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Destimulativne kamatne stope nisu obeshrabrile {tedi{e - trend rasta bele`e i devizna             

Evro zadr`ao lidersku  
M a kako zvu-

~alo nelogi~-
no, imaju}i
u vidu nesti-
mulativne

kamate, {tednja gra|ana, ka-
ko devizna tako i dinarska,
kontinuirano bele`i trend ra-
sta. Tako je, recimo, za jednu
deceniju devizna {tedja udvo-
stru~ena, odnosno pove}ana
je za oko pet milijardi evra i
sada prema{uje 9,8 milijardi.
Jo{ br`e je rasla {tednja u di-
narima koja je, posmatranom
u ukupnom iznosu, znatno
manja (na {tednim ulozima
gra|ana nalazi se oko oko 57,1
milijarda dinara, {to je oko pet
odsto ukupne {tednje), ali je i
pet puta ve}a nego pre deset
godina kada je iznosila 10,7
milijardi dinara. Prema poda-

cima Narodne banke
Srbije (od 19. okto-
bra), dinarska {tednja
polo`ena kod banaka
od po~etka godine be-
le`i kontinuirani rast
od oko 13,8 odsto, od-
nosno porasla je za 6,9
miijardi dinara. Rast
od 4,6 odsto, ili pove-
}anje od 426,9 miliona
evra, bele`i i devizna
štednja. Zanimljivo je
da se ~ak 8,8 miliona,
što je gotovo 91 odsto,
odnosi na {tednju u
evrima. Prema poda-
cima objavljenim u
Statisti~kom biltenu
NBS za avgust 2018.
godine, kamatna sto-
pa na novopolo`enu
{tednju u evrima sta-
novni{tva u proseku iznosi
0,79 odsto na godi{njem ni-
vou. Posmatrano po ro~nosti-
ma, kamatne stope iznose:
0,54 odsto za {tednju ro~nosti
do jedne godine, 1,09 odsto za
ro~nosti od godinu do dve i
0,92 odsto za {tednju oro~enu
na period du`i od dve godine.
Kamatne stope na dinarsku
{tednju su relativno vi{e u po-
re|enju sa deviznom {ted-

njom, i kre}u se od 2,57 odsto
za ro~nosti do godinu dana,
do 3,99 odsto za štedne uloge
oro~ene na period du`i od dve
godine. U proseku, banke su
na dinarsku {tednju nudile
kamatne stope u iznosu 2,61
odsto godi{nje. 

Ako se pod lupu stavi
struktura {tednje, reklo bi se
o~ekivano, dominiraju sitniji
ulozi (do 500 evra) koji, kad je

re~ o deviznoj {tednji, u~e-
stvuju sa ~ak 80,6 odsto. Para-
doksalno ili ne, tek na svim
tim {tednim partijama depo-
novano je samo jedan odsto
ukupnog iznosa devizne {ted-
nje. Sli~na je situacija i sa di-
narskom {tednjom, gde su na
~ak 90 odsto {tednih uloga
oro~eni iznosi manji od
10.000 dinara, dok su oni ve}i
od pet miliona koji, ina~e, ~i-

ne gotovo ~etvrtinu
vrednosti ukupne di-
narske {tednje, zastu-
pljeni sa tek 0,1 odsto.
I mada u Narodnoj
banci Srbije tvrde da
nije nerealno o~ekivati
da se poverenje u di-
narsku {tednju vrati,
ipak, ovaj dizbalans iz-
me|u visine devizne i
dinarske {tednje jasno
govori u prilog konsta-
taciji da to ne}e biti ta-
ko brz i lak posao. O~i-
gledno je da kamate
na dinarsku {tednju,
koje se kre}u u raspo-
nu od 2,6 odsto, na
sredstva oro~ena na
godinu dana, do 4,1
odsto na uloge oro~e-
ne na period du`i od

dve godine, nisu dovoljno
atraktivne da bi privukle ve}i
broj potencijalnih {tedi{a koji
i dalje vi{e poverenja imaju u
devize. Ako je za utehu i u
evrozoni na sceni je politika
niskih, pa ~ak i nultih kamata.

Lidersku poziciju zadr`ao
je evro, i to uprkos krajnje de-
stimulativnim kamatama ko-
je se kre}u u rasponu od 0,5
odsto (za uloge oro~ene do

Skroman procenat krupnih {tedi{a
Prema podacima NBS depozite vrednije od 50.000 evra polo`ilo je
tek ne{to vi{e od 28.000 {tedi{a, dok ulozi iznad 100.000 evra ~ine
oko 15 odsto ukupne devizne {tednje ili, izra`eno u evropskoj valu-
ti, oko 1,5 milijardi evra.  Najve}i procenat, odnosno polovinu
ukupne devizne {tednje, ~ine ulozi ~ija se vrednost kre}e izme|u
10.000 i 50.000 evra. Kad je re~ o dinarskoj {tednji dominiraju, sa
udelom od 40,2 odsto, {tedni ulozi vrednosti od milion do pet mi-
liona dinara, dok je onih iznad pet miliona dinara ne{to vi{e

Devizna {tedja je u
prethodnoj deceniji
udvostru~ena, 
odnosno pove}ana je
za oko pet milijardi
evra i sada prema{uje
9,8 milijardi, dok je
{tednja u dinarima 
pet puta uve}ana
(skok sa 10,7 na
57,1 milijardi dinara)

Iznosi i prose~ne kamatne stope na dinarsku i deviznu {tednju
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 poziciju
godinu dana) do 0,8 odsto,
ukoliko je re~ o du`em perio-
du ro~nosti. Poverenje u ame-
ri~ki dolar ima oko 4,6 odsto
{tedi{a, {vajcarskim francima
najvi{e veruje oko 3,6 odsto
od ukupnog broja deviznih
{tedi{a, dok se 1,1 odsto odno-
si na devizne depozite u dru-
gim valutama. ^ini se da je
ne{to sna`niji vetar u le|a
{tednji u doma}oj valuti dala
strategija dinarizacije finansij-
skog sistema koju je posle
2012. po~ela da primenjuje
centralna banka, pra}ena ma-
kroekonomskom stabilno{}u

i pre svega stabilno{}u kursa
dinara. U prilog tome svedo~i
podatak da je najve}i rast regi-
strovan 2013. godine, kada je
dinarska {tednja zabele`ila
skok sa 16,1 milijardu na 34
milijarde dinara, a zna~ajan
rast o~ekuje se i u ovoj godini.
Osim visine kamatne stope,
kao i stabilnog kursa, {tednju
u doma}oj valuti ~ini atraktiv-
nijom i ~injenica da je prihod
ostvaren po osnovu kamata,
za razliku od devizne {tednje,
oslobo|en obaveze pla}anja
poreza.

M. Stevanovi}

[tednja u Crnoj Gori porasla za 10,26 odsto 

Na depozitima vi{e 
od 3,5 milijardi evra
Podgorica - Podaci Cen-
tralne banke Crne Gore,
od 30. septembra, govore
da se na depozitima u po-
slovnim bankama nalazi
oko 3,5 milijardi eura, {to
u odnosu na isti period la-
ne predstavlja rast od
10,26 odsto. Na depozite
fizi~kih lica odnosi se 1,84
milijarde eura, ili 53 odsto
ukupne {tednje, dok iznos
depozita pravnih lica pre-
ma{uje 1,63 milijarde eu-
ra (47 odsto). Sli~na struk-
tura zabilje`ena je i pre
godinu. Pore|enja radi,

30. septembra 2017. depoziti fizi~kih lica ~inili su 52 odsto,
dok su depoziti pravnih lica ~inili 48 odsto ukupnih bankar-
skih depozita - obja{njava za Danas Dejan Vuja~i}, direktor
Sektora za kontrolu banaka u Centralnoj banci Crne Gore. 

Komentari{u}i kretanja depozita u prvih devet mjeseci
ove godine, na{ sagovornik ka`e da su depoziti fizi~kih lica
porasli za 115,5 miliona eura, odnosno za 6,72 odsto, dok u
odnosu na jednogodi{nji uporedni period, bilje`e rast od
200,9 miliona eura (12,31 odsto). „Depoziti po vi|enju gra-
|ana iznose 1,03 milijarde eura, {to predstavlja 56 odsto
ukupnih depozita, dok ostatak od 810 miliona eura, ili 44 od-
sto, ~ine oro~eni depoziti. Ova struktura je ne{to nepovolj-
nija u odnosu na strukturu u istom periodu prethodne go-
dine kada su depoziti po vi|enju gra|ana iznosili 52 odsto,
dok su oro~eni depoziti gra|ana ~inili 48 odsto ukupnih de-
pozita gra|ana“, isti~e Vuja~i}.

Na pitanje u kojim sve valutama gra|ani Crne Gore {te-
de, sagovornik Danasa podsje}a da Centralna banka ne ras-
pola`e podacima o strukturi oro~enih depozita gra|ana po
valutama. Dodaje, me|utim, da vrijednost ukupnih depozi-
ta u drugim valutama iznosi 245 miliona eura, {to zna~i da
dominiraju depoziti u eurima. „Konstantan rast i stabilnost
depozita fizi~kih lica, koji su dominantni u bankarskom si-
stemu, govori o trendu rasta povjerenja gra|ana u bankar-
ski sistem“, konstatuje na kraju razgovora Dejan Vuja~i}.

B. Pejovi}

Nenad Gujani~i}

N ekada znamenita Ne-
delja {tednje i ove go-
dine }e biti na margina-

ma interesovanja kako bankara,
tako i njihovih klijenata - depo-
nenata. [tedi{e se odavno ne in-
teresuju previ{e za minorne pri-
nose na depozite, pa ve}ina njih
svoje uloge i ne oro~ava, dok

bankari muku mu~e da prona|u
bonitetne zajmoprimce, odakle
dolazi i njihova demotivisanost
za, nekada, njegovo veli~anstvo
- {tedi{u. I zaista, u godinama
pred po~etak svetske krize de-
ponenti su imali kraljevski tret-
man. Godi{nje kamate na evre u
vreme kulminacije kreditne ak-
tivnosti dostizale su nivo od 10
procenata, u `estokoj borbi ba-
naka za pridobijanje ograni~e-
nih izvora sredstava. Ipak, taj
„medeni mesec“ za {tedi{e nije
dugo trajao, jer su kamate ubr-
zano po~ele da se „tope“ sa sve
~e{}om pojavom problemati~-
nih kredita u bilansima banaka i

ote`anim pronalaskom novih
zajmoprimaca. Nakon strmogla-
vog pada, kamate su se prote-
klih godina pribli`ile nultom po-
deoku, ~emu su osim u~male
kreditne aktivnosti doprinele i
politike glavnih svetskih central-
nih banaka, koje su u godinama
za nama donele nulte (pa i nega-
tivne) kamate i obilje jeftinog
novca na globalnom finansij-
skom tr`i{tu. 

I dok bi ekonomska logika
nalagala postepeno povla~enje
depozita iz banaka, s obzirom na
vi{egodi{nji pad kamata, {ted-
nja je nastavila da raste, prema-
{iv{i nivo od deset milijardi evra.
U odsustvu bolje finansijske
edukovanosti i nevelikog broja
alternativa, te{ko je i moglo da
do|e do druga~ijeg ishoda, pa
su depozitni ra~uni u bankama
po~eli da obavljaju isklju~ivo
bezbednosnu funkciju. Izvesno

prelivanje tog slabo oplo|enog
kapitala de{ava se trenutno pre-
ma tr`i{tu nekretnina, dok su
druge investicione alternative
van dometa prose~nog {tedi{e.
Prinosi na dr`avne obveznice
tek su neznatno vi{i u odnosu na
kamate, investicioni i privatni
penzioni fondovi su i dalje na
marginama finansijskog tr`i{ta,
dok su akcije i berza ve}ini po-
tencijalnih {tedi{a i dalje sino-
nim za kockarsku strast. 

No, {ta bi bilo da je prose~an
{tedi{a pre tri godine kupio
portfelj najpoznatijih dividend-
nih akcija na Beogradskoj berzi.
Ostvario bi prose~nu godi{nju

kumulativnu neto zaradu od
13,2 odsto, a zbog neznatnog ja-
~anja dinara godi{nji prinos u
evrima bio bi 13,7 procenata.
Dakle, znatno vi{e nego {to su
donele bilo devizne ili dinarske
kamate u banci, prinosi na dr-
`avne obveznice ili zarada od iz-

davanja kupljene nekretnine
(ovo samo po sebi nije portfolio
investicija i zahteva ve}i anga-
`man i tro{kove). Naravno, ula-
ganje u akcije je najrizi~nije od
spomenutih alternativa pa ula-
ga~, shodno tome, o~ekuje i opi-

pljiviju zaradu. Ali, da bi se to i
ostvarilo neophodno je valjano
upravljati rizikom, za {ta su po-
trebna zdravorazumska logika i
bar osnovno ekonomsko znanje.
Dugoro~no posmatrano, akcije
donose zaradu ako se kompani-
ja razvija i raste, a sadr`ana je u
rastu cene akcija (kapitalna do-
bit) i ispla}enim dividendama
(deo godi{nje dobiti koji pripada
akcionarima). I upravo su kom-
panije koje imaju vi{egodi{nji
trend isplate dobrih dividendi
najpo`eljnija alternativa {tedi{a-
ma, s obzirom na to da one nose
i najmanji rizik me|u akcijama
generalno. 

I dok ovaj koncept ulaganja i
{tednje u razvijenim zemljama
`ivi generacijama, berza u Srbiji
tavori, a gra|ani sumnji~avo vrte
glavom kada se spomenu ulaga-
nja u akcije. Glavni razlozi su vi-
{edecenijsko odsustvo tr`i{ne
privrede koje je ostavilo ozbiljne

posledice, i nespremnost dr`ave
da u~ini neophodne korake ka-
ko bi se ovaj klju~ni segment fi-
nansijskog tr`i{ta razvijao u pra-
vom smeru. Cenu ovog stanja
skupo su platili gra|ani koji su
se, neposredno pred krizu, oku-

{ali na tada preskupom i nezre-
lom doma}em tr`i{tu akcija. De-
set godina kasnije, kada se ma-
gla razi{la a euforija sti{ala, vi{e
nego skromno se trguje akcija-
ma poznatih doma}ih kompani-
ja ~ije samo dividende nose pri-
nose bolje od {tednje u banci.
Jo{ jedna od ekonomskih nelo-
gi~nosti, poput gomilanja depo-
zita u bankama uz sve mizernije
kamate. Ili je to sasvim normal-
no u kvazi tr`i{noj privredi, ~ije
finansijsko tr`i{te, ograni~eno na
{altere banaka, zavisi od dobre
volje politi~ara. 

Autor je glavni broker 
Momentum Securities

Za{to gra|ani zaziru 
od ulaganja u akcije

Zarada na portfelj dividendnih akcija sa Beogradske berze (2015-2018)

*CAGR (Compound Annual Growth Rate)

[ta bi bilo da je prose~an {tedi{a pre tri godine kupio portfelj
najpoznatijih dividendnih akcija na Beogradskoj berzi - ostvario
bi prose~nu godi{nju kumulativnu neto zaradu od 13,2 odsto, a
zbog neznatnog ja~anja dinara godi{nji prinos u evrima bio bi
13,7 procenata. Dakle, znatno vi{e nego {to su donele bilo de-
vizne ili dinarske kamate u banci, prinosi na dr`avne obveznice ili
zarada od izdavanja kupljene nekretnine

Depoziti po vi|enju gra|ana iznose 1,03 milijarde
evra, {to predstavlja 56 odsto ukupnih depozita,
dok ostatak od 810 miliona evra, ili 44 odsto,
~ine oro~eni depoziti - obja{njava za Danas 
Dejan Vuja~i}, direktor Sektora za kontrolu 
banaka u Centralnoj banci Crne Gore
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Privreda Srbije ne mo`e tako brz

D va su razloga za-
{to {tednja u ban-
kama bele`i rast
uprkos veoma ni-
skim i destimula-

tivnim kamatnim stopama. Pr-
vo, bankari su brzo reagovali na
promene koje su se posle glo-
balne krize desile u privredi
evrozone kada su kamatne sto-
pe na sve depozite drasti~no pa-
le. I banke u Srbiji su se munje-
vito prilagodile novonastaloj si-
tuaciji jer su time snizile rasho-
de po osnovu kamata stvaraju-
}i osnovu za ostvarivanje znat-
no ve}eg profita. Nasuprot to-
me, tempo pada kamatnih sto-
pa bio je znatno sporiji kad je
re~ o kreditima {to ukazuje na
to da gra|ani Srbije, uprkos ne-
vi|enoj ekspanzivnoj monetar-
noj politici ECB-a, pla}aju znat-
no vi{u cenu kredita {to, ina~e,
ne bi bio slu~aj da u strukturi
bankarskog sektora ne domini-
raju strane banke koje pokriva-
ju gotovo 80 odsto srpskog tr`i-
{ta. Druga dimenzija tog svoje-
vrsnog fenomena le`i u ~injeni-
ci da potencijalne {tedi{e nema-
ju gotovo nikakvu alternativu
kad je {tednja u pitanju. Retko
ko razmi{lja o ulaganjima u ne-
kretnine, a jo{ manje o trgova-

nju na berzu. Treba, tako|e, na-
glasiti da ve}inu {tedi{a ~ine oni
sa malim ulozima koji predsta-
vljaju ne{to {to se zove zlatna
rezerva, ili rezerva za „crne da-
ne“. Pritom, {tednja u evrima
dominira jer gra|ani ne `ele da
se optere}uju time da li }e, u
uslovima tzv. prljavo plivaju}eg
deviznog kursa, dinar da depre-
sira, ili da apresira, i koliko du-
go }e to trajati. Zanimljivo je da
je ve}ina {tedi{a koji su oro~a-
vali svoje uloge kad su kamate
bile stimulativne, po isteku tog
roka, transferisali svoje uloge u
depozite po vi|enju - ka`e u
razgovoru za Danas \or|e \u-
ki}, profesor Ekonomskog fa-
kulteta u Beogradu.

Analiti~ari Narodne banke
Srbije, reklo bi se s ponosom,
isti~u da je {tednja u dinarima
od 2012. utrostru~ena, preci-
znije re~eno, porasla je za 37,3
milijarde, i da su efekti dinari-
zacije vidljivi. Kakve su Va{e
procene u vezi s tim?

- Moja prognoza bazirana je
na ~injenici da privreda Srbije ne
mo`e tako brzo i lako da se dee-
vroizuje. U tom kontekstu po-
smatrano sva obe}anja u vezi sa
relativno brzom dinarizacijom
su potpuno neutemeljena. Em-
pirijska istra`ivanja ukazuju na
to. Pomenu}u primer Hrvatske
koja uprkos decenijskom fik-

snom kursu kune prema kon-
vertibilnim valutama, ima visok
stepen evroizacije, u zavisnosti
od toga koji se segment bankar-
skog poslovanja posmatra. Kod
kreditnih poslova iznosi oko 70
odsto, a kod oro~enih i {tednih
depozita ~ak 80 odsto. Prema to-
me, ako jedna dr`ava sa fiksnim
kursom ima tako visok nivo
evroizacije to samo govori u pri-
log konstataciji da je re~ o muko-
trpnom procesu koji traje znat-
no du`e od uzroka koji su dove-
li do takve situacije. Osim toga,
ve}ina gra|ana Srbije jo{ nije
spremna da se upuste u tu vrstu
rizika. ^ak i da dinar apresira u
du`em periodu i da su dinarske
kamate stimulativnije oni ne ̀ e-
le da se upu{taju u tu avanturu.
Da ne govorim o tome da se u
Srbiji primenjuje re`im tzv. pr-
ljavog plivaju}eg kursa koji do-
datno tera {tedi{e, pre svega one
male, a ve}ina je takvih, da svoju
u{te|evinu ~uvaju u evrima.

Dakle, moglo bi se re}i da
gra|ani i dalje vi{e veruju
evru nego dinaru. O tome, ~i-
ni se, najbolje svedo~i obim
devizne {tednje koja je prema-
{ila 9,8 milijardi evra, nasu-
prot skromnih 57,1 milijarda
u dinarima, {to je manje od
pet odsto ukupne {tednje.

- To je najbolji dokaz da gra-
|ani vi{e veruju evru nego di-
naru. Dodu{e, ako se ima u vi-
du da je dinarska {tednja neka-
da iznosila samo dva odsto
ukupne {tednje, skok na pet
odsto jeste pomak, ali to je jo{
uvek minorno u odnosu na 95
odsto devizne {tednje. Ovo je
jo{ jedan od dokaza kako se
sporo vra}a poverenje gra|ana
u institucije sistema koje bi tre-
balo da vode li~nosti od integri-
teta. Primer koji najbolje ilu-
struje ovu pri~u jeste Poljska ~i-
ja je privreda najmanje evroi-
zovana i gde je najni`i procenat
svih transakcija koje se obavlja-
ju u stranim valutama. Jedno-
stavno, nacionalna valuta - zlot,
je neprikosnovena. I to uprkos
~injenici da je re`im deviznog
kursa slobodno plivaju}i. Pove-
renje u klju~ne institucije siste-

ma, pa i u centralnu banku,
u~inilo je da Poljaci najvi{e ve-
ruju doma}oj valuti. Udeo de-
viznih oro~enih i {tednih depo-
zita u ukupnim depozitima iz-
nosi svega pet odsto.

U razvijenim dr`avama
srednja klasa ~ini okosnicu
{tednje. Kakva je situacija u
Srbiji imaju}i u vidu da je, go-
dinama „ruiniran“ srednji
sloj stanovni{tva, gotovo ne-
stao sa scene?

- Nesporno je da je srednji
stale` uni{ten u vreme hiperin-
flacije i naro~ito u periodu ska-
radnih privatizacija koje su
omogu}ile pojedinim ljudima
da, zahvaljuju}i insajderskim
informacijama i {pekulativnim
aktivnostima, na najjeftiniji
mogu}i na~in do|u do vredne
imovine i da se obogate. Isto-
vremeno, odvijao se proces pa-
uperizacije srednjeg sloja sta-

novni{tva, koji se uglavnom ve-
zuje za zaposlene u prosveti,
zdravstvu, javnim slu`bama...
Da je re~ o visokom stepenu ra-
slojavanja, koji se u prethodnih
dvadeset godina dogodio, u to
se mo`emo uveriti na svakom
koraku. Dakle srednji sloj, koji
je nosilac stabilnosti i razvoja
dru{tva, mada u nekom trenut-
ku mo`e da bude i retrosnaga,
gotovo je nestao. Kod nas je du-
go na sceni klijentelisti~ki, a ja
bih rekao „burazerski“, kapita-
lizam koji je, izme|u ostalog,
doneo i praksu da se preko par-
lamentarnih stranaka kreira za-
konska regulativa po meri poje-
dinih interesnih grupa.

Prema podacima NBS ~ak
80,6 odsto partija devizne
{tednje ~ine iznosi do 500
evra, ali se na tim depozitima
nalazi samo jedan odsto
ukupnog iznosa {tednje u

stranoj valuti. Sli~na je situa-
cija i sa dinarskom {tednjom
gde je iznos ~ak 90 odsto {ted-
nih uloga manji od 10.000 di-
nara. Gde su se „izgubile“
krupne {tedi{e? 

- Velike {tedi{e dobro su is-
koristile period ekstremno viso-
kih kamata koje su banke u Sr-
biji u jednom periodu pre po-
slednje krize nudile, tada je re-
gistrovan i priliv depozita iz
okolnih zemalja. Ali kada su ka-
mate na {tedne uloge drasti~no
pale, te {tedi{e su svoj kapital
preusmerile u nekretnine, ula-
`u}i novac u kupovinu nekret-
nina, odnosno stambenog i ko-
mercijalnog prostora na atrak-
tivnim lokacijama. Ima i onih
koji su odlu~ili da se isele u ino-
stranstvo i da tamo, po povolj-
nim cenama, kupe nekretnine.
Procenili su da im se to vi{e is-
plati nego da ula`u na Beograd-

MMiirrjjaannaa SStteevvaannoovvii}}

Monetarni suverenitet i natpolovi~an udeo 
doma}ih banaka u bankarskom sektoru su
dva sna`na odbrambena {tita nacionalne 
privrede od svih nepredvi|enih {okova, 
u uslovima mogu}ih velikih geopoliti~kih 
poreme}aja u svetu, pra}enih valutnim 
i carinskim ratovima

U za~aranom krugu 
„prljavo fluktiraju}eg kursa“

Tvrdite da bi primena slobodno plivaju}eg kursa spre~ila stanov-
ni{tvo da se prekomerno zadu`uje. Da li su gra|ani Srbije preza-
du`eni?

- Da. Mnogi gra|ani su prezadu`eni i na ivici bankrota, a nije zane-
marljiv ni broj preduze}a koja su se, verovatno vo|ena logikom iz ne
tako davne pro{losti da }e dr`ava intervenisati, prezadu`ila i to po
astronomski visokim kamatama. I jedni i drugi, zahvaljuju}i stabil-
nom kursu, lak{e servisiraju svoje obaveze. Svojom politikom kursa
NBS, prakti~no, {titi du`nike. I ponovu }u, kao pozitivan primer, na-
vesti Poljsku koja je posle izbijanja globalne krize 2008. zabele`ila
pozitivne stope rasta realnog BDP-a ( 2,8 odsto u 2009. i 3,6 odsto u
2010), a jedan od razloga za to je {to su na bazi slobodnog plivaju-
}eg kursa zlota, koji se primenjuje vi{e od 15 godina, njihovi izvozni-
ci bili maksimalno motivisani da izvoze. Va`an je, tako|e, i kontinu-
itet u vo|enju monetarne politike, {to za razliku od Poljske, kod nas,
na`alost, nije slu~aj. Ja se nadam da }emo u jednom trenutku uspe-
ti da prona|emo izlaz iz tog za~aranog kruga. 

Potencijalne {tedi{e nemaju gotovo nikakvu 
alternativu kad je {tednja u pitanju: \or|e \uki} 
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zo i lako da se deevroizuje

skoj berzi, koja je u me|uvre-
menu potpuno ruinirana. Ilu-
stracije radi, sedmodnevni pro-
met, ostvaren u periodu od 8.
do 12. oktobra 2018, iznosio je
skromnih 12,9 miliona evra, uz
dominaciju dr`avnih obvezni-
ca, {to je u pore|enju sa prome-
tom na berzama u okru`enju,
takore}i, simboli~no. To je, ina-
~e, cena koja se pla}a zbog zlou-
potrebe berze u procesu priva-
tizacije, {to je ura|eno smi{lje-
no i u nameri da se kroz berzan-
ski mehanizam izvr{i redistri-
bucija dohotka i bogatstva. Ber-
za ne sme da se koristi za takve
malverzacije, a da se za to ne
plati cena. I mi je sada pla}amo.
Va`no je naglasiti da berzanske
indekse treba negovati, odno-
sno odr`avati tr`i{te kapitala u
aktivnom stanju kako bi se ka-
snije, kad se za to uka`e potre-
ba, izvr{ila mobilizacija kapitala

preko, recimo, tr`i{ta korpora-
tivnih obveznica. To vi{e nije
mogu}e uraditi jer je izgubljeno
poverenje u berzu. Kao poziti-
van primer pomenu}u Var{av-
sku berzu koja neguje kult pou-
zdanosti i transparentnosti. Je-
dan od dokaza za to je podatak
da me|u 500 najve}ih kompa-
nija iz Centralne i Isto~ne Evro-
pe, ~ijim se akcijama trguje na
berzi, dominantnu poziciju za-
uzimaju poljske kompanije
(njih 175 je na listingu berze, na
kraju 2017). I ako me pitate kad
}emo mi da uhvatimo korak sa
Var{avskom berzom, moj od-
govor je - nikada. Jer, ovde je
klju~na re~ poverenje koje je,
o~igledno, u na{em slu~aju iz-
gubljeno. Dovoljno je re}i da je
na kraju 2017. na listingu Beo-
gradske berze bilo samo 10
kompanija. Iza Srbije su bile sa-
mo Estonija i Letonija.

Polaze}i od one narodne:
„koga su zmije ujedale i gu{te-
ra se pla{i“, odnosno od lo{ih
iskustava sa {tednjom iz deve-
desetih godina pro{log veka,
imaju li gra|ani Srbije razlo-
ga da strahuju za svoje {tedne
uloge? 

- Mene ne ~udi da gra|ani,
uprkos velikom broju stranih
banaka ~ije su centrale negde u
inostranstvu, i dalje imaju neku
vrstu podozrenja kad je {tednja
u pitanju. S druge strane, ima-
ju}i u vidu sve lomove koje ban-
karski sektor do`iveo, vlasti u
Srbiji nikako ne bi smele ~ak ni
da pomisle da u slu~aju eventu-
alnog ste~aja neke banke dove-
du pitanje {tednju gra|ana. Za-
to {to bi u tom slu~aju panika i
domino efekat, koji bi nemi-
novno usledio, potpuno uru{ili
krhki finansijski sistem. Prema
tome, ne sme se hazardirati jer
bi implikacije po finansijski si-
stem dr`ave bile nesagledive, a
cena bi bila previsoka i izra`ena,
izme|u ostalog, i kroz odliv ka-
pitala. Setimo se samo krize u
Gr~koj kada su banke bile za-
tvorene, a podizanje depozita
ograni~eno. 

Zakonom je precizirano da
dr`ava, u slu~aju bankrota
banke, garantuje za uloge do
50.000 evra. Kako se do{lo do
tog iznosa i koliko je primeren
na{oj ekonomskoj situaciji?

- Mislim da je to neprimere-
no visok iznos a posledica je re-
gulative koju smo prepisali od
Evropske unije nakon izbijanja
svetske krize 2008. Pritom niko
nije razmi{ljao o tome da je
bruto dru{tveni proizvod (per
capita) u Srbiji bio manji od
5.000 evra (u 2017. iznosio je
5.200 evra), odnosno vi{e od
deset puta manji od garantova-
nog iznosa {tednje. Dr`ava je
prihvatila ogromnu obavezu, ali
uprkos tome ne bi, ni po koju
cenu, smela da hazardira. Pod-
seti}u na primer Univerzal ban-
ke kada je Agencija za osigura-
nje depozita morala da isplate
sve {tedi{e, po cenu i da se za-
du`i. Ja se zala`em za za{titu
malih {tedi{a, dok bi oni veliki

trebalo sami da podnesu rizik
pogre{no izabrane banke. Sma-
tram, tako|e, da bi banke koje
su natprose~no kapitalizovane i
sigurne, trebalo da pla}aju ma-
nju rizi~nu premiju, dok za one
druge koje se kre}u oko prose-
ka, ili se pribli`avaju zakonom
utvr|enom minimumu od 12
odsto, ta skala trebalo progre-
sivno da se uve}a, kako bi se
vlasnici i menad`ment te banke
upozorili da se ozbiljnije bave
upravljanjem rizicima i kapita-
lom.

Zala`ete se za re`im slobod-
no plivaju}eg kursa dinara i
tvrdite da NBS, godinama
unazad, primenjuje „prljavo
fluktiraju}i kurs“, upadaju}i
tako u za~arani krug iz koga se
te{ko izlazi. Za{to mislite da je
to lo{a opcija za ekonomiju
Srbije?

- @elim da naglasim da me je
globalna kriza jo{ jednom, kao
istra`iva~a, u~vrstila u uverenju
da sam bio u pravu. Podseti}u
da raste broj zemalja koje su
pre{le na re`im slobodno pliva-
ju}eg kursa, jer su njihove mo-
netarne vlasti uvidele da su one
dr`ave koje primenjuju taj re-
`im lak{e podnele udare krize,
pre svega zato {to je zahvaljuju-
}i tom re`imu predupre|eno
zadu`ivanje ne samo doma}in-
stava, ve} i kompanija i dr`ave a
sve to zbog straha da bi, ako do-

|e do depresijacije nacionalne
valute, mogli da bankrotiraju.
Re~ je o re`imu kursa koji pod-
razumeva da su intervencije dr-
`ave, odnosno centralne banke,
veoma retke, i ta~no je utvr|eno
da se to mo`e dogoditi samo u
slu~aju nekih ekscesnih situaci-
ja. U takvim uslovima se dece-
nijski neguje ne{to {to se zove
izvozna funkcija nacionalne
ekonomije. To prakti~no zna~i
da se tim re`imom, de facto, fa-
vorizuju izvoznici, ali to se ne ra-
di administrativnim merama,
ve} tr`i{nim mehanizmima. U
svakom slu~aju fiksni kurs nije
najbolja opcija, kako to tvrde
~ak i neke moje kolege profeso-
ri, navode}i tako vodu na krug
tajkuna koji su najvi{e profitira-
li na uvozu, {to je ve} vi|eno. A
da je na sceni bio re`im slobod-
nog plivaju}eg kursa to se ne bi
dogodilo. Nesporno je i to da su
posle krize najvi{e {tete pretrpe-
le ekonomije zemalja sa fiksnim
kursom i one koje nisu imale
monetarni suverenitet, ve} su
bile vezane za evro, ili za valute
zemalja koje su se suo~ile sa du-
bokom krizom.

Sla`ete li se s konstatacijom
da je za ekonomiju najbolje da
se {tednja investira u izvozni
sektor i to pre svega onaj koji
koristi doma}e repromateri-
jale?

- Sve investicije, ba{ kao i sve

ono {to dr`ava ~ini kako bi se
stvorio povoljniji ambijent za
favorizovanje izvoznika, dobro
su do{le. Jer maloj i otvorenoj
ekonomiji, kakva je srpska, sa-
mo izvoz, a ne doma}a potro-
{nja, mo`e da bude propulzivna
snaga. Zna~ajnu ulogu mogu da
odigraju i ulaganja u infrastruk-
turne projekte, ali dugoro~no
posmatrano, najbr`i privredni
rast, koji je odr`iv, mogu}e je
ostvariti ulaganjima u izvozni
sektor.

^injenica je da je tr`i{te u
Srbiji bankocentri~no, ali {ta
se desilo sa tr`i{tem hartija od
vrednosti. [ta se gra|anima
Srbije nudi kao alternativa za
ulaganje vi{ka novca? 

- To nije sporno i Srbija mo-
ra da se pomiri s tom ~injeni-
com. Mi smo u tranziciju u{li
na talasu neoliberalizma i Va-
{ingtonskog konsenzusa a kraj-
nji ishod je da ~ak 80 odsto do-
ma}eg tr`i{ta kontroli{u strane
banke. U me|uvremenu su
uni{tene ~etiri velike srpske
banke ~iji ste~aj, gle apsurda, jo{
nije okon~an. Nasuprot tome,
neke dr`ave, poput Poljske, ko-
je su na vreme shvatile lo{e stra-
ne tog procesa, uspele su da se
bezbolnije uhvate u ko{tac sa
izazovima tranzicije. Po~etkom
90-ih najve}e banke su uspe{no
restrukturirane i privatizovane.
Kupci su bili uglavnom strane
banke. Me|utim, nakon krize
2008. godine sastavni deo stra-
tegije vlade je smanjenje udela
stranog vlasni{tva u privredi, pa
je udeo stranih banaka u ban-
karskom sektoru Poljske sma-
njen sa 63 odsto, koliko je izno-
sio u 2012, na 48 odsto na kraju
2016. Time je poljska privreda
postala jo{ manje ranjiva na
spoljne {okove u slu~aju izbija-
nja nove krize. Dakle, monetar-
ni suverenitet i natpolovi~an
udeo doma}ih banaka u ban-
karskom sektoru su dva sna`na
odbrambena {tita nacionalne
privrede od svih nepredvi|enih
{okova, u uslovima mogu}ih
velikih geopoliti~kih poreme}a-
ja u svetu, pra}enih valutnim i
carinskim ratovima.

Struktura {tednih uloga
9,8 milijardi evra obim devizne {tednje
57,1 milijarda {tednja u dinarima 
80,6 odsto partija devizne {tednje ~ine 
iznosi do 500 evra
90 odsto {tednih uloga u doma}oj valuti 
manji su od 10.000 dinara
50.000 evra maksimalni iznos {tednog uloga 
za koji garantuje dr`ava

Izvor: Podaci NBS

Preporuka {tedi{ama
Nesporno je da gra|ani najvi{e {tede u evrima. Da li to zna~i da je

evro najsigurnija valuta koju biste i Vi preporu~ili potencijalnim {te-
di{ama?

- Ovu preporuku upu}ujem pre svega malim {tedi{ama koje savetu-
jem da svoju u{te|evinu dr`e u evrima. Utoliko pre {to je na ovim pro-
storima evro supstitut za dinar. Sve se izra`ava u evrima, po~ev od ku-
povine nekretnina do dugova nominovanih u evropskoj valuti. Ima-
ju}i to u vidu, moglo bi se re}i da je o~ekivana reakcija gra|ana sa ma-
lim {tednim ulozima da svoje poverenje uka`u evropskoj valuti. To je,
zapravo, nastavak tradicije kada je sudbina privrede, pa i gra|ana,
bila vezana za nema~ku marku. Sada smo vezani za evro i politiku
Evropske centralne banke. Tu su i doznake koje su veoma va`ne za
srpske prilike, s obzirom na to da „peglaju“ deficit spoljnotrgovinskog
bilansa, i uglavnom sti`u u evrima, ne{to manje u ameri~kim dolari-
ma i {vajcarskim francima. Kad je re~ o onoj drugoj kategoriji ljudi,
koji raspola`u ve}im sumama novca i spremni su na hazard, oni mo-
gu da „zaigraju“ i na kartu intervalutarnih promena. 
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Postoje pametnija rešenja za ulaganje 
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Za razliku od regio-
nalnih valuta, koje
u periodu od 8. do
14. oktobra nisu
zabele`ile drasti~-

nije promene prema evru, srp-
ski dinar je ostvario najbolje re-
zultat i to bez intervencije Na-
rodne banke Srbije. Dinar se,
naime, vratio na nivo od oko
118,2 u odnosu na evro (nakon
odre|enog slabljenja u prvoj
nedelji oktobra), dok je apreci-
jacija ve}ine valuta u Centralnoj
i Isto~noj Evropi (CIE) bila
skromnija. Preciznije re~eno,
poljski zlot i rumunski lej su, ta-
ko|e, blago oja~ali, dok su ~e-
{ka kruna i ma|arska forinta
do`ivele minimalne promene.
Ovo su rezultati fle{ analize
stru~njaka Erste grupe koji pro-
cenjuju da ima potencijala za
aprecijaciju ~e{ke krune, po{to
je aktuelni kurs EUR/CZK (oko
25,8) znatno iznad prognoze
CNB-a za ovaj kvartal (25,3) i
njihove prognoze za kraj godi-
ne od 25,2. Kad je re~ o Rumu-
niji, neo~ekivano visok nivo in-
flacije, zabele`en u analizira-
nom intervalu, mogao bi, pre-
ma proceni analiti~ara, da zna-

~i da bi centralna banka (NBR)
mogla ponovo da pokrene me-
hanizme usmerene ka spre~a-
vanju deprecijacije deviznog
kursa, {to bi dodatno pogor{alo
situaciju u vezi sa inflacijom. 

Stru~njaci Erste grupe, tako-
|e, isti~u da se najspektakular-
nije kretanje u vezi sa dr`avnim
obveznicama dogodilo u Ma-
|arskoj, gde je desetogodi{nji
prinos porastao za vi{e od 20
baznih poena. „Tako ne{to nije
vi|eno nigde u regionu i bilo bi

te{ko zaklju~iti da je pad ma-
|arskih dr`avnih obveznica bio
isklju~ivo posledica pogor{anja
me|unarodnog sentimenta
(re~ je o velikom {oku na glo-
balnim berzama). Prinose, koji
se priblì avaju nivou od oko ~e-
tiri odsto, i dalje smatramo pre-
visokim. Prema na{im proce-
nama, u narednih mesec-dva,
desi}e se pad prinosa na obve-
znice sa rokom dospe}a od 10
godina, na ranije nivoe od oko
3,4 do 3,6 odsto. To je posledi-
ca ~injenice da su spredovi u
odnosu na uporedive obvezni-
ce, poput poljskih dr`avnih ob-
veznica, dostigli prili~no visoke
nivoe koji nisu u potpunosti
opravdani ekonomskim rezul-
tatima“, tvrde analiti~ari.

Upozoravaju, tako|e, da bi
nedavna kretanja mogla da
budu upozorenje za centralnu
banku Ma|arske da bi prete-
rano umeren stav mogao da
izazove suprotan efekat od ̀ e-
ljenog, izra`en kroz pove}anje
dugoro~nih prinosa i trend
suprotan namerama central-
ne banke da du`nike usmeri
ka dugoro~nijim kreditima sa
fiksnim ratama. M. S.

Novim Zakonom o
osiguranju depozita
koji je na snazi od 1.

aprila 2015. godine, definisa-
ni su uslovi i na~in obaveznog
osiguranja depozita, kategori-
je deponenata, kao i osigura-
ni iznos. Taj posao poveren je
specijalizovanoj dr`avnoj in-
stituciji, preciznije re~eno,
Agenciji za osiguranje depo-
zita. Osigurani iznos depozita
je 50.000 evra po deponentu u
svakoj banci. To prakti~no
zna~i da }e, ukoliko do|e do
ste~aja, odnosno likvidacije
banke, Agencija za osiguranje
depozita deponentu omogu-
}iti efikasnu i jednostavnu is-
platu sredstava do osiguranog
iznosa od 50.000 evra. Poten-
cijalne {tedi{e bi, tako|e, tre-

balo da znaju da isplatu osi-
guranih depozita garantuje
dr`ava, kao i da je osiguranje
besplatno za sve deponente.

Sistemom osiguranja de-
pozita obuhva}ene su slede-
}e kategorije deponenata:

fizi~ka lica
preduzetnici
mikro pravna lica
mala pravna lica i
srednja pravna lica

Cilj osiguranja depozita je
da se deponentima pru`i si-
gurnost uloga i da se dopri-
nese op{toj stabilnosti finan-
sijskog sistema zemlje. Ban-
ka je du`na da depozite fizi~-
kih lica, preduzetnika, mi-
kro, malih i srednjih pravnih
lica osigura kod Agencije za
osiguranje depozita. M. S.

Za{toprednost dati doma}oj
valuti - argumenti za 
Ako je suditi prema od-

nosu devizne i dinar-
ske {tednje, koji iznosi

95:5 odsto u korist deviza, {te-
di{e u Srbiji uop{te nisu u dile-
mi kojoj valuti treba dati pred-
nost. Ve}ina njih je poverenje
ukazala evru i to uprkos vi{im
kamatama na dinarske uloge.
Ipak, ne bi trebalo sasvim za-
nemariti ni benefite {tednje u
dinarima. Jedan od klju~nih
argumenata za {tednju u do-
ma}oj valuti odnosi se na pri-
hod ostvaren po tom osnovu
koji se ne oporezuje. Osim to-
ga, ukoliko je {tednja u istoj
valuti kao i zarada, {tedi{a ne
mora da brine da }e prilikom
zamene novca, po osnovu
kursnih razlika, „uknji`iti“ gu-
bitak. Tu su i nezaobilazne ka-
matne stope koje se kre}u i do
{est odsto na godi{njem nivou,
dok je maksimalan iznos ka-

mate na {tedne uloge u evrima
jedan odsto godi{nje. To prak-
ti~no zna~i da bi na depozit od
100.000 dinara oro~en na go-
dinu dana, pripadaju}a kama-
ta na ulog, posle umanjenja za
porez na prihod gra|ana, bila
oko 3.500 dinara ve}a u odno-
su na kamatu na {tednju u

evrima za isti iznos i period
oro~enja. [tednja u evrima je,
procenjuju stru~njaci, dobar
izbor ukoliko potencijalni {te-
di{a planira investicije u istoj
valuti. Profitiralo bi se i ukoli-
ko bi vrednost doma}e valute
prema evru zna~ajno oslabila. 

M. S. 

Najspektakularnije 
„kretanje u vezi sa 
dr`avnim obveznicama
dogodilo se u 
Ma|arskoj, gde je 
desetogodi{nji prinos
porastao za vi{e od 20
baznih poena. Prema
na{im procenama, u
narednih mesec-dva,
desi}e se pad prinosa
na obveznice sa rokom
dospe}a od 10 godina,
na ranije nivoe od oko
3,4 do 3,6 odsto

Srpska valuta bila najbolje pozicionirana prema evru u drugoj
nedelji oktobra, pokazala fle{ analiza stru~njaka Erste grupe 

Skok dinara bez 
intervencije NBS

Za depozite do 50.000 evra 
garantuje dr`ava

Dinar se vratio na nivo od 
oko 118,2 u odnosu na evro
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[tedeti neprestano, izbegavati dug, tro{iti mudro i ulagati u budu}nost - konfu~ijevski principi kojih se i
danas pridr`avaju štediše u Isto~noj Aziji

Tamo gde {tednja 
prema{uje investicije

[tedeti neprestano,
izbegavati dug, tro{i-
ti mudro i ulagati u
budu}nost, neke su
od poruka kineskog

mislioca Kong ]ija (poznatijeg
kod nas kao Konfu~ije), ~ije
poruke, i posle dva i po mileni-
juma (Konfu~ije je `iveo od
551 do 479 pre Hrista), nisu iz-
gubile na aktuelnosti. [tednja,
prema kejnzijanskoj ekonomi-
ji, predstavlja ono {to pojedin-
cu preostane kada se tro{kovi
koje je napravio odbiju od ras-
polo ìvog prihoda zara|enog u
datom vremenskom periodu.
Oni, finansijski razboriti, šted-
nju mogu pametnim ulaganji-
ma, da iskoriste za pove}anje
prihoda. Stru~njaci za {tednju
su saglasni da su zemlje Isto~-
ne Azije, u kojima preovladava
duh konfu~ijanizma, ostvarile

izuzetno visoke stope {tednje i
investicija, iako su startovale sa
veoma niskih nivoa. Još jedna
od odlika tih zemalja jeste ma-
sivna {tednja i ulaganja privat-
nih korporacija. Štednja i inve-
sicije u zemljama Isto~ne Azije
koje bele`e visok privredni rast
- poput Narodne Republike Ki-
ne (zajedno sa Hongkongom,
Makaoom i Tajvanom), Ju`ne
Koreje, Japana ili Singapura u
Jugoisto~noj Aziji, znatno su
više nego u drugim regionima.
Prema podacima Svetske ban-
ke za 2017, u regionu Isto~ne
Azije i Pacifika {tednja ~ini
44,06 odsto ukupnog bruto do-
ma}eg proizvoda, dok je stopa
{tednje u podsaharskoj Africi
iznosila 16,63 odsto BDP, a u
dr`avama Latinske Amerike i
Kariba 18,62 odsto (u visoko-
razvijenim dr`avama stopa
{tednje iznosi 20 odsto BDP). 

Još jedna od zanimljivosti
vezuje se za dr`ave Isto~ne Azi-

je - re~ je o grupaciji koja se je-
dina me|u zemljama u razvoju
mo`e pohvaliti podatkom da
{tednja prema{uje investicije,
što zna~i da su ~isti izvoznici
kapitala. U vezi s tim i podatak
da su {tednja i investicije zna-
~ajno pove}ane u isto~noazij-
skim zemljama sa visokom
stopom rasta. Stope {tednje u
tim zemljama su 1965. bile ni-
`e nego u Latinskoj Americi, ali
su devedesetih, za 20 procent-
nih poena premašile one u La-
tinskoj Americi. Privatne inve-
sticije u isto~noazijske privrede
visokog razvoja, u odnosu na
druge privrede, su po~ele rani-
je i imale relativno ve}i rast ne-
go javna ulaganja. Tokom
1970-tih su privatne investicije
u tom privredama u proseku
za sedam procentnih poena
nadma{ivale privatna ulaganja
u ostale nerazvijene i privrede

srednjih prihoda. Nivo javnih
ulaganja je, pak, bio isti u obe
grupe privrede. Smanjenje vla-
dinog bud`etskog deficita, kre-
sanjem javnih izdataka ili po-
ve}anjem oporezivanja, po~et-
kom osamdesetih, dovelo je do
pada javnih ulaganja u mno-
gim nerazvijenim i privreda-
ma srednjih prihoda. No, u is-
to~noazijskim privredama sa
brzim razvojem, javne investi-
cije su rasle. Analize pokazuju
da su politike vlada u dr`ava-
ma Isto~ne Azije (porezi, sub-
vencije, za{tita, antimonopol-
ske mere) bile usmerene na
unapre|enje visokih korpora-
tivnih profita, {tednje i investi-
cija. Profiti korporacija jesu ra-
sli, ali su, istovremeno, stvore-
ni uslovi da  budu reinvestira-
ni. Uspostavljanje i razvoj ber-
zi doprineli su rastu {tednje i
investicija u tim zemljama. 

Prema podacima iz 2016,
kombinovana {rednja Kine, Ja-
pana, Koreje, Tajavana, auto-
nomnog kineskog regiona
Hongkong i grada-dr`ave Sin-
gapura bio je oko 40 odsto zbir-
nog BDP-a. Ni jedan drugi re-
gion u svetu ne doprinosi vi{e
situaciji u kojoj po`eljna {tednja
nadma{uje po`eljne investicije.
Sada{nji azijski suficit teku}eg
ra~una (kada {tednja prevazila-
zi investicije) znatno je poras-
tao u prethodne dve godine i
sada je, u odnosu na BDP nje-
nih trgovinskih partnera, na ni-
vou na kome je bio pre global-
ne finansijske krize. Sledstveno,
kamatne stope {irom sveta pa-
le su na rekordno niske nivoe.
Kineske investicije su i dalje na
istorijski visokom nivou, a ja-

panski bud`etski deficit je oko
pet procenata nacionalnog
BDP-a. I visoka ulaganja i veliki
fiskalni deficiti obi~no apsorbu-
ju zna~ajne iznose doma}e
{tednje. Ova dva faktora koji
smanjuju suficit su, me|utim,
savladana izuzetno visokom
stopom {tednje u Isto~noj Azi-
ji. Podaci hongkon{ke kompa-
nije CEIC pokazuju da je stopa
ukupne {tednje u Kini u de-
cembru 2017. iznosila 46,4 od-
sto, odnosno isto koliko i pret-
hodne godine, a u periodu od
decembra 1952. do decembra
2017, prosek je iznosio 36,7 od-
sto. Najvi{a stopa (51,5 odsto)
dostignuta je u decembru 2010,
a najnì a (16,2 odsto) u decem-
bru 1962. godine. Prema pro-
ceni iz 2017, Kina je u~estvova-
la sa jednom ~etvrtinom u
ukupnoj {tednji u svetu, dok je
taj udeo 2005. iznosio tek devet
odsto. U 2017. godini ukupna
{tednja u Kini premašila je 5,4
biliona dolara, što je petostruko
vi{e nego 2005.

Borislav KKorkodelovi}

Prema podacima 
Svetske banke za
2017, u regionu 
Isto~ne Azije i Pacifika
{tednja ~ini 44,06 
odsto ukupnog BDP,
dok je stopa {tednje 
u podsaharskoj Africi
iznosila 16,63 odsto
BDP, a u dr`avama 
Latinske Amerike i 
Kariba 18,62 odsto 
(u visokorazvijenim 
dr`avama stopa 
{tednje iznosi 
20 odsto BDP)

VVeelliikkii zziidd nnoovvccaa
Takozvani veliki zid novca podstakao je odliv investicija iz druge
najve}e svetske privrede u inostranstvo. Procenjuje se da su za
12 godina (zaklju~no sa 2017), kineske kompanije potro{ile 1,8
biliona dolara na razne kupovine, po~ev od nekretnina, preko
kompanija, pa do tzv. trofejne imovine poput evropskih fudbal-
skih klubova. Ipak, zbog primene Direktive, kojom se zabranjuje
investiranje u nekretnine, hotele, zabavu i sport u inostranstvu,
pro{le godine, do{lo je do pada direktnih stranih investicija od
gotovo 30 procenta. S druge strane i dalje se podsti~u investicije
u strate{kim oblastima kao {to su poljoprivreda, nova energija,
tehnologija. Zanimljivo je, me|utim, da podaci o trgovanju ne-
kretninama od Londona do Tokija i {irom azijsko pacifi~kog regi-
ona, ukazuju na trend rasta kineskih kupovina.

U 2017. godini ukupna {tednja u 
Kini premašila je 5,4 biliona dolara 

SPECIJALNI DODATAK POVODOM SVETSKOG DANA [TEDNJE
Urednik: Mirjana Stevanovi} Korektura: Ana Ron~evi} Prelom: Slobodan Srem~evi}
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Na osnovu ~lana 35. i 36. Zakona o kulturi (Slu`beni glasnik RS, broj 72/2009), ~lana 32. Statuta
Istorijskog arhiva Beograda i Odluke Upravnog odbora Bitef teatra o raspisivawu i sprovo|ewu

javnog konkursa za izbor direktora Bitef teatra, 

broj 643 od 29. oktobra 2018. godine
BITEF TEATAR

ogla{ava

JAVNI KONKURS ZA IZBOR DIREKTORA BITEF TEATRA

Podaci o Bitef teatru: Bitef teatar, Beograd, ul. Terazije broj 29. Mati~ni broj: 07451083, PIB: 100061814.
Prete`na delatnost preduze}a: 9003 
- Radno mesto: Direktor Bitef teatra, na period od ~etiri godine.

Uslovi za izbor kandidata za direktora:
- da ima ste~eno visoko obrazovawe iz nau~ne, odnosno stru~ne oblasti u okviru obrazovno-nau~nog poqa
dru{tveno-humanisti~kih nauka ili iz umetni~ke, odnosno stru~ne oblasti u okviru obrazovno-umetni~kog
poqa na osnovnim akademskim studijama u obimu od najmawe 240 ESPB bodova, master na akademskim
studijama, strukovnim studijama, specijalisti~kim akademskim studijama, specijalisti~kim strukovnim
studijama, odnosno na osnovnim studijama u trajawu od najmawe ~etiri godine ili specijalisti~kim
studijama na fakultetu;

- da ima najmawe pet godina radnog iskustva u struci i u oblasti kulture, od ~ega najmawe tri godine
radnog iskustva na poslovima rukovo|ewa pravnim subjektima ili organizacionim jedinicama pravnih
subjekata u oblasti kulture i projektima u oblasti kulture; 

- da ima znawe stranog jezika;
- da ima znawe rada na ra~unaru,
- da se protiv kandidata ne vodi istraga i da nije osu|ivan za krivi~na dela koja se gone po slu`benoj
du`nosti; 

- da ima dr`avqanstvo Republike Srbije.

Prilikom izbora kandidata za direktora, Upravni odbor }e ceniti i slede}a dopunska znawa i sposobnosti:
- poznavawe poslovawa pravnih subjekata iz delatnosti kojom se Bitef teatar bavi i rukovo|ewa wihovim
resursima; 

- iskustvo u obezbe|ivawu sredstava za realizaciju projekata;
- iskustvo u inicirawu, organizaciji i realizaciji projekata u oblasti savremenih izvo|a~kih umetnosti,
i to: dru{tveno anga`ovanih projekata, projekata koji podrazumevaju me|unarodnu saradwu i umre`avawe,
projekata koji podrazumevaju primenu novih tehnologija;

- iskustvo u radu na animaciji i edukaciji publike, distribuciji umetni~kih dela i pro{irewu turisti~ke
ponude kulturnim i umetni~kim programima i proizvodima;

- sposobnost komunikacije sa javno{}u.

Pored dopunskih znawa i sposobnosti, Upravni odbor }e ceniti i da li je obrazovno-nau~no ili obrazovno-
umetni~ko poqe, u okviru koga je ste~eno visoko obrazovawe kandidata, primereno delatnosti Bitef teatra
za koju kandidat konkuri{e za direktora, poslovima u okviru utvr|ene delatnosti Bitef teatra i dr.
Svaki kandidat koji je zainteresovan za u~e{}e na konkursu du`an je da pisanim putem zatra`i od Bitef
teatra, za ~ijeg se direktora nominuje, op{tu dokumentaciju radi u~e{}a na konkursu. 
Op{ta dokumentacija obuhvata: redovan godi{wi finansijski izve{taj Bitef teatra za poslovnu godinu
koja prethodi godini u kojoj se sprovodi javni konkurs; program rada i finansijski plan Bitef teatra za
godinu u kojoj se sprovodi javni konkurs; Statut Bitef teatra; Pravilnik o organizaciji i sistematizaciji
poslova Bitef teatra; model ugovora o radu direktora, podatak o visini plate direktora Bitef teatra.
Op{ta dokumentacija radi u~e{}a na konkursu mo`e se i li~no preuzeti u prostorijama Bitef teatra,
Terazije br. 29, svakog radnog dana u vreme trajawa konkursa od 9 do 11 ~asova, kod Lidije Kostelac,
telefon: 011 3243108.
Stru~na osposobqenost, znawa i ve{tine ocewuju se u izbornom postupku uvidom u dokaze koji su prilo`eni
uz prijavu kandidata i usmenim razgovorom sa kandidatima koji ispuwavaju uslove utvr|ene konkursom.
Prijava na javni konkurs za izbor direktora sadr`i: 
- ime i prezime kandidata, 
- datum i mesto ro|ewa, 
- adresu stanovawa, 
- podatke o obrazovawu, 
- podatke o vrsti i du`ini radnog iskustva i 
- podatke o posebnim oblastima znawa.
Prijava na javni konkurs za izbor direktora sadr`i i: 
- predlog programa rada i razvoja Bitef teatra za period od ~etiri godine;
- diplomu o ste~enom visokom obrazovawu;
- isprave kojima se dokazuje radno iskustvo u struci i u oblasti kulture (radna kwi`ica, potvrde ili
drugi akti na osnovu kojih se dokazuje da ima pet godina radnog iskustva sa visokim obrazovawem i u
oblasti kulture);

- isprave kojima se dokazuje radno iskustvo na poslovima rukovo|ewa pravnim subjektima ili organizacionim
jedinicama pravnih subjekata u oblasti kulture i projektima u oblasti kulture (radna kwi`ica, potvrde
ili drugi akti na osnovu kojih se dokazuje da ima tri godine radnog iskustva na poslovima rukovo|ewa
pravnim subjektima ili organizacionim jedinicama pravnih subjekata u oblasti kulture i projektima u
oblasti kulture);

- isprave kojima se dokazuje znawe stranog jezika;
- isprave kojima se dokazuje znawe rada na ra~unaru;
- isprave kojima se dokazuje da se protiv kandidata ne vodi istraga i da nije osu|ivan za krivi~na dela
koja se gone po slu`benoj du`nosti;

- uverewe o dr`avqanstvu Republike Srbije;
- izvod iz mati~ne kwige ro|enih;
- biografiju kandidata koja mora da sadr`i elemente koji dokazuju dopunska znawa i sposobnosti koje ceni
Upravni odbor, a koji su navedeni u tekstu ovog konkursa, sa kratkim pregledom ostvarenih rezultata u radu;

- izjavu kandidata da je upoznat sa op{tom dokumentacijom Bitef teatra.

Svi dokazi prila`u se u originalu ili overenoj fotokopiji od strane nadle`nog organa.
Rok za podno{ewe prijave je 8 dana od dana objavqivawa javnog konkursa. Rok po~iwe da te~e narednog
dana od dana objavqivawa javnog konkursa na sajtu Nacionalne slu`be za zapo{qavawe i u dnevnom
listu „Danas“. Adresa na koju se podnose prijave putem po{te: ul. Terazije br. 29, 11000 Beograd, Upravnom
odboru Bitef teatra, sa naznakom „Za javni konkurs za izbor direktora Bitef teatra”. Prijave se mogu
podneti i direktno u Bitef teatru, ul. Terazije br. 29, svakog radnog dana od 8 do 15 ~asova. Prijave se
podnose u zape~a}enoj koverti.
Neblagovremene, nedopu{tene, nerazumqive ili nepotpune prijave i prijave uz koje nisu prilo`eni svi
potrebni dokazi, Upravni odbor odbacuje zakqu~kom protiv koga se mo`e izjaviti posebna ̀ alba osniva~u
u roku od 3 (tri) dana od dana dostavqawa zakqu~ka.
Sa kandidatima ~ije su prijave blagovremene, dopu{tene, razumqive, potpune i uz koje su prilo`eni svi
potrebni dokazi za ispuwavawe usluva za ogla{eno radno mesto, obavi}e se usmenim razgovorom sa
Upravnim odborom Bitef teatra u prostorijama Bitef teatra u Beogradu, ul. Terazije br. 29, Beograd. O
datumu, danu i vremenu kada }e se sprovesti usmeni razgovor sa kandidatima, isti }e biti blagovremeno
obave{teni telefonom ili na adresu koju su naveli u prijavi.
Lice zadu`eno za davawe obave{tewa o javnom konkursu je Nenad Dari}, sekretar, tel: 011/3243108
svakog radnog dana od 9 do 11 ~asova.

Osnovna {kola „Danilo Ki{“ Beograd; Generala [tefanika 6, Beograd

KONKURS ZA IZBOR DIREKTORA [KOLE
na period od 4 godine

USLOVI: Kandidat za direktora [kole treba da ispuwava uslove propisane ~lanovima 122., 139. i
140. st. 1. i 2. Zakona o osnovama sistema obrazovawa i vaspitawa (Sl. gl. RS, 88/17, 27/18):
1) da ima odgovaraju}e visoko obrazovawe za nastavnika osnovne {kole, pedagoga ili psihologa

{kole ste~eno:
- na studijama drugog stepena (master akademske studije, master strukovne studije, specijalisti~ke
akademske studije) i to:

- studije drugog stepena iz nau~ne, odnosno stru~ne oblasti za odgovaraju}i predmet, odnosno grupe
predmeta;

- studije drugog stepena iz oblasti pedago{kih nauka ili interdisciplinarne, multidisciplinarne,
transdisciplinarne studije drugog stepena koje kombinuju celine i odgovaraju}e nau~ne, odnosno
stru~ne oblasti ili oblasti pedago{kih nauka;

- na osnovnim studijama u trajawu od najmawe ~etiri godine, po propisima koji su ure|ivali visoko
obrazovawe do 10. septembra 2005. godine.

2) da ima psihi~ku, fizi~ku i zdravstvenu sposobnost za rad sa decom i u~enicima; 
3) da nije osu|ivano pravnosna`nom presudom za krivi~no delo za koje je izre~ena bezuslovna kazna

zatvora u trajawu od najmawe tri meseca, kao i za krivi~na dela nasiqe u porodici, oduzimawe
maloletnog lica, zapu{tawe i zlostavqawe maloletnog lica ili rodoskvrnu}e, za krivi~na dela
primawe ili davawe mita; za krivi~na dela iz grupe krivi~nih dela protiv polne slobode, protiv
pravnog saobra}aja i protiv ~ove~nosti i drugih dobara za{ti}enih me|unarodnim pravom, bez
obzira na izre~enu krivi~nu sankciju, i za koje nije, u skladu sa zakonom, utvr|eno diskriminatorno
pona{awe; 

4) da ima dr`avqanstvo Republike Srbije; 
5) da zna srpski jezik i jezik na kojem ostvaruje obrazovno-vaspitni rad. 
6) da ima dozvolu za rad nastavnika, vaspita~a i stru~nog saradnika, 
7) da imanajmawe osam godina rada u ustanovi na poslovima obrazovawa i vaspitawa, nakon ste~enog

odgovaraju}eg obrazovawa. 
8) da ima polo`en ispit za direktora ustanove 
Komisija za izbor direktora ceni}e i dokaz o rezultatu stru~no-pedago{kog nadzora u radu kandidata
(izve{taj prosvetnog savetnika), kao i dokaz o rezultatima stru~no pedgo{kog nadzora i ocenu
spoqa{weg vrednovawa, ako je kandidat prethodno obavqao du`nost direktora {kole.
Uz prijavu (od{tampan prijavni formular koji je kandidat popunio na zvani~noj internet stranici
Ministarstva prosvete, nauke i tehnolo{kog razvoja Republike Srbije) na konkurs kandidat je u
obavezi da prilo`i:
1. overeni prepis/overenu fotokopiju diplome o ste~enom odgovaraju}em visokom obrazovawu (ne

starija od 6 meseci);
2. original / overenu fotokopiju uverewa o polo`enom stru~nom ispitu za nastavnika, psihologa

ili pedagoga, odnosno licenci (overa ne starija od 6 meseci);
3. original/overenu fotokopiju potvrde o radnom sta`u, najmawe 8 godina rada u ustanovi u na

poslovima obrazovawa i vaspitawa nakon ste~enog odgovaraju}eg obrazovawa (ne starije od 6
meseci);

4. lekarsko uverewe o psihi~koj, fizi~koj i zdravstvenoj sposobnosti za rad sa u~enicima (ne
starije od 6 meseci);

5. original ili overenu fotokopiju uverewa nadle`nog suda da protiv kandidata nije pokrenut
krivi~ni postupak, doneta naredba o sprovo|ewu istrage, pokrenuta optu`nica ili doneto re{ewe
o odre|ivawu pritvora (ne starije od 6 meseci);

6. original /overenu fotokopiju uverewe da kaniddat nije osu|ivan pravosna`nom presudom za
nevedena krivi~na dela iz ~l. 139. st. 1 ta~ka 3 Zakona o osnovama sistema obrazovawa i vaspitawa
(ne starije od 6 meseci);

7. original/overenu fotokopiju uverewe o dr`avqanstvu (ne starije od 6 meseci);
8. original/overenu fotokopiju izvoda iz kwige ro|enih (ne starije od 6 meseci);
9. izve{taj o rezultatu stru~no pedago{kog nadzora u radu kandidata (izve{taj prosvetnog

savetnika) ako ga poseduje;
10. ukoliko je kandidat prethodno obavqao funkciju direktora {kole du`an je da dostavi dokaz o

rezultatu stru~no pedago{kog nadzora {kole i ocenu spoqa{weg vrednovawa;
11. overeni prepis/overenu fotokopiju isprave o polo`enom ispitu za direktora {kole. Prijava koja

ne sadr`i dokaz o polo`enom ispitu za direktora {kole ne}e se smatrati nepotpunom, a kandidat
izabran za direktora {kole koji nema polo`en ispit za direktora du`an je da ga polo`i u roku
od 2 godine od dana stupawa na du`nost, u skladu sa uslovima propisanim zakonom

12. biografiju sa kratkim pregledom kretawa u slu`bi sa predlogom programa rada direktora {kole;
Dokaz o znawu srpskog jezika, na kome se ostvaruje obrazovno-vaspitni rad dostavqa samo kandidat
koji odgovaraju}e obrazovawe nije stekao na srpskom jeziku.
Direktor se bira na period od ~etiri godine.
Rok za prijavqivawe na konkurs je 15 dana od dana objavqivawa konkursa.
Neblagovremene i nepotpune prijave ne}e se uzeti u razmatrawe.
Prijave na konkurs za izbor direktora, zajedno sa potrebnom dokumentacijom, dostavqaju se na adresu
{kole: Generala [tefanika br. 6, 11000 Beograd, u zatvorenoj koverti sa naznakom „KONKURS ZA
IZBOR DIREKTORA [KOLE“ li~no ili putem po{te. 
Bli`e informacije o konkursu mogu se dobiti kod sekretara [kole, radnim danom od 9.00 do 14.00
~asova telefona 011/7856-845.

O G L A S

I PRIVREDNI SUD U BEOGRADU re{ewe 4-St. 119/2017 od 18.10.2018. godine,
USVAJA predlog predlaga~a „AIK BANKA“ A.D. BEOGRAD, Beograd, Bulevar
Mihaila Pupina br. 115|, MB 06876366, PIB 100618836 (~iji je pravni prethodnik
„JUBANKA“ A.D. Beograd, ul. Kraqa Milana br. 11), od 31.05.2017. godine, za
pokretawe ste~ajnog postupka nad ste~ajnim du`nikom „HATRA“ d.o.o. Beograd, ul.
Vidikova~ki venac br. 104g, MB 06013155.

II OTVARA SE ste~ajni postupak nad ste~ajnim du`nikom „HATRA“ d.o.o. Beograd, ul.
Vidikova~ki venac br. 104g, MB 06013155.

III Ste~ajni razlog je trajnija nesposobnost pla}awa ste~ajnog du`nika.
IV IMENUJE SE ste~ajni upravnik Suzana Mak iz Beograda.
V POZIVAJU SE poverioci da u roku od 120 dana od dana objavqivawa oglasa o

otvarawu ste~ajnog postupka u „Slu`benom glasniku RS“, prijave Privrednom sudu u
Beogrdu svoja obezbe|ena i neobezbe|ena potra`ivawa prema ste~ajnom du`niku,
pismenom prijavom, podnetom u dva primerka, sa prilo`enim dokazima o osnovanosti
potra`ivawa.

VI POZIVAJU SEdu`nici ste~ajnog du`nika, da ispune svoje obaveze prema ste~ajnoj masi.
VII ZAKAZUJE SE prvo poverila~ko ro~i{te na kome }e se raspravqati o izve{taju

o ekonomsko-finansijskom polo`aju ste~ajnog du`nika za 22.11.2018. godine u 09,00
~asova, a koje }e se odr`ati u Privrednom sudu u Beogradu, Masarikova broj 2,
sudnica 135, sprat I.

VIII Ispitno ro~i{te zakazuje se za 26.03.2019. godine u 11,00 ~asova, koje }e se odr`ati
u Privrednom sudu u Beogradu, Masarikova broj 2, sudnica 135, sprat I.

IX Oglas o otvarawu postupka ste~aja nad ste~ajnim du`nikom bi}e objavqen na
oglasnoj tabli suda.

X Ovaj oglas istaknut je na oglasnoj tabli PRIVREDNOG SUDA U BEOGRADU.
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