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Donosenje poslovnih odluka
u eri informacione buke

Donosenje poslovnih odluka u vremenu hiperprodukcije informacija postaje sve slozenije.
Problem nije nedostatak podataka, vec njihov visak i sposobnost da se iz ogromne koli¢ine
informacija izdvoje one koje su bitne. Zato se kompanijama preporucuje da strateSke odluke
zasnivaju na proverenim podacima, scenario analizama i sistemskom upravljanju rizicima,
umesto da reaguju na dnevne vesti i kratkoroCne trzisne oscilacije. Ovaj izazov je izrazen u
finansijskom sektoru: banke su pod pritiskom da na promene odgovaraju trenutno, dok se
osiguravaci suocavaju sa drugacijim rizikom - da u ,informativnoj buci” predvide spore, ali
dugoroéno vazne promene, poput klimatskih, demografskih i regulatornih trendova

& Pige: MAJA JOVANOV

PARADOKS SAVREMENOG
DOBA JE DA VECA dostu
pnost informacija ne
znaci nuzno i bolje od
luke. Naprotiv, to moze
dovesti do kognitivnog
preopterec¢enja, usporavanja procesa od
lu¢ivanja, ali i do pogresnih procena
zbog selektivnog tumacenija ili ,,analiti¢
ke paralize“. Vestina koja se danas ceniu
poslovnom svetu pored pristupa infor
macijama je i njihova filtracija, kontek
stualizacija i pretvaranje u akcione uvide.

U vec¢ini kompanija poslovni potezi se
donose kroz slozene korporativne struk-
ture, poput upravnih i direktorskih od
bora, gde je teSko posti¢i usaglasenost ili
obezbediti vecinu za usvajanje odrede
nih smernica. Ako se na sve nadoveze i
»gomila® dezinformacija, proces se uslo
znjava. lzazov je i sve CeSca pojava trgo
vanja insajderskim informacijama, gde
klasi¢na trzisna logika ne funkcionise. U
takvim okolnostima presudno postaje ko
poseduje poslovnu informaciju, a ne njen
kvalitet ili originalni izvor.

Prema istrazivanju kompanije Mc
Kinsey & Company, ¢ak 72 odsto anke
tiranih visih rukovodilaca smatra da su
lose strateSke odluke u njihovim orga
nizacijama podjednako Ceste kao i dobre
odluke ili ih ¢ak nadmasuju po ucesta
losti. U svom izvestaju ,,Global Survey:
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Decision making in the age of urgency*®,
kompanija ukazuje da se organizacije
suocavaju sa time da je proces odluciva
nja opterecen informacionom bukom i
slozenod¢u samog poslovnog okruzenja.
[strazivanje je sprovedeno kod 1.200 ru
kovodilaca i pokazuje da svega 20 odsto
ispitanika smatra da organizacije dono
se odluke visokog kvaliteta. [stovreme
no, vise od polovine menadzera navodi
da vise od 30 odsto svog radnog vreme
na provodi u procesu donosenja odluka.
Zabrinjava i podatak da preko cetvrtine
rukovodilaca trosi vise od polovine rad
nog vremena na odlu¢ivanje, sto ukazu-
je na visok stepen organizacione ,,zagu
Senosti*.

Preobilje izvestaja o odrZivosti

Profesorka na Ekonomskom fakul
tetu u NiSu, Ksenija Denci¢-Mihajlov,
istice da u uslovima neizvesnosti, trzi
$ta funkcioni$u pod pritiskom informa
cionog opterecenja i da to otezava tr
ZiSnim ucesnicima da razlikuju stvarne
ekonomske signale od kratkoro¢nih So
kova. Ranije su imali vremena da ,,pre-
rade* informaciju dok se danas reakci
jadeSava istovremeno dok se ona prima,
a pre nego $to se njena pouzdanost ili
kontekst potvrde.

wProblem nije samo u koli¢ini kao
i ¢injenici da se plasiraju da informisu

Ksenija Denci¢-Mihajlov, profesorka
na Ekonomskom fakultetu u Nisu

ili ubede, ve¢ u tome da je cilj da izazo
vu konfuziju i zbune javnost. Izazov je u
brzini Sirenja, asimetriji u dostupnosti i
interpretaciji. Danas, politi¢ka izjava ili
objava na drudtvenim mrezama mogu za
nekoliko minuta izazvati trzisne reakci
je koje su nekada vazile za objavljivanje
glavnih makroekonomskih pokazatelja,
pripremanih nakon visemesecnih anali
za", naglaSava Dencic¢-Mihajlov.

Erste bank a.d. Novi Sad

1/4

kliping centar Srbije

www.ninamedia.rs

&


http://www.ninamedia.rs

Datum:
Medij:
Rubrika
Autori:
Teme:

10.08.2026

Svet bankarstva i investicija

Bez naslova

Maja Jovanov
Bankarstvo/banka/bankarski sektor

Napomena:
Povrsina:

N

Naslov: Donosenje poslovnih odluka u eri informacione buke

2005

Strana: 46,47,48,49

Ona dodaje da je vazno napomenuti kratkoro¢ne trzisne osetljivosti, u vecoj

da ovaj problem nije podjednako izrazen
u svim segmentima finansijskog sekto
ra. Banke i investicioni fondovi su, zbog

meri izlozeni tom fenomenu, od sekto
ra osiguranja. Kod njih je nuzna brza re
akcija u realnom vremenu, dok osigura

Potrebno izvestavanje koje
integrise finansijske i nefinansijske podatke

IstraZivanje objavljeno u maju ove godine u casopisu Journal of Risk and Fi-
nancial Management”, pod nazivom ,Information Overload in Financial Repor-
ting and Behavioral Decision-Making: Institutional Investors’ Perspectives”, po-
kazuje da investitorima nije problem nedostatak podataka, ve¢ nacin na koji su
strukturirani i predstavljeni u finansijskim izvestajima koji su obiéno prechimni i
otezavaju izdvajanje informacija koje su glavne za procenu rizika i prinosa. Kao
redenje predlaZe se integrisano izvestavanje koje povezuje finansijske i nefinan-
sijske podatke, uz jasnije definisane pokazatelje kao i samo prilagodavanie izve-
Staja potrebama korisnika. Tako bi, na primer, bolje izdvajanje najvaznijih infor-
macija u prospektima za inicijalnu javnu ponudu (IPO), kao i sazeti pokazatelji
korporativnog upravljanja, mogli da doprinesu boljem poslovnom odluéivanju.

nje funkcioni$e na duzem vremenskom
horizontu.

~Regulatorni okvir, kao recimo Sol
ventnost 11, dodatno disciplinuje proces
procene rizika kroz strukturirane, kapi
talno-osetljive modele, ¢ime se deo tr
zi$ne buke institucionalno filtrira, na
glasava ona i dodaje da je bankama i
investicionim fondovima - ESG znacaj
no pitanje reputacije i investicione stra
tegije, dok je osiguravacima klimatski ri-
zik direktno aktuarski i operativni rizik,
jer uti¢e na samu cenu osiguranja i visi
nu Stete.

Ona dodaje i da najveci rizik za osi
guravace nije reagovanje na svaku po-
jedinaénu vest, vec suprotno: da se zbog
opte zasi¢enosti informacijama previde
spori, strukturni signali, poput prome
ne klimatskih obrazaca, demografskih
trendova ili dugoroé¢nih regulatornih
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AutomatizacijaiAl:
brze odluke, aline i
zamena za ljudski sud

Automatizacija i alati Al ubrza-
vaju prikupljanje i analizu poda-
taka, ali i dalje ne mogu u potpu-
nosti da zamene ljudsko iskustvo,
poslovnu intuiciju i razumevanje
Sireg konteksta. Prema istraZivanju
.McKinsey Global Survey on Al
2025", samo 21 odsto organizacija
koje koriste generativnu Al sprove-
lo je temeljnu transformaciju dela
poslovnih procesa, dok je 47 od-
sto prijavilo najmanje jednu ne-
gativnu posledicu, najcesce po-
vezanu sa netacnim rezultatima,
nepouzdanostim vezane za samu
sajber bezbednost, zastitu privat-

nosti i intelektualne svojine. Zaklju-

cak istrazivanja je da konkurentska
prednost proizilazi ne u samoj pri-
meni Al, ve¢ u sposobnosti kom-
panija da prilagode procese, mo-
dele upravljanja i nac¢in donosenja
odluka toj visokoj tehnologiji.

48| JUL/AVGUST 2026.

promena, koji imaju mnogo veci uti
caj na solventnost i poslovni model nego
dnevne trzisne fluktuacije®, isti¢e Den
¢i¢-Mihajlov.

Prema njenim rec¢ima, sve ovo o
¢emu govori, ne znaci da trziste ,,ne
ume* da razlikuje signal od Suma, nego
da je vremenski prozor za uo¢avanje ra
zlike drasti¢no suzen, a pritisak na brzu
reakciju ¢esto nadjaca racionalnu ana
lizu. U kratkom roku trzista ¢esto rea
guju impulsivno $to moze izazvati zna-
Cajne oscilacije.

»Medutim, dugoro¢no, trzisni uce-
snici ipak vrednuju fundamentalne eko
nomske pokazatelje, poput produktivno
sti, profitabilnosti i makroekonomskih
trendova, a izazov lezi u sposobnosti da
se u velikoj koli¢ini podataka prepoznaju
signali koji imaju trajni ekonomski zna-
¢aj*, podvlaci nasa sagovornica.

Istice i da je na nedavno odrzanoj
Eastern-European Risk and Insuran
ce Association - EERIA Summer Scho
ol, odrzanoj krajem juna ove godine u
Ohridu odrzala predavanje na temu “In
tegrisanje odrZivosti u strategiju i praksu
izvestavanja u sektoru osiguranja”.

»Jedna od mojih poruka bila je da,

MAKROEKONOMSKI

SOKOVI | DEZINFORMACIJE

sektor osiguranja, zbog izloZenosti i kli
matskim i finansijskim rizicima i spe
cificnog dugoro¢nog horizonta, mora
razviti interni analiti¢ki okvir koji omo
gucava donosiocima odluka da razlikuju
strukturne, dugoroc¢ne signale od krat
koroc¢nih trzisnih fluktuacija i da izvesta
vanje o odrzivosti ne tretira kao formalnu
obavezu, vec¢ kao alat za bolje stratesko
odlu¢ivanje u uslovima neizvesnosti®,
isti¢e ona.

Dencic¢-Mihajlov dodaje i da preobilje
informacija otezava odluc¢ivanje na dva
razli¢ita nivoa koja je bitno razlikovati.

wJedan su drzava i makroekonomski
akteri gde je prisutan problem kredibi
liteta i pristrasnosti potvrdivanja. Posto
ji veliki broj izvora informacija: zvanic¢ni,
medijski, analiticki, neformalni, tako da
donosioci odluka ¢esto biraju izvore koji
potvrduju ve¢ formiranu poziciju, ume
sto da integriSu protivre¢ne signale u ko
herentnu sliku. Ovo doprinosi politizaciji
ekonomskih pitanja i otezava donosenje
pravovremenih, na podacima, zasnova
nih odluka*, kaze ona.

Sa druge strane su same kompani
je koje su preplavljene interno i ekster
no generisanim podacima kao $to su tr
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zisni izvestaji, regulatorni signali, ESG
metrike, geopoliticki komentari, bez ja-
sne hijerarhije relevantnosti. To dovo-
di do paralize ili do prebrzog odluc¢ivanja
kao reakcije na poslednju vest, ume-
sto na temeljnu analizu. ,,Posmatrano iz
ugla moje ekspertize, posebno je izra-
Zen problem iz domena odrzivosti, gde se
evropske kompanije suo¢avaju sa hiper-
produkcijom ESG izvestaja, rejtinga i re-
gulatornih zahteva ¢iji signali ¢esto nisu
medusobno uskladeni, $to stvara prostor
za pogreSnu procenu rizika odrzivosti®,
podvlac¢i Denci¢-Mihajlov.

Razdvojiti brzinu reagovanja
od brzine odluéivanja

Prema njenim re¢ima, vazno je na
pravi na¢in ukrstati makroekonomske i
finansijske pokazatelje, sektorske tren-
dove, izmene u regulativi i interne podat
ke kompanije, ali i razlikovati kratkoroc-
ne oscilacije od dugoroénih strukturnih
promena. Posebnu paZznju treba posveti-
ti kvalitetu izvora informacija i njihovoj
medusobnoj potvrdi, jer brzina ne sme
biti vaznija od pouzdanosti.

»Glavni savet je razdvojiti brzinu re-
agovanja od brzine odlucivanja. Ne tra-
Zi svaka informacija trenutnu reakciju, a
sposobnost da se to proceni je vazna me-

 Efekatsidrenja

Na kvalitet poslovnih odluka

ne uti¢u samo dostupne informa-

cije i analiticki alati, vec i nacin w

na koji ljudi obraduju informaci-

je. Jedna od najcescih kognitivnih |

pristrasnosti je tzv. ,efekat sidre-

nja” - sklonost da se prvoj infor-

maciji pridaje preveliki znacaj, te

da se kasnije procene nesvesno |

prilagodavaju tom po¢etnom ,si-
| dru”, 8ak i kada ono nije dovolino |
relevantno. Kako bi smanijile uti-
caj ovakvih pristrasnosti, kompa-
nije sve ¢esce uvode strukturisa-
ne procedure odluc¢ivanja, poput
kontrolnih lista, imenovanja ,davo-
lieg advokata” ili formiranja timo-
va sa suprotstavljenim stavovima,
koje podsticu kriticko preispitiva-
nje pretpostavki i objektivnije od-
lucivanije.

k£ Ko ubuduénosti, bude
umeo uspesnije da poveie
razliéite izvore podataka,
razume njihov kontekst i
prepozna koje informacije
predstavljaju stvarnu
promenu, a koje susamo
prolazni trzi$ni Sum imace
konkuretnsku prednost

i bice medu onima koji
oblikuju trziste¥)

nadzerska kompetencija. Rukovodstvo bi
trebalo da donosi odluke na bazi sistema-
ti¢ne analize viSe izvora podataka i de-
finisanih strateskih ciljeva. U uslovima
obilja informacija, konkurentska pred-
nost vise nije u tome ko ima vise podata-
ka, ve¢ ko je sposoban da prepozna Koji
su zaista relevantni®, istice profesorka.

Preporuka je da se umesto osla-
njanjanja na prognozu jednog isho-
da, paznja usmeri na primenu scena-
rio analiza, stres testova i integrisanog
upravljanja rizicima (ERM), uz donose-
nje odluka zasnovanih na proceni vero-
vatnoce i potencijalnog uticaja razlicitih
rizika. Takvi analiti¢ki okviri omoguéi-
¢e menadZzmentu da proceni kako ¢e bu-
duci dogadaji uticati na poslovanje i da
na vreme odgovore na razlicite poslov-
ne izazove.

(Ne)uspesan primer
poslovnog odluéivanja
Geopoliticka nestabilnost oko Or-
muskog moreuza pokazala je koliko tr-
ZiSne procene zasnovane na o¢ekivanji-
ma mogu biti pogre$ne. To je pokazao i
nedavni primer iz prakse: u martu ove
godine izjave predsednika SAD Donalda
Trampa o moguc¢em brzom okonc¢anju
sukoba uticale su na trziste, iako nisu
bile u potpunosti uskladene sa eko-
nomskim pokazateljima i stanjem na
terenu. Naime, nakon njegove objave
na mrezi Truth Social da su SAD i Iran
postigli napredak ka okon¢anju nepri-
jateljstava, indeks S&P 500 porastao je
za oko Cetiri odsto u svega deset minu-
ta, ¢ime je trziSna vrednost kompani-
ja iz indeksa povecana za priblizno 1,7
do dva biliona dolara. Istovremeno,
cena sirove nafte Brent pala je sa 109 na

92 dolara. Medutim, ubrzo nakon toga
iransko Ministarstvo spoljnih poslo-
va demantovalo je navode o pregovori-
ma, ocenjujuci ih kao netac¢ne. Trziste
je reagovalo naglim povla¢enjem pret-
hodnih dobitaka, $to je za manje od sat
vremena dovelo do preokreta vrednog
oko tri biliona dolara.

Ovaj primer dobro je ilustrovao kako
poslovna odluka ne sme biti zasnovana
na jednoj informaciji, ¢ak ni kada dolazi
od visokog politi¢kog autoriteta.

Neki od prvih koraka morali su biti
provera pouzdanosti izvora i analiza tr-
Zisne reakcije kroz kretanje cena naf-
te, terminskih ugovora i promene vo-
latilnosti. Ukoliko trzisni pokazatelji ne
potvrduju objavljenu informaciju, po-
stoji mogu¢nost da je ona ve¢ urac¢una-
ta u cene ili da nema stvarni ekonom-
ski znacaj.

Zatim je uputno bilo analizirati podat-
ke o ponudi i potraznji, izvestaje ener-
getskih kompanija, procene americke
Uprave za energetske informacije (EIA),
OPEC-a i Medunarodne agencije za ener -
getiku (IEA), kao i neke fizi¢ke pokazate-
lje poput kretanja tankera i stvarnih to-
kova nafte. Kvalitetna odluka bi nastala
tek povezivanjem razli¢itih izvora: tr-
zisnih signala, ekonomskih podataka i
dugoro¢nih trendova. Kada postoje ne-
slaganja medu svim (ne)trzisnim indi-
katorima racionalniji pristup je sa¢eka-
ti dodatnu potvrdu ili upravljati rizikom,
umesto reagovati impulsivno.

Energetski sektor i trziste nafte samo
su jedna od oblasti gde autoritet izvora
informacije vi$e nije dovoljan za kvali-
tetno odluc¢ivanje. Za kompanije u obla-
sti zelene tranzicije, proizvodace ¢ipova
ili tehnologije koja je zasnovana na nji-
ma, za prozvodace baterija i elektri¢nih
vozila, situacija je sli¢na i zahteva pove-
zivanje politickih dogadaja sa stvarnim
trzisnim pokazateljima - cenama, ponu-
dom, traznjom i fizi¢ckim tokovima robe
ienergije.

Stoga, ko u buduénosti, bude umeo
uspesnije da poveze razli¢ite izvore po-
dataka, razume njihov kontekst i prepo-
zna koje informacije predstavljaju stvar-
nu promenu, a koje su samo prolazni
trzi$ni Sum imace konkuretnsku pred-
nost i bice medu onima koji oblikuju tr-
ziste, umesto da se naknadno prilagoda-
vaju promenama.
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Kad ti pise Rose da
dg iSiEIB
oagovoris i u
amo u jednom danu dobila sam dve poruke. Prva da me izvesni Harry Turdy sa
mejl adrese manuellea067 @gmail.com obavestava da sam dobitnik dZek pota
u vrednosti od 2,7 million dolara i da je samo potrebno da otvorim link https://
Imy.de i da popunim podatke i moj dobitak je tu. Samo Sto nije.
soffice02@gmail.com oslovljen sa , Paznja* sledece sadrzine: +Zelimo da Vas
obavestimo da je Medunarodni monetarni fond odlucio da Vam nadoknadi stetu. Preba
ci¢emo je na Vas bankovni ra¢un putem bankovnog transfera. Sva sredstva e biti uplace-
na na Vas bankovni ra¢un danas. Molimo Vas da kontaktirate sekretara sediSta Evropske
investicione banke sa podacima o vasem ra¢unu kako biste bili sigurni da ¢ete danas pri
miti svoja sredstva.“ Na ¢irilici, da sve bude uverljivije.

Nisam kontaktirala ni Harija, ni Rose, niti me je interesovao dobijeni dzek pot, a kamoli
to $to je Medunarodni monetarni fond odlucio da mi nadoknadi Stetu, a koju ¢e mi upla
titi na bankovni racun odmah. Niti sam pozvala sekretara Evropske investicione banke da
bih ga obavestila o podacima. Niti se kockam, a ni lakoverna i lakoma nisam. | imala sam
sre¢u da mi se obrate krajnje sumnjive osobe sa Krajnje sumnjivim namerama.

Ali nisu svi iste srec¢e. Novo istrazivanje kompanije Kaspersky otkriva razmere preva
ra putem poruka koje pogadaju domacinstva u Srbiji i $irom sveta i neprimetno prerasta-
juu makroekonomsku pretnju. Dok gradani Srbije u proseku gube 425 evra po prevari pu-
tem poruka, na globalnom nivou vrednost ovih prevara prelazi 173 milijarde evra.

Za vise od jedne desetine Zrtava (13,3%) u Srbiji, situacija je jo$ ozbiljnija, jer njihovi
gubici premasuju iznos od 1.175 evra. Da stvarnost bude jos ozbiljnija, realno je pretposta-
viti da realni obim i razmere ekonomske Stete izazvane prevarama putem poruka ostaju
uglavnom skriveni od zvanic¢nih statistika jer samo petina zrtava iz Srbije prijavi prevaru
policiji (20,40%) ili svojoj banci (24,40%). To navodi na zaklju¢ak da mnogi gubici nisu
evidentirani u zvani¢nim statistikama kriminala ili ekonomskim pokazateljima.

Rezultati istrazivanja Kaspersky ukazuju da u Srbiji najcesci oblici prevara putem po-
ruka uklju¢uju investicione prevare (41,20%), lazne dostave (39,20%) i lazno predstav
lianje u ime poznatih brendova (33,20%).

O digitalnim prevarama mora mnogo vise da se pise, ali i informi$e. Osim zastite ure
daja u realnom vremenu vazno je, savetuju iz Karspersky, investirati u napredne bezbed
nosne alate, unaprediti upravljanje lozinkama...

I ne odgovarajte Rosama i Hariju. Danijela Nisavi¢
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Kad ti pise Rose da
odgovoris i EIB-u

amo u jednom danu dobila sam dve poruke. Prva da me izvesni Harry Turdy sa

mejl adrese manuellea067@gmail.com obave$tava da sam dobitnik dzek pota

u vrednosti od 2,7 million dolara i da je samo potrebno da otvorim link https:

Imy.de i da popunim podatke i moj dobitak je tu. Samo $to nije.

U meduvremenu mi je stigao i mejl od Rose James, ¢iji je mejl rosajame

soffice02@gmail.com oslovljen sa ,,Paznja*“ slede¢e sadrzine: ,,Zelimo da Vas
obavestimo da je Medunarodni monetarni fond odlu¢io da Vam nadoknadi Stetu. Preba-
cicemo je na Va$ bankovni racun putem bankovnog transfera. Sva sredstva ¢e biti uplace
na na Vas bankovni ra¢un danas. Molimo Vas da kontaktirate sekretara sedista Evropske
investicione banke sa podacima o vasem racunu kako biste bili sigurni da ¢ete danas pri
miti svoja sredstva.* Na cirilici, da sve bude uverljivije.

Nisam kontaktirala ni Harija, ni Rose, niti me je interesovao dobijeni dZzek pot, a kamoli
to 5to je Medunarodni monetarni fond odlucio da mi nadoknadi $tetu, a koju ¢e mi upla-
titi na bankovni ratun odmah. Niti sam pozvala sekretara Evropske investicione banke da
bih ga obavestila o podacima. Niti se kockam, a ni lakoverna i lakoma nisam. [ imala sam
srecu da mi se obrate krajnje sumnjive osobe sa krajnje sumnjivim namerama.

Ali nisu svi iste srece. Novo istrazivanje kompanije Kaspersky otkriva razmere preva
ra putem poruka koje pogadaju domacinstva u Srbiji i $irom sveta i neprimetno prerasta
juu makroekonomsku pretnju. Dok gradani Srbije u proseku gube 425 evra po prevari pu
tem poruka, na globalnom nivou vrednost ovih prevara prelazi 173 milijarde evra.

Za vise od jedne desetine Zrtava (13,3%) u Srbiji, situacija je jo§ ozbiljnija, jer njihovi
gubici premasuju iznos od 1.175 evra. Da stvarnost bude jos ozbiljnija, realno je pretposta
viti da realni obim i razmere ekonomske §tete izazvane prevarama putem poruka ostaju
uglavnom skriveni od zvani¢nih statistika jer samo petina Zrtava iz Srbije prijavi prevaru
policiji (20,40%) ili svojoj banci (24,40%). To navodi na zaklju¢ak da mnogi gubici nisu
evidentirani u zvani¢nim statistikama kriminala ili ekonomskim pokazateljima.

Rezultati istrazivanja Kaspersky ukazuju da u Srbiji naj¢es¢i oblici prevara putem po
ruka ukljucuju investicione prevare (41,20%), lazne dostave (39,20%) i lazno predstav
ljanje u ime poznatih brendova (33,20%).

O digitalnim prevarama mora mnogo vise da se pise, ali i informiSe. Osim zastite ure
daja u realnom vremenu vazno je, savetuju iz Karspersky, investirati u napredne bezbed -
nosne alate, unaprediti upravljanje lozinkama...

[ ne odgovarajte Rosama i Hariju. Danijela Nisavic¢
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Postigli smo i sacuvali
stabilnost bankarskog

sektora

Jedna od najnovijih makroprudencijalnih mera NBS jeste uvodenje
kontraciklicnog zastitnog sloja kapitala od 0,5% rizicne aktive za
banke, koji ¢e se primenjivati od decembra 2026. godine

KADA GOVORIMO O BAN-
KARSKOM SEKTORU U Sr-
biji, stabilnost u najsi
rem smislu te reci jeste
rezultat na koji smo
narocito ponosni i re
zultat koji je presudan, iako su dobre
ocene u ovoj oblasti, kao i stabilnost, po-
cele da se podrazumevaju - kao lepo vre
me ili umereno-kontinentalna klima
nesto $to postoji samo po sebi ili se
odrzava samo od sebe. NiSta se samo ne
odrzava, ve¢ su ljudi ti koji definisu poli
tike i donose odluke koje obezbeduju
stabilne i povoljne uslove za poslovanje i
Ciji posao se nikada ne zavrSava jer samo
stalnost i istrajavanje u radu donose us
peh i razvoj.

Tokom proteklih 14 godina, bankar-
ski sektor u Republici Srbiji prosao je
kroz znacajne strukturne promene. Da-
nas je sektor stabilan, pokazuje zdrave
finansijske rezultate, ima dovoljno kapi
tala da pokrije rizike koje preuzima i od
govori potrebama finansiranja nase pri
vrede i gradana, iako ove ¢injenice, koje
redovno u svojim izvestajima konstatuju
i medunarodne institucije i rejting agen
cije ve¢ odavno nisu vest.

DA SE NISTA NE PODRAZUMEVA i ne do-
lazi samo po sebi, podsec¢a nas i stanje u
kome se nalazio bankarski sektor 2012.
godine i koje je jasno ukazivalo na pro-
bleme koji su pretili da ugroze njego-
vu stabilnost, ali i stabilnost celokupne
ekonomije. Usled problema u poslovanju
izazvanih neodgovaraju¢im upravljanjem
i nadzorom pre 2012. godine bili smo pri
nudeni da u periodu od kraja 2012. do

>
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kraja 2014. godine zatvorimo ¢etiri ban
ke. Visoko ucesce problemati¢nih kredita
(preko 20" ) negativno je uticalo na pro
fitabilnost banaka i opterecivalo je njihov
kapital. Neadekvatna pokrivenost pro-
blemati¢nih kredita rezervisanjima, kao
i precenjena vrednost sredstava obezbe
denja, dovodile su do potcenjivanja po-
tencijalnih gubitaka i iskazivanja nereal -
nih finansijskih rezultata.

Imajué¢i u vidu znacaj bankarskog
sektora za funkcionisanje celokupnog fi
nansijskog sistema zemlje, a da bismo u
buduc¢nosti predupredili ili izbegli situ
acije koje bi mogle dovesti do teSkoca u
funkcionisanju finansijskog sistema, ali
i do trosenja javnih sredstava i slabljenja
poverenja gradana i privrede u bankarski
sektor, bilo je neophodno preduzeti te
meljne reforme regulative u cilju ja¢anja
supervizorske funkcije.

Jedan od klju¢nih koraka na tom putu
bilo je dono$enje Strategije za reSavanje
problemati¢nih kredita koju su u avgu-
stu 2015. godine zajednicki usvojili Na-
rodna banka Srbije i Vlada Republike Sr-
bije, u saradnji i koordinaciji sa ostalim
drzavnim institucijama od znacaja za re-
Savanje ovog pitanja. Usvajanjem i pri
menom Strategije stvoreni su preduslovi
za sistemsko pristupanje problemu pro-
blemati¢nih kredita.

&k Tokom cele 2026. godine
udeo problemati¢énih
kredita krece se oko
istorijski najnizeg nivoai
iznosi svega 2,09%1%9

Mi smo se opredelili za trzisni mo
del reSavanja problemati¢nih kredita,
$to podrazumeva aktivnu ulogu banaka,
dok je uloga regulative da ih podstakne i
usmeri da ja¢aju sopstvene kapacitete za
upravljanje ovim kreditima. Na ovaj na
¢in smo stvorili pretpostavke za ,,¢iSce-
nje" bilansa banaka kako bi se oslobodili
resursi za nastavak rasta kreditne, pa sa-
mim tim i privredne aktivnosti.

S PONOSOM MOGU DA ISTAKNEM da se to-
kom cele 2026. godine udeo problema-
ticnih kredita krece oko istorijski naj-
niZeg nivoa i iznosi svega 2,09% u maju
2026. godine, Sto znac¢i da smo od dono
Senja Strategije uspeli da taj udeo snizi-
mo za preko 20 procentnih poena. Isto-
vremeno je iznos problemati¢nih kredita
u bankarskom sistemu smanjen za bli
zu 80% (sa 427,3 milijardi dinara na 95,8
milijardi dinara).

Medutim, znajuci da smanjenje udela
problemati¢nih kredita nije doslo preko
noci i koliko napora su ulozile i drzavne
institucije i banke da bi se ovaj problem
resio, u obavezi smo da postignute re-
zultate o¢uvamo. NBS je uspostavila si-
stem redovnog izveStavanja banaka o
stanju i strukturi problemati¢nih kredi-
ta, ¢ime su stvoreni uslovi za njihovo efi
kasnije pracenje. ©ontinuirano pratimo i
analiziramo dobijene podatke kako bi
smo u slu¢aju potrebe proaktivno i pra
vovremeno preduzeli aktivnosti na spre
Cavanju nastanka i rasta problemati¢nih
kredita. Od banaka o¢ekujemo doslednu
primenu procedura za upravljanje rizici
ma pri odobravanju i pra¢enju plasmana,
kao i primenu najboljih standarda pri
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likom vrednovanja kredita i sredstava
obezbedenja.
Odgovornost smo pokazali kroz sve

izazove - tokom takozvane ,grcke kri
ze* iz 2015. godine, tokom pandemije vi-
rusa korona, energetske krize i izbijanja
konflikta u Ukrajini ¢uvajuci stabilnost
bankarskog sektora i poverenje javno
sti. Iskustvo nas u¢i da problemi u ban
karskom sektoru ne nastaju preko noci i
ne nestaju sami od sebe, zato smo u svim
situacijama reagovali preventivno ne e
kajuéi probleme. Tako smo prilikom re
$avanja pitanja Sberbanke u uslovima
eskalacije krize u Ukrajini 2022. godine,
brzom i efikasnom reakcijom i bez troSe-
nja javnih sredstava obezbedili kontinu

k£ Verujem da éerazvoj
bankarskog sektora

u narednom periodu

sve vise biti obelezeni
digitalizacijomi primenom
vestacke inteligencije )

itet poslovanja banke.

SPREMNOST DA SE UHVATIMO U KOSTAC
sa svim problemima i odlu¢nost u pre
duzimanju potrebnih mera i aktivnosti
postepeno je potpuno vratila poverenje
gradana, privrede i investitora u ban
karski sistem. O tom poverenju najbolje
svedo¢i ¢injenica da je od kraja 2012. go

dine dinarska $tednja, koja belezi rekor
dne nivoe od preko 235 milijardi dinara,
povecana vise od 13 puta, dok je devi
zna Stednja vise nego udvostrucena i da-
nas iznosi skoro 17 milijardi evra. Konti-
nuirani rast aktive bankarskog sektora
(sa 2.880 mlrd RSD u decembru 2012. na
7.258 mlrd RSD u maju 2026. godine),
pracen stabilnim rastom kredita privredi
i stanovnistvu (sa 1.880 mird RSD u de
cembru 2012. na 4.485 mlrd RSD u maju
2026. godine), potvrduje da bankarski
sektor uspesno ispunjava svoju osnov
nu ulogu - podrsku odrzivom privred
nom rastu.

Medutim, sa jatanjem geopoliti¢
kih tenzija u postpandemijskom perio
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du koje, nazalost, i dalje traju, zastoja u
snabdevanju kljuénim energentima, ne-
izvesnosti u pogledu kretanja cena tih
energenata, a time i drugih proizvoda
i usluga, neminovno je doslo i do reak
cije medunarodnih finansijskih trzista
u vidu vece volatilnosti referentnih ka-
matnih stopa na osnovu kojih se formi
raju kamatne stope na kredite. Imajuéi u
vidu da nije moguce u potpunosti izbeci
negativne efekte iz medunarodnog okru
zenja, na sistemski nac¢in regulisali smo
i pitanje kamatnih stopa na kredite gra
danima, ublazili neizvesnost u pogledu
kretanja kamatnih stopa i ujedno zastitili
korisnike finansijskih usluga.

Kako bismo sprecili da nagli porast
kamatnih stopa na kredite povec¢a op
terecenje mesec¢nih prihoda duznika u
meri koja bi mogla ugroziti redovnu ot
platu ovih kredita i dovesti do rasta pro-
blemati¢nih kredita, najpre smo u sep
tembru 2023. godine uveli privremeno
ogranicenje visine kamatne stope na
stambene kredite. Zatim smo u decem
bru 2024. godine doneli Odluku o pri-
vremenom ograni¢enju kamatnih sto
pa kod ugovora o kreditu zakljucenih sa
korisnikom - fizickim licem kako bismo
premostili jaz do donosenja novog za
konskog resenja i kona¢no sistematski i
sveobuhvatno resili i regulisali ovo pita-
nje usvajanjem Zakona o zastiti korisni
ka finansijskih usluga u martu 2025. go
dine (Zakon).

ZELELA BIH DA ISTAKNEM da je novi Za
kon pruzio sigurnost klijentima banaka,
a podaci pokazuju da su ciljevi postavlje
ni Zakonom ispunjeni:

1) Banke smo sprecili da naplacuju
previsoke kamatne stope korisnicima fi
nansijskih usluga;

2) U situacijama iznenadnih spolj
nih Sokova koji mogu dovesti do naglog
rasta referentnih kamatnih stopa, po
stignuto je da se taj rast ne odrazi auto
matski na rast kamatnih stopa na kredi
te stanovniStvu. Na taj nacin se usporava
rast postojecih rata kredita i duznicima se
omogucava vise vremena da se prilagode
trziSnim promenama, a novi krediti po
staju pristupaéniji;

3) Dupliran je udeo stambenih kredi
ta ugovorenih sa fiksnom kamatnom sto
pom.

Posebno u uslovima ciklusa poostra
vanja monetarne politike i rasta refe

22| JUL/AVGUST 2026.

rentnih kamatnih stopa ECB-a, navede

no zakonsko re$enje predstavlja efikasan
mehanizam za ublazavanje negativnih
efekata rasta kamatnih stopa na korisni

ke stambenih kredita, spre¢avanje po-
gorsanja kreditnog portfolija banaka i
ocuvanje stabilnosti finansijskog sistema.

Kao rezultat, prose¢na nominalna ka-
matna stopa na nove stambene kredite
je smanjena sa 6,5% u septembru 2023.
na 4,5% u maju 2026, a prose¢na ka
matna stopa na nove gotovinske kredi-
te sa 10,2% u decembru 2024. godine na
8,4% u maju 2026. godine. Takode, pro
sena kamatna stopa na prekora¢enja po
tekucim ra¢unima je smanjena sa 27,9%
u decembru 2024. godine na 17% u maju
2026. godine, dok je kamatna stopa na
kreditne kartice smanjena sa 22,3% (de-
cembar 2024, godine) na 14,5% (maj
2026. godine).

Svesni znacaja koji reSavanje stambe
nog pitanja ima za kvalitet Zivota nasih
gradana, a narocito mladih kojima ¢e
sto visina minimalnog obaveznog uce-
Sca predstavlja tesko premostivu prepre
ku, odlu¢ili smo se da izmenama propisa
iz nase nadleznosti omoguc¢imo snizava
nje obaveznog minimalnog uceséa kli
jenta na svega 1% za kredite koji se odo-
bravaju u okviru ovog programa.

Zelela bih da podsetim da nasa po
drska nije bila ograni¢ena samo na
stambeno kreditiranje. U avgustu 2025,
godine smo svim bankama koje su u po

nudi imale gotovinske i potrosacke di-
narske kredite, kao i stambene kredi
te stanovni$tvu izneli supervizorska
oc¢ekivanja da povecaju dostupnost fi
nansiranja gradanima i penzionerima
sa nesto nizim primanjima i da u svo-
je ponude uvrste posebnu ponudu ovih
kredita. Ona podrazumeva za do 3 pro
centna poena nizu kamatnu stopu na di
narske gotovinske, potrosacke i kredi-
te za refinansiranje, a do 0,5 procentnih
poena nizu kamatnu stopu na stambe
ne kredite za kupovinu prve stambene
nepokretnosti. Na ovaj nac¢in bankar
ski krediti postaju dostupniji $irem kru-
gu gradana i jaCa poverenje u bankarski
sektor. Od pocetka primene supervi
zorskih o¢ekivanja zaklju¢no sa krajem
maja 2026. godine, banke su odobri
le skoro 400 hiljada kredita u ukupnom
iznosu od preko 320 milijardi dinara. Ta-
kode, najveci deo kredita pod povoljni
jim uslovima se odnosi na kredite za re-
finansiranje postojec¢ih gotovinskih i
potrosackih kredita koji ne uti¢u na po
rast zaduzivanja gradana, ve¢ olaksava-
juotplatu kredita.

Da su mere i aktivnosti NBS kojima
smo omogucili povoljnije uslove finan
siranja stanovnistva i privrede bile ade
kvatno odmerene, pokazuje podatak da
je kvalitet kreditnog portfolija bankar
skog sektora o¢uvan - u¢esce problema-
ticnih kredita u ukupnim kreditima se i
dalje krece oko istorijski najnize vred
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nosti, dok je u delu stambenih kredita
to u¢esce na najnizem nivou do sada, is-
pod 1%.

Kao rezultat sveobuhvatnih regulator
nih i supervizorskih mera NBS, uz odgo-
vorno poslovanje banaka i kontinuirano
jac¢anje otpornosti finansijskog sistema,
bankarski sektor Republike Srbije danas
odlikuju visoka kapitalizovanost i izraze-
na likvidnost. Na kraju prvog tromesec-
ja 2026. godine je pokazatelj adekvatno
sti kapitala na nivou bankarskog sektora
iznosio 19,5%, §to je znatno iznad propi-
sanog regulatornog minimuma za banke
koji u Srbiji (kao i u EU) iznosi 87%. Isto-
vremeno, likvidnost bankarskog sekto-
ra ostaje na visokom nivou. Pokrivenost
potencijalnih neto odliva u narednih
mesec dana zastitnim slojem likvidne
aktive, kao i pokrivenost plasmana za-
htevanim stabilnim izvorima finansira-
nja krecéu se na nivoima od preko 160
(znatno iznad propisanih minimalnih
100%). Ovi pokazatelji potvrduju da je
bankarski sektor Srbije visoko likvidan,
kako sa aspekta strukture aktive, tako i
sa stanovista ro¢ne uskladenosti imovi-
ne i obaveza.

Kada sagledam celokupan period koji
je iza nas, moze se re¢i da je NBS uspo
stavila moderan i fleksibilan regulatorni
okvir za poslovanje banaka. Nije suvisno
podsetiti da je Republiku Srbiju jos 2019.
godine Evropska komisija ukljucila na li-
stu drzava ¢iji se supervizorski i regula-
torni zahtevi za banke smatraju ekviva-
lentnim zahtevima u EU, ¢ime je postala
prva zemlja u regionu van Unije koja je
uvrstena na ovu listu.

ZELELA BIH DA NAGLASIM da, bez obzi-
ra na postignute rezultate, kontinuirano
unapredujemo regulatorni okvir za po-
slovanje banaka u cilju o¢uvanja kon-
kurentnog poslovnog ambijenta za sve
trzidne uc¢esnike uz uvazavanje speci-
fitnosti lokalnog trzista, ali i usled po-
trebe da uvek na raspolaganju imamo
girok spektar mikroprudencijalnih i ma-
kroprudencijalnih mera koje nam omo-
gucavaju proaktivno delovanje u cilju
oc¢uvanja stabilnosti finansijskog siste-
ma. Upravo, jedna od najnovijih makro-
prudencijalnih mera NBS jeste uvodenje
kontracikli¢nog zastitnog sloja kapitala
od 0,5% rizi¢ne aktive za banke, koji ¢e
se primenjivati od decembra 2026. godi-
ne. Cilj ove mere jeste da banke u perio-

k£ Gradimoiéuvamo
najvredniji kapital svakog
bankarskog sistema

- poverenjegradanai
privrede, koje je najbolja
potvrda uspesnostisvih
mera koje preduzimamo 39

dima intenzivnog kreditnog rasta formi-
raju dodatne kapitalne rezerve, kako bi
bile otpornije na eventualne rizike i mo-
gle da nastave da podrzavaju privredu i
gradane i u manje povoljnim ekonom-
skim uslovima.

Dodatno, svesni preuzetih obave-
za u skladu s Nacionalnim programom
za usvajanje pravnih tekovina Evrop-
ske unije (NPAA) u Republici Srbiji, u
proteklih nekoliko meseci smo izradi-
li vi$e nacrta propisa u domenu finansij-
skih usluga. Posebno bi trebalo pomenu-
ti Nacrt zakona o kreditnim institucijama
koji, kada bude usvojen i primenjen,
osim uskladivanja s pravilima EU i u tom
smislu vaznog Koraka u ispunjavanju
obaveza Republike Srbije, donosi i bitne
reforme domaceg zakonodavstva, una-
predujuci kako samo poslovanje banaka,
tako i superviziju.

Nacrtom zakona o kreditnim institu-
cijama se uvodi pojam kreditne institu-
cije, preciznije ureduju poslovi koje ona
mozZe obavljati i pojednostavljuje postu-
pak osnivanja banke/kreditne institucije
kroz uvodenje jednofaznog sistema izda-
vanja dozvole za rad. Predvida se i uvo-
denje finansijskog holdinga i meSovitog
finansijskog holdinga kao novih subje-
kata nadzora Narodne banke Srbije, uz
dodatno jacanje Korporativnog uprav
ljanja, kontrolne funkcije NBS i okvi-
ra za restrukturiranje. U celini govoreci,
Nacrt unapreduje, upotpunjuje i dovrsa-
va gotovo sve segmente poslovanja i re-
strukturiranja banaka, dok se istovreme
no prosiruju ovlaséenja NBS na delovanje
prema licima koja se neovlad¢eno bave
bankarskim poslovima, ¢ime se poveca-
va stepen zastite korisnika finansijskih
usluga, ali i dodatno Stite bankarski po-
slovi.

Jo§ jedan pokazatelj dalje moderni-
zacije finansijskog sistema jeste posti-
zanje operativnosti bankarskog sektora
Srbije za izvravanje placanja i naplata sa

inostranstvom putem platne Seme SEPA
Credit Transfer od maja ove godine, ¢ime
se nasa zemlja u potpunosti integrise u
Jedinstveno trziste za pla¢anje u evrima
(SEPA). Bitno je da gotovo sve banke u RS
(18 od ukupno 19) ve¢ obavljaju placa-
nja putem SEPA platnih Sema. U prvom
mesecu sprovodenja transakcija, pribliz-
no 40% svih relevantnih prekograni¢nih
transakcija u evrima realizovano je pu-
tem SEPA kanala.

Verujem da ¢e razvoj bankarskog sek -
tora u narednom periodu sve vise biti
obelezen i digitalizacijom i primenom
vestacke inteligencije. Ove tehnologije
donose znacajne koristi u pogledu efika-
snosti i unapredenja usluga, ali istovre-
meno otvaraju i nove rizike, zbog Cega ce
upravljanje tim rizicima predstavljati je-
dan od kljuénih izazova u narednom pe-
riodu.

NA KRAJU, ZAKLJUCILA BIH da su, kada se
radi o obezbedenju stabilnosti bankar-
skog sektora, kontinuirani, sveobuhvatni
i detaljni nadzor NBS, dnevna i otvorena
komunikacija sa bankama, blagovreme-
ne i preventivne mere u cilju o¢uvanja
stabilnosti bankarskog sektora i pruzanja
podrske finansiranju gradana i privrede
kljuéni za sve rezultate koje smo postigli.

U prethodnih 14 godina pokazali smo
da je i u izuzetno sloZenim medunarod-
nim okolnostima moguce da bankarski
sektor postane jedan od motora razvo-
ja domace privrede. Inovacije u pruzanju
finansijskih usluga, novi kanali distri-
bucije bankarskih proizvoda, pravila za
procenu i merenje rizika i posledi¢ni za-
htevi za kapitalom potrebnim za njiho-
vo pokri¢e vremenom su se menjali, ali
se na kraju sve svodi na nekoliko kljuc-
nih pitanja - da li banka ima dovoljno li-
kvidnih sredstava i dovoljno sopstve-
nog kapitala kako bi mogla da pokrije
eventualne gubitke i nastavi da ispunja-
va obaveze i servisira potrebe gradana i
privrede, ¢ak i u vremenima krize. Nasa
uloga jeste da redovno preispitujemo da
li su odgovori na ova pitanja potvrdni i
u sluéaju bilo kakvih nepovoljnih tren-
dova pravovremeno reagujemo u najbo-
ljem interesu gradana i privrede. Upra-
vo takvim pristupom gradimo i cuvamo
najvredniji kapital svakog bankarskog
sistema - poverenje gradana i privrede,
koje je ujedno i najbolja potvrda uspes-
nosti svih mera koje preduzimamo.
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ANALIZA

POSLOVANJE PRIVREDE | FINANSIJSKOG SEKTORA U 2025.

| dalje vise kupusa nego mesa

Domaca privreda nastavila je da belezi umeren rast i protekle godine, ali je ostala ispod
granica svojih potencijala u velikoj meri usled odsustva povoljnog poslovnog ambijenta

i reformi koje bi obezbedile bolju strukturu privrede i podstakle ve¢a domaca privatna
ulaganija. S druge strane, finansijski sektor, olicen u bankama, koristi sve potencijale
dominantne pozicije i prema privredi i prema drzavi i belezi rekordne finansijske rezultate

DOMACA PRIVREDNA DRUS-
TVA JEDANAESTU GODINU
ZAREDOM poslovala su
profitabilno uz blagi rast
ve¢ine relevantnih fi
nansijskih pokazatelja.
[stina, rast prihoda bio je tek negde na ni
vou inflacije, ali su pove¢ana ekonomi¢
nost poslovanja i bolji rezultat iz finansira
nja doneli solidan rast krajnjeg rezultata.

Privreda tapka, profiti
se polako dizu

Privredna drustva, koja obuhva
taju 1,33 miliona zaposlenih, ostvari-
la su prosle godine poslovne prihode od
20.449,1 milijardu dinara, §to je poveca
nje na godisnjem nivou od 2,6 odsto.

Poslovna dobit uvecana je 6,2 odsto na
1.381,6 milijardi dinara, usled niZih po
slovnih rashoda, pre svega jer je nabavna
vrednost prodate robe ostala na istom ni
vou kao i prethodne godine. Tek nezna
tan rast zabelezili su troskovi materijala,
goriva i energije, pa je delimi¢no neutra
lisan rast troskova zarada od 8,7 odsto.

Rezultat iz finansiranja, ocekivano,
bio je negativan, ali znatno bolji u odnosu
na prethodnu godinu usled rasta finan
sijskih prihoda od 40,5 odsto. Ovaj rast
mahom je doSao od finansijskih prihoda
iz odnosa sa mati¢nih, zavisnim i osta
lim pravnim licima. Rashodi po osnovu
finansiranja uvecani su skoro 15 odsto,
uprkos tome $to su rashodi kamata bla
go smanjeni na 201,2 milijarde dinara, ali
su negativne kursne razlike rasle stopom
od 42,4 odsto. Sve ukupno, gubitak iz fi
nansiranja iznosio je 119,2 milijarde di
nara $to je bilo za Cetvrtinu bolje u od
nosu na minus od 155,7 milijardi dinara
prethodne godine.

Neto dobitak privrednih drustava
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ostvaren je jedanaestu godinu zaredom
i uvecan je 10,9 odsto na 957,6 milijardi
dinara. Vise od tri petine privrednih dru
§tava je poslovalo pozitivno, dok su osta
la privredna drustva poslovala sa minu
som ili su ostala bez iskazanog rezultata.

Tokom 2025. svi sektori su bili pro-
fitabilni, s tim da je petinu neto dobitka
od 189,8 milijardi dinara zabelezilo ru-
darstvo. Preradivacka industrija je regi
strovala krajnji rezultat od 183,4 milijar
de dinara, te trgovina na veliko i malo sa
174,6 milijardi dinara, a gradevinarstvo
99,0 milijardi dinara.

Kada su u pitanju osnovni pokazate
lji profitabilnosti, mahom su poboljsa
ni u odnosu na prethodnu godinu. Istina,
prinos na aktivu zadrZan je na nepro
menjenom nivou, ali je prinos na kapi
tal zabelezio rast na 9,4 odsto sa 9,1 odsto
prethodne godine. Neto profitna margi-
na je porasla 40 baznih poena na 4,9 od
sto, dok je racio pokri¢a kamata povecan
sa proslogodisnjih 6,2 na 6,6x.

Jedna od glavnih boljki domace pri
vrede jeste nizak nivo kapitala, koji je
donekle neutralisan kumuliranjem dobi
taka u nizu profitabilnih godina, i nac¢in
eksternog finansiranja. Na ne bas sjajan
finansijski polozaj privrednih drustava
ukazuje neto dug na kraju godine koji je
uvecan za 7,4 odsto na 6.580,2 milijarde
dinara, te je pokazatelj neto dug/EBITDA
ostao nadomak granice od 3,0x.

Neto obrtni kapital uvecan je za 13,1
odsto na 738,4 milijarde dinara, $to uka
zuje na izvesno poboljanje likvidnosti.
Medutim, premda je opéti racio likvidnosti
neznatno poboljsan na 1,07x, racio tekuce
likvidnosti, koji isklju¢uje zalihe, ostao je
na niskih 0,69x, kao i u 2024. godini. Ina
¢Ce, zalihe privrednih drustava porasle su
prosle godine 6,2 odsto, 5to se mozZe sma
trati negativnim trendom s obzirom na
duplo sporiji rast prihoda od prodaje.

»~Zlatno doba” bankarskog sektora

Banke su i prosle godine nastavile da
dominiraju finansijskim trzistem i upr
kos generalnom padu nivoa kamata us
pele su da nadmase krajnji rezultat iz re-
kordne 2024, godine.

Neto prihodi od kamata pali su oko tri
odsto u odnosu na rekordnu 2024. godi-
nu koja je zakljucila trogodisnji inten
zivni ciklus rasta poslovanja banaka na
osnovu ekspanzije osnovnog poslovnog
podrucja. U periodu 2022-2024. banke
su zabelezZile prose¢nu stopu rasta neto
prihoda od kamata od oko 30 procenta,
te blagi silazni trend lani nije doSao kao
iznenadenje. Ostvarenih skoro 250 mi-
lijardi dinara na ovom polju vise je nego
udvostrucen rezultat iz kreditnog bizni-
sa u odnosu na 2021. godinu.

Neto prihodi od naknada i provizi
janastavili su rast i premasili prag od 100
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Bilans poslovanja privrednih drustava Bilans poslovanja bankarskog sektora

u mird RSD u mird RSD

2025. prom. 2025. prom.

Poslovni prihodi 20.449,1 2,6%  Neto prihodi od kamata 249,5 -3,1%

Poslovna dobit 1.381,6 6,2% Neto prihodi od naknade 100,3 7,8%

Neto dobit 9576  10,9%  Netodobit 166,5 6,7%
Pokazatelji profitabilnosti Pokazatelji profitabilnosti

Prinos na kapital 4%  +0,3pp Prinos na kapital 16,2% -0,7pp

Prinos na aktivu 2,4% -

Prinos na aktivu

milijardi dinara $to je duplo bolji rezul

tat u odnosu na 2021. godinu. Banke su
u potpunosti zagospodarile trzistem fi

nansijskih usluga, i sem u retkim perio-
dima kada su imale sporazum sa NBS-om
0 ,zamrzavanju* cenovnika, dobrano su
nastavile da napla¢uju usluge svake vrste.

Kada se ovoj situaciji pridoda ¢injeni-
ca da je stopa loih kredita ostala na isto-
rijski niskom nivou od 2,1 odsto, nije bilo
prepreka da se zabelezi rekordan krajnji
rezultat. Bankarski sektor u 2025. godi-
ni ostvario je neto profit od 166,5 milijar-
di dinara uz stopu prinosa na kapital ve¢u
od 16 procenata. Dominantne banke na
trzistu belezile su ovu stopu efikasnosti i
vecu od 20 procenata, §to je izuzetno vi-
soka stopa prinosa na kapital za bankar-
ske ustanove koji bastine jedino komer
cijalno bankarstvo.

Koliko mo¢no izgledaju profiti ban-
karskog sektora najbolje se vidi u pore-
denju sa najvec¢im privrednim granama
pa je profit banaka ¢inio 88 odsto pro
fita rudarstva, preko 90 procenata pro-

4,4% ;

fita preradivacke industrije odnosno 95
odsto profita sektora trgovina na veliko i
malo. Zbirni profit banaka u 2025. godi-
ni bio je veci od profita ostalih privred
nih delatnosti.

Ostale finansijske
usluge na repu trzista

Megalomanski koraci u ekspanziji
bankarskog sektora proteklih godina jos
su vise produbili razlike u okviru ¢itavog
finansijskog sistema. Tako sektor osigu-
ranja koji broji tek duplo manje radnika
u odnosu na banke ima bilansnu sumu na
nivou 5-6 procenata bankarskog sekto-
ra, dok nekoliko vode¢ih banaka na trzi-
$tu ima profit veci nego ¢itav sektor osi-
guranja.

Osiguravaju¢e kompanije u 2025. ge-
nerisale su ukupnu premiju od 191,5 mi-
lijardi dinara, $to je povecanje na godis-
njem nivou od 8,0 odsto. U strukturi i
dalje dominiraju nezivotna osiguranja
(oko 82 odsto), dok je ucesce zivotnih
osiguranja blago opalo u odnosu na pret-

hodnu godinu na ispod 18 procenata.
Ukupan profit sektora porastao je 28,2
odsto na 15,9 milijardi dinara.

Segment finansijskog lizinga na kra
ju 2025. godine zabelezio je rast aktive od
12 odsto na 227,4 milijarde dinara (nepu-
ne dve milijarde evra), a broj novozaklju
¢enih poslova lani je, posle snazne dvoci-
frene stope u 2024. godini, iznosio tek 4,3
odsto. Dvanaest kompanija koje se bave
ovom vrstom finansijskih usluga ostva
rilo je prosle godine neto profit od 1,9 mi-
lijardi dinara, neznatno preko rezultata iz
prethodne godine.

Kada je u pitanju fondovska industrija,
neto imovina privatnih penzionih fondo-
va na kraju 2025. iznosila je 66,7 milijar-
di dinara (oko 570 miliona evra), $to daje
rast od 8,1 odsto na godi$njem nivou. Na
trzistu i dalje posluju Cetiri drustva sa se
dam penzionih fondova ¢ije usluge koristi
preko 300 hiljada ¢lanova Sto je tek dese-
tina ukupnog broja zaposlenih.

Na kraju 2025. bilo je 14 drustava za
upravljanje investicionim fondovima,
dok je broj otvorenih fondova porastao
na 31, a broj alternativnih fondova na 11.
U imovini investicionih fondova, koja je
premasila dve milijarde evra, dominiraju
nov¢ani fondovi, dok najvecu ekspanzi
ju beleze alternativni investicioni fondo-
vi s obzirom na poreski podsticaj drzave
za ovakvu vrstu ulaganja.

Nazalost, veliki deo plasmana na bazi
ovih podsticaja zavr$i na inostranim trzi-
§tima s obzirom da je Beogradska berza i
prosle godine nastavila da trazi dno u vi-
segodiSnjem silaznom trendu poslovanja.
Prosle godine Beogradska berza je zabe-
lezila promet akcija od svega 13,2 miliona
evra, pa je 13 brokersko-dilerskih dru-
Stava uglavnom moglo da statira na do-
macem trzistu, sa vec¢inskom orijentaci-
jom ka stranim berzama.
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Japanska kompanija Rakuten Group ostvarila je prvi neto profit u poslednjih Sest godina, podrzana
snaznim rastom poslovanja u segmentima e-trgovine i finansijskih tehnologija, kao i pozitivnim efektima
koris¢enja sopstvenog Cetbota zasnovanog na vestackoj inteligenciji. Kompanija koja upravlja jednom od
najvecih japanskih internet platformi prijavila je neto dobit od 7,7 milijardi...

Japanska kompanija Rakuten Group ostvarila je prvi neto profit u poslednjih Sest godina, podrzana
snaznim rastom poslovanja u segmentima e-trgovine i finansijskih tehnologija, kao i pozitivhim efektima
korisS¢enja sopstvenog Cetbota zasnovanog na vestackoj inteligenciji.Kompanija koja upravlja jednom od
najvecih japanskih internet platformi prijavila je neto dobit od 7,7 milijardi jena (49 miliona dolara) u tri
meseca zaklju¢no sa junom, u poredenju sa gubitkom od 50,96 milijardi jena u istom periodu prethodne
godine. Rezultat je znacajno nadmasio oCekivanja analiti¢ara, koji su u proseku prognozirali gubitak od
19,16 milijardi jena.Glavni internet segment kompanije, koji obuhvata platforme za trgovinu i putovanja,
kao i fintech poslovanje koje ukljucuje bankarstvo, brokerske usluge i kreditne kartice, zabeleZili su rast
profita od oko 60 odsto. Istovremeno, kvartalni gubitak mobilne divizije je smanjen.Rakuten je posebno
istakao doprinos svojih Al usluga, koje su podstakle korisnike da vise troSe. Kompanija navodi da je njen
Cetbot skratio vreme potrebno korisnicima da obave kupovinu i povecao prose¢nu vrednost porudzbine
na platformi Rakuten Ichiba. Pozitivni efekti ovog poslovanja bili su dovoljno veliki da hadomeste 17
milijardi jena troSkova umanjenja vrednosti povezanih sa neprofitabilnim skladistima, kao i gubitke
mobilne divizije.Ulazak Rakutena na zasi¢eno japansko trziSte mobilnih komunikacija, odluka koju je
godinama ranije doneo milijarder i osniva¢ kompanije HiroSu Mikitani (Hiroshi Mikitani), predstavljao je
znacajno opterecenje za finansijske rezultate grupe. Mobilni biznis je godinama generisao velike gubitke i
povecavao pritisak na bilans kompanije.Uprkos najnovijem poboljSanju poslovnih rezultata, akcije
Rakutena od pocetka godine beleZze pad od oko 14 odsto, Sto pokazuje da investitori i dalje sa oprezom
posmatraju sposobnost kompanije da odrzivo preokrene viSegodisnji trend gubitaka.
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Nedavna prodaja iz steCaja Genesis capitala otkrila je joS jednog, dosad javnosti nepoznatog, partnera
gradevinske firme Napred u viSedecenijskoj nameri da sagradi kompleks u novobeogradskom Bloku 26.
Ispostavilo se da je jedina imovina ove firme - Ugovor o zajednic¢koj izgradnji na toj lokaciji. Pogled na
vlasnic¢ku strukturu firme koja je "kumovala" ste¢aju Genesisa, u ovu [...]
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Nedavna prodaja iz steCaja Genesis capitala otkrila je joS jednog, dosad javnosti nepoznatog, partnera
gradevinske firme Napred u viSedecenijskoj nameri da sagradi kompleks u novobeogradskom Bloku 26.
Ispostavilo se da je jedina imovina ove firme - Ugovor o zajednic¢koj izgradnji na toj lokaciji. Pogled na
vlasnic¢ku strukturu firme koja je "kumovala" steCaju Genesisa, u ovu pri¢u uvlaci jos neka poznata imena
- Slavisu Kokezu i Stefana Babovica.

Pitanje je Casa kada ¢e upisom u registar APR-a novi vlasnik Gensis capitala, pa i ugovora i zvani¢no
postati DK Acqisition co. Firma, koja je uz "majku" osnovana poslednjih dana decembra 2025. godine, a
vec je uspela da za ovu akviziciju obezbedi 24,5 miliona evra vredan kredit AikBanke. Ona je na licitaciji
kupila ste¢ajnog duznika za 1,1 milijardu dinara.

Sve ovo se deSava u momentu kada Napred zaokruzuje vlasnistvo nad Energoprojektom, partnerom na
novobeogradskoj lokaciji. I kada Ustavni sud vrac¢a Komisiji za hartije od vrednosti skoro deset godina
staro odobrenje kojim je Napredu dozvoljena ponuda za preuzimanje Energoprojekta. Ove dve firme su
parcele u Bloku 26 dobile krajem proslog veka kao kompenzaciju za radove na Beogradskoj areni.
Verovatno ¢e tek narednih meseci biti jasno da li se zapravo ubrzano nize mozaik buduéeg kompleksa od
blizu 400.000 kvadrata ili su temelji dalji nego sto se Cinilo koji mesec ranije.

Foto: Printscreen Geosrbija.rs
Otkud Kokeza u hrvatskoj firmi

Firma Genesis capital je osnovana u maju 2004. Vecinski vlasnik je Bezistan centar i to 80 odsto. Jedini
vlasnik Bezistan centra je britanska firma Hemagro.

Preostalih 20 odsto Genesis capitala je vlasnistvo Gruppo MB. Vlasnik ove firme je MPC Holdings.

Iz javno dostupnih podataka moZze se videti nekoliko informacija koje celu pricu oko Genesisa na
odredeni nacin povezuju sa verovatno najpoznatijim crnogorskim biznismenom Duskom KnezZevicem.
Kako upuceni objasnjavaju za Forbes Srbija, Genesis capital je trebalo da obezbedi sredstva za gradnju
novobeogradskog komplesa. Pre svega na delu koji je dodeljen Napredu. Genesis se u to ime 2005.
godine zaduzio kod Hypo Aple Adria banke i to ukupno oko 9,75 miliona Svajcarskih franaka.

Sredstva nisu uloZena u projekat, niti su rate vra¢ane banci. Naslednik Hypo Alpe Adria banke, Heta
asset resolutions u decembru 2013. raskinula je ugovor. Nenaplativo potrazivanje je prodala februara
2017. godine hrvatskoj firmi Baytown NPL. Isti izvor tvrdi da je ideja o otkupu potrazivanja stigla od
Dobroslava Bojovica, kako bi eliminisao "kontaminiranog" partnera. Od kog sredstva nisu ni stigla.
Baytown NPL je, vidi se iz hrvatskog registra, osnovan pred sam kraj 2016. godine. Od 2017. godine, pa
sve do novembra 2021. godine jedini vlasnik ove kompanije bio je Slavisa Kokeza. Najpoznatiji kao
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nekadasnji predsednik Fudbalskog saveza Srbije.

U njegovim rukama je bio Baytown NPL u momentu kada je pokrenuo ste¢aj nad Genesis capitalom. To
je ucinjeno u maju 2018. Neizmirene obaveze Genesisa tada su iznosile oko 23 miliona evra. Glavnica
duga je bila oko osam miliona evra, a vise od 14 miliona evra je iznosila zatezna kamata.

To je period u kome je Napred, uz povezane firme, postao vecinski vlasnik Energoprojekta. Ali i kada se
privodi kraju plan detaljne regulacije koji na ovim parcelama dozvoljava gradnju oko 380.000 kvadrata.
Shutterstock/Baloncici

Preuzima Babovi¢

Kokeza je bio jedini vlasnik Baytown NPL sve do novembra 2021. godine. Bageri tokom ovih godina,
ipak, nisu poceli da rade. A ni poverioci nisu jo$ resili sudbinu Genesis capitala.

Od novembra 2021. godine, pa sve do pred kraj juna ove, jedini vlansik hravtske firme je bio Stefan
Babovi¢. Bivsi fudbaler, sin Milije Babovi¢a i vlasnik nekoliko firmi, pa indirektno i suvlasnik
zrenjaninskog Dijamanta.

Dok je on vlasnik glavnog poverioca Genesis capitala, procenjena je vrednost jedine imovine ovog
stecajnog duznika.

Polovinom decembra prosle godine Privrednom sudu u Beogradu dostavljeno je vestacenje. Merit Finance
doo procenio je vrednost imovine i steCajnog duznika kao pravnog lica. Agencija za licenciranje stecajnih
upravnika oglasila je prodaju pola godine kasnije. Procenjena vrendost Genesis capitala kao pravnog lica
je 2,2 milijarde dinara, a pocetna cena polovina tog iznosa.

Ko je novi partner

Javno nadmetanje odrzano je 3. avgusta. Po pocetnoj ceni, za 1,1 milijardu dinara, Genesis capital kupila
je jedna, moglo bi se rec¢i mlada, firma. Re¢ je o DK Acgisition co. Ova firma je registrovana 24.
decembra 2025. godine. Delatnost joj je razrada gradevinskih projekata.

Majka firma je DK HoldCo. Osnovana je svega pet dana ranije. Jedini vlasnik je Dusan Kali¢anin.
Zanimljivo je da je DK Acgqisition co nekoliko dana pre kupovine stecajnog duznika od AikBanke dobio
kredit.

Iz registra zaloga se vidi da je kredit odobren 23. jula i to na 24,5 miliona evra. Namena mu je
akviziciono finansiranje i odobren je na 12 meseci. DK Acgqisition co je za njega garantovao zalogom. I to
na 100 odsto ukupnog potrazivanja DK Acgisition co od stec¢ajnog duznika Genesis capitala.

Navodi se dalje da je potrazivanje utvrdeno Resenjem Privrednog suda u Beogradu od 28. jula ove
godine. Vrednost potrazivanja je 2,88 milijardi dinara. I aneks Ugovora o zalozi nosi isti datum - 28. jul
2026. godine.

Javno nadmetanje za prodaju stecajnog duznika bilo je zakazano za 3. avgust. Podaci u kupcu Genesis
capitala, na sajtu ALSU vidljivi su od petka.

Prema poslednjem dostupnom kvartalnom izvestaju stecajnog upravnika, u treé¢em isplathom redu su
potrazivanja vredna 2,95 milijardi dinara.

A Sto se tiCe hrvatske firme, Baytowwn NPL, ona je sada u vlasniStvu hrvatskog gradanina Ante Huljeva.
Postoji i objasnjenje zasto je dugove kupila hrvatska firma. Da bi se javili na tender austrijske Heta asset
resolutions, iz Srbije bi to morala da bude finansijska institucija. Sa prsotora EU dovoljno je bilo
preduzece.
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() AKTUELNO KOMENTARI NA NOVI ZAKON O OSIGURANJU U SRBIJI

Modernizacija trzista osiguranja, u
korak sa evropskim standardima

Cilj nove regulative je unapredenje fleksibilnosti, transparentnosti i konkurentnosti trzista

& pise: SNJEZANA DAVIDOVIC

NOVI ZAKON O OSIGURA-

NJU JE U pripremi, u for-

mi je nacrta, a cilj je da

se dodatno unapredi

zakonski okvir u ovoj

delatnosti i uskladi sa
regulativom EU.

U Narodnoj banci Srbije kazu da je
izrada novog zakona o osiguranju i pod
zakonskih akata, rezultat potrebe i zna-
¢ajnog obima daljeg unapredenja zako
nodavnog okvira delatnosti osiguranja,
odnosno nadzorne funkcije Narodne
banke Srbije u delatnosti osiguranja sa
jedne strane, kao i strate§kog opredelje
nja ka daljoj harmonizaciji domacih pro
pisa sa pravnom tekovinom Evropske
unije u ovoj oblasti, sa druge strane.

»Cilj je da se izradom novog zakona o
osiguranju trziste osiguranja u Srbiji dodat-
no uredi na celovit i sveobuhvatan nacin,
uz transponovanje odredaba Direktive Sol-
ventnost 2 i Direktive o distribuciji osigura
nja u domaci pravni sistem, uz uvazavanje
specificnosti trziSta osiguranja. Unaprede
nje zaStite ugovaraca osiguranja i korisnika
osiguranja predstavlja vazan cilj daljeg una-
predenja nacina uredivanja i nadzora delat-
nosti osiguranja, kao i ocuvanje finansijske
stabilnosti kroz stabilno poslovanje u¢esni-
ka i funkcionisanje trzista osiguranja“, na
vode u NBS. Nova regulativa za trziste osi
guranja, na sveobuhvatan nacin ¢e, kako
isticuu NBS, doprineti daljoj modernizaci
jitrzista osiguranja u Srbiji, uz unapredenje
fleksibilnosti, transparentnosti i konkuren
tnosti trzista i stvara osnovu za dugorocan
razvoj i oCuvanje stabilnosti trzista osigura
nja. ,,Uskladivanje sa najboljom meduna-
rodnom praksom predstavlja dodatno una
predenje uslova za dalji rast trzista i njegovu
vecu efikasnost™, kazu u NBS.

Kao najznacajniji cilj uredivanja de-
latnosti osiguranja i funkcije nadzora u
NBS isti¢u obezbedenje prava i interesa,
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kao i odgovarajuce zastite korisnika us
luge osiguranja.

»Zastita ovih lica se dodatno prosiruje
kroz sveobuhvatno uredivanje obaveza u
pogledu informisanja u skladu sa nac¢inom
prodaje osiguranja, vrstama proizvoda
osiguranja, kao i kategorijama distribute
ra osiguranja. U odnosu na prethodna za
konska resenja, novim Zakonom o osigu
ranju prvi put ¢e se sistematski i precizno
urediti standardi trziSnog ponasanja uce
snika na trzistu osiguranja“, objaSnjavaju
u ovoj instituciji.

Uvode se i novi prodajni kanali, ¢ime
se obezbeduje veca dostupnost usluge
osiguranja kao $to su - sporedni zastu-
pnici u osiguranju Koji uslugu osiguranja
pruzaju uz odredene uslove samo za proi-
zvode osiguranja koji predstavljaju dopu-
nu nekoj robi ili usluzi, ali bez ogranice
nja u visini godisnje premije po ugovoru,
a kao distributer se uvode i investiciona
drustva koja obavljaju poslove zastupa
nja u osiguranju kao dopunsku delatnost.

Da bi se, kako navode, obezbedilo da
proizvodi osiguranja odgovaraju potre-
bama ciljnog trzista, propisano je da su
drustva za osiguranje i posrednici koji
ucestvuju u kreiranju proizvoda duz-
na da odrzavaju, primenjuju i preispituju
postupak za odobrenje svakog proizvo
da osiguranja. Kada je re¢ o investicio-
nim proizvodima osiguranja, oni se ¢e-
sto stavljaju korisnicima na raspolaganje
kao moguca alternativa ili zamena za in-
vesticione proizvode. U tom slucaju pro
pisano je da se na investicione proizvode
osiguranja, osim standarda trzisnog po
nasanja definisanih za sve proizvode osi
guranja, primenjuju i posebni standardi
usmereni na investicioni element ugra
den u te proizvode koji obuhvataju pru-
zanje odgovarajuc¢ih informacija, zahtevi
da savet bude odgovarajuci i ogranic¢enja
u pogledu nov¢anih naknada i sl.

Novim zakonom o osiguranju bice,
dodaju u NBS, obezbeden visi stepen za-
Stite i prilagodavanje odredaba domaceg
zakonodavstva kojima se ureduju prava
korisnika usluga osiguranja savremenim
trzisnim uslovima i standardima. Bice
uveden i potpuno nov, i sa aspekta spro-
vodenja za drustva za osiguranje i drus
tva za reosiguranje, prili¢no izazovan na
¢in utvrdivanja solventnosti drustava za
osiguranje kojim se sagledava celokupan
rizi¢ni profil drustva za osiguranje i to na
nacin da se posebno procenjuju rizici kao
§to su rizik osiguranja, trzisni rizik, rizik
nastupanja statusa neizmirenja obaveze
druge ugovorne strane i operativni rizik
kojima je drustvo za osiguranje izloze-
no. Kada je rec¢ o poboljsanjima u oblasti
transparentnosti, NBS isti¢e obezbede-
nje povecanog nivoa transparentnosti u
poslovanju drustava za osiguranje/re
osiguranje kroz implementaciju siste
ma izveStavanja u skladu sa jedinstve-
nim evropskim pravilima, kao i obaveza
objavljivanja odredenog skupa informa
cija na nacin kako to ¢ine drustva za osi-
guranje/reosiguranje u Evropskoj uniji.

Takode, u pripremi su i novi zakoni o
obaveznom osiguranju u saobracaju i o
ugovorima zaklju¢enim na daljinu.

Jaca zastita korisnika

Zoran Blagojevi¢, predsednik [z-
vrinog odbora Wiener Stidtische osi-
guranja istice da se pozitivna reSenja
Nacrta zakona o osiguranju ogledaju u
uskladivanju sa savremenim regulator-
nim standardima i evropskim okvirom,
unapredenju upravljanja rizicima i kor
porativnog upravljanja, kao i nastojanju
da se ojacaju zastita korisnika, transpa
rentnost poslovanja i stabilnost sektora.

Najvece zamerke odnose se na izosta
nak ucesca strucne javnosti i industrije u
izradi Nacrta, regulatorni pristup koji fa-
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Vladimir Bogosavljevi¢, predsednik
U0 Udruzenja posrednika u osiguranju

vorizuje nova zakonska ogranienja ume-
sto jacanja supervizorske funkcije Narod
ne banke Srbije, kao i neprimereno kratak
rok za javnu raspravu. Potrebno je dodat
no precizirati pojedine odredbe radi vece
pravne sigurnosti i ujednac¢ene prime
ne zakona. Odredene odredbe ostavljaju
prostor za razli¢ita tumacenja, Sto moze
dovesti do neujednacene regulatorne i tr
ziSne prakse. Zbog toga bi bilo korisno ja-
snije definisati prava i obaveze ucesnika,
kao i kriterijume za primenu pojedinih
zakonskih instituta®, istice Blagojevic.

Govoreci o drugim planiranim zakon
skim reSenjima, Blagojevi¢ kaze da Nacrt
zakona o obaveznom osiguranju u sao
bracaju predstavlja propustenu priliku za
liberalizaciju trzista autoodgovornosti i
dalje uskladivanje sa evropskim principi-
ma konkurencije. Nacrt zakona o ugovo
rima zaklju¢enim na daljinu, kako kaze,
predstavlja pozitivan korak ka digitaliza
ciji i modernizaciji trziSta osiguranja.

Nenad Gruji¢, direktor Direkcije za
pravne poslove Generali Osiguranja Srbija
kaze da Nacrt zakona o osiguranju oceki
vano donosi novine i uskladuje nas regu
latorni okvir sa IDD i Solvency II. ,,Zna
¢ajno su unapredeni kanali distribucije,
postavljeni visoki zahtevi u vezi sa profe
sionalizacijom distributera i omogucena
je medusektorska distribucija raznih fi
nansijskih usluga. Takode, smatram da je
posebno znacajno dodatno unapredivanje
nivoa zastite korisnika usluga osiguranja.
Najvece zamerke odnose se na odloZzenu
primenu pojedinih odredbi do trenutka
pristupanja Srbije Evropskoj uniji, budu
¢i da neka od tih re§enja smatramo veoma
korisnim”, obja$njava on.

Zoran Blagojevié, predsednik Izvrinog odbora
Wiener Stadtische osiguranja

Na pitanje Sta nedostaje u ovom Na
crtu i da li bi nesto trebalo dodatno da
se definiSe, on kaze da je potrebno do
datno uredivanje instituta mirenja, cije
uvodenje pozdravljaju, ali da smatraju da
bi njegova primena trebalo da bude do-
datno unapredena kako bi ostvarila pun
potencijal u reSavanju sporova iz oblasti
osiguranja.

»Verujemo i da postoji prostor za do
nosenje posebnog zakona o ugovorima o
osiguranju, po uzoru na razvijena trzi
sta”, navodi Grujic.

Govoreci o druga dva zakonska reSe-
nja, on kaze da Nacrt zakona o zastiti ko
risnika usluge osiguranja kod ugovaranja
na daljinu donosi dodatne zahteve u po-
gledu transparentnosti, zastite korisnika
i razvoja digitalne distribucije.

»Kod Nacrta Zakona o obaveznom
osiguranju u saobracaju ¢ini se da postoji
prostor za dodatno uredenje vansudskog
postupka naknade Stete. Imajuci u vidu
da su svi ovi zakoni ptedlozeni sa ciljem
unapredenja zastite korisnika usluge osi
guranja, dodatno uredenje vansudskog
postupka naknade $tete doprinelo bi po
vecanoj zastiti interesa trec¢ih ostecenih
lica”, pojasnjava Grujic.

Prosiruje se distributivha mrezai
podstice rast finansijskih usluga
Vladimir Bogosavljevi¢, predsednik
Upravnog odbora Udruzenja posrednika
u osiguranju Srbije, kao pozitivno istice
prosirenje delatnosti posrednika u osigu
ranju na poslove posredovanja za drustva
za upravljanje dobrovoljnim penzijskim
fondom, jer omogucava primenu principa
one stop shop, koji korisnicima omogu

Nenad Gruji¢, direktor Direkcije za pravne
poslove Generali Osiguranja Srbija

¢ava da preko jednog distributera pribave
vise finansijskih usluga. Ovim resenjem
se, kako kaze, prosiruje distributivna
mreza i podstice rast finansijskih usluga.

»Moguénost da posrednik u osigura
nju obavlja i dodatne poslove kao Sto su:
pruzanje intelektualnih i tehnickih uslu-
ga, procena rizika i §teta, promotivne ak
tivnosti i sli¢no, kao i kreditno posredo-
vanje za banke, takode smatramo dobrim
resenjem za razvoj naSe delatnosti. Novi
na je i mogucénost da posrednik angazu-
je drugog posrednika ili posrednog po
srednika da za njega distribuira usluge
osiguranja, kao i da razni posrednici za-
jedno distribuiraju uslugu osiguranja, sto
je praksa koja je ve¢ prisutna u drzavama
¢lanicama EU i doprinosi efikasnijem ra-
zvoju trzista“, navodi Bogosavljevic.

Ono $to nedostaje u Nacrtu zakona,
a prema recima Bogosavljevica, izuzet
no je vazno, jeste da se zadrzi minimalni
osnivacki kapital za druStva za zastupa-
nje i drustva za brokerske poslove u osi-
guranju u iznosu od 12.500,00 evra, ako
se osnivaju u formi drustva sa ogranice
nom odgovorno$¢u odnosno u iznosu od
25.000,00 evra, ako se osnivaju u formi
akcionarskog drustva. Ovo, kako doda
je, predstavlja zastitu trzista osiguranja
od ulaska potencijalnih distributera koji
nisu imali ozbiljnu nameru da se bave
poslovima distribucije usluge osiguranja
na profesionalan, eti¢an i zakonit nacin.
Takode, navodi Bogosavljevic, potrebno
je jasnije razgraniciti poslove zastupanja i
posredovanja u osiguranju, odnosno pre
cizirati da zastupnik u osiguranju moze
da obavlja poslove zastupanja iskljucivo
za jedno drustvo za osiguranje.
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AKTUELNO PREMIJA TRZISTA OSIGURANJA U SRBIJI U PRVOM KVARTALU 2026. GODINE

Po jutru se poznaje dan -
premija u 2026. godini
c¢e biti oko 215 milijardi

Analizirajuci ucesce premije prvog kvartala u ukupnoj premiji iste godine u poslednjih pet
godina, dolazi se do zakljucka da je to bilo izmedu 23,1% i 23,5% ili prose¢no 23,4%. Polazedi
od pretpostavke da ponasanje premije u 2026. godini nema razloga da znadajnije odstupi od
prethodnih godina, zaklju€ujem da ¢e premija za celu 2026. godinu biti oko 215 milijardi dinara

PREMIJA OSIGURANJA JE
NASTAVILA DA RASTE, za
@ 11,6 odsto ili 5,2 mili
jarde dinara u prvom
kvartalu 2026. godine u
odnosu na isti period
prethodne godine. Sve kompanije za osi-
guranje su ostvarile ukupnu premiju od
50,22 milijardi dinara. Analizirajuéi uce-
Sce premije prvog kvartala u ukupnoj
premiji iste godine u poslednjih pet godi
na, dolazi se do zakljucka da je to bilo iz-
medu 23,1% i 23,5% ili prose¢no 23,4 %.
Polazeci od pretpostavke da ponasanje
premije u 2026. godini nema razloga da
znacajnije odstupi od prethodnih godina,
zakljucujem da ¢e premija za celu 2026.
godinu biti oko 215 milijardi dinara. Pre-
mija osiguranja domaceg trzista je dosti-
gla pola miliona evra 2007. godine, za
sledecih pola milijarde je trebalo da pro
de 14 godina, milijarda je dostignuta
2021. godine, dok je za sledecih pola mi
lijarde trebalo samo 3 godine. Posmatra
juci trend rasta, dostizanje dve milijarde
evra premije je realno u 2027. godini.

U nezivotnom osiguranju u prvom
kvartalu 2026. godine zabeleZen je pot-
puno isti rast kao i ukupne premije od
11,6% godisnje. Premija Zivotnog osigu-
ranja je povecana 11,3% $to se ve¢ dugo
nije desilo da se skoro izjednaci sa rastom
nezivotnog osiguranja. Na taj nacin trzis-
no ucesce Zivotnog osiguranja je zadrzano
naoko 17,1%. Medu vrstama osiguranja sa
respektabilnom premijom, ve¢om od mi-
lijardu dinara, najveci relativni rast premi
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Udruzenja aktuara Srbije

je u prvom kvartalu, zabeleZen je u osigu
ranju od nezgode oko 31%. U apsolutnom
iznosu, najvise je porasla premija osigu
ranja ostale imovine, 1,1 milijardu dinara
(20%). Najvedi pad trZi$nog ucesca zabe-
leZilo je osiguranje od autoodgovornosti,
1,4 p.p. ¢ime je dostiglo uc¢esce od 24,7%.
Najvec¢u ukupnu premiju je ostvarila

Slika 1- TrziSno ucesée vrsta
osiguranja u premiji u prvom

najveca domaca kompanija, Dunav osi
guranje i tako povecala trzisno ucesce za
0,4 procentna poena. Analizirajuc¢i kom-
panije sa vise od pet odsto trzisSnog uce-
§ca, sledece tri kompanije na rang listi
po premiji osiguranja, Generali, DDOR
i Wiener su smanjile, dok su kompanije
Triglav i Globos povecale trzisno u¢esce,
kao $to je prikazano na Slici 2.

U prvom kvartalu 2026. godine na tr-
ZiStu osiguranja u Srbiji likvidirano je
24,53 milijarde dinara Steta, od ¢ega su
Stete nezivotnog osiguranja bile oko 17,84
milijardi dinara. Ukupne resene $tete su
porasle 17,5% u odnosu na isti period
prethodne godine. Rezervisane nastale
prijavljene Stete trzita osiguranja izno
se 30,09 milijardi dinara i beleze medu
godisnji pad od oko 1%.

Najveci rast resenih Steta zabelezen je
kod Generalija u apsolutnom iznosu od
927 miliona dinara (20,7%) dok je naj-
veci rast u relativnhom iznosu od 44,4%
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Slika 2 - Premija osiguranja u prvom kvartalu 2025. i 2026. godine

1Q2025
1 Dunav 25,19%
2 Generali 19,99%
3 DDOR 10,66%
4 Wiener 10,05%
b Triglav 8,25%
6 Globos 5,55%
7 AMS 3.711%
8 Milenijum 3,63%
9 Uniga NL 3.53%
10 Grawe 3,29%
n Sava NL 3,20%
12 QTP 1,09%
13 Uniga L 0,76%
14 Sava L 0,64%
15 Merkur 0,42%
16 Sogaz 0,04%

(405 miliona dinara) imala Uniga nezi

votno osiguranje. Dunav je imao najve-
Ci rast rezerve za nastale prijavljene Stete
u apsolutnom iznosu od 745 miliona di-
nara (8,2%), dok je najvedi rast u relativ-

102026
Triisno uéedce

1 Dunav 25,57%
2 Generali 19,80%
3 DDOR 10,10%
4 Wiener 9,51%
5 Triglav 8,40%
6 Globos 5,64%
7 Milenijum 3,92%
8 AMS 3,79%
9 Sava NL 3,56%
10 Uniga NL 3,44%
N Grawe 3,24%
12 oTP 1,20%
13 Uniga L 0,67%
14 Sava L 0,65%
15 Merkur 0,38%
16 Sogaz 0,14%

nom iznosu od 74,7% (201 milion dina-
ra) imao Globos.

Racio Steta trziSta nezivotnog osigura-
nja u 2026. godini je iznosio oko 48,5%,
5to je za oko 2 procentna poena vise u od

nosu na prethodnu godinu.

AzZurnost u reSavanju Steta autood-
govornosti trzista je imala pad od oko
2,5 procentnih poena na 59%. Dunav je
bio lider na kraju prvog kvartala u brzi-
ni reSavanja Steta, sa 71,5% reSenih Ste-
ta. Globos osiguranje je 243 nedelje na
¢elu rang liste aZzurnosti u reSavanju Ste-
ta od autoodgovornosti, koju 1.077 nede-
lja objavljuje Narodna banka Srbije. Glo-
bos osiguranje je zavr$io 6 puta do sada
na ¢elu ove rang liste, 3to do sada nije ni-
kom poslo za rukom. Drugo mesto po
broju godina koje su zavrsili na prvom
mestu ove liste dele AXA nezivotno osi
guranje i Uniqa nezivotno osiguranje koji
su tu poziciju zauzimali po 4 godine.

Na trzistu osiguranja u Srbiji i dalje
je aktivno 16 drusStava za osiguranje i 4
drustva za reosiguranje. Broj drustava se
ne menja veé¢ devet godina, vreme je da
2026. godina donese nesto novo.

Kolumna je pripremljena na osnovu
zvanic¢nih podataka Narodne banke Sr-
bije.
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/;Vﬁ TRENDOVI U SUSRET LIBERALIZACIJI TRZISTA POTROSACKIH KREDITA

Najednog potrosaca
sve vise kreditora

Dok se Hrvatska opredeljuje za §iri i liberalniji pristup koji otvara mogucénost
vecem broju subjekata da se bave potrosackim kreditiranjem kao samostalnom
delatnoscu, Srbija planira restriktivniji model u kojem se finansiranje potrosaca
vezuje za osnovnu delatnost trgovca i prodaju sopstvenih proizvoda i usluga

& pise: KATARINA MARKOVIC

TRZISTE POTROSACKIH

KREDITA NE CINE VISE
/ﬂ samo bankari i njihovi

klijenti. Trgovci i fintek

kompanije nametnuli

su se u novom digital
nom okruzenju kao zgodan alternativni
izvor finansiranja potrosa¢ima koji sve
hoce ,, odmah i sad“. Odlazak na kasu i
automatska kupovina na rate, bez kori-
Scenja bankarske kartice, koju finansira
trgovac ili fintek kompanija, postala je
sve privla¢niji na¢in kupovine savreme-
nom potrosacu. Digitalno obojene okol
nosti na trzistu rezultirale su usvajanjem
nove evropske direktive o potrosackim
kreditima 2023. godine, a koja kroz iz
menjeni zakonodavni okvir u drzavama
¢lanicama stupa na snagu 20. novembra
ove godine.

I Narodna banka Srbije pripre
ma uskladivanje domaceg zakonodav
stva sa navedenom direktivom i za sada
je iznela nacelan stav da je Nacrtom iz
mena i dopuna zakona o zastiti korisni
ka finansijskih usluga predvideno da se
obaveze koje se ina¢e odnose na davaoce
kredita prosiruju i na trgovce koji svojim

kupcima odobravaju odlozeno placanje,
zajam ili slicne finansijske aranzma-
ne. Prethodno, u odgovorima za dru
ge medije NBS je bila eksplicitnija da ne
zeli da potpuno otvori i liberalizuje trzi-
ste potrosackih kredita, kao $to na pri
mer planira da uradi Hrvatska s novim
Predlogom zakona o potrosa¢kom kre
ditiranju. ,,Ne Zelimo da dozvolimo da
se trgovei mimo svoje osnovne delatno
sti bave potrosackim kreditiranjem ili da
bilo koji drugi subjekt, koji nije finansij-
ska institucija, moze da odobrava potro
Sacke kredite“, bila je izric¢ita NBS pocet
kom jula.

Nasuprot tome, iz Hrvatske narodne
banke za ,,Svet bankarstva i investici
ja* objasnjavaju da napustaju dosadasnji
model prema kojem je potrosacko kredi-
tiranje bilo vezano uz preteznu delatnost
poverioca, te se omogucava svim subjek
tima koji ispunjavaju zakonom propisa
ne uslove obavljanje delatnosti kreditira
nja kao samostalne privredne aktivnosti.

Dakle, dok se Hrvatska opredelju-
je za 8iri i liberalniji pristup koji otvara
mogucnost ve¢em broju subjekata da se
bave potrosackim kreditiranjem kao sa-

&£ 1z Hrvatske narodne banke za , Svet bankarstva

i investicija” objasnjavaju da napustaju dosadasniji

model prema kojem je potrosaéko kred itiranje bilo vezano
uz preteznu delatnost poverioca, te se omoguéava

svim subjektima koji ispunjavaju zakonom propisane
uslove obavljanja delatnosti kreditiranja kao

samostalne privredne aktivnosti )
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mostalnom delatnosc¢u, Srbija zadrzava
restriktivniji model u kojem se finansi
ranje potrosaca vezuje za osnovnu delat
nost trgovea i prodaju sopstvenih proi-
zvoda i usluga. Ostaje otvoreno pitanje da
li ¢e ovakav pristup omoguciti dovoljan
prostor za razvoj novih oblika digitalnog
finansiranja ili ¢e predstavljati prepreku
vecoj konkurenciji na trzistu potrosa¢
kih kredita.

Licence samo za trgovce

Nacrtom izmena i dopuna zakona
0 zastiti korisnika finansijskih usluga
predvideno je da se obaveze koje se inace
odnose na davaoce kredita sada prosire i
na trgovce koji svojim kupcima odobra-
vaju odlozeno placanje, zajam ili slicne
finansijske aranzmane. Narodna banka
Srbije u odgovoru za ,Svet bankarstva i
investicija* navodi da su ova reenja po
trebna pre svega imajuéi u vidu razvoj sa
vremenih modela finansiranja kupovine,
koji su poslednjih godina sve prisutniji na
trzistu Evropske unije, naroc¢ito kroz ra-
zlicite oblike takozvanih , kupi sada, plati
kasnije* (Buy Now Pay Later) aranzma
na. ,lako ovakav nacin finansiranja u
Republici Srbiji jos uvek nije u vecoj meri
zastupljen, opravdano je o¢ekivati da ¢e
se i na domacem trzistu sve viSe pojavlji
vati novi modeli finansiranja kupovine,
zbog Cega je vazno da regulatorni okvir
bude blagovremeno prilagoden takvim
trziSnim kretanjima®, isti¢u. Istovreme
no, predlogom zakona predvideno je da
trgovei koji nameravaju da svojim kup
cima odobravaju bilo koji oblik finan
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siranja iz sopstvenih sredstava, izuzev
odlozenog pla¢anja ¢ekovima, podlezu
postupku licenciranja i nadzoru Narodne
banke Srbije. Pri tome, u NBS isti¢u da to
licencirano finansiranje kupaca od stra-
ne trgovaca ne obuhvata pla¢anje plat-
nim karticama banaka na rate, niti pove
zane potrosacke kredite jer su to kreditni
proizvodi banaka, a trgovci ¢e u tim slu-
¢ajevima uglavnom biti u ulozi kreditnih
posrednika. ,,Dakle, cilj ovih zakonskih
izmena je blagovremeno uredivanje no-
vih modela finansiranja koji se razvijaju
na savremenom trzistu, uz oéuvanje vi-
sokog nivoa za$tite korisnika finansij-
skih usluga“, kazu u centralnoj banci. U
sustini, osnovni cilj predlozenih reenja,
kako kazu, jeste da se obezbedi odgova-
rajuci nivo zastite korisnika finansijskih
usluga i sprece rizici koji mogu nastati
usled nedovoljne informisanosti potro-
§aca, impulsivne kupovine i prekomer-
nog zaduZivanja.

Pritisak na potrosnju
i pozicija banaka

Za predloZena nacelna reSenja pro-
fesor Ekonomskog fakulteta u Beogra-
du Veljko Mijuskovic¢ kaze da su logi¢an
odgovor na razvoj novih modela finansi-
ranja koji se ve¢ godinama 3ire u Evro-
pi. ,Do sada je regulativa bila usmerena
pre svega na banke i druge klasi¢ne kre-

ditore, dok se sada prepoznaje da i trgov-
ci sve ¢edc¢e nude finansiranje kupovi
ne", istice.

Upitan na koje modele , kupi sada -
plati kasnije“ Narodna banka Srbije misli
i da li na trzistu Srbije ve¢ postoje takva
reSenja, Mijuskovi¢ kaze da se pre svega
misli na modele u kojima kupac dobija
moguénost odlozenog placanja direktno
preko trgovea ili specijalizovanih fintek
kompanija, bez klasi¢nog bankarskog
kredita. ,,U Evropi su poslednjih godi-
na takvi modeli eksplodirali zahvaljuju
¢i kompanijama kao $tu Klarna, Scala-
pay ili Affirm. U Srbiji ovaj model jos nije
masovno razvijen, ali je o¢igledno da NBS
zeli da regulativa bude postavljena pre
nego $to trziste znacajnije poraste. To je
dobar pristup jer je mnogo lakse urediti
trziste u razvoju nego naknadno isprav-
ljati probleme*, ocenjuje Mijuskovic.

Upitan da li ¢e trgovci sve ¢eSce sami
finansirati kupce, on ocenjuje da ce se
broj takvih modela povecavati, ali da
¢e banke jo§ dugo zadrZati dominantnu
poziciju. ,,Banke imaju razvijene siste-
me upravljanja rizikom, pristup jeftini-
jim izvorima kapitala i veliko iskustvo
u proceni kreditne sposobnosti. S druge
strane, trgovci ¢e se najverovatnije ori-
jentisati na manje iznose, Kratkoro¢no
finansiranje i brze digitalne procedure,
dok ¢e vedi krediti i dalje ostati u dome-

nu banaka“, kaze Mijuskovi¢. Vec¢a do-
stupnost finansiranja preko trgovaca bi
mogla da poveca pritisak na potro$nju,
ali Mijuskovi¢ kaze da ne o¢ekuje znaca-
jan inflatorni efekat. ,,Ovakvi modeli pre
svega menjaju nacin finansiranja kupo-
vine, a ne nuzno ukupan obim potros-
nje", objasnjava on.

Najvedi efekat on ocekuje kod traj-
nih potro3nih dobara, bele tehnike, na-
mestaja, elektronike i sli¢nih proizvoda.
Medutim, ocenjuje da ¢e ukupni ma-
kroekonomski uticaj verovatno biti ogra-
nic¢en jer Narodna banka i dalje vodi re-
striktivnu monetarnu politiku i pazljivo
prati kreditnu aktivnost.

Hrvatsko resenje

Hrvatski model je poprimio konkret-
nije obrise od srpskog. Predlog zakona o
potrosackim kreditima treba da stupi na
snagu 20. novembra ove godine. U po-
dru¢ju pruzanja usluga potrosackog kre-
ditiranja, u HNB za ,,Svet bankarstva i in-
vesticija“ isti¢u da se napusta dosadasnji
model prema kojem je potrosacko kredi-
tiranje bilo vezano uz preteznu delatnost
poverioca, te se omogucava svim subjek-
tima koji ispunjavaju zakonom propisa-
ne uslove obavljanje delatnosti kreditira-
nja kao samostalne privredne aktivnosti.
Poverioci koji nisu kreditne institucije
mogu biti samo pravne osobe Cije osoblje
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PONRUTITYITIN U SUSRET LIBERALIZACIJI TRZISTA POTROSACKIH KREDITA

mora imati odgovarajuca znanja i struc-
nost u podrucju osmisljavanja, ponude i
odobrvanja kredita potrosac¢ima odno-
$no pruzanja ostalih usluga povezanih s
takvim kreditom. Ti ¢e poverioci, medu
ostalim, kako navode, morati ispunjava
ti i organizacijske, tehnicke i kadrovske
uslove, a Hrvatska narodna banka donosi
podzakonski propis kojim se ureduje na
¢in utvrdivanja i ispunjavanja svih uslova
za izdavanje odobrenja za pruzanje usluga
potroSackog kreditiranja definisanih no-
vim Zakonom. Istovremeno se uspostav-
lja jedinstveni sastav licenciranja i nadzo
ra poverilaca i kreditnih posrednika, pri
¢emu Hrvatska narodna banka postaje
jedinstveno nadzorno telo za to podrugje.
Za nove poverioce i kreditne posrednike
koji dosad nisu bili obuhvaceni sastavom
potrosackog kreditiranja, ukljucujuéiite-
leoperatore, predvideno je prelazno raz
doblje do 1. juna 2027. godine.

Prema Kona¢nom predlogu zakonu o
potrosackim kreditima prosiruje se pod-
rucje primene na dodatne oblike potro

Sackog kreditiranja koji dosad nisu bili
obuhvaceni regulatornim okvirom po-
troSackog kreditiranja. U Hrvatskoj na
rodnoj banci za ,,Svet bankarstva i in-
vesticija® preciziraju da se to prosirenje
odnosi na kredite bez kamata i nakna-
da, kratkoro¢ne kredite, odredene oblike
prekoracenja po racunu, te kreditiranje
putem platnih kartica i pla¢anja na rate.
Pravila oglasavanja i predugovornog
informisanja postaju stroza, ukljucujuci
obvezu dostave standardizovanog obras-
ca s kljué¢nim informacijama o kredi
tu. Hrvatski regulator isti¢e da se dodat -
no ureduje procena kreditne sposobnosti

£ £ Najvedéi efekat
liberalizacije kreditiranja
ocekuje se kod trajnih
potrosnih dobara, bele
tehnike, namestaja,
elektronike i sliénih
proizvoda 9

kroz jasnijeg definisanja odgovornosti
poverilaca za odgovorno kreditiranje, za -
branu koris¢enja posebnih kategorija li¢-
nih podataka, te pravo potrosaca na ljud -
sku intervenciju i obrazloZenje u slucaju
automatizovane obrade. Takode, preci
znije se definiSu pravila o prevremenoj
otplati potrosackog kredita, ogranice-
nju uvodenja i pove¢anja naknada tokom
trajanja ugovora, kao i objedinjavanju
usluga.

Novim Zakonom dodatno se uredu
ju i pravila o prekora¢enjima po teku-
¢em racunu. Ukida se i dosadasnja gor
nja granica iznosa potro$ackih kredita od
132.722,81 evra, ¢ime se osigurava jedin-
stven nivo zastite potro$aca nezavisno od
visine zaduzenja. Takode, HNB najavljuje
i Sistem savetovanja o dugu kao novi in-
strument pomoci potrosac¢ima koji se su-
ocavaju s finansijskim potesko¢ama. Us-
luge savetovanja o dugu, kako kazu, ¢e
pruzati Finansijska agencija bez nakna
de, uz mogucnost ukljuc¢ivanja i udruze-
nja za zastitu potrosaca.
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Narodna banka Srbije saopstila je da se treca rata poreza na imovinu za 2026. moZe bez provizije platiti
Dina karticom u Upravi za trezor.

Narodna banka Srbije (NBS) saopstila je danas da treéa rata poreza na imovinu fizickih lica za 2026.
godinu dospeva na naplatu 14. avgusta, i da je dina karticom moguce bez provizije izmiriti ovu obavezu
na Salterima Uprave za trezor Ministarstva finansija.

Dina karticom, takode bez provizije, na Salterima uprave mogu se platiti i porez na dohodak gradana,
porez na promet motornih vozila, porez na dohodak gradana na prihod od poljoprivrede i Sumarstva i
doprinosi za obavezno socijalno osiguranje poljoprivrednika.

Iz NBS su istakli da se na Salterima Uprave za trezor dina karticom mogu, uz niske provizije, izmiriti i sve
druge obaveze po osnovu javnih prihoda i obaveza prema korisnicima javnih sredstava - onima koji
imaju podracune u Upravi za trezor i onima koji imaju racune u poslovnim bankama, odnosno mogu se
platiti racuni za struju, racuni preduzeca "Infostan tehnologije", "Informatika" Novi Sad, Telekom i sli¢no.
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BEOGRAD - Narodna banka Srbije (NBS) saopstila je danas da treca rata poreza na imovinu fizickih lica
za 2026. godinu dospeva na naplatu 14. avgusta, i da je dina karticom moguce bez provizije izmiriti ovu
obavezu na Salterima Uprave za trezor Ministarstva finansija.

Dina karticom, takode bez provizije, na Salterima uprave mogu se platiti i porez na dohodak gradana,
porez na promet motornih vozila, porez na dohodak gradana na prihod od poljoprivrede i Sumarstva i
doprinosi za obavezno socijalno osiguranje poljoprivrednika.

Iz NBS su istakli da se na Salterima Uprave za trezor dina karticom mogu, uz niske provizije, izmiriti i sve
druge obaveze po osnovu javnih prihoda i obaveza prema korisnicima javnih sredstava - onima koji
imaju podracune u Upravi za trezor i onima koji imaju racune u poslovnim bankama, odnosno mogu se
platiti racuni za struju, racuni preduzeca "Infostan tehnologije", "Informatika" Novi Sad, Telekom i sli¢no.

Kompletan sadrzaj vesti dostupan je korisnicima Tanjugovih servisa
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Cene nafte pod pritiskom tenzija na Bliskom istoku, dok u Srbiji pada inflacija, raste energetski pritisak,
a EU potvrduje unapredenje kontrola bezbednosti hrane. Cena barela referentne sirove nafte Brent pala
je za skoro pet odsto, na 79,92 dolara, dok je cena americke nafte smanjena za viSe od pet odsto, na 76
dolara za barel, prenosi Bi-Bi-Si.
ODUSTAJANJE OD VETRA
Nemacka kompanija Er-Ve-E (RWE) pristala je na dogovor sa americkom administracijom i za nadoknadu
od 1,2 milijarde dolara odustaje od svog projekta izgradnje vetroturbina uz obale SAD, pise Bi-Bi-Si.
Istovremeno, kompanija je saopstila da ¢e deo dobijenih sredstava uloziti u izvozni terminal teCnog gasa
u Luizijani.
AI IZAZIVA OPREZ NA BERZAMA
Azijske berze oslabile su nakon snaznog rasta podstaknutog entuzijazmom investitora prema vestackoj
inteligenciji, dok trziSta opreznije procenjuju o¢ekivanja od ulaganja u Al sektor i mogucnost sporazuma
0 miru izmedu Irana i SAD, prenosi Rojters.
Indeks MSCI za akcije azijsko-pacifickog regiona bez Japana pao je 1,39 odsto, predvoden padom
tehnoloskih kompanija. Juznokorejski Kospi oslabio je 4,16 odsto, dok je japanski Nikei izgubio 0,94
odsto, nakon sto je tokom trgovanja bio u minusu viSe od dva procenta.
PRODAJA IZIDZETA
Niskotarifna avio-kompanija Izidzet prihvatila je ponudu ameri¢cke kompanije Apolo da je preuzme za 5,7
milijardi funti, nakon Sto je konkurentski ponudac¢ odustao.
Apolo je saopstio da ne namerava da otpusta zaposlene u prvih 12 meseci.
POVRACAJ NOVCA OD CARINA
Administracija americkog predsednika Donalda Trampa vratila je kompanijama 100 milijardi dolara,
odnosno oko 60 odsto svih carinskih prihoda, na ime naplacenih carina, na osnovu odluke Vrhovnog suda
da su uvozne carine bile nezakonito uvedene.
JAVNE NABAVKE U EU
Evropska komisija pokrenula je reformu sistema javnih nabavki, koji ¢ini izmedu 15 i 20 odsto BDP
Evropske unije, javila je Hrvatska radiotelevizija.
Nova direktiva, koja bi trebalo da bude predstavljena za nekoliko meseci, donosi fleksibilnija pravila,
manje administrativno opterecenje i bolju zastitu evropskog trziSta od nelojalne konkurencije iz trecih
zemalja.
GUBICI U UKRAJINSKOM I1zvOzU
Direktni gubici zbog znatno otezanog i smanjenog izvoza poljoprivrednih proizvoda u drugoj polovini ove
godine premasice dve milijarde dolara, saopstila je Nacionalna banka Ukrajine.
Ukrajina je u proseku izvozila izmedu Cetiri i Cetiri i po miliona tona poljoprivrednih proizvoda mesecno, a
alternativnim rutama moZe da se izveze najvise dva i po miliona tona.
INFLACIJA U SRBIJI
Inflacija u Srbiji u julu se smanjila i iznosi 1,9 odsto, a u odnosu na jun smanjena je za jos 0,8
procentnih poena.
Bojan Stanic¢ iz Sektora za strateSke analize Privredne komore Srbije rekao je za RTS da se u narednom
periodu oCekuje da inflacija bude u okviru cilja Narodne banke Srbije, ali da opasnost jo$ nije prosla.
"Inflacija jeste opala kad je re¢ o cenama hrane, ali ste imali i pad drugih cena, na primer energenata,
stanovanja, zdravstvene zastite, pa Cak i restorana, rekreacije", naveo je Stanic.
KRIZA U ENERGETICI
Susa, istorijski nizak vodostaj Dunava i visoke temperature ozbiljno opterecuju energetski sistem Srbije i
regiona.
Pomocénik direktora za tehnolodki razvoj Instituta "Vin¢a" Predrag Skobalj rekao je za RTS da Perdap radi
sa oko 20 odsto kapaciteta, da letnja potroSnja struje dostize zimski nivo i da Srbija dugoro¢no mora da
razvija energetski miks - nuklearnu energiju, obnovljive izvore, reverzibilne hidroelektrane i da zadrzi
stabilne termoenergetske kapacitete.
"Problem je Sto su rezerve u Kostolackom i Kolubarskom basenu na izdisaju. Imamo ih josS otprilike za 20
do 30 godina. Mi iz dva razloga moramo da traZimo novi put - prvi je Sto nemamo dovoljno uglja, a drugi
Sto smo potpisnici Pariskog sporazuma, koji nas obavezuje da smanjimo emisiju CO2", naveo je Skobalj.
RESENJE ZA NIS
Ministarka rudarstva i energetike Dubravka Pedovi¢ Handanovi¢ ocenila je u intervjuu Vecernjim

Erste bank a.d. Novi Sad 1/2 kliping centar Srbije
www.ninamedia.rs



http://www.fonet.rs/ekonomija/36868320/potvrda-eu-za-izvoz.html
http://www.ninamedia.rs

Vreme: 10.08.2026 12:30
Medij: fonet.rs
‘ Link: http://www.fonet.rs/ekonomija/36868320/potvrda-eu-za-izvoz.html
Autori: Boris Drenca
Teme: Narodna banka Srbije (NBS)
Naslov: Potvrda EU za izvoz

novostima da ¢e problemi sa vodostajem proci, dok je za Srbiju najvaznije pronalazenje reSenja za
Naftnu industriju Srbije (NIS), jer Rafinerija Zivi "od meseca do meseca, od licence do licence".

CENE INDUSTRIJSKIH PROIZVODA

Iako su, u odnosu na prethodni mesec, cene industrijskih proizvoda u Srbiji nize za 0,2 odsto, u odnosu
na prosek prethodne godine vise su za 5,9 odsto, saopstio je Republicki zavod za statistiku.

U ukupnom rastu cena prednjace proizvodnja koksa i preradivacka industrija naftnih derivata sa 37,5
odsto i energija sa 11,1 odsto. Eksploatacija prirodnog gasa i sirove nafte porasla je za 39,1 odsto.

Cene industrijskih proizvoda za izvoz porasle su za 7,8 odsto.

POTVRDA EU ZA 1ZVOZ 1Z SRBIJE

Evropska komisija (EK) potvrdila je da je Republika Srbija znacajno unapredila sistem sluzbenih kontrola
bezbednosti hrane biljnog porekla, te da kontrole u primarnoj poljoprivrednoj proizvodnji sada
ispunjavaju standarde Evropske unije, saopstilo je Ministarstvo poljoprivrede, Sumarstva i vodoprivrede.
Cilj stru¢ne provere koju je Generalni direktorat Evropske komisije za zdravlje i bezbednost hrane
sproveo u Srbiji tokom 2026. godine bio je da se oceni kako funkcioniSe sistem sluzbene kontrole
higijene hrane, sa posebnim osvrtom na sprecavanje mikrobioloSke kontaminacije u proizvodnji hrane
biljnog porekla.

TRGOVINSKI LANCI ISPRED MALIH PRODAVNICA

Vise od dve trecine stanovnika Srbije, odnosno 71,5 odsto, svakodnevno ili bar jednom nedeljno
snabdeva se u nekom od trgovinskih lanaca, a ako se tome doda i procenat onih koji kazu da nekoliko
puta mesecno potrepstine nabavljaju u velikim marketima, taj procenat raste na 87 odsto, preneo je
Demostat rezultate istrazivanja Konzumera.

VODIC ZA ULAGANIJE U TOKENE

Komisija za hartije od vrednosti Srbije saopstila je da je pripremila Informativni vodi¢ za investitore pre
ulaganja u digitalne tokene.

CENE GORIVA U SRBIJI

Do petka, 14. avgusta, litar evrodizela kostac¢e 227 dinara, a benzina 202 dinara, saopstilo je
Ministarstvo unutrasnje i spoljne trgovine.

RAJANER OBUSTAVLIA LETOVE IZ NISA

Niskotarifna avio-kompanija Rajaner obustavice letove iz NiSa i ka njemu od zimske sezone, prenosi
portal SiNjuz.

Rajaner je, u odgovoru na upit poslovnog portala koji pokriva jugoisto¢nu Evropu, SiNjuz naveo da se
letovi iz Nisa i ka njemu obustavljaju od zimske sezone 2026/2027. godine "zbog regulatornih pitanja u
vezi sa gorivom koja uti¢u na tamosnji aerodrom". (kraj) elh/bdr/dj
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The National Bank of Serbia (NBS) introduced another benefit to encourage the use of its domestic
DinaCard, allowing cardholders to pay some taxes and other due

The option applies to property tax, personal income tax, motor vehicle transfer tax, agricultural and
forestry revenue tax, and farmers' mandatory social security dues.DinaCard users can also pay other
public revenues and obligations at Treasury Administration counters at reduced fees, including electricity
and utility bills.DinaCard is Serbia's domestic payment card system, operated by the NBS.
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Narodna banka Srbije (NBS) danas je objavila da je samo Dina karticom mogucée bez provizije platiti
porez na imovinu fizi¢kih lica na Salterima Uprave za trezor

Na naplatu 14. avgusta dospeva treca rata poreza na imovinu fizickih lica za 2026. godinu.Dina karticom,
takode bez provizije, na Salterima uprave moguce je platiti porez na dohodak gradana, porez na promet
motornih vozila, porez na dohodak gradana na prihod od poljoprivrede i Sumarstva i doprinose za
obavezno socijalno osiguranje poljoprivrednika.Na Salterima Uprave za trezor Dina karticom mogu se, uz
niske provizije, izmiriti i sve druge obaveze po osnovu javnih prihoda i obaveza prema korisnicima javnih
sredstava - onima koji imaju podracune u Upravi za trezor i onima koji imaju racune u poslovnim
bankama (mogu se platiti racuni za struju, racuni preduzecéa JKP "Infostan tehnologije", JKP
"Informatika" Novi Sad, Telekom a.d. i sli¢cno), navela je NBS.
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Narodna banka Srbije (NBS) danas je objavila da je samo Dina karticom mogucée bez provizije platiti
porez na imovinu fizi¢kih lica na Salterima Uprave za trezor Ministarstva finansija.

Na naplatu 14. avgusta dospeva treca rata poreza na imovinu fizi¢kih lica za 2026. godinu. Dina
karticom, takode bez provizije, na Salterima Uprave moguce je platiti porez na dohodak gradana, porez
na promet motornih vozila, porez na dohodak gradana na prihod od poljoprivrede i Sumarstva i doprinose
za obavezno socijalno osiguranje poljoprivrednika. Na Salterima Uprave za trezor Dina karticom mogu se,
uz niske provizije, izmiriti i sve druge obaveze po osnovu javnih prihoda i obaveza prema korisnicima
javnih sredstava - onima koji imaju podracune u Upravi za trezor i onima koji imaju racune u poslovnim
bankama (mogu se platiti racuni za struju, racuni preduzeéa JKP "Infostan tehnologije", JKP
"Informatika" Novi Sad, Telekom a.d. i slicno), navela je NBS. Pratite nas na nasoj Facebook i Instagram
stranici, ali i na X nalogu. Pretplatite se na PDF izdanje lista Danas. Ime * Komentar
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Zvanicni srednji kurs dinara prema evru u ponedeljak 10. avgusta iznosi 117,3460 dinara.

Indikativni kurs dinara prema americkom dolaru na dan 7. avgusta iznosi 101,5367 dinara za dolar,
objavila je Narodna banka Srbije (NBS). Prema zvani¢nim podacima Narodne banke Srbije, vrednost
dinara prema evru ostala je nepromenjena na dnevnom i mese¢nom nivou. Na godiSnjem nivou dinar je
slabiji prema evru za 0,2 odsto, dok je od pocletka godine u padu za 0,1 odsto. Kada je u pitanju
americka valuta, dinar je u odnosu na dolar ojacao za 0,3 odsto na dnevnhom, odnosno za 1,0 odsto na
mesecnom nivou. Na godisSnjem nivou dinar je prema dolaru jaci za 1,0 odsto, dok je u odnosu na
pocetak godine ojacao za 1,6 odsto.
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Narodna banka Srbije (NBS) oglasila se povodom novog zvani¢nog srednjeg kursa dinara prema evru za
ponedeljak 10. avgust 2026. godine

Po pravilu, do 18 casova, svakog radnog dana Narodna banka Srbije objavljuje zvani¢ni srednji kurs
dinara prema evru, koji se primenjuje od 8 ¢asova narednog radnog dana. Zvanicni kurs Zvanicni srednji
kurs dinara za evro danas iznosi 117,3460, Sto je neznatna promena u odnosu na petak , objavila je
Narodna banka Srbije (NBS). Dinar je prema evru nepromenjen u odnosu na pre mesec dana, na
godiSnjem nivou slabiji je za 0,2 odsto, dok je od pocetka godine slabiji za 0,1 odsto. Zvanic¢ni kurs
dinara u odnosu na dolar danas je jaci za 0,3 odsto i iznosi 101,5543. Kurs dinara prema dolaru jaci je za
1,0 odsto u odnosu na pre mesec dana, na godiSnjem nivou je slabiji za 1,1 odsto, dok je od pocetka
godine slabiji za 1,5 odsto.
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Kad Covek procita najnoviji izvestaj za Srbiju svetskog finansijskog "policajca" MMF-a, treba da mu
padne kamen sa srca - mada nama ovde tako ne izgleda, ekonomija je skroz dobra. Pokazuje, je li,
otpornost na spoljne i unutrasnje izazove zbog toga Sto raspolaze ¢vrstim ekonomskim fundamentima,
kako je to lepo formulisala Narodna banka Srbije.Da vidimo kako izgleda potpuni raskol izmedu izvestaja
sa terena i stanja na terenu i gde se nalaze fundamenti.Pohvale MMF-a, ukratko, odnose se na blagi
privredni rast od pocetka ove godine od 2,9 odsto, inflaciju u planiranom koridoru oko tri odsto, umeren
javni dug, visoke devizne rezerve i stabilan bankarski sistem.Ima i sugestija koje se, treba li napominjati,
moraju postovati ako i dalje zelimo aranzman sa MMF-om, a Zelimo ga jer je bez njega dalje zaduzivanje
zemlje veoma oteZzano. To se, pak, nikako ne moze dozvoliti jer vlast ulazi, ili je vec¢ usla, u fazu
finansijskog narkomana - novi krediti su uslov opstanka. Sve se moze podneti, osim da prestane
zaduzivanje.MMF ne vidi i ne moze da vidi (to mu i nije mandat) da novac koji se daje za velike
infrastrukturne projekte ide u ruke mafijaskim strukturama koje su toliko ojacale da su zarobile drzavu.
Kako je istrazio CINS, na poslovima izgradnje za EXPO angazovane su firme saradnika i porodica bivSeg
vode surcinskog, kao i ¢lana zemunskog klana, zatim osudeni ¢lan grupe Pink Panter, kao i osoba
osudena za pomaganje u prikrivanju Arkanovog ubice. Tu je i sestra licnosti poznate pod nadimkom Aca
Rosavi, drugara predsednickog sina i osobe sa debelim dosijeom.Na infrastrukturi se, znamo, najvise
podizu cene radova, ta naduvana cena se posle broji u rast BDP-a, sto onda MMF belezi kao pozitivho
brojanje. Ko se tu obogatio, a ko ¢e kredite da vraca, nije predmet ovakvih izvestaja.Stanje na terenu
takode nije predmet izvestaja: mafijaske grupe istrebljuju se medusobno u borbi oko plena; pet tona
pronadene droge u Konjuhu viSe ne postoji, to se nije desilo, a tuziteljka je smenjena; pomesali su se
kriminalci i policajci pa narod viSe ne zna ko je ko, gleda ako moze da izbegava i jedne i druge; studenti
se optuzuju da su oni u stvari krenuli da ispale zvucni top koji drzava inace i ne poseduje; pretresa se
stan novinara Aleksandra Radic¢a koji je o tome pisao, sa ocCiglednom namerom da se zastrase svi koji su
verovali svojim ocima i spremni su da to kazu.Vlast je direkthnom zloupotrebom drzavnog aparata krenula
u otvoreni teror. Mafija je bezbedna, a gradani su u riziku da se na njih obrusi aparat zloupotrebljene
sile. Korupcija i brutalno bogacenje ljudi na vlasti i oko nje su normalizovani, na to se vise niko i ne
osvrce. Vlast na sve nacine pokuSava da urniSe obrazovanje i fakultete, posto su pametni i obrazovani
ljudi jezgro otpora ovom ludilu. Sudovi i tuzilastva su ¢vrsto stavljeni pod pasku vladajuce klike i od
grana vlasti pretvaraju se u njene sluge. Medijska scena je takode urnisana, ve¢ kompromitovani Javni
servis doziveo je totalni sunovrat i sramotu od koje se nece oprati, a tabloidi nisu mediji jer nemaju
nijednu odliku medija. To su biCevi u rukama rezima.Nije dovoljno? Evo jos jedan detalj: kriminalci iz
takozvanog Cacilenda napali su i otimali telefone stranim turistima koji su tuda prolazili i krenuli da
fotografiSu ¢udo nevideno. Besni seljak sa joS uvek preostale profesionalne N1 televizije sipa kao iz topa:
"Vlast je uvek radila cigarete, gorivo i drogu, a ostalo prepustala narodu da i on radi i zaradi. Ovi sad su
uzeli sve. Ni maline vise ne mogu da prodajem. Od cega da Zivim ja? Od Cega da hranim decu?"I sad,
kad strani investitor uporedi podatke MMF-a i stanje na terenu, zbuni se i kaze - neka, idem u neku
drugu zemlju. To se upravo i dogada. Domacdi investitori ne moraju ni da Citaju izvestaj MMF-a, dovoljno
je da gledaju oko sebe i ne pada im na pamet da investiraju. I to se ve¢ duze vreme dogada. A bez
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privrede, proizvodnje, ulaganja, stabilnost postoji samo na papiru i samo dok klika na vlasti moZe da nas
zaduzuje i da kako-tako odrzava prividni mir. Tome se ipak bliZi kraj - gnev naroda priblizava se tacki
kljucanja, novca je sve manje, nervoza na obe strane raste, odstupnica se skracuje i razloga za
optimizam da ¢e vlast mirno i razumno postupiti, sve je manje.PiSe: Biljana Stepanovic
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