljati stabilan izvor prihoda i vazan deo ukupnog
povracaja na investiciju, ali je vazno tumacditi Siru sliku. Ako gledate samo nominalni bruto prinos i na
oshovu toga procenjujete da li da kupite stan i izdajete ga, taj indikator jednostavno nije dovoljan za
procenu stvarne isplativosti ulaganja. U racunicu treba ukljuciti kupovnu cenu nekretnine, ocekivani rast
njene vrednosti, kretanje kirija za konkretnu lokaciju i kvadraturu, stopu inflacije, troSkove odrzavanja,
poreze, periode kada stan moZe ostati bez zakupca, kao i nacin finansiranja kupovine, narocito ako se
ona obavlja uz pomo¢ stambenog kredita.

Tek sagledavanjem svih tih faktora moguce je proceniti da |li ¢e investicija dugoro¢no doneti
zadovoljavajuci realni prinos ili ¢e njena najvecéa vrednost biti o¢uvanje ulozenog kapitala.

Koliko je potrebno da se investicija isplati
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Sest najuspesnijih banaka u Srbiji, koje drze tri Cetvrtine trzista, upisalo je ukupan profit od 1,2 milijarde
evra prosle godine. Iako su ove godine njihove zarade rasle sporije, strane banke na srpskom trzistu
beleZze dvostruko veée zarade nego u mati¢nim zemljama, piSe mesecnik Biznis i finansije, a prenosi
Beta. U Srbiji posluje 19 banaka koje [...]

Sest najuspesnijih banaka u Srbiji, koje drze tri ¢etvrtine trziéta, upisalo je ukupan profit od 1,2 milijarde
evra prosle godine. Iako su ove godine njihove zarade rasle sporije, strane banke na srpskom trzistu
beleze dvostruko vece zarade nego u maticnim zemljama, piSe mesecnik Biznis i finansije, a prenosi
Beta. Sest najuspesnijih banaka u Srbiji, koje drze tri ¢etvrtine trzista, upisalo je ukupan profit od 1,2
milijarde evra prosle godine. Iako su ove godine njihove zarade rasle sporije, strane banke na srpskom
trzistu beleze dvostruko vece zarade nego u mati¢nim zemljama, pise mesecnik Biznis i finansije, a
prenosi Beta. U Srbiji posluje 19 banaka koje su prosle godine uvecale dobit za skoro 6,5 odsto, na 1,4
milijarde evra. Medutim, jaz izmedu banaka i realne privrede sve je vedi. Srbija je u 2025. godini
zabelezila rast bruto domaceg proizvoda (BDP) od svega dva odsto, Sto je bilo ispod proseka zemalja
Centralne i Isto¢ne Evrope (2,3 odsto), pri ¢emu je najvazniji deo privrede, industrijska proizvodnija,
imala rast od svega 0,9 odsto, podaci su Republickog zavoda za statistiku (RZS). Tokom prva Cetiri
meseca 2026. u poredenju sa istim periodom prethodne godine, industrijska proizvodnja je porasla tek
0,2 odsto, dok je gradevinarstvo, jos jedna klju¢na privredna grana, otiSlo u minus ¢ak za 5,1 odsto. Sve
vedi raskorak izmedu banka i realne privrede ogleda se i u razli¢itom stepenu konkurencije u ova dva
sektora. Vise od 99 odsto srpske privrede ¢ine mikro, mala i srednja preduzeéa koja su, pored
medusobne, izlozena i veoma ostroj stranoj konkurenciji, posebno velikih medunarodnih korporacija.
Nasuprot tome, banke u Srbiji imaju toliko dominantan polozaj na finansijskom trzistu da je konkurencija
gotovo zanemarljiva, pa su time krajnje suzene i alternative za privrednike u pogledu finansijske podrske
i usluga, piSe portal Biznis i finansije. imaju toliko dominantan polozaj na finansijskom trzistu da je
konkurencija gotovo zanemarljiva Proizvodne firme su pritisnute milionima problema, od energije,
transporta, logistike, pada traznje, promene navika potrosaca do visokih kamata koje diktira americki
FED ili Evropska centralna banka, rekla je za Biznis i finansije Radmila Trifunovi¢, generalna direktorka
kompanije Metalac. Radmila Trifunovi¢ Takve probleme banke nemaju, jer se novac lako distribuira. "Na
domacem trzistu je velika glad privrede za novcem i upuéeni smo na banke. Ni njima ne odgovaraju
visoke kamate jer onda teze plasiraju sredstva. Nije dobar ni jeftin novac, podstic¢e da se trosi viSe nego
Sto je potrebno. Manje zaduzena preduzeca imaju bolji kreditni rejting i povoljnije dobijaju sredstva, ali
je podrska potrebnija onima koji su u teSko¢ama i koje visoke kamate dodatno guse. Ipak, valja biti
oprezan, zaduzivati se samo za investicije. Onog momenta kad pocnete da se zajmite za plate u
ozbiljnom ste problemu", upozorila je Trifunovi¢. Takav raskorak u visini dobiti odrziv je sve dok u
realnom sektoru rezultati iz osnovnog poslovanja mogu da pokriju troSkove kamata, smatra profesor
Beogradske bankarske akademije Zoran Grubisi¢. Zoran Grubisi¢ "Cesto se postavlja paralela sa
bankama evro zone koje su manje profitabilne jer su nize kamatne marze. Ali, nije isto kreditirati
privredu ili stanovnistvo u Francuskoj, Nemackoj, Italiji ili ovde u regionu. U velikoj meri to zavisi i od
kreditnog rejtinga zemlje. Nas rejting nije los u odnosu na uporedive zemlje, samo jedan stepenik je nizi
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od Hrvatske, dva od Slovenije", naveo je GrubiSi¢. Iako sve polazi od kreditnog rejtinga zemlje,
kalkulacija sa kamatama zavisi i od klijenata, dodaje on. GrubiSi¢ ne veruje da ¢e centralna banka
ograniciti visinu kamata za privredu, kao sto je to ucinila za stanovnistvo sa niskim primanjima. "Za
povoljnije kreditiranje drzava moze da iskoristi razvojne fondove, ali ne znam da je igde u svetu bila
ograni¢ena kreditna marza za privredu. To je trziSni alat, jer su i banke privatni privredni subjekti,
akcionarska drustva ili korporacije i imaju pravo na kalkulaciju rizikom", rekoa je on. Ekonomista Sasa
Dogovic¢ je ukazao da delimi¢no cenu novca u Srbiji odreduje smanjena konkurencija u bankarskom
sektoru jer je doslo do ukrupnjavanja bankarskog sektora. Sasa Pogovi¢ "Za sada ne vidim da postoji u
najavi neka kriza u bankarskom sektoru. Privredni rast ima neku dinamiku, iako je usporena u odnosu na
ono Sto je projektovano, a traznju podgrevaju i krediti koje drZzava uzima za svoje potrebe, poput
projekta EXPO, pa i sama drzava pospeSuje profite banaka", rekao je on. Kako je dodao, usporavanje
privrede u Evropskoj uniji odrazava se i u Srbiji gde se deSava pad investicija, gasenja nekih firmi ili
pogona, posebno u tekstilnoj, kozarskoj i autoindustriji. Kako je dodao, usporavanje privrede u Evropskoj
uniji odrazava se i u Srbiji gde se deSava pad investicija, gasenja nekih firmi ili pogona, posebno u
tekstilnoj, kozarskoj i autoindustriji. Pritisak na kredite smanji¢e se po zavrsetku gradnje za EXPO, kao i
zbog energetske krize i povecéane inflacije, oekuje Dogovi¢ navodedi da ¢e Narodna banka Srbije pratiti
signale Evropske centralne banke, pa ako tamo dode do podizanja kamatne stope i ovde ¢e biti
podignuta referentna stopa, Sto ¢e lancano izazvati rast kamata a posledi¢no i manju traznju za
kreditima. Problem visokih kamata na kredite Siroko zadire u nacin na koji se vodi kompletna ekonomska
politika u zemlji, smatra konsultant za investicije Milan Kovacevi¢. Milan Kovacevi¢ "NazZalost, ne postoji
viSe povezanost banke i klijenta jer smo drZzavne banke rasprodali i uveli inostrane vlasnike, Ciji je
interes iskljucivo zarada. Centralna banka je nedovoljno uredila to poslovanje, dozvoljava, na primer, da
poslovna banaka naplati 'naknadu za devizni priliv' koja se primenjuje samo kod inostranih penzija, ni za
jednu drugu uplatu stranog novca. Postoje i naknade kojih nema u drugim zemljama, za pregled kreditne
dokumentacije, na primer", naveo je Kovacevic. Pritom, kako je istakao, banke dobijaju velike kolicine
novca potpuno besplatno, na depozitima po videnju gradana i privrede. "To je ogroman iznos na koji ne
placaju nikakvu kamatu, ali ga koriste za kreditiranje klijenata. Takode, banke nisu dovoljno
oporezovane pa, na primer, na naknade koje naplate za razne usluge, nemaju obavezu obracunavanja
PDV-a", rekao je Kovacevic.
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Prilike

okruzenju gde rizici rastu iz dana u dan, prilike za osiguravace, Cini se, rastu

jos brze. Ako je suditi prema brojkama, osiguravaci ih i koriste, iako prosto

ra za veCe uéesce osiguranja i kod kompanija i gradana je na pretek. Naime,

u 2025. godini trziste osiguranja u Srbiji nastavilo je trend rasta u odnosu na

2024. godinu. Ukupna premija porasla je sa 177,4 milijarde dinara priblizno

na 191,15 milijardi dinara, $to predstavlja rast od oko osam odsto, pokazuju
podaci Narodne banke Srbije. Udeo nezivotnog osiguranja u ukupnoj premiji i dalje domini-
raiiznosi 157, 45 milijardi dinara, dok je godinu ranije iznosio 144,6 milijardi dinara. Utesce
osiguranja Zivota u ukupnoj premiji nastavilo je da pada i sada iznosi svega 17,8 odsto dok je
2020. bilo 23 odsto. Ipak, poslednjih godina sve vise jacaju investiciono orijentisani proizvodi
Zivotnog osiguranja, takozvani unit linked koji osim Stednje deo premije odvajaju i za ulaga-
nje u investicione fondove. Premija te vrste osiguranja je prosle godine iznosila 1,45 milijardi
dinara u odnosu na oko 920 miliona u 2024. $to je rast oko 45 odsto.

Treba imati na umu i da je zna¢ajan rast odredenih vrsta nezivotnih osiguranja poput do-
brovoljnog zdravstvenog osiguranja (poraslo tri milijarde dinara u posmatranom periodu na
20,5) i kasko osiguranja (poraslo za oko tri milijarde dinara na 22,9) takode uticalo na pro-
menu strukture premije.

Obavezno osiguranje od auto-odgovornosti i dalje dominira i ostvarilo je ¢ak 54,7 mili-
jardi dinara premije, na drugom mestu su imovinska osiguranjai to ostala osiguranja imovi-
ne i osiguranja imovine od poZara i drugih opasnosti koja generisu nesto vise od 35 milijar-
di dirana premije. I dok je premija od obaveznog osiguranja od auto odgovornosti za godinu
dana porasla oko pet milijardi dinara, pomenuta premija dve vrste imovinskih osiguranja se
povecala neznatno.

Rast ukupne premije podrzan je i povec¢anjem kreditne aktivnosti banaka, $to indirektno
utice i na prodaju vrsta osiguranja koja su u vezi sa kreditima, bilo da je re¢ o zivotnim riziko
polisama, ili pak osiguranju kredita, stana i drugih. Kako osiguravaci najavljuju, bankarski
kanal prodaje bi u budué¢nosti trebalo da postane jedan od nosecih kanala plasmana osigu-
ranja ka klijentima. Izmedu ostalog, banke su te koje su svakodnevno u kontaktu sa ljudi-
ma, poznaju klijente, imaju njihovo poverenje i znanje da im plasiraju i proizvode osiguranja.

Ukupan profit koji su ostvarili svi osiguravaci, prema podacima Agencije za privredne re
gistre jeste 14,7 milijardi dinara. Buduci da je profit godinu dana ranije bio 11,3 milijarde di
nara jasno je da su osiguravaci ostvarili snazan rast profita od 30 odsto u posmatranom peri
odu. Ono &to svakako ostaje da se vidi jeste u kojim su to tatno vrstama proizvoda ostvareni
najbolji rezultati jer kao $to znamo neke vrste su pomalo i ,rak rana* portfolija.

Vesna Lapci¢
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Hoea npaBuna 3a nnahamwe
KBap/buse pobe

¥ CpGuju cy CTynMna Ha cHary Hoa npa-
BW/Ia 33 TPrOBLie KOjUMa Ce yBoaH 06aBe-
3aH poK op, Hajeuwe 30 faHa 3a nnahate
naKo KBap/buee pobe JobaBmaynma. Linm
HOBWX NPOMKCa je Aa Ce 3aWTHTe NPous-
Bofjaum, cnpeye HenowTeHe TPropayke
npakce u oMoryhu carypHuja Hannara sa
CcHabpeBave.

HoBa npaBmna ogHoCe ce Ha npexpam-
6eHe 1 NoJLONPUBPEAHE NPOH3BOAE, aNK
U Ha KyhHY XeMujy, KO3METHKY, NPOU3BO-
e 3a IMYHY XHUTUjeHy, NeneHe W NanupHy
ranaHTepujy. 3a poby Koja He cnaja y oBy
KaTeropujy Makcumaniu pok nnahara
u3HocK 60 gaHa.

YBefieHa cy M OrpaHu4erba 3a 0TKaau-
Batbe Nopyy6uHa y nocnerem TPeHyTKY,
jeAHOCTpaHe u3mMeHe yroBopa u npeba-
uMBabe TPOLWKOBA Ha Aobasmaye 6e3
ocHoBa. CBM NocnoBHM oroBopu uamehy
TproBaua u gobassbava ybyayhe mopajy
6MTH AOKYMEHTOBAHM, yIUbyuyjyhu u enex-
TPOHCKY KOMYHUKALH]y.

KouTpone cnagonepna
wmupom Cpbuje

MossonpuBpeaHa MHCNEKLK]a je TOKOM
jyHa obaeuna 62 konTpone npouasohaya
nocnacTMua U cnajonesa u yTepauna
HenpaBUNHOCTM Y ieKNapucatby npous-
BOAA, XMIMjeHH, CNie/bUBOCTH CHPOBMHA
1 NPOM3BOJA, KAO0 W Y A0KA3NMA O HHUXOBO]

360r youexnx nponycra Aokero je 31
pelLerbe 3a OTKNatbatbe HenpaBUNHOCTH,
NOKPEHYTO NeT NpeKpluajHuX NocTynaka,
u3peyeHe cy Tpu 3abpaHe NPOU3BOAILE,
a 3abpatbeH je u npoMet 30 kunorpama
cnagonepa.

MHHHCTapCTBO NObONPUBPEAE HajaBH-
no je aa he nojayaxe KOHTpone 6UTH Ha-
CTaB/beHe U TOKOM jyna u aBrycra, Kako
61 Cce 3aWTUTUNO 3[paBbe NOTpoLLaya.

“Halll yusb je Aa NPeBEeHTHBHWM Ae-
noBakeM, PeJOBHUM KOHTpOnama u fo-
CcnefiHOM NPUMEHOM 3aK0Ha 06e3beuMo
fia CBaKu NPOM3BOJ KOjM CTHXKE A0 NOTPO-
waya byae 6esbefaH”, pekao je MMHMCTap
[paran Mamoyuh.

Nopran Ko cu 6pe Tn”
nouuibe ca paiom y nerak

Mopran “Ko cu 6pe Tu", umje je nokpe-
Tatbe HajaBHo npeacenHuk Cpbuje Anek-
cangap Byuuh, noyehe ca pagom y netak,

6 HHH 9.7.2026.

[ TPAKA

2 HaMetbeH je aHOHUMHOM NPHjaB/LUBaLLY
KOpynuuje, anoynotpe6a u gpyrux Henpa-
BMAIHOCTY Of] jABHOT MHTEpECa.

I'pahanu he npujase mohu fa nogHoce
6e3 perucTpavuje U 0CTaB/batba TMYHUX
noparaka, y3 3aWTHTY WeHTUTeTa U Ge3
eBuaeHTMparba UMM appece.

Moptan je pa3sujeH Ha nnatdopmu
GlobalLeaks, mehynapogHo npusHaTom
cofreepy 3a 6eabepHo n noBep/bLUBO
NpujaB/bUBakbe HeNPaBUIHOCTH, KOjU ce
KOpUCTH y 6POjHUM €BPONCKUM ApXKaBa-
Ma W jaBHUM VIHCTUTYLMjaMa, a Lub nnar-
Hopme je ga noacrakHe rpahate fa 6es
60ja3Hi NPUjaBIbYjy CyMHbE Ha KOPYNLUMjy U
Apyre HeNpaBUAHOCTH O/ jaBHOT MHTEpeca.

Yckopo HoBe fiOHOpCKe
KapTuue

Ipahanu Cp6uje ybyayhe he mohu jacHo
A ce M3jacHe Aia K JKENe UK He XKene Aa
6yAy AOHOPU OpraHa, HaKoH LUTO je yCBOje-
HUM M3MeHaMma 3aKoHa o npecafjuBatby
TbyACKUX oprana npepguhjeno yeohere
HOBMX JJOHOPCKUX KapTHLIA W YNUCHBaLbe
y Peructap gaeanaua.

Liwb HOBHMX peluerba je yHanpehetbe
CHCTEMa TPaHCTNaHTaLMje, NpeLusHuje
ypehere nocTynaka gapusata oprana
HaKOH CMPTH 1 Beha npaBHa cUrypHoCT
3a CBe YYecHuKe y npouiecy.

HoBuM 3aKOHOM JeTarbHuje cy ypehenu'

YCAOBM MOA KOjUMA Ce MOXKE NPUCTYNUTH
AapuBatby OpraHa, Kao M ynora KoopA1Ha-
TOpa ¥ THMOBA 3a TPAHCNNAHTALM]Y Y KO-
MYHMKaLIHj¥ Ca NOPOAULLAMA NPEMUHYUX.

Y Cp6uju TpeHyTHo Buwe of 1.200
JbYAW YeKa Ha TPAHCNNAHTaLMjy — HajBu-
L HMUX HA POXHbavy, NOTOM Ha Gybper,
jetpy u cpue. bpoj nauujeHara Ha nucTH
yeKatba y NPETXO/HOM NepHOAY je CMarbeH
ca 2.000 Ha cajawibu HUBO, A 3a NPBUX NeT
meceum ose roguHe ypaheHa je 71 TpaHc-
nnaxTayuja.

Mojauane KoHTpone

Ha nyTeBMMa

TOKOM NETHHX Meceuu Ha nyTeBuma
y Cp6uju y npoceky cBakor aHa XXHBOT
uary6e ase ocobe, 36or yera he Ynpaga ca-
obpahajHe nonuumje HacCTaBUTH NojayaHe
KoHTpone cao6pahaja. Moce6aH dokyc
6uhe Ha cnpeyaBatby HajTEXUX nocneauLa
Hesropa, jep je oA NoYeTKa roiuHe noru-
Hyno 195 oco6a, mef)y kojuma 45 mnagmx.

Nykoeuk [lejan Ctesuh w3 Ynpase ca-
obpahajre nonuumje pekao je aa je 3a Hama
TeXaK BUKEH[ Y KojeM je y caobpahajium
Hesrofama cTpagano net ocoba, of yera

Tpoje Mnagux yyecHuka y caobpahajy.
Wako je 6poj noruHynuX Makbin Hero npo-

WAEe rofuHe, Kaga cy y UCTOM nepuogy

cTpagane 234 ocobe.

“leTHsM MeceLu U Aabe npeacTaB/bajy
nepuog noeehaHor puauka y caobpahajy,
36or yera je HeonxogaH AOAATHW onpe3
CBUX y4ecHHKa", pexao je Ctesuh.

TOKOM jyHa 0Be roguHe Ha nyTeBUMa
je norunyna 21 ocoba Marbe Hero y HCTOM
MeceLly npoLLse ropuHe.

YkuHyTa 3abpana
xuyaba

MUHHCTap 3a NOMUPEH:E, PErHOHaNHY
capapiby M ApyWTBeHy cTabunuoct Yca-

me 3ykopnuh nosgpaewuo je usmeny lpa- -

BUNHKKa 0 papy lpeawkoncke yctaHose
«Muwa Lisujouh» y Mpujenosmwy, ynje cy
oapepate y npakcu oHemoryhasane 3ano-
LW/baBabe XKeHa Koje Hoce xuyab.

MN3MeHOM NpaBuNHNKA YKNOHEHA je
npenpeka Koja je J0BoauNa 10 AUCKPUMA-
HaLwje NPUAMKOM 3anolLibaBatba, HaBeo
je 3yxopnuh W A0AA0 KaKO je TOKOM npeT-
XOfJHOT NEepuofa OAPXKaH HW3 cacTaHaka
ca NpeACTaBHULUMA HAANEXHMX MHCTUTY-
LiMja U NOKanHe camMoynpaee kako 61 cnop-
HW NpaBHNHKK 610 ycknaheH ca YcTaBom
U 3aKoHUMa Peny6nuke Cpbuje.

PacTt BbAM-a

Mpouetbyje ce Aa je peantu 6pyTo Ao-
mahu npouaesog (BAN) Cpbuje, npema o
cajia pacnonoXuBuM BUCOKO(DPEKBEHT-
HUM WHMKATOPUMA, y NPBMX NET MeceLy
2026. mehyroguwse yeeha 3a oko 3,6 oa-
CTO, HaBOAM Ce Y HajHOBMjeM Gpojy bunte-
Ha MaKpoeKoHOMCKe aHanuae U TPeHA0BM
(MAT) y uaparby EKOHOMCKOT MHCTHTYTa
y Beorpagy v Mpuepepate komope Cpouje.

Y aHanu3u noceeheHoj NPUBPEAHNUM aK-
TMBHOCTUMA HABEAEHO je 1a NOCMaTpaHo

ca NpON3BOAHE CTPaHe, 0cuM rpaljeBuHap:-.

cTBa, Koje 6enexu HeaHaTaH nag of 0,55
NPOLEHTHUX NOeHa, CBU OCTaNK CeKTOPH
0CTBapyjy peanHu Mehyrofukb| pacT ak-
TUBHOCTM, OHOCHO YKYMNHA MHAYCTPUjCKa
npoussoptba yeehawa je 3a 0,6 oacTo, a
npepahueayka UHAycTpuja 3a 1,6 ofcTo.

Y MapTy je npoceyHa HeTo 3apaja 6una
3a 10,9 opicto Beha o/ BpeJHOCTH npocey-
He NOTPOLUAYKe Kopne, AOK je Y OiHOCY Ha
BPEAHOCT MHHMMaNHe NoTpoLLaYKe kopne
seha 3a 115,1 ogcTo, HaBogu MAT u go-
naje aa ce  uHdnaunja kpehe y okBupu-
Ma ywba HBC, a npuBpemeHo ofcTynate
W3HaJ] ropibe rpaHuLe Lusba Morno 6u Aa
yCneau TeK Kpajem oBe rofiuHe.
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3BaHU4YHM aeBn3Hu Kkypc HBC

Kypcesu ce npumetsyjy o, 8 yacosa 8. jyna 2026. n saxuhe

0o 8 yacoBa Ha AaH kana he 6uT popMMpaHa HapeaHa KypcHa nvcTa

3emsmba

EBp. MOH. yHwja
AycTpanuvja
KaHapna

KvHa

JaHcka

Janax

Hopseluka

Pycka Mepepauvja
Weencka
LlIBajuapcka
Benwvka BputaHuja
CAL

O3Haka
EUR
AUD
CAD
CNY
DKK
JPY
NOK
RUB
SEK
CHF
GBP
UsD

Banyra
1 espo
1 nonap
1 nonap
1 jyaH

1 kpyHa
100 jena
1 kpyHa
1 py6rea
1 kpyHa

1 ppanax

1 dyHTa
1 nonap

KynosHu
117,0061
71,1197
72,2126
15,0804
15,6496
63,1238
10,4642
1,3342
10,5794
126,7535
136,8493
102,4662

Cpentbm
117,3582
713337
72,4299
15,1258
15,6967
63,3137
10,4957
1,3382
10,6112
127,1349
137,2611
102,7745

&

MpoaajHm
117,7103
71,5477
72,6472
15,1742
15,7438
63,5036
10,5272
1,3422
10,6430
1275163
137,6729
103,0828

Kypc 3a edekTunBy eBpa naHocu: kynoeHu 116,5367 npoaajHn 118,1797.
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Zvanicni srednji kurs dinara za evro iznosi¢e u Cetvrtak 117,3605 dinara, Sto je neznatna promena u
odnosu na sredu, objavila je danas Narodna banka Srbije (NBS). Dinar ¢e prema evru biti nepromenjen u
odnosu na pre mesec dana, na godiSnjem nivou nizi za 0,2 odsto, a od pocetka godine za 0,1 odsto.
Indikativni kurs dinara u odnosu na dolar danas je slabiji za 0,1 odsto i iznosi 102,8576 dinara za dolar.
Kurs dinara prema dolaru nizi je za 1,2 odsto nego pre mesec dana, na godiSnjem nivou za 2,7 odsto, a
od pocetka godine za 2,9 odsto, prenosi Tanjug.
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Zvanicni srednji kurs dinara za evro danas iznosi 117,3605 dinara.

Kako su iz Narodne banke Srbije rekli, dinar je prema evru nepromenjen u odnosu na pre mesec dana,
na godisnjem nivou nizi za 0,2 odsto, a od pocetka godine za 0,1 odsto. Indikativni kurs dinara u odnosu
na dolar od juce je slabiji za 0,1 odsto i iznosi 102,8576 dinara za dolar. Kurs dinara prema dolaru nizZi je
za 1,2 odsto nego pre mesec dana, na godiSnjem nivou za 2,7 odsto, a od pocetka godine za 2,9 odsto.
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U Srbiji posluje 19 banaka koje su prosle godine uvecale dobit za skoro 6,5 odsto, na 1,4 milijarde evra,
a Sest najuspesnijih, koje drze tri Cetvrtine trzista, upisalo je ukupan profit od 1,2 milijarde evra.

Prema mesecniku Biznis i finansije, iako su ove godine njihove zarade rasle sporije, strane banke na
srpskom trzistu beleze dvostruko vece zarade nego u mati¢nim zemljama. Srbija je u 2025. godini
zabelezila rast bruto domaceg proizvoda od svega dva odsto, Sto je bilo ispod proseka zemalja Centralne
i Isto¢ne Evrope (2,3 odsto), pri ¢emu je najvazniji deo privrede, industrijska proizvodnja, imala rast od
svega 0,9 odsto, podaci su Republickog zavoda za statistiku. Tokom prva cetiri meseca 2026. u
poredenju sa istim periodom prethodne godine, industrijska proizvodnja je porasla tek 0,2 odsto, dok je
gradevinarstvo, joS jedna klju¢na privredna grana, otisSlo u minus ¢ak za 5,1 odsto. Sve vedi raskorak
izmedu banka i realne privrede ogleda se i u razli¢citom stepenu konkurencije u ova dva sektora. Vise od
99 odsto srpske privrede c¢ine mikro, mala i srednja preduzeca koja su, pored medusobne, izlozena i
veoma ostroj stranoj konkurenciji, posebno velikih medunarodnih korporacija. Nasuprot tome, banke u
Srbiji imaju toliko dominantan polozaj na finansijskom trzistu da je konkurencija gotovo zanemarljiva, pa
su time krajnje suzene i alternative za privrednike u pogledu finansijske podrske i usluga. Proizvodne
firme su pritisnute milionima problema, od energije, transporta, logistike, pada traznje, promene navika
potrosaca do visokih kamata koje diktira ameri¢ki FED ili Evropska centralna banka, rekla je Radmila
Trifunovi¢, generalna direktorka kompanije Metalac. Takve probleme banke nemaju, jer se novac lako
distribuira. "Na domacem trzistu je velika glad privrede za novcem i upucéeni smo na banke. Ni njima ne
odgovaraju visoke kamate jer onda teze plasiraju sredstva. Nije dobar ni jeftin novac, podsti¢e da se
trosi viSe nego Sto je potrebno. Normalno je da kamate zavise i od toga ko povlaci kredit. Manje
zaduzena preduzeca imaju bolji kreditni rejting i povoljnije dobijaju sredstva, ali je podrska potrebnija
onima koji su u tesko¢ama i koje visoke kamate dodatno guse. Ipak, valja biti oprezan, zaduzivati se
samo za investicije. Onog momenta kad pocnete da se zajmite za plate u ozbiljnom ste problemu",
upozorila je Trifunovi¢. Takav raskorak u visini dobiti odrziv je sve dok u realnom sektoru rezultati iz
osnovnog poslovanja mogu da pokriju troskove kamata, smatra profesor Beogradske bankarske
akademije Zoran Grubisi¢. Kao Sto privrednici prave svoje kalkulacije, tako i banke imaju svoju racunicu,
koja u kamatnu stopu ukljucuje i marzu na rizik. "Cesto se postavlja paralela sa bankama evro zone koje
su manje profitabilne jer su nize kamatne marze. Ali, nije isto kreditirati privredu ili stanovnistvo u
Francuskoj, Nemackoj, Italiji ili ovde u regionu. U velikoj meri to zavisi i od kreditnog rejtinga zemlje.
Nas rejting nije loS u odnosu na uporedive zemlje, samo jedan stepenik je nizi od Hrvatske, dva od
Slovenije", naveo je Grubisi¢. Iako sve polazi od kreditnog rejtinga zemlje, kalkulacija sa kamatama
zavisi i od klijenata ciji kvalitet banke utvrduju i ugraduju u cenu zaduzivanja. "Mi imamo jako malo
prvoklasnih kompanija ali i kvalitetnih projekata za koje se preduzeéa zaduzuju. Naravno da manje
sigurne firme imaju problem kreditiranja a da se snaznijim otvaraju i druge mogucnosti, poput
emitovanje korporativnih obveznica. One ne moraju da traze kredit od banke i prosle godine nekoliko
kompanija je izdalo takve duznic¢ke hartije, ove godine se najavljuje jos deset novih firmi. Verujem da ¢e
ih biti viSe jer je to projekat koji podstic¢e i finansira Svetska banka", istakao je on. Grubisi¢ ne veruje da
¢e centralna banka ograniciti visinu kamata za privredu, kao sto je to ucinila za stanovnistvo sa niskim
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primanjima. "Za povoljnije kreditiranje drzava moZe da iskoristi razvojne fondove, ali ne znam da je igde
u svetu bila ogranicena kreditna marza za privredu. To je trziSni alat, jer su i banke privatni privredni
subjekti, akcionarska drustva ili korporacije i imaju pravo na kalkulaciju rizikom", rekoa je on.
Ekonomista Sasa Pogovi¢ je ukazao da delimi¢no cenu novca u Srbiji odreduje smanjena konkurencija u
bankarskom sektoru jer je doslo do ukrupnjavanja, ali da kamate mogu i da padnu ukoliko se potraznja
za kreditima smanji. "Onda ¢e banke da ponude dodatne pogodnosti, programe lojalnosti, niZze stope... Ali
za sada ne vidim da postoji u najavi neka kriza u bankarskom sektoru. Privredni rast ima neku dinamiku
iako je usporena u odnosu na ono Sto je projektovano, a traznju podgrevaju i krediti koje drZzava uzima
za svoje potrebe, poput projekta EXPO, pa i ona pospesuje profite banaka. I strani investitori, iako im
ulaganja ove godine padaju ., do sada su trazili nove izvore za redovno ili investiciono ulaganje. Taj skup
faktora razvijao je bankarski sektor i profite banaka", rekao je on. Kako je dodao, usporavanje privrede u
Evropskoj uniji odrazava se i u Srbiji gde se deSava pad investicija, gasenja nekih firmi ili pogona,
posebno u tekstilnoj, kozarskoj i autoindustriji. Pritisak na kredite smanji¢e se po zavrSetku gradnje za
Ekspo, kao i zbog energetske krize i povecane inflacije, ocekuje DPogovi¢ navodeci da ¢e Narodna banka
Srbije pratiti signale Evropske centralne banke, pa ako tamo dode do podizanja kamatne stope i ovde ¢e
biti podignuta referentna stopa, Sto ¢e lancano izazvati rast kamata a posledi¢no i manju traznju za
kreditima. Problem visokih kamata na kredite Siroko zadire u nacin na koji se vodi kompletna ekonomska
politika u zemlji, smatra konsultant za investicije Milan Kovacevi¢. "Nazalost, ne postoji vise povezanost
banke i klijenta jer smo drzavne banke rasprodali i uveli inostrane vlasnike, Ciji je interes iskljucivo
zarada. Centralna banka je nedovoljno uredila to poslovanje, dozvoljava, na primer, da poslovha banaka
naplati 'naknadu za devizni priliv' koja se primenjuje samo kod inostranih penzija, ni za jednu drugu
uplatu stranog novca. Postoje i naknade kojih nema u drugim zemljama, za pregled kreditne
dokumentacije, na primer", naveo je Kovacevic. Pritom, kako je istakao, banke dobijaju velike kolicine
novca potpuno besplatno, na depozitima po videnju gradana i privrede. "To je ogroman iznos na koji ne
placaju nikakvu kamatu, ali ga koriste za kreditiranje klijenata. Takode, banke nisu dovoljno
oporezovane pa, na primer, na naknade koje naplate za razne usluge, nemaju obavezu obracunavanja
PDV-a", rekao je Kovacevic¢. Ljubomir MadzZar, profesor emeritus Alfa BK Univerziteta, smatra da rast
bankarskog sektora predstavlja nadoknadu za ograniCenja koja je u ovoj delatnosti nametao bivsi
socijalisticki sistem. Medutim, njegova je ocena da natprosecan rast profita u bilo kom sektoru ne moze
biti dugoroc¢no odrziv.
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BEOGRAD - Zvanicni srednji kurs dinara za evro iznosi¢e u Cetvrtak 117,3605 dinara, Sto je neznatna
promena u odnosu nha sredu, objavila je Narodna banka Srbije (NBS).

Dinar ¢e prema evru biti nepromenjen u odnosu na pre mesec dana, na godiSnjem nivou nizi za 0,2
odsto, a od pocetka godine za 0,1 odsto. Indikativni kurs dinara u odnosu na dolar danas je slabiji za 0,1
odsto i iznosi 102,8576 dinara za dolar. Kurs dinara prema dolaru nizi je za 1,2 odsto nego pre mesec
dana, na godiSnjem nivou za 2,7 odsto, a od pocetka godine za 2,9 odsto. RTV (ilustracija)
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Kada su svetska trzista u martu zabeleZila korekciju od preko 10%, mnogi investitori su to doziveli kao
signal za oprez. Medutim, istorija finansijskih trziSta pokazuje da upravo takvi periodi Cesto predstavljaju
priliku za dugorocne ulagace. Dok su mediji analizirali kratkoro¢ni pad, deo investitora iskoristio je nize
cene za povecanje izlozenosti prema plemenitim metalima. Posebno je poraslo interesovanje za
investiciono zlato kao instrument zastite kapitala u uslovima inflacije, geopoliticke neizvesnosti i
promenljive politike. Uspesni investitori u Srbiji takode su prepoznali istorijsku Sansu i umesto
spekulacija, fokusirali se na dugorocnu strategiju oCuvanja kapitala, koristec¢i digitalne platforme poput
investiciono-zlato.rs kao svoj primarni navigacioni sistem. Da bi se razumelo zasto je cena zlata
privremeno pala, potrebno je sagledati Siru sliku. Analiti¢ari vodecih finansijskih institucija naveli su
nekoliko klju¢nih faktora koji su uticali na trziste: Povecana potreba za likvidno$éu: Tokom korekcije na
trziStima akcija i drugih rizi¢nih klasa imovine, brojni fondovi bili su primorani da prodaju deo svojih
pozicija kako bi obezbedili dodatnu likvidnost. U takvim situacijama c¢esto se prodaje upravo imovina koja
se najlakse unovcava, ukljucujudi i zlato. Jacanje americkog dolara: Zlato se na globalnom trzistu
obracunava u dolarima. Kada dolar jaca, cena zlata postaje relativno viSa za kupce iz drugih valutnih
podrucja, Sto moze privremeno smanjiti traznju i izvrSiti pritisak na cenu. Tehnicka korekcija nakon
snaznog rasta: Nakon viSemesecnog uzlaznog trenda i istorijskih maksimuma, trziste je uslo u fazu
konsolidacije. Takve korekcije nisu neuobicajene i Cesto predstavljaju sastavni deo dugorocnog ciklusa
rasta. Uprkos kratkoroc¢nim oscilacijama, mnoge investicione kuée zadrzale su optimisti¢cne prognoze za
zlato, isticuci da su klju¢ni pokretadi trzista i dalje prisutni - visoki nivoi javnog duga, inflacioni pritisci i
kontinuirana kupovina od strane centralnih banaka. Vodece institucije poput Goldman Sachs-a i
stru¢njaci u magazinima kao Sto je GoldRepublic, odmah su izdali saopstenja u kojima naglasavaju da su
dugoroc¢ni temelji zlata netaknuti. Pad je bio privremen, a oporavak koji je usledio samo je potvrdio
njihove prognoze. Poslednjih godina investiciono zlato u Srbiji belezi kontinuiran rast interesovanja, kako
medu fizickim licima tako i medu preduzetnicima i kompanijama. Martovska korekcija dodatno je
potvrdila sazrevanje domaceg trzista. Umesto pani¢ne rasprodaje, zabelezena je pojacana traznja za
fizickim zlatom, jer su mnogi investitori pad cena posmatrali kao priliku za kupovinu po povoljnijim
nivoima. Jedan od najvaznijih pokazatelja dugoro¢nog trenda na trziStu zlata nije svakodnevno kretanje
cena na berzi, ve¢ ponasanje centralnih banaka. Dok privatni investitori ¢esto reaguju na kratkorocne
oscilacije, centralne banke donose odluke sa horizontom od viSe godina, pa Cak i decenija. Poslednjih
godina upravo su centralne banke postale jedni od najvecih kupaca zlata na svetu. Zemlje poput Kine,
Indije, Poljske i Turske kontinuorano povecavaju svoje zlatne rezerve, nastojeci da smanje zavisnost od
stranih valuta i ojacaju finansijsku stabilnost svojih rezervi. Razlog je jednostavan. Za razliku od papirnih
valuta, zlato ne zavisi od monetarne politike pojedinacne drzave, ne moze biti odStampano i ne nosi rizik
druge ugovorne strane. Zbog toga ga mnoge institucije smatraju jednim od najpouzdanijih oblika
dugorocCne zastite kapitala. Sli¢an trend vidljiv je i u Srbiji. Narodna banka Srbije godinama povecava
svoje zlatne rezerve, koje danas premasuju 50 tona. Takva strategija Salje jasnu poruku trzistu - u
periodima povecane geopoliticke i ekonomske neizvesnosti, zlato ostaje vazan stub finansijske sigurnosti.
Za privatne investitore ovo je vazan signal. Kada najvece finansijske institucije na svetu povecavaju
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izlozenost prema zlatu, kratkoroCne korekcije cene ¢esto se posmatraju kao prilika za akumulaciju, a ne
kao razlog za odustajanje od dugorocCne strategije. Prilikom ulaganja u fizicko zlato, investitori naj¢esce
biraju izmedu dve kategorije proizvoda: zlatne poluge i zlatne dukate Franc Jozef. Za investitore koji zele
da plasiraju vece iznose kapitala, zlatne poluge predstavljaju jedno od najefikasnijih reSenja. Vece
gramaze nose niZzu premiju po gramu, pa je njihova cena bliza berzanskoj vrednosti metala. Poluge od
50 g, 100 g, 250 g ili 1 kg Cesto su izbor kompanija i investitora koji Zzele dugoro¢nu zastitu kapitala.
Zlatni dukati Franc Jozef ostaju medu najtrazenijim proizvodima na domacem trzistu. Njihova najveca
prednost je fleksibilnost, jer omogucavaju parcijalnu prodaju portfolija bez potrebe za unovcavanjem
vecih kolic¢ina zlata. Zbog prepoznatljivosti i stabilne traznje, dukati predstavljaju popularan izbor medu
investitorima koji Zele kombinaciju likvidnosti, tradicije i dugoro¢nog ocuvanja vrednosti. Zlatni dukati
Franc Jozef (posebno Cetvorostruki) predstavljaju miljenika uspesnih pojedinaca koji cene brzu likvidnost
i tradiciju. Ovi dukati su prepoznati Sirom Evrope i sveta. Njihova glavna prednost je deljivost portfolija -
lakSe je i brze unovciti nekoliko dukata u slucaju potrebe za hitnom likvidnosc¢u, nego deliti veliku zlatnu
polugu. Na trzistu plemenitih metala kvalitetna informacija ¢cesto moze da pravi znacajnu razliku. Zato
investitori sve ¢eSc¢e koriste specijalizovane izvore kao Sto je investiciono-zlato.rs kako bi pratili cenu
zlata, analizirali trziSne trendove i razumeli faktore koji uti¢u na kretanje vrednosti metala. U Srbiji, ova
platforma je postala jedan od kljucnih saveznika investitora. Razumevanje razlike izmedu kratkorocne
volatilnosti i dugorocnih trendova jedan je od klju¢nih elemenata za uspeh uspeh. Posedovanje pravih
informacija u momentu kada trziSte pada, moze da pravi razliku izmedu panike i profitabilne investicije.
Martovska korekcija pokazala je koliko se percepcija trziSta moze razlikovati od stvarnih dugorocnih
kretanja. Dok su neki investitori u padu videli razlog za povlacenje, drugi su ga posmatrali kao priliku za
povecanje izlozenosti prema imovini koja vekovima sluzi kao C¢uvar vrednosti. Bilo da se odlucite za
zlatne poluge ili zlatne dukate Franc Jozef, sustina ostaje ista - investiciono zlato nije alat za brzu zaradu,
vec instrument za oCuvanje kapitala kroz razli¢ite ekonomske cikluse. Upravo zato ono i zauzima vazno
mesto u portfolijima pojedinaca, kompanije i centralnih banaka Sirom sveta. Zlato je jedina valuta koja
nikada nije bankrotirala u poslednjih 5.000 godina.
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Prema zvani¢nim podacima Narodne banke Srbije, predstojeci zvanic¢ni srednji kurs dinara prema evru
iznosice sutra tacno 117,3582 dinara za jedan evro.

Ovim podacima potvrduje se da domaca valuta nastavlja stabilan i predvidiv trend sa minimalnim
oscilacijama na deviznom trzistu, Sto direktno uti¢e na oCuvanje opsSte makroekonomske stabilnosti u
zemlji.

Za poredenje, zvani¢ni srednji kurs koji je vazio tokom danasnjeg dana (8. jula) iznosio je identi¢nih
117,3582 dinara za evro, $to znadi da Narodna banka Srbije za sutrasnji dan donosi apsolutni kontinuitet
i stabilnost bez ijednog pare promene.

Espreso/TM
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Paketi racuna

Vodena idejom da odgovori na potrebe klijenata, ALTA banka je uvela potpuno novu ponudu, inovativne
Komfor pakete racuna.

Ova linija proizvoda kreirana je sa jasnim ciljem da svakodnevno bankarstvo ucini sto prakti¢nijim, kroz
pojednostavljeno upravljanje novcem prilagodeno navikama i zivotnom stilu korisnika. Srednji kurs za
karti¢na plac¢anja u inostranstvu Predstojeci letnji meseci donose vise putovanja, rezervacija i placanja u
inostranstvu. Upravo zato je ALTA banka nova reSenja lansirala u ovom trenutku, kako bi klijentima
obezbedila pogodnosti koje donose realnu ustedu tokom cele godine, ali i dodatnu sigurnost tokom
putovanja. Foto: Alta banka Kao posebna pogodnost koja se izdvaja i donosi direktnu korist jeste srednji
kurs za karti¢na placanja dostupan u okviru Ultra Komfor paketa. Pored finansijskih olakSica, novi paketi
donose i prakticna reSenja za svakodnevne situacije. Korisnicima Ultra i Total paketa obezbedena je
asistencija na putu u slucaju kvara ili nezgode na putevima Srbije i Evrope. Povoljna kupoprodaja evra u
aplikacijama Novi paketi donose jasno definisane benefite. Kupoprodaja evra po srednjem kursu Narodne
banke Srbije dostupna je korisnicima Total i Ultra Komfor paketa putem mBank i eBank aplikacije, dok je
ostalim klijentima na raspolaganju povoljniji kurs u istim aplikacijama. Korisnici Ultra Komfor paketa koji
platu ili penziju primaju preko ALTA banke imaju pogodnost da kupe ili prodaju do 10.000 evra mesecno
po srednjem kursu NBS, dok za ostale klijente ovog paketa limit iznosi 5.000 evra. Foto: Alta banka Za
korisnike Total paketa koji primaju platu ili penziju preko ALTA banke, ovaj limit iznosi do 5.000 evra,
odnosno do 2.500 evra za ostale klijente. Nakon dostizanja limita, konverzija se obavlja po vazecem
kursu u aplikaciji. Pored navedenih pogodnosti, ovi paketi obezbeduju i putno zdravstveno osiguranje za
celu porodicu sa asistencijom na putu. Pouzdan finansijski balans i besplatne opcije za mlade ALTA banka
je mislila i na mlade klijente, tako da je u okviru nove ponude lansiran i Komfor Vibe, potpuno besplatan
racun namenjen mladim nezaposlenim korisnicima od 18 do 27 godina. Ovaj paket ne podrazumeva
mesecnu naknadu za vodenje racuna, a mladima omogucava brzo i jednostavno pla¢anje telefonom,
potpunu kontrolu troskova putem savremene mobilne aplikacije, kao i koriS¢enje Visa Classic i DinaCard
debitnih kartica za sigurno pla¢anje u zemlji i inostranstvu. Foto: Alta banka Dodatne olaksSice i
informacije o ponudi Pored ovih paketa, ALTA banka je razvila i niz dodatnih resenja prilagodenih
specificnim potrebama klijenata, poput opcije isplate penzije unapred, kao i drugih pogodnosti koje
olakSavaju svakodnevno upravljanje finansijama. Na ovaj nacin, klijenti mogu da izaberu paket koji u
potpunosti odgovara njihovim navikama i potrebama, bez suvisnih troskova. Sve informacije o novim
paketima i njihovim funkcionalnostima dostupne su na zvani¢nom sajtu ALTA banke ili u bilo kojoj
ekspozituri Sirom zemlje. Rec je o paketima koji donose visi nivo komfora i jasno definisane pogodnosti u
svakodnevnom upravljanju novcem.
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Strane direktne investicije u Srbiji u prva Cetiri meseca ove godine iznosile su 600 miliona evra i bile su
za vise od 40 odsto nize nego u istom periodu prosle kada je zebeleZen priliv od 1,07 milijardi evra. U
istom periodu je za skoro tri Cetvrtine smanjen i odliv deviza...

Strane direktne investicije u Srbiji u prva Cetiri meseca ove godine iznosile su 600 miliona evra i bile su
za vise od 40 odsto niZze nego u istom periodu prosle kada je zebelezen priliv od 1,07 milijardi evra.U
istom periodu je za skoro tri ¢etvrtine smanjen i odliv deviza iz zemlje po osnovu investicija rezidenata
Srbije u inostranstvo, sa 870 na 240 miliona evra, pokazuju podaci publikacije Makroekonomske analize i
trendovi (MAT).Iako je evidentiran pad direktnih ulaganja iz inostranstva, neto priliv je bio pozitivan i
iznosio je skoro 360 miliona evra. Za toliko su investicije u zemlju bile vece od ulaganja iz nase zemlje u
inostranstvo.Ipak, pad direktnih stranih ulaganja je zabrinjavajué, a na to su uticali brojni faktori - rast
troSkova poslovanja u Srbiji, stagnacija u Evropskoj uniji ali i politicka nestabilnost, ocenili su autori
Kvartalnog monitora."Procenjujemo da se strane direktne investicije neée vratiti na nivoe iz prethodnih
desetak godina", navode analiti¢ari u ovoj publikaciji koju izdaje Fondacija za razvoj ekonomske nauke
(FREN), isticudi da sa druge strane i dalje ne dolazi do poveéanja domacih privatnih investicija.Urednik
Kvartalnog monitora i profesor Ekonomskog fakulteta Milojko Arsi¢ ukazao je da su uz pad priliva SDI
dogada i povecani odliv kapitala iz Srbije koji je u prvom kvartalu iznosio 866 miliona evra uz smanjenje
trgovinskih kredita i povlacenje portfolio investicija.Foto: FreepikRast odliva po osnovu dividendi 60
odstoPoslednji podaci koji su objavljeni u publikaciji MAT pokazuju da su za cetiri meseca ove godine
strane kompanije odlucile da veci deo dobiti izvuku iz Srbije kroz dividende, umesto da je zadrze i
reinvestiraju, sto ukazuje na oprez investitora, potrebu mati¢nih kompanija za likvidnos¢u na globalnom
nivou ili na ciklicno povlacenje profita nakon uspesnih poslovnih godina.Odlivi stranih kompanija po
osnovu dohotka od direktnihinvesticija iznosili su od januara do aprila 1,35 milijarde evra, za 12 odsto
viSe nego u istom periodu godinu ranije. Narocito su u ovom periodu porasli odlivi po osnovu dividendi
koje su skocili za skoro 60 odsto, na skoro 800 miliona evra.Oko tredina iznosa se odnosi na odliv po
osnovu reinvestirane dobiti, dok je oko 130 miliona evra otpada na kamate.Podaci Narodne banke Srbije
(NBS) o zemlji poreklu direktnih stranih investicija u prvom kvartalu pokazuju da investitori iz Evropske
unije ostaju dominantni, dok su se suprotno ranijim godinama investitori iz Kine okrenuli deinvestiranju.
Prema tim podacima, priliv stranih direktnih investicija u Srbiji u prva tri meseca ove godine iznosio je
384 miliona evra, dok su u isto vreme firme i rezidenti Srbije u inostranstvo investirali skoro polovinu tog
iznosa - 174 miliona evra. Neto priliv direktnih ulaganja, odnosno razlika izmedu onoga Sto su stranci
ulozili u nasoj zemlji i onoga Sto su u inostranstvu investirali nasi rezidenti, tako je u ovom periodu
iznosio 209 miliona evra.Najbrojnije investicije stigle su iz Evrope i to u iznosu od 565 miliona evra a to
je podrucéje gde je otislo i gro ulaganja iz Srbije - 160 miliona evra.Foto: PixabayZemlje Evropske unije
investirale su 425 miliona evra, od ¢ega se za vise od polovine, odnosno skoro 230 miliona evra, kao
zemlja porekla navodi Holandija.Znacajnih 53 miliona evra iznose ulaganja iz Ceske, slovenacki
investitori ulozili su 46 miliona evra, iz Francuske je stiglo 34 miliona evra a sa Malte 30
miliona.Investitori iz Velike Britanije su ulozili 113 miliona evra, dok je Srbija privukla i 25 miliona evra iz
SAD.Vedi odliv investicija zabelezen je iz Nemacke u iznosu od 28 miliona evra i Austrije od 22 miliona
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evra.U Kinu iz Srbije 234 miliona evraMedutim, najvedi odliv investicija u periodu od januara do aprila
belezi se iz Kine u iznosu od 234 miliona evra. Iako je moguce da je re¢ o trenutnom rezultatu, podaci za
proslu godinu prvi put pokazuju promenu dugogodiSnjeg trenda kada je zabeleZzen odliv od doduse
skromnih 2,5 miliona evra.Podsetimo, Kina je poslednjih godina bila jedan od najvecih investitora, a
ulaganja iz ove zemlje merena su milijardama. U 2024. godini kineske kompanije investirale su 1,7
milijardi evra, godinu ranije 1,4 milijarde, a u dve godine pre toga takode jos nesto vise od milijardu
evra.Autori Kvartalnog monitora upozoravaju da bi trend pada stranih direktnih investicija mogao u
srednjem roku da predstavlja jedno od klju¢nih ograni¢enja daljeg privrednog rasta, imajuci u vidu da su
strane investicije godinama bile vazan izvor razvoja Srbije.Rudnik, ilustracija / Foto: PixabayAnaliticari
Raiffeisen banka ocenili su u kontekstu pada priliva stranih direktnih investicija da je to zasada
kompenzovano potrosnjom zbog ¢ega je eventualni negativan uticaj na domacu ekonomiju privremeno
amortizovan.Medutim, upozoravaju da je takav model odrziv dok god se odrzava zaposlenost na
stabilnom nivou, priliv doznaka i rast realnih zarada."Na duZi rok ovaj nacin rasta BDP-a nije odrziv, jer
samo rast investicija - kako stranih tako i domacih, moZe podrzati rast produktivnosti, izvoznu bazu i
tehnoloski transfer".I pored snaznog rasta BDP-a u prva tri meseca ove godine, za ocekivati je
usporavanje dinamike rasta u nastavku godine, na Sta ukazuje usporavanje dinamike potrosSnje i
proizvodnje vec¢ u aprilu, ocenjuju oni.Vlada Srbije usvojila je nedavno Akcioni plan za sprovodenje
Strategije industrijske politike za period 2026-2027 kojim drzZava u oblasti investicija racuna na snaznije
aktiviranje domaceg kapitala, imajuci u vidu pad priliva stranih direktnih investicija tokom 2025.
godine."Investicije su u periodu 2015-2024. godine bile klju¢ni pokretac privrednog rasta. U 2025. godini
doslo je do smanjenja priliva SDI, pa ¢e u narednom periodu od velikog znacaja biti aktiviranje domacih
ulaganja", navodi se u akcionom planu.Dokument predvida da najveci deo sredstava bude namenjen
upravo za podsticanje investicija, za koje je predvideno viSse od 23 milijarde dinara u 2026. i 24,5
milijardi dinara u 2027. godini.
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