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Uvodna re~ 

Pro{la godina bila je kqu~na za nastavak procesa tranzicije u
Srbiji, za {ta su upravo u 2005. godini stvorene pretpostavke uspe{no
vo|enim zavr{nim pregovorima sa predstavnicima Me|unarodnog
monetarnog fonda o trogodi{wem finansijskom aran`manu za
produ`eno finansirawe. Odbor izvr{nih direktora Fonda je, na osnovu
mera sprovedenih tokom 2005, u februaru 2006. godine potvrdio uspe{no
okon~awe ovog finansijskog aran`mana, ~ime ne samo da je omogu}en
naknadni otpis preostalog duga poveriocima Pariskog kluba ve} je
Srbija i pred drugim kreditorima i me|unarodnim finansijskim
organizacijama, kao i pred sada{wim i potencijalnim investitorima,
dobila  neophodnu "legitimaciju" da se nalazi na pravom reformskom
putu.  

To je ve} polovinom pro{le godine, izme|u ostalog, rezultiralo i
popravqawem kreditnog rejtinga zemqe, koji je prema Standard & Poors-u
ocewen kao BB−, {to je nivo koji uglavnom imaju zemqe u tranziciji
koje su postigle relativnu makroekonomsku stabilnost. ^iwenicu da
sada{wi kreditni rejting omogu}ava daqe razli~ite oblike inostranih
ulagawa u srpsku privredu potvr|uje i obim neto stranih direktnih
investicija u 2005. godini od oko 1.550 miliona dolara, prema, na primer,
966 miliona u 2004. godini. 

Zna~ajan deo tih investicija odnosi se i na privatizaciju banaka
i, mo`e se re}i, upravo pro{la godina je potvrdila koliko su
aktivnosti Narodne banke Srbije na planu razvoja kontrolne i
regulatorne funkcije u finansijskom sektoru doprinele uspe{nosti
daqe vlasni~ke transformacije bankarskog sektora. U procesu
preuzimawa privatnih ili privatizovawa dr`avnih banaka kupci su
bili prvoklasni strate{ki investitori, spremni da za ulazak na
srpsko bankarsko tr`i{te ~esto plate vi{estruko ve}u cenu od
wihove kwigovodstvene vrednosti. Ali ono {to je mnogo bitnije od
toga, i na ~emu je Narodna banka uporno insistirala i kroz primenu
striktnih kriterijuma za ocenu boniteta investitora, jeste da su to
institucije sa znawem i bogatim iskustvom u bankarskom poslovawu, a
~ije u~e{}e u bankarskom sektoru Srbije do sada nije  pre{lo procenat
koji bi omogu}io uspostavqawe monopolske pozicije. U 2005. godini je
donet i novi Zakon o bankama, ~ija }e primena omogu}iti jo{ stro`u
kontrolu rada banaka i pribli`avawe Bazelskim standardima.

Sektor osigurawa, nad kojim je nadzor 2004. godine poveren Narodnoj
banci, u pro{loj godini je ponovo podveden pod stroge tr`i{ne i
regulatorne propise. Iako je broj dru{tava za osigurawe smawen za oko
50 odsto, ukupna premija osigurawa je pove}ana za 53 odsto, broj



zaposlenih u ovom sektoru za 35 odsto, obim poslovawa uve}an za 51
procenat, a kapital za 19 odsto, dok su tehni~ke rezerve, koje slu`e za
izmirivawe preuzetih obaveza po izdatim polisama, pove}ane ~ak za 99
odsto, a srazmerno tome poboq{ana je i sigurnost i stabilnost ovog
sektora.

Na isti na~in kako je to u~iweno u bankarskom sektoru i oblasti
osigurawa, Narodna banka se u pro{loj godini − formirawem posebnih
sektora i pripremom i dono{ewem odgovaraju}e podzakonske regulative
− pripremila i za novodobijene nadle`nosti nadzora nad poslovawem
davalaca finansijskog lizinga i nadzora nad dru{tvima za upravqawe
dobrovoqnim penzijskim fondovima. Na taj na~in su u 2005. godini
stvoreni uslovi da Narodna banka efikasno sprovodi jednu od svojih
najzna~ajnijih funkcija − integrisanu superviziju u finansijskom
sektoru.

U pro{loj godini inflacija je bila ve}a od projektovane, cene na
malo su pove}ane za 17,7 odsto. Razlozi su poznati: a) jednokratni
efekti uvo|ewa poreza na dodatu vrednost, b) skok svetskih cena
nafte i gasa, v) pove}awe administrativno kontrolisanih cena, ali i
g) rast doma}e tra`we i kreditne aktivnosti banaka. Krediti banaka
privredi i stanovni{tvu dostigli su u 2005. godini visoke stope rasta
i pove}ana je zadu`enost oba sektora, {to je uticalo na realni rast
ukupne tra`we. U pro{loj godini zabele`ena je stopa rasta kredita
privatnom sektoru od visokih 57 odsto, a istovremeno i pove}ana
zadu`enost preduze}a i banaka u inostranstvu, tako da je u~e{}e
spoqnog duga privrede krajem godine dostiglo oko 26 odsto bruto
doma}eg proizvoda i izjedna~ilo se sa stepenom eksterne zadu`enosti
dr`ave. 

Za Narodnu banku, i pored brojnih kritika kojima je bila izlo`ena
zbog mera koje je preduzela krajem 2005. i na po~etku ove godine, nije bilo
dileme da je smawivawe inflacije bio i ostao prioritetni ciq
ekonomske politike, ~ijem ostvarivawu treba da budu posve}eni svi
donosioci ekonomskih odluka. Narodna banka je, tako|e, pri tome vi{e
puta upozoravala da je o{trinu monetarnih restrikcija odredilo ono
{to je bilo propu{teno da se uradi u drugim sektorima, kao i da sve
{to je ona prinu|ena da uradi ima svoju ne malu cenu. Ali pravo pitawe
je {ta bi se dogodilo da Narodna banka nije vodila aktivnu politiku
kamatnih stopa pre svega na otvorenom tr`i{tu, odr`avala visok
nivo repo operacija i da nije mewala stopu i pro{irivala osnovicu za
obra~un obavezne rezerve? Jo{ konkretnije, pitawe je koliki bi u 2005.
godini bili inflacija i privredni rast da Narodna banka nije, na taj
na~in, povukla oko 120 milijardi dinara. Da je taj novac nastavio da
podgreva tra`wu, inflacija bi sigurno bila znatno ve}a od ostvarene.

Narodnu banku, naravno, na to niko ne treba da podse}a i ona }e i
ubudu}e preduzimati potrebne mere, ma koliko one bile nepopularne.
Svesni smo da Srbija prolazi kroz "kreditni bum", koji nije lako
obuzdati pre svega zato {to su weni gra|ani, posle vi{egodi{we



apstinencije, jo{ uvek gladni kredita i nedovoqno obave{teni o
rizicima ubrzanog zadu`ivawa. Pri tome, glavni razlog za zabrinutost
Narodne banke nije toliko obim kredita koliko brzina wihovog rasta.
Na to je Narodna banka mogla da uti~e i administrativnim merama
kojima raspola`e kao i svaka monetarna vlast, ali se odlu~ila za
tr`i{ne mehanizme monetarnog regulisawa, kojima je u 2005. godini
uticala na sterilisawe vi{ka likvidnih sredstava bankarskog sektora.

U pro{loj godini ostvarena su i dva rekorda, koji tako|e potvr|uju
postignutu stabilnost finansijskog sistema. Devizne rezerve Narodne
banke Srbije pove}ane su za 1,59 milijardi dolara i sa nivoom od 5,84
milijarde dolara na kraju 2005. su ve} obezbe|ivale zemqi sigurnost u
vidu {estomese~ne pokrivenosti ukupnog uvoza robe i usluga.
Istovremeno, poverewe gra|ana u bankarski sektor mo`e se najboqe
meriti i neto rastom devizne {tedwe od 814,1 milion evra, koja je na
kraju pro{le godine dostigla iznos od 2,24 milijarde evra. Sa pove}awem
od 57 odsto, u pro{loj godini su prema{eni svi godi{wi prirasti
devizne {tedwe od 2001. godine, od kada ona bele`i permanentni rast.

U Narodnoj banci Srbije smatramo da se reforme u dru{tvu mogu
uspe{no sprovoditi ukoliko svaka institucija to najpre u~ini u
"svojoj ku}i." Kao rezultat organizacionog restrukturirawa i
racionalizacije poslova, na kraju pro{le godine Narodna banka je imala
1.394 mawe zaposlenih iako je obim wenih nadle`nosti znatno pro{iren.
Tako|e, u skladu sa opredeqewem da na komercijalne banke prenese poslove
iz wihovog delokruga, u filijalama Narodne banke su u oktobru pro{le
godine ukinute ekspoziture, na osnovu ~ega je Narodna banka Republici
Srbiji prenela 1.386.000.000 dinara ukupne vrednosti gra|evinskih
objekata i opreme.

Guverner Narodne banke Srbije

Radovan Jela{i}
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Op{te ocene makroekonomskih kretawa

Ukupna ekonomska aktivnost u 2005. godini nastavila je da raste, uz
porast inflacije iznad projektovanog nivoa, delimi~no redukovawe
visokog spoqnotrgovinskog deficita i deficita teku}eg platnog bilansa
(u odnosu na 2004. godinu) i postizawe fiskalne ravnote`e, zahvaquju}i
ostvarenom fiskalnom suficitu. 

Br`i rast izvoza i sporiji rast uvoza robe i usluga uticali su na
smawewe u~e{}a teku}eg deficita platnog bilansa u bruto doma}em
proizvodu na 9,1% ukqu~uju}i zvani~nu pomo}. Ostvaren je visok priliv
kapitala od stranih direktnih investicija i doznaka iz inostranstva, kao
zna~ajnih izvora finansirawa deficita teku}eg ra~una u sredwem roku.
Devizne rezerve Narodne banke Srbije pove}ane su za 1,59 milijardi
dolara i dostigle nivo od 5,84 milijardi dolara, {to ~ini pokrivenost
od oko {est meseci ukupnog uvoza robe i usluga. 

Prema prethodnim podacima zvani~ne statistike, bruto doma}i
proizvod (BDP) Republike Srbije je u 2005. godini realno pove}an za
6,3%, u okviru ~ega je rast bruto dodate vrednosti iznosio 4,5
procentnih poena, a efekat rasta poreza 1,7 procentnih poena. 

Sektorski posmatrano, br`i rast BDP-a ostvaren je u trgovini,
saobra}aju i delu ostalih usluga tercijarnog sektora, dok je industrija
imala skroman rast, od svega 0,8%, a poqoprivreda realan pad od 5,3%
u odnosu na 2004. godinu.

Glavni generator ekonomskog rasta u 2005. godini bio je rast
agregatne tra`we, ukqu~uju}i visok rast kredita poslovnih banaka
plasiranih sektoru stanovni{tva i poslovnom sektoru. 

Stopa nezaposlenosti i daqe ima uzlaznu tendenciju. U 2005. godini
je iznosila 26,9%, {to predstavqa pove}awe u odnosu na stopu od 26,0%
iz 2004. Nezvani~na stopa nezaposlenosti, koja se procewuje na bazi
ankete, tako|e bele`i porast - sa 18,5% u 2004. na 20,8% u 2005.
godini.

Prose~an realni rast zarada bio je usporeniji u odnosu na rast u
prethodnoj godini (10,4% u 2004. i 6,2% u 2005), {to odgovara
procewenom porastu produktivnosti u celoj ekonomiji. Zarade u javnom
sektoru nastavile su trend usporavawa rasta. U~e{}e mase ispla}enih
penzija kretalo se na nivou od oko 14,1% procewenog BDP-a, {to je
pribli`no isto kao u 2004. godini. 
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Jedini~ni tro{kovi rada u industriji bili su u 2005. godini vi{i
za 3,7% nego u 2004, kao posledica br`eg porasta realnih bruto zarada
od produktivnosti. Na nivou cele privrede realne zarade i
produktivnost imali su pribli`no isti porast, pa su jedini~ni
tro{kovi rada ostali nepromeweni.    

Inflacija je u 2005. godini bila ve}a od projektovane s obzirom na
to da su cene na malo pove}ane za 17,7%. Tome su cene koje se slobodno
formiraju na tr`i{tu doprinele sa 7,6, regulisane cene sa 9,0, a cene
poqoprivrednih proizvoda sa 1,1 procentni poen. Ina~e, projektovana
inflacija u 2005. godini je iznosila 9,6% (mereno decembar na
decembar). Glavni faktori inflacije bili su pove}ana efektivna doma}a
tra`wa i kreditna aktivnost banaka, pove}awe administrativno
kontrolisanih cena, skok svetskih cena nafte i gasa, jednokratni efekti
uvo|ewa poreza na dodatu vrednost i dr. 

Bazna inflacija (rast cena koje se slobodno formiraju na tr`i{tu)
porasla je sa 11,0% u 2004. na 14,5% u 2005. godini. 

Regulisane cene su, posmatrano u celini, porasle za 20,2%. U okviru
toga, naro~ito visok porast zabele`ile su cene koje su pod kontrolom
lokalnih samouprava: komunalne usluge, 40,4%, i saobra}ajne usluge,
37,5%, koje su inflaciji doprinele sa 3,35 i 1,12 procentnih poena,
respektivno. Cena elektri~ne energije pove}ana je u julu za 8,4%, pa je
wen doprinos stopi inflacije u 2005. godini bio skroman (0,5
procentnih poena). 

Visok rast cena sirove nafte na svetskom tr`i{tu, uz nominalnu
depresijaciju kursa dinara, uzrokovao je da cena benzina u 2005. godini
poraste za 23,4%. Ukupan doprinos naftnih derivata rastu cena na malo
iznosio je 2,4 procentna poena. Smawewe prinosa u poqoprivredi
uslovilo je da rast cena na malo poqoprivrednih proizvoda (36,0%) bude
dvostruko ve}i od ukupnog rasta cena na malo. Od ostalih pokazateqa
rasta cena, tro{kovi `ivota su porasli za 17,1%, cene industrijskih
proizvo|a~a za 15,4%, a cene poqoprivrednih proizvo|a~a za 11,8%,
mereno decembar na decembar. 

Odnosi razmene (terms of trade) u 2005. godini bili su povoqni za
privredu, s obzirom na poboq{awe od 3,5% u odnosu na 2004. godinu. 

Krediti banaka privredi i stanovni{tvu dostigli su u 2005. godini
veoma visoke stope rasta i zadu`enost oba sektora je pove}ana, {to je
uticalo na realni rast ukupne tra`we. Stopa rasta kredita privatnom
sektoru iznosila je 57% (delom i usled niske statisti~ke baze). Prirast
doma}ih kredita privatnom sektoru u~estvuje sa oko 10% u BDP-u.
[tedwa privatnog sektora kod banaka tako|e je u porastu i ~ini 18%
BDP-a (stanovni{tvo 12%, a privreda 6%). Istovremeno je zadu`enost
preduze}a i banaka u inostranstvu iskazala pove}awe. U~e{}e spoqnog
duga privrede krajem godine dostiglo je oko 26% BDP-a (toliko iznosi
i stepen eksterne zadu`enosti dr`ave). 

Zbog takvih kretawa kredita i ukupne tra`we, Narodna banka Srbije
je krajem 2005. i na po~etku 2006. godine preduzela mere koje imaju za
ciq zaustavqawe monetarne ekspanzije i svo|ewe inflacije na
jednocifren nivo. 
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Fiskalna politika u 2005. godini imala je kao osnovni ciq puno
uravnote`ewe fiskalnog bilansa i smawewe javne potro{we. Ukupni
konsolidovani javni prihodi u 2005. godini su iznosili 701,5 milijardi
dinara, ili 43,8% BDP-a, dok je potro{wa dr`avnog sektora u istom
periodu iznosila 669,2 milijarde dinara, ili 41,8% BDP-a.
Konsolidovani suficit je, prema podacima Ministarstva finansija,
iznosio 32,4 milijarde dinara, ~emu su doprineli suficit ostvaren u
republi~kom buxetu, buxetu lokalnog nivoa vlasti i fonda PIO
samostalnih delatnosti.

Prema usvojenom Zakonu o buxetu za 2006. godinu, planiran je
suficit republi~kog buxeta u iznosu od 39,5 milijardi dinara.

Stopa investicija, merena odnosom ukupnih investicija u fiksne
fondove prema BDP-u, u 2005. godini se procewuje na oko 17,5% BDP-a,
{to je ispod potrebnog nivoa, posebno sa stanovi{ta potencijala
Republike Srbije.

Neto strane direktne investicije u 2005. godini iznosile su oko
1.550 miliona dolara, prema 966 miliona u 2004. i 1.360 miliona dolara
u 2003. godini. Najve}i deo tih investicija vezan je za kupovinu dela
dr`avnih i dru{tvenih preduze}a i banaka u procesu tenderske i
aukcijske privatizacije.

Republika Srbija je po~ev od jula 2005. popravila svoj kreditni
rejting, koji je, prema Standard & Poors-u, ocewen kao BB-, {to je nivo
koji uglavnom imaju zemqe u tranziciji koje su postigle relativnu
makroekonomsku stabilnost. Sada{wi krediti rejting, i pored niza
ozbiqnih izazova, omogu}ava daqe razli~ite oblike inostranih ulagawa
u privredu Srbije tim pre {to su vrlo povoqni i atraktivni zakonski
uslovi za doma}e i strane investitore.

Zna~ajno je {to je uspe{no okon~an trogodi{wi aran`man sa
MMF-om, imaju}i u vidu preostali otpis duga Pariskom klubu
poverilaca od 15%, ~ime su, tako|e, poboq{ani izgledi u pogledu
kreditnog rejtinga Srbije. To je svakako jedan od uslova za privla~ewe
stranih direktnih investicija i drugih vrsta stranih ulagawa u uslovima
oskudne doma}e akumulacije u privredi.

Kretawe cena 

Inflacija je u 2005. godini bila ve}a od projektovane. Cene na malo
su, prema podacima zvani~ne statistike, zabele`ile porast od 17,7%,
~emu su cene koje se slobodno formiraju na tr`i{tu doprinele sa 7,6,
regulisane cene sa 9,0, a cene poqoprivrednih proizvoda sa 1,1 procentni
poen. Projektovana inflacija u 2005. godini iznosila je 9,6% (mereno
decembar na decembar). 

Glavni faktori inflacije bili su pove}ana efektivna doma}a
tra`wa i kreditna aktivnost banaka, pove}awe administrativno
kontrolisanih cena, skok svetskih cena nafte i gasa, jednokratni efekti
uvo|ewa poreza na dodatu vrednost i dr. 
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Po~etkom 2005. godine uvedeni porez na dodatu vrednost (PDV),
umesto poreza na promet, izazvao je jednokratna poskupqewa u januaru i
februaru. Efekat PDV-a na stopu inflacije ostvarenu u 2005. godini
procewuje se na 2-2,5 procentnih poena.

Bazna inflacija (rast cena koje se slobodno formiraju na tr`i{tu)
porasla je sa 11,0%1) u 2004. godini na 14,5% u 2005. godini, s tim {to
se  oko 2-2,5 procentnih poena mo`e pripisati efektu uvo|ewa PDV-a.
Pored toga, faktori koji su doprineli tome da bazna inflacija bude
relativno visoka jesu: porast tra`we izazvan porastom kreditne
aktivnosti u 2005. godini, mawa ponuda (zbog rasta izvoza, usporene
industrijske i pada poqoprivredne proizvodwe), porast tro{kova
proizvodwe (rast cena poqoprivrednih proizvoda, cena benzina, metala
itd.), kao i pove}awe carinskih stopa sredinom 2005. godine. Nakon
visoke januarske bazne inflacije, od 2,4%, najve}im delom uzrokovane
uvo|ewem PDV-a, ona se do avgusta kretala izme|u 0,5 i 1,1%, da bi se
u naredna dva meseca ubrzala na 2,2% u oktobru, nakon ~ega je ponovo
do{lo do wenog smirivawa. 

Iz grupe proizvoda i usluga koji ulaze u obra~un bazne inflacije
rastu cena na malo najvi{e je doprinela kafa (0,43 procentna poena),
koja je jedan od proizvoda ~ije je pove}awe cene u najve}oj meri rezultat
eksternog {oka - rasta svetske cene sirove kafe, koja je svoj maksimum
dostigla u prvoj polovini 2005. godine. Pored toga, znatan doprinos
rastu cena na malo imali su me|umesni prevoz putnika (0,40), jestivo
uqe (0,26), opravka automobila (0,23), {e}er (0,22) i deterxent za
ma{insko prawe (0,22). 

U grupi proizvoda koji su pojeftinili, dominiraju tehni~ki ure|aji
i naprave, ali je s obzirom na malo u~e{}e u cenama na malo wihov
doprinos u pravcu sni`avawa inflacije zanemarqiv.
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Pokazateqi rasta cena u Republici Srbiji 
(stope rasta u %) 

XII 2004. 
XII 2003. 

XII 2005. 
XII 2004. 

Cene na malo 13,7 17,7 

Bazna inflacija 11,0 14,5 

Tro{kovi `ivota 13,1 17,1 

   Cene robe 12,9 16,3 

   Cene usluga 14,2 22,3 

Cene proizvo|a~a u industriji 12,0 15,4 

Cene proizvo|a~a poqoprivrednih proizvoda 10,4 10,6 

Izvor: Podaci NBS (Centar za istra`ivawa) i Republi~kog zavoda za statistiku. 
 

1) Bazna inflacija za 2004. godinu je korigovana (u pro{lom Godi{wem izve{taju objavqeno je
da je iznosila 11,5%) zato {to su iz wenog obra~una, u skladu sa novom metodologijom,
iskqu~eni poqoprivredni proizvodi.
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Administrativno regulisane cene, posmatrano u celini, u 2005.
godini porasle su za 20,2%. U okviru toga, naro~ito visok porast
zabele`ile su cene koje su pod kontrolom lokalnih samouprava:
komunalne usluge, 40,4%, i saobra}ajne usluge, 37,5%, koje su inflaciji
doprinele sa 3,35 i 1,12 procentnih poena respektivno. Tako visok rast
delimi~no je rezultat pove}anog poreskog optere}ewa ovih usluga nakon
uvo|ewa PDV-a u januaru 2005. godine, kao i rasta cene energenata
(benzina i gasa). 

Cena elektri~ne energije imala je u 2005. godini relativno skroman
porast u odnosu na rast op{teg nivoa cena. Nakon januarskog pada,
uzrokovanog smawewem poreskog optere}ewa, cena struje korigovana je u
julu za 8,4%, tako da je wen doprinos stopi inflacije bio relativno
skroman (0,5 procentnih poena). 

Visok rast cena sirove nafte na svetskom tr`i{tu, uz nominalnu
depresijaciju kursa dinara, uzrokovao je da cena benzina u 2005. godini
poraste za 23,4% i wen doprinos rastu cena na malo je iznosio 2,05
procentnih poena. Kada se tome doda 0,35 procentnih poena doprinosa
uqa za lo`ewe, proizlazi da je ukupan doprinos naftnih derivata rastu
cena na malo u 2005. godini iznosio 2,4 procentna poena. 

Smawewe prinosa u poqoprivredi uslovilo je da rast cena na malo
poqoprivrednih proizvoda (36,0%) bude dvostruko ve}i od ukupnog rasta
cena na malo. Cene pojedinih proizvoda iz ove grupe vi{estruko su
porasle. Primera radi, samo kupus, ~ija je cena u 2005. sko~ila za oko
2,8 puta, doprineo je inflaciji sa 0,34 procentna poena. Pored toga,
zna~ajniji efekat na inflaciju imali su: krompir (0,13 procentnih
poena), banane (0,08), karfiol (0,07) i {argarepa (0,07).
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Od ostalih pokazateqa rasta cena, tro{kovi `ivota su porasli za
17,1%, cene industrijskih proizvo|a~a za 15,4%, a cene poqoprivrednih
proizvo|a~a za 11,8%, mereno decembar na decembar. 

Odnosi razmene (terms of trade) u 2005. godini bili su povoqni za
na{u privredu, s obzirom na poboq{awe od 3,5% u odnosu na 2004.
godinu, obra~unato na bazi uzorka od 63,2%. Naime, prose~ne jedini~ne
cene robe u izvozu su pove}ane za 8,2%, a prose~ne jedini~ne uvozne cene
za 4,6% u odnosu na 2004. godinu (u ~emu je i visok rast cena uvozne
nafte). 

Privredna aktivnost i zaposlenost

Privredna aktivnost

Industrijska proizvodwa je u 2005. godini imala rast od 0,8% u
odnosu na 2004. Posmatrano po sektorima, relativno ve}i rast zabele`en
je u sektoru proizvodwe i distribucije elektri~ne energije, gasa i vode
(6,6%), dok je u ekstraktivnoj industriji ostvaren rast od 2,1%. U
prera|iva~koj industriji je, s druge strane, evidentiran pad od 0,7%, pri
~emu ovaj deo industrije ima dominantno u~e{}e u ukupnoj industriji
Srbije (80,5%). 

 
Kretawe cena i tro{kova `ivota

(stope rasta u %)

0

20

40

60

80

100

120

140

160

1998. 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

Cene na malo Tro{kovi `ivota Cene proizvo|a~a industrijskih prozvoda

Izvor: Republi~ki zavod za statistiku.



Godi{wi izve{taj 2005Makroekonomska kretawa

Prema sezonski prilago|enim podacima, nakon pada u januaru i
februaru 2005. godine, delimi~no prouzrokovanog uvo|ewem PDV-a,
industrijska proizvodwa bele`i relativno stabilna kretawa u ostalim
mesecima. U sektoru prera|iva~ke industrije evidentirane su oscilacije
sezonski prilago|enog indeksa industrijske proizvodwe do maja.
Posmatrano po granama prera|iva~ke industrije, najve}i prirast
proizvodwe u odnosu na 2004. godinu ostvaren je u proizvodwi osnovnih
metala (21,8%). Proizvodwa osnovnih metala, ina~e, plasirana je
velikim delom na strano tr`i{te. Proizvodwa motornih vozila i
prikolica je ostvarila pove}awe za 20,3%. Pove}awe proizvodwe u
odnosu na 2004. godinu ostvareno je i u proizvodwi duvanskih proizvoda
(14,6%). Izrada proizvoda od gume i plastike je u odnosu na 2004.
pove}ana za 9,2%. 

22

Stopa realnog rasta BDP-a 

5,2 5,1
4,5

2,4

6,3

9,3

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

(u %)

Izvor: Republi~ki zavod za statistiku.

Kompozitni indeks ekonomske aktivnosti 1)

(indeksi, prosek 2004 = 100)

60

70

80

90

100

110

120

Feb. Jun

2001.

Okt. Feb. Jun

2002.

Okt. Feb. Jun

2003.

Okt. Feb. Jun

2004.

Okt. Feb. Jun

2005.

Okt.

1) Kompozitni indeks korigovan po dva osnova: prvo, promewen bazni ponder i, drugo, izvr{eno prilago|avawe 

indikatora poqoprivredne proizvodwe.

Izvor: Narodna banka Srbije.



Godi{wi izve{taj 2005 Makroekonomska kretawa

23

U okviru prera|iva~ke industrije, u 2005. godini je u odnosu na
prethodnu najve}i pad ostvaren u proizvodwi kancelarijskih i ra~unskih
ma{ina (74,4%). Tako|e, izrazit pad zabele`en je u proizvodwi ma{ina
i ure|aja, osim elektri~nih (39,1%). 

U sektoru ekstraktivne industrije, porast u odnosu na 2004. godinu
zabele`en je u va|ewu ruda nemetala i kamena (17,2%), dok je najve}e
smawewe ostvareno u sektoru va|ewa sirove nafte i gasa (3,5%). 

Poqoprivredna proizvodwa je u 2005. godini, usled mawe zasejanih
povr{ina u jesewoj setvi, poplava, nere{enog finansirawa otkupa i
drugih faktora, imala pad u odnosu na rekordnu 2004. godinu. Prema
raspolo`ivim podacima i procenama, obim poqoprivredne proizvodwe je
u odnosu na 2004. opao za 5,3%. Pad poqoprivredne proizvodwe je
evidentiran u ratarstvu, za 1,4%, vo}arstvu, za 24,6%, i vinogradarstvu,
za 43,3%, dok je u sto~arstvu proizvodwa pove}ana za 1,1%. Proizvodwa
kukuruza je porasla za 7,1%, {e}erne repe za 9,6% i soje za 16,2%, dok
je u gotovo svim drugim vrstama ratarske i vo}arske proizvodwe
zabele`en ve}i ili mawi pad proizvodwe u odnosu na 2004. Proizvodwa
p{enice je iznosila 2.007 hiqada tona, {to je za 28,2% ni`e u odnosu
na rekordnu proizvodwu u 2004. godini. 

Pad proizvodwe u ve}ini grana poqoprivrede, pored ostalih
faktora, odrazio se na rast cena proizvo|a~a poqoprivrednih proizvoda
u proseku za 15,6% i na rast maloprodajnih cena poqoprivrednih
proizvoda u odnosu na 2004. godinu.

I pored pada ukupnog obima poqoprivredne proizvodwe u 2005.
godini, snabdevenost doma}eg tr`i{ta prehrambenim proizvodima bila je
relativno dobra zahvaquju}i, pored ostalog, i prelaznim zalihama iz
2004. godine. To pokazuju i podaci o otkupu poqoprivrednih proizvoda

Industrijska proizvodwa
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u stalnim cenama, prema kojima je otkup realno porastao za oko 14% u
odnosu na 2004. godinu.

Ukupne povr{ine zasejane p{enicom u jesewoj setvi 2005. iznosile
su 530,4 hiqade hektara, ili 3,1% mawe nego u 2004, {to }e imati
uticaja na smawewe ukupne proizvodwe p{enice u 2006. godini. Mawe su
tako|e zasejane povr{ine u privatnom sektoru, za 5,4%, dok su zasejane
povr{ine poqoprivrednih preduze}a i zadruga pove}ane za 4,7%. 

Gra|evinska delatnost je, nakon pada u prva tri tromese~ja,
ostvarila rast u ~etvrtom tromese~ju 2005. Mereno brojem efektivnih
~asova rada, u 2005. godini je zabele`en pad gra|evinske proizvodwe od
oko 7% u odnosu na prethodnu godinu. Takva kretawa potvr|uju i podaci
o kretawu  evidentiranog broja radnika na gradili{tima. Pri tome je
vrednost izvr{enih gra|evinskih radova u stalnim cenama pove}ana za
6,3%. Kqu~ne probleme u gra|evinarstvu predstavqaju sporo izdavawe
dokumenata za gradwu u op{tinama i usporeno vra}awe zemqi{ta
(ukqu~uju}i gra|evinsko) ranijim vlasnicima i to su istovremeno i
najve}i ograni~avaju}i faktori razvoja ukupne gra|evinske aktivnosti u
Republici Srbiji. Pri tome se ima u vidu da je gra|evinarstvo jedna od
najpropulzivnijih grana sa stanovi{ta o`ivqavawa kapitalnih i ukupnih
investicija, budu}i da koristi dominantno doma}e resurse, tj. radnu snagu
i materijal.  

Posmatrano po vrstama gradwe, od ukupne dinarske vrednosti
izvedenih radova u 2005. godini najvi{e je izgra|eno u oblasti
saobra}ajne infrastrukture, izgradwe nestambenih zgrada, stambene
izgradwe, izgradwe cevovoda, komunikacionih usluga i elektri~nih
vodova.

Ukupna saobra}ajna aktivnost u 2005. godini ve}a je za 4,1% nego u
2004. U okviru toga, obim prevoza putnika je ostao nepromewen, dok je
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obim prevoza robe pove}an za 22,7%. Posmatrano po vidovima saobra}aja,
najve}i rast je ostvario fizi~ki obim usluga u re~nom saobra}aju (23%),
dok je u vazdu{nom saobra}aju evidentiran pad obima usluga od 12,3%.
Obim prometa u kopnenom saobra}aju nastavqa tendenciju rasta (14,9%),
~emu najvi{e doprinose drumski i `elezni~ki saobra}aj (42,2% i 6,1%
respektivno).

Obim telekomunikacionih usluga porastao je za 35,9%, dok je obim
po{tanskih aktivnosti ve}i za 4,7% u odnosu na prethodnu godinu.

Neto devizni priliv po osnovu saobra}ajnih usluga u 2005. godini je
iznosio samo 26,3 miliona dolara, {to predstavqa pad od 16,8% u odnosu
na prethodnu godinu. Komunikacione usluge su ostvarile devizni neto
priliv od 53,8 miliona dolara, ali je u pore|ewu sa prethodnom godinom
iskazan wihov pad od 46,1%.

Turisti~ka aktivnost, merena brojem dolazaka turista, u 2005.
godini je pove}ana za 1% u odnosu na 2004, dok je broj no}ewa mawi za
2%. Broj dolazaka stranih turista, kao i broj no}ewa, pove}an je za 16%
i 17%, respektivno. 

Posmatrano po vrstama turisti~kih mesta, najve}i prirast dolazaka
i no}ewa doma}ih turista ostvaren je u bawskom turizmu. Najve}i
prirast dolazaka po izabranim turisti~kim mestima ostvaren je u
Subotici (53%), dok je najve}i prirast no}ewa registrovan na Tari
(16%). Najve}i rast dolazaka i no}ewa ostvarili su gosti iz [panije,
Slovenije i ^e{ke.  

Devizni priliv od turizma pove}an je za 37,8% u odnosu na 2004.
godinu, a devizni odliv za 18,6%. Neto devizni priliv je u 2005. iznosio
58,9 miliona dolara.

U drugom tromese~ju 2005. godine usvojen je Zakon o turizmu, koji
omogu}ava unapre|ivawe turizma kao delatnosti u skladu sa standardima
evropskih turisti~ki razvijenih zemaqa. U skladu s Programom za
usmeravawe i podsticawe razvoja turizma, izdvojena su zna~ajna sredstva
buxeta za subvencije u turizmu. Sredstva su raspore|ena za finansirawe
projekta Strategija razvoja turizma Srbije za period od 2005. do 2015.
godine, koji bi trebalo da postavi re{ewa za ulazak Srbije na
me|unarodna turisti~ka tr`i{ta i osigura rast srpskih turisti~kih
proizvoda. Istim programom predvi|eno je finansirawe projekta
Turisti~ka signalizacija u Srbiji, kao i kreditirawe turisti~ke
privrede po povoqnim uslovima.

Zaposlenost

Prema podacima zvani~ne statistike, ukupan broj zaposlenih u 2005.
godini u proseku je iznosio 2.711 hiqada lica, {to je za 0,7% vi{e u
odnosu na prethodnu godinu.
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Ipak, s obzirom na to da je nezaposlenost imala jo{ izra`eniji
porast (5,1%), stopa nezaposlenosti i daqe ima uzlaznu tendenciju. U
2005. godini je iznosila 26,9%2), {to predstavqa porast u odnosu na
2004. (26,0%). 

Nezvani~na stopa nezaposlenosti (obuhvata i neregistrovane
zaposlene), koja se procewuje na bazi ankete, tako|e bele`i porast sa
18,5% u 2004. na 20,8% u 2005. godini.

Rast stope nezaposlenosti i daqe je u neskladu sa relativno visokim
stopama rasta BDP-a u posledwe dve godine. Tome doprinosi proces
restrukturirawa privrede, koji je pra}en otpu{tawem dela zaposlenih. 

Ve}u korelisanost sa ekonomskom aktivno{}u pokazuje broj
zasnovanih radnih odnosa, kojih je u 2005. godini bilo 537 hiqada, ili
za 22,3% vi{e nego u 2004. Ovaj podatak znatnim delom ukqu~uje
fluktuacije radne snage, tj. prelaske sa jednog radnog mesta na drugo,
koji su zabele`ili porast od 35,2% u odnosu na 2004. godinu, {to govori
u prilog promenama na tr`i{tu radne snage. U isto vreme, broj
nezaposlenih koji su zasnovali radni odnos imao je porast od 9,7%.

2) RZS izra~unava prose~an broj zaposlenih i nezaposlenih na osnovu stawa u martu i
septembru.
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Doma}a tra`wa i javni sektor

Zarade zaposlenih

Prose~an rast zarada u 2005. godini bio je pribli`no isti kao u
2004. i iznosio je nominalno 23,4%. S obzirom na rast tro{kova `ivota
u 2005. godini, realni rast zarada je usporen - sa 10,4% u 2004. na 6,2%
u 2005, {to odgovara procewenom porastu produktivnosti u celoj
privredi Srbije.

Zarade u javnom sektoru nastavile su trend usporavawa rasta. U 2005.
godini masa neto zarada u ovom sektoru realno je bila vi{a za 0,9% u
odnosu na isti period prethodne godine. U okviru toga, i daqe najbr`i
rast bele`e lokalna javna preduze}a, 9,4%, dok je kod ostalih zaposlenih
do{lo do realnog pada od 0,2%. Ta razlika rezultat je porasta broja
zaposlenih u lokalnim javnim preduze}ima, kao i pada broja ostalih
zaposlenih u javnom sektoru. Ipak, i na lokalnom nivou primetno je
usporavawe realnog me|ugodi{weg rasta zarada u 2005. godini.

U~e{}e mase ispla}enih penzija u 2005. kretalo se na nivou od oko
14,1% procewenog BDP-a, {to je pribli`no isto kao u 2004. godini. 

Jedini~ni tro{kovi rada u industriji bili su vi{i za 3,7% u
odnosu na 2004. godinu, kao posledica br`eg porasta realnih bruto
zarada (10,4%) od produktivnosti (6,4%). U prera|iva~koj industriji
jedini~ni tro{kovi rada zabele`ili su porast od 5,5%. Pri tome je
nivo bruto zarada po zaposlenom konkurentan, jer je jedan od najni`ih u
Evropi (oko 400 evra mese~no u dinarskoj protivvrednosti).

Na nivou cele privrede realne zarade i produktivnost imali su
pribli`no isti porast, tako da su jedini~ni tro{kovi rada ostali
nepromeweni.    
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Javna potro{wa

Fiskalna politika u 2005. godini imala je kao osnovni ciq puno
uravnote`ewe fiskalnog bilansa i smawewe javne potro{we. Ukupni
konsolidovanii javni prihodi iznosili su 701,5 milijardi dinara, ili
43,8% BDP-a, dok je potro{wa dr`avnog sektora istovremeno iznosila
669,2 milijarde dinara, ili 41,8% BDP-a.3) Konsolidovani suficit je,
prema podacima Ministarstva finansija, iznosio 32,4 milijarde dinara,
~emu su doprineli suficit ostvaren u republi~kom buxetu, buxetu
lokalnog nivoa vlasti i fonda PIO samostalnih delatnosti.

Prema podacima Ministarstva finansija, prihodi republi~kog
buxeta u 2005. godini iznosili su 418,4, a rashodi 391,6 milijardi
dinara, pa je fiskalni suficit dostigao 26,8 milijardi dinara, ili oko
2,0% procewenog BDP-a u 2005. godini. Taj suficit je ipak za 5,5
milijardi mawi od suficita predvi|enog posledwim rebalansom buxeta
u 2005. Prihodi od PDV-a ostvareni u toku godine bili su iznad
projektovanih i iznosili su 215,9 milijardi dinara, {to je za 61% vi{e
od prihoda po osnovu poreza na promet u 2004. godini, najvi{e
zahvaquju}i reformama u poreskom sistemu, posebno u delu javnih
prihoda. 

Suficit ostvaren u 2005. godini doprineo je padu kamatne stope na
dr`avne zapise sa 20,7%, koliko je iznosila na po~etku 2005, na 14,6%
u decembru. U 2005. godini odr`ano je ukupno 35 aukcija dr`avnih
zapisa, od ~ega se 26 odnosi na zapise sa rokom dospe}a od tri meseca,
a devet na zapise sa rokom dospe}a od {est meseci. 

Prema usvojenom Zakonu o buxetu za 2006. godinu, planiran je
suficit republi~kog buxeta u iznosu od 39,5 milijardi dinara, pri ~emu
bi prihodi trebalo da iznose 487,9 milijardi, a rashodi 448,3 milijarde
dinara. 

Planirana je otplata javnog duga u iznosu 39,4 milijarde dinara, i
to sredstvima buxetskog suficita u vrednosti od 32,9 milijardi dinara
i sredstvima po osnovu novog zadu`ivawa u vrednosti od 6,6 milijardi
dinara. 

Primarni ciq javnih finansija u 2006. godini jeste sprovo|ewe
~vrste fiskalne politike, uz reformu javnih rashoda i odr`ivost
wihovog obima na nivou koji obezbe|uje makroekonomski rast i
stabilnost javnih finansija. Predvi|eno je da se fiskalno
prilago|avawe u 2006. godini nastavi ne samo na nivou republi~kog
buxeta ve} i fonda zdravstvenog osigurawa, gde se predvi|a suficit od
10 milijardi dinara. Suficiti u okviru republi~kog buxeta i fonda
zdravstva utica}e na izvesno smawewe deficita teku}eg ra~una platnog
bilansa i u pravcu smawewa inflatornih pritisaka. 
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3) Izvor: Analiza makroekonomskih i fiskalnih kretawa u 2005. godini, Ministarstvo
finansija, februar 2006. godine.
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Investiciona aktivnost

Ukupna investiciona aktivnost je, prema raspolo`ivim podacima i
ocenama, u 2005. godini imala realan rast u odnosu na prethodnu godinu.
To potvr|uju podaci o prilivu stranih direktnih investicija, prete`no
u vezi sa procesom privatizacije, kao i podaci o ukupnoj vrednosti uvoza
opreme i rezervnih delova. Ubrzana privatizacija dr`avnih i
dru{tvenih preduze}a u 2004. i 2005. godini delimi~no je podstakla i
rast doma}ih ulagawa privatnog sektora. 

Stopa investicija, merena odnosom ukupnih investicija u fiksne
fondove prema BDP-u, u 2005. se procewuje na oko 17,5% BDP-a, prema
stopi od 18,1% u 2004. godini. Prema prethodnim podacima zvani~ne
statistike, stopa investicija u fiksne fondove je u ranijim godinama
bila ni`a i iznosila je npr. 13,5% u 2003. godini, 12,1% u 2002. godini
i od 10 do 12% u ranijih nekoliko godina, {to je tek jedna polovina
potrebnog nivoa investirawa kod nas.

Stopa investicija u 2005. godini je, prema ocenama, jo{ uvek znatno
ispod potrebnog nivoa i ekonomskih i qudskih potencijala Republike
Srbije, budu}i da bi na sredwi rok trebalo da dostigne oko 25% BDP-a. 

Neto inostrane direktne investicije u 2005. godini iznosile su oko
1.550 miliona dolara, prema 966 miliona u 2004. i 1.360 miliona dolara
u 2003. godini. Najve}i deo tih investicija vezan je za kupovinu dela
dr`avnih i dru{tvenih preduze}a i banaka u procesu tenderske i
aukcijske privatizacije. 

Prema podacima zvani~ne statistike, uvoz opreme i rezervnih delova
(kapitalnih proizvoda) u 2005. bio je dosta visok i iznosio je 2.536,4
miliona dolara (2.052,2 miliona evra), ali je ipak za 18,5% mawi u
odnosu na rekordan uvoz kapitalnih proizvoda u 2004. 

Republika Srbija je po~ev od jula 2005. popravila svoj kreditni
rejting, koji je, prema Standard & Poors-u, ocewen kao BB−, {to je nivo
rejtinga koji uglavnom imaju zemqe u tranziciji koje su postigle
relativnu makroekonomsku stabilnost i nemaju prevelikih te{ko}a u
pogledu servisirawa svojih finansijskih obaveza prema inostranim
poveriocima. Raniji rejting, iz novembra 2004, bio je ozna~en kao B+.
Svakako da }e u narednom periodu kreditni rejting zavisnosti od stepena
o`ivqavawa i restrukturirawa privrede. 

Sada{wi krediti rejting, i pored postoje}ih ozbiqnih izazova,
omogu}ava daqe razli~ite oblike inostranih ulagawa u privredu Srbije
tim pre {to se privatizacija dr`avnih preduze}a nastavqa, a vrlo su
povoqni i atraktivni zakonski uslovi za nova ulagawa za doma}e i
strane investitore. Tu se pre svega misli na vrlo nisku stopu poreza na
profit korporacija (svega 10%), mogu}nost pune repatrijacije profita
inostranih ulaga~a, mogu}nost reinvestirawa profita u privredu Srbije
pod vrlo povoqnim uslovima, vrlo velike pogodnosti za ulagawa po
modelu koncesija, nizak nivo bruto zarada po zaposlenom (oko 400 evra
mese~no) u odnosu na ve}inu drugih zemaqa i druge povoqnosti.
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Promet u trgovini

Promet robe u trgovini na malo u stalnim cenama u 2005. je ve}i
za 28,4% nego u prethodnoj godini. Promet u trgovini na veliko je,
prema preliminarnim procenama, pove}an za 18,7%. Trend nominalnog i
realnog rasta prometa u trgovini na malo bele`i se od po~etka 2005.
godine i pored procesa ukidawa ~eka na po~ek u toj godini. 

Od decembra 2005. godine, banke su u obavezi da prispele ~ekove
odmah naplate. Ukidawe ~eka kao instrumenta kreditirawa stanovni{tva
kompenzovano je uvo|ewem i razvojem kreditnih kartica. Do kraja 2005.
godine izdato je oko 3,9 miliona kartica. Od ukupnog broja platnih
kartica 89% predstavqaju platne, dok 9% ~ine kreditne kartice. U
istom periodu, pove}an je nominalni promet u trgovini putem debitnih
i kreditnih kartica. Broj nacionalnih "Dina" platnih kartica krajem
2005. godine je iznosio oko dva miliona, {to predstavqa porast od 82%
u odnosu na kraj 2004. 

U 2005. godini je nastavqena daqa koncentracija trgovine u Srbiji.
Krajem godine, najve}i lanac trgovina ostvaruje u~e{}e od 26% na
doma}em tr`i{tu, {to pogoduje pove}awu ekonomi~nosti poslovawa
trgovine, plasmanu doma}e robe na tr`i{te i konkurentnosti sa stranim
trgova~kim lancima, ali otvara i mogu}nost nastajawa monopola u
trgovini na malo. Zakonom o za{titi konkurencije, koji je donet u
septembru 2005, kao i Uredbom republi~ke Vlade iz novembra 2005.
godine, pravno je ure|ena oblast za{tite konkurencije od razli~itih
vidova wenog spre~avawa i ograni~avawa s ciqem obezbe|ivawa
ravnopravnosti u~esnika na tr`i{tu.

30

 
Realni obim prometa u trgovini 

na malo i u saobra}aju
(indeksi 2001 = 100)

50

70

90

110

130

150

170

190

210

230

1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005.

50

70

90

110

130

150

170

190

210

230

Obim prometa u saobra}aju (tonski km)

Realni obim prometa u trgovini na malo

Izvor: Republi~ki zavod za statistiku.



31

Godi{wi izve{taj 2005

AKTIVNOSTI NARODNE BANKE

AKTIVNOSTI NARODNE BANKE 31
MONETARNA POLITIKA 33
POLITIKA KURSA DINARA I DEVIZNE REZERVE 59
EMISIJA NOV^ANICA I KOVANOG NOVCA 73
PLATNI BILANS SRBIJE 79
ODNOSI SA INOSTRANSTVOM 89
BANKARSKI SEKTOR I NADZOR BANAKA 109
NADZOR NAD OBAVQAWEM DELATNOSTI OSIGURAWA 127
NADZOR DRU[TAVA ZA UPRAVQAWE DOBROVOQNIM 
PENZIJSKIM FONDOVIMA 137

NADZOR POSLOVAWA DAVALACA FINANSIJSKOG LIZINGA 141
PLATNI PROMET 149
DIREKCIJA ZA REGISTRE I PRINUDNU NAPLATU 153
NACIONALNI CENTAR ZA PLATNE KARTICE 159
ZAKONODAVNA DELATNOST 167
INTERNA REVIZIJA 171
ORGANIZACIONE I KADROVSKE PROMENE 175
INFORMACIONA TEHNOLOGIJA 183
FINANSIJSKI IZVE[TAJ NARODNE BANKE SRBIJE
ZA 2005. GODINU 189





Godi{wi izve{taj 2005

33

MONETARNA POLITIKA

CIQEVI I ZADACI MONETARNE POLITIKE 34
KRETAWE OSNOVNIH MONETARNIH AGREGATA 35

PRIMARNI NOVAC 35
NOV^ANA MASA M1 37
NOV^ANA MASA M2 38
NOV^ANA MASA M3 39
TOKOVI KREIRAWA NOV^ANE MASE 40
NETO ZADU@EWE DR@AVE KOD BANKARSKOG SEKTORA 42

INSTRUMENTI MONETARNE POLITIKE 43
OBAVEZNA REZERVA BANAKA KOD NARODNE BANKE 44
KREDITI ZA ODR@AVAWE LIKVIDNOSTI BANAKA (KREDITNE
OLAK[ICE, LOMBARDNI I INTERVENTNI KREDIT) 47

DEPOZITNE OLAK[ICE 48
KAMATNE STOPE 49
MINIMALNI USLOVI KREDITNE SPOSOBNOSTI BANAKA 50

AKTIVNOSTI NA PRIMARNOM TR@I[TU HARTIJA OD VREDNOSTI 51
AUKCIJE HARTIJA OD VREDNOSTI 51
PLANIRANE AKTIVNOSTI NARODNE BANKE NA 
TR@I[TU NOVCA U 2006. GODINI 54

EFEKTI NA KRETAWE MONETARNIH AGREGATA 54
KRATKORO^NE HARTIJE OD VREDNOSTI NARODNE BANKE
- [TEDNI ZAPISI 56

AKTIVNOSTI U VEZI SA STAROM DEVIZNOM [TEDWOM 59



Godi{wi izve{taj 2005Monetarna politika

Ciqevi i zadaci monetarne politike

Smawewe stope inflacije, odr`avawe stabilnosti finansijskog
sistema i pove}awe neto deviznih rezervi predstavqali su osnovne
ciqeve monetarne politike za 2005. godinu. Stopa inflacije u toj
godini projektovana je u rasponu 9%−10% (mereno decembar prema
decembru prethodne godine), a porast neto deviznih rezervi na nivou od
395 miliona dolara. Radi ostvarivawa tih ciqeva, bila je predvi|ena
restriktivna monetarna politika, {to je podrazumevalo relativno
umeren porast monetarnih agregata. Narodna banka je planirala da
nastavi sa razvijawem i ja~awem indirektnih instrumenata monetarnog
regulisawa, uz znatniju ulogu tr`i{nih kamatnih stopa u sprovo|ewu
monetarne politike.  

Glavne karakteristike ekonomskog okru`ewa u 2005. godini bile su:
rast realnog bruto dru{tvenog proizvoda (koji je nadma{io projektovani
nivo), deficit teku}eg dela platnog bilansa ni`i kako u odnosu na
prethodnu godinu, tako i u odnosu na projektovani, i znatno poboq{awe
fiskalne pozicije dr`ave. Zahvaquju}i sprovo|ewu fiskalne politike
zasnovane na principu ~vrstog buxetskog ograni~ewa i uvo|ewa poreza na
dodatu vrednost, u buxetu Republike Srbije je ostvaren suficit.
Godi{wa stopa inflacije u Srbiji u 2005. godini bila je iznad
projektovane i iznosila je 17,7%. Porastu inflacije doprinelo je
poskupqewe osnovnih i drugih komunalnih usluga, uvo|ewe poreza na
dodatu vrednost, rast cena sirove nafte i elektri~ne energije, pove}awe
putarine i poskupqewe poqoprivrednih proizvoda. Bazna (core)
inflacija, za proizvode i usluge ~ije se cene formiraju prema tr`i{nim
uslovima, bila je ni`a od ukupne inflacije i iznosila je 14,5%.

Budu}i da je osnovno usmerewe monetarne politike smawivawe
inflatornih pritisaka, odnosno sni`avawe stope inflacije, rast
dinarskih monetarnih agregata tokom 2005. trebalo je da bude usporen u
odnosu na prethodnu godinu, ali to se nije ostvarilo. Naprotiv, rast
osnovnih monetarnih agregata je ubrzan, {to je u znatnoj meri doprinelo
ubrzawu stope inflacije. Pove}awe dinarskog primarnog novca iznosilo
je 22,4%, a nov~ane mase M2 31,5%. U ukupnom kreirawu monetarnog
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rasta posebno nagla{en bio je tok kreditne aktivnosti banaka i neto
inostrane aktive. Ukupni plasmani banaka nebankarskom sektoru
pove}ani su za 57,1%. Porast dinarskih plasmana iznosio je 72,2%.
Poja~ana kreditna aktivnost banaka bila je inicirana pove}awem
zadu`enosti banaka u inostranstvu i pove}awem deviznih depozita. Neto
inostrana aktiva bankarskog sektora je pove}ana za preko 61 milijardu
dinara i, u najve}oj meri, po tom osnovu je kreirana dinarska nov~ana
masa.

Kretawe osnovnih monetarnih agregata

Primarni novac

Ukupan primarni novac u 2005. godini rastao je znatno br`e nego u
prethodnoj. Wegova stopa rasta iznosila je 66,9%, a u 2004. godini
28,5%. Dinarski primarni novac rastao je po stopi od 22,4%.
Posmatrano u realnom izrazu (deflacionirano rastom cena na malo), taj
porast iznosi 4,0%. U okviru dinarskog primarnog novca ostvareno je
pove}awe gotovog novca u opticaju i bankarskih rezervi. Do pove}awa
izdvojene dinarske obavezne rezerve u okviru bankarskih rezervi do{lo
je i pored toga {to je tokom 2005. godine stopa obavezne rezerve koja
se primewuje na dinarsku osnovicu smawena sa 21,0% na 18,0% (u
novembru). Razlog tome je uvo|ewe diferencirane stope na dinarske
depozite sa deviznom klauzulom (pove}awe sa 18,0% na 38,0%) i
pove}awe depozita koji ulaze u dinarsku osnovicu obavezne rezerve.
Pove}awe su zabele`ile i slobodne rezerve banaka, koje su rasle po
stopi od preko 30,0%. Depoziti lokalne samouprave, u okviru ukupnog
primarnog novca, bele`e vrlo malo pove}awe. Znatnije pove}awe
deviznih depozita banaka nastalo je po osnovu pove}awa izdvojene devizne
obavezne rezerve banaka kod Narodne banke. Pove}ano izdvajawe
posledica je delovawa dva faktora: (1) pove}awa stope obavezne rezerve
(sa 21,0% na 38,0%) i (2) pro{irewa devizne osnovice na koju se
obavezna rezerva obra~unava, ukqu~ivawem u osnovicu svih kredita iz
inostranstva, kao i obaveza po osnovu nove devizne {tedwe gra|ana.
Ostali devizni depoziti banaka smaweni su ukqu~ivawem nove devizne
{tedwe u osnovicu za obra~un devizne obavezne rezerve. 

Neto inostrana aktiva u 2005. godini zabele`ila je znatnije
pove}awe i predstavqa, kao i u prethodnoj, osnovni tok kreirawa
primarnog novca. Prete`an deo pove}awa neto devizne aktive ostvaren
je pove}awem deviznih rezervi. Priliv u devizne rezerve ostvaren je u
najve}oj meri po osnovu mewa~kih poslova, zatim privremenog platnog
prometa na teritoriji dr`avne zajednice Srbije i Crne Gore, kredita od
Me|unarodnog monetarnog fonda, sredstava inostranih kredita koje je
dobila dr`ava, deblokadom deviznih sredstava kod inostranih banaka,
deblokadom zlata,  kao i znatnijim izdvajawem deviznih depozita banaka
kod Narodne banke. S druge strane, odliv sredstava iz deviznih rezervi
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ostvaren je intervencijama Narodne banke na Me|ubankarskom deviznom
tr`i{tu, regulisawem obaveza prema Me|unarodnom monetarnom fondu i
drugim inokreditorima. Od ukupnog rasta neto inostrane aktive 44,1%
je imalo monetarne efekte.

S obzirom na to da je putem neto inostrane aktive Narodne banke
ostvarivano znatnije kreirawe primarnog novca, Narodna banka je
nastojala da preko tokova neto doma}e aktive u najve}oj meri izvr{i
sterilizaciju vi{kova likvidnih sredstava banaka i na taj na~in uti~e
na usporavawe wihove kreditne aktivnosti. Po osnovu neto doma}e
aktive ostvareno je povla~ewe primarnog novca, i to kako kroz tokove
neto pozicije dr`ave, tako i kroz tokove neto pozicije banaka kod
Narodne banke i ostale neto aktive.

Neto potra`ivawa od dr`ave osetno su smawena kako po osnovu
smawewa kredita, tako i po osnovu pove}awa ukupnih depozita dr`ave
(gotovo udvostru~enih). Smawewe kredita nastalo je pove}awem ispravki
vrednosti kredita, a tako|e i trajnom prodajom dr`avnih hartija od
vrednosti iz portfeqa Narodne banke. U okviru depozita dr`ave,
ostvareni rast dinarskih depozita rezultat je, u najve}oj meri, uvo|ewa
poreza na dodatu vrednost i po tom osnovu ve}eg rasta prihoda dr`ave.
Devizni depoziti dr`ave rasli su po osnovu kredita koje je dr`ava
dobila iz inostranstva i po osnovu sredstava od privatizacije banaka i
preduze}a.

Neto potra`ivawa od banaka znatnije su smawena, uglavnom po
osnovu pove}awa repo prodaje blagajni~kih zapisa Narodne banke i
dr`avnih hartija od vrednosti. Repo transakcije centralne banke uticale
su na povla~ewe likvidnih sredstava iz bankarskog sektora.  

Krediti ostalim sektorima, kao i depoziti banaka u likvidaciji,
zabele`ili su neznatno pove}awe.

I pored niza mera koje je Narodna banka preduzela s ciqem
smawivawa inflacije i usporavawa rasta monetarnih agregata, primarni
novac kreiran deviznim transakcijama Narodne banke nije u potpunosti
sterilisan repo operacijama i trajnom prodajom dr`avnih hartija od
vrednosti, tako da je u 2005. godini rast primarnog novca bio iznad
projektovanog na po~etku godine.
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Nov~ana masa M1

Nov~ana masa M1 u 2005. godini je pove}ana za 30,3%. To predstavqa
rast znatno ve}i u odnosu na prethodnu godinu, kada je iznosio 11,7%. U
okviru nov~ane mase M1 transakcioni dinarski depoziti su porasli za
38,1%, a gotov novac u opticaju za 18,8%. Sektorski raspored novca
pokazuje da su u svim sektorima ostvarene visoke stope rasta, na nivou
od oko 40,0%, izuzev lokalne samouprave, gde je rast novca iznosio
15,9%. Porast depozita privrede bio je znatno ve}i u pore|ewu sa
prethodnom godinom (39,4% u 2005. u odnosu na 11,0% u 2004).

Bilans Narodne banke Srbije 
(u milionima dinara) 

 Dec. 
2004. 

Dec. 
2005. 

Promene 
u 2005. 

Neto potra`ivawa od inostranstva 170.404 332.085 161.681 

     Neto devizne rezerve 177.524 343.318 165.794 

         Bruto devizne rezerve 244.837 420.769 175.932 

         Krediti od MMF-a i druge kratk. obaveze -67.313 -77.451 -10.138 

     Ostala neto potra`ivawa od inostranstva -7.120 -11.233 -4.113 

Neto doma}a aktiva -21.274 -83.197 -61.923 

     Neto doma}i krediti NBS -8.989 -58.095 -49.106 

          Neto potra`ivawa od dr`ave1) -11.528 -44.126 -32.598 

               Krediti dr`avi 21.427 15.388 -6.039 

               Depoziti dr`ave  -32.955 -59.514 -26.559 

                    Dinarski depoziti -22.966 -40.708 -17.742 

                    Devizni depoziti -9.989 -18.806 -8.817 

          Neto potra`ivawa od banaka 2.842 -13.702 -16.544 

                Krediti bankama 4.594 3.126 -1.468 

                Blagajni~ki zapisi NBS -1.752 -2.419 -667 

                 Repo operacije 0 -14.409 -14.409 

         Krediti ostalim sektorima 198 295 97 

         Depoziti banaka u likvidaciji  -501 -562 -61 

    Ostala neto aktiva -12.285 -25.102 -12.817 

Primarni novac 149.130 248.888 99.758 

     Dinarski primarni novac 76.969 94.220 17.251 

          Gotov novac u opticaju 45.165 53.650 8.485 

          Bankarske rezerve 31.804 40.570 8.766 

               Obavezna rezerva 20.953 26.046 5.093 

               Slobodne rezerve 10.851 14.524 3.673 

     Ostali depoziti banaka 288 132 -156 

     Depoziti organa lokalne samouprave 5.102 5.923 821 

     Devizni depoziti banaka  65.874 147.467 81.593 

           Devizna obavezna rezerva2) 18.497 147.062 128.565 

           Ostali devizni depoziti banaka 47.377 405 -46.972 

     Devizni depoziti ostalih sektora 897 1.146 249 
1) Nisu ukqu~eni organi lokalne samouprave. 
2) Ukqu~eni i depoziti po osnovu devizne {tedwe koji su od decembra 2005. godine u{li u osnovicu za obra~un 
obavezne rezerve. 

Izvor: Narodna banka Srbije. 



Godi{wi izve{taj 2005Monetarna politika

38

U~e{}e gotovog novca u opticaju u M1 smaweno je za 3,6 procentnih
poena u odnosu na kraj prethodne godine.

Pokrivenost nov~ane mase M1 deviznim rezervama Narodne banke
krajem 2005. godine iznosila je 291,1% i bila je ve}a za 70,0 procentnih
poena u odnosu na kraj 2004. godine.

Nov~ana masa M2

Rast nov~anog agregata M2 tako|e je bio ve}i nego u prethodnoj
godini i iznosio je 31,5%. U okviru nov~anog agregata M2 rast
dinarskih {tednih i oro~enih depozita iznosio je 35,4%. Znatniji
porast ostvaren je kod oro~enih depozita privrede (44,4%). Dinarski
oro~eni depoziti ostalih finansijskih institucija zabele`ili su rast
od 43,0%, a rast oro~enih depozita lokalne samouprave iznosio je
24,4%. Najmawi rast je zabele`en kod {tednih depozita stanovni{tva i
iznosio je 18,4%.

Po{to su u 2005. godini oro~eni depoziti privrede imali ve}u
stopu rasta u odnosu na transakcione depozite privrede, mo`e se
zakqu~iti da je privreda raspolagala vi{kovima (slobodnih) dinarskih
sredstava i da je do{lo do transformacije nekamatonosnih transakcionih
u kamatonosne oro~ene depozite. 

 
Kretawe nov~ane mase M1
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Nov~ana masa M3

Naj{iri monetarni agregat M3 u 2005. godini zabele`io je stopu
rasta od 42,1%, pre svega usled izuzetno visokog rasta deviznih depozita
(50,9%). U okviru deviznih depozita, najve}i rast u apsolutnom iznosu
zabele`ili su depoziti stanovni{tva (najve}im delom {tedwa), dok je
mawi rast zabele`en kod deviznih depozita privrede, ostalih
finansijskih institucija i lokalne samouprave. Posmatrano u
relativnom iznosu, porast deviznih depozita stanovni{tva u~estvuje sa
89,2% u ukupnom rastu deviznih depozita.

U strukturi M3, u odnosu na prethodnu godinu, smaweno je u~e{}e
M1 i dinarskih {tednih i oro~enih depozita, dok je u~e{}e deviznih
depozita pove}ano, {to ukazuje na pove}awe stepena evroizacije. U~e{}e
M1 je sa 34,4% u 2004. godini smaweno na 31,5%, u~e{}e dinarskih
{tednih i oro~enih depozita je smaweno sa 10,9% na 10,4%, dok je
u~e{}e deviznih depozita pove}ano sa 54,7% na 58,1%.

Pokrivenost M3 deviznim rezervama Narodne banke pove}ana je sa
76,1% na kraju 2004. na 91,8% krajem 2005. godine. Kada se posmatra
pokrivenost M3 ukupnim deviznim rezervama bankarskog sektora, u 2005.
godini ovaj pokazateq je pove}an za 10,6 procentnih poena (sa 92,2% na
102,8%).

 
Kretawe deviznih rezervi Narodne banke Srbije
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Tokovi kreirawa nov~ane mase

Nov~ani agregat M3 u 2005. godini kreiran je kako putem neto
doma}e, tako i putem neto inostrane aktive bankarskog sektora. Porast
M3 je iznosio 42,1%. Doprinos neto doma}e aktive rastu M3 iznosio je
23,0 procentnih poena, a neto inostrane aktive 19,1 procentni poen.   

Neto inostrana aktiva bankarskog sektora pove}ana je za 61,7
milijardi dinara, ili 43,0%. Analiza neto inostrane aktive ovog
sektora pokazuje da je na ra~unima Narodne banke u inostranstvu
ostvaren rast zahvaquju}i pove}awu deviznih rezervi Narodne banke za
1,6 milijardi dolara, od ~ega 0,9 milijardi poti~e od deviznih depozita
banaka kod Narodne banke. Na ra~unima poslovnih banaka u inostranstvu
zabele`eno je znatno smawewe neto potra`ivawa usled pove}awa
kratkoro~nih i dugoro~nih obaveza banaka prema inostranstvu za 123,0%
i smawewa deviznih rezervi po osnovu polagawa depozita kod Narodne
banke. Poslovne banke, odnosno banke sa ve}inskim stranim kapitalom,
naro~ito u zadwa ~etiri meseca 2005. pove}ale su inostrano zadu`ewe
kako po osnovu kori{}ewa kredita, tako i po osnovu uzimawa depozita
od svojih mati~nih banaka u inostranstvu. Najve}i deo sredstava koje su
po tom osnovu pribavile banke su prodale, tako da se pove}awe
inostranog zadu`ewa nije odrazilo na pove}awe deviznih rezervi banaka.
Naprotiv, one su smawene u znatnoj meri i po osnovu deviznih depozita
koje su morale da izdvoje na posebne ra~une Narodne banke.
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Neto doma}a aktiva bankarskog sektora pove}ana je za 74,5 milijardi
dinara, ili 41,4%. Na pove}awe neto doma}e aktive bankarskog sektora
uticalo je pove}awe kredita banaka privredi i stanovni{tvu, dok je
smawewe neto potra`ivawa od dr`ave delovalo u suprotnom pravcu.
Smawewe neto potra`ivawa od dr`ave posledica je kako pove}awa
dinarskih i deviznih depozita dr`ave kod Narodne banke, tako i
smawewa dinarskih kredita datih dr`avi od strane Narodne banke.
Tako|e, banke su tokom godine pove}ale i kupovinu obveznica stare
devizne {tedwe i na taj na~in dodatno kreirale novac u iznosu od 3,8
milijardi dinara. Povla~ewe novca ostvareno je i preko tokova ostale
neto doma}e aktive banaka, u iznosu od 41,7 milijardi dinara, ~emu je u
najve}oj meri doprineo znatan rast kapitala poslovnih banaka.

Ukupni krediti banaka komitentima pove}ani su za 150,3 milijarde
dinara, ili 57,1%, u odnosu na kraj prethodne godine. Skoro celokupan
porast kredita (98,2%) odnosi se na kredite privredi i stanovni{tvu.
Dinarski krediti banaka porasli su za 72,2%, pri ~emu su krediti
stanovni{tvu rasli intenzivnije nego krediti privredi. Banke su deo
dospelih potra`ivawa otpisale putem ispravki vrednosti po plasmanima,
pove}anih u odnosu na prethodnu godinu za 68,5%, tako da je po tom
osnovu do{lo do smawewa plasmana banaka.

Ukupni krediti dati privredi pove}ani su za 87,1 milijardu dinara,
ili 44,6%, od ~ega se na dinarske kredite odnosi 85,9 milijardi dinara.
Devizni krediti banaka odobreni privredi pove}ani su za 1,3 milijarde
dinara, ili 2,2%. 

Znatan deo kredita koje su banke odobrile u doma}oj valuti sadr`i
deviznu klauzulu, {to predstavqa za{titu banaka od rizika deviznog
kursa. Krajem godine, ti krediti (indeksirani krediti) u~estvovali su
sa oko 72,6% u ukupnim dinarskim kreditima odobrenim komitentima.

Krediti stanovni{tvu pove}ani su za 60,5 milijardi dinara, ili
93,9% u odnosu na kraj 2004. godine. U pove}awu ukupnih kredita
komitenata na kredite stanovni{tvu odnosi se 40,2%. Najve}i porast u
okviru kredita odobrenih stanovni{tvu zabele`ili su potro{a~ki i
gotovinski krediti. 
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Neto zadu`ewe dr`ave kod bankarskog sektora

Neto potra`ivawa od dr`ave u 2005. godini smawena su za 41.336
miliona dinara. Tom smawewu doprinelo je kako smawewe kredita dr`avi
od strane bankarskog sektora (8.493 miliona dinara), tako i osetan rast
depozita (32.843 miliona dinara), pre svega kod Narodne banke. Do
smawewa dinarskih kredita Narodne banke dr`avi do{lo je usled
pove}awa ispravki vrednosti po tim kreditima, kao i trajne prodaje
dr`avnih hartija od vrednosti. Dinarski krediti poslovnih banaka
dr`avi tako|e su smaweni, ali u mawoj meri, delimi~no i zbog smawene
kupovine zapisa Trezora Republike Srbije, dok su  devizni krediti
zabele`ili mawe smawewe.
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Monetarni pregled 
(u milionima dinara) 
 Dec.  

2004. 
Dec.  
2005. 

Promene u 
2005. 

Neto potra`ivawa od inostranstva 143.408 205.067 61.659 

      Neto potra`ivawa banaka od inostranstva -26.996 -127.018 -100.022 

Neto doma}a aktiva bankarskog sektora 180.057 254.583 74.526 

      Neto doma}i krediti 262.819 379.024 116.205 

           Neto potra`ivawa od dr`ave -8.713 -46.659 -37.946 

               Krediti dr`avi 29.138 20.957 -8.181 

                    Dinarski 28.991 20.099 -8.892 

                    Devizni 147 858 711 

              Depoziti dr`ave -37.851 -67.616 -29.765 

                    Dinarski -24.485 -43.485 -19.000 

                    Devizni -13.366 -24.131 -10.765 

          Krediti ostalim rezidentnim sektorima  263.292 413.614 150.322 

               Krediti drugim finansijskim 

organizacijama 
695 445 -250 

                Krediti privredi  195.186 282.319 87.133 

                   Dinarski 138.382 224.254 85.872 

                   Devizni 56.804 58.065 1.261 

               Krediti stanovni{tvu 64.441 124.937 60.496 

               Krediti org. lokalne samouprave 1.268 2.148 880 

               Krediti drugim sektorima 1.702 3.765 2.063 

          Kupqene obveznice stare devizne {tedwe 8.240 12.069 3.829 

      Ostala neto aktiva -82.762 -124.441 -41.679 

    

Nov~ana masa M3 323.465 459.650 136.185 

     Nov~ana masa M2 146.604 192.756 46.152 

          Nov~ana masa M1 111.235 144.884 33.649 

               Gotov novac u opticaju  45.165 53.650 8.485 

               Transakcioni depoziti 66.070 91.234 25.164 

          Dinarski {tedni i oro~eni depoziti 35.369 47.872 12.503 

     Devizni depoziti 176.861 266.894 90.033 

Izvor: Narodna banka Srbije.    
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Ukupni depoziti dr`ave kod banaka u 2005. godini pove}ani su za
63%. Dinarski depoziti dr`ave kod Narodne banke pove}ani su preko
60%, prete`no po osnovu prihoda od PDV-a, dok su kod poslovnih banaka
zabele`ili umereniji rast. Devizni depoziti dr`ave kod Narodne banke,
koji poti~u od kredita iz inostranstva i iz procesa privatizacije,
pove}ani su preko 80%, dok su kod poslovnih banaka ostvarili neznatno
pove}awe.   

Instrumenti monetarne politike

Radi ostvarivawa ciqeva monetarne politike u 2005. godini,
Narodna banka je izvr{ila odre|ena prilago|avawa i izmene u
sprovo|ewu pojedinih instrumenata monetarnog regulisawa i uvela nove
instrumente kako bi kretawa monetarnih agregata i likvidnosti
bankarskog sektora odr`ala u projektovanim okvirima.

U 2005. godini Narodna banka je vodila aktivnu politiku obavezne
rezerve banaka uvo|ewem wene diferencirane stope i pro{irivawem
osnovice za obra~un. 

Radi smawivawa vi{kova likvidnih sredstava bankarskog sektora,
Narodna banka je, po~etkom 2005. godine, zapo~ela sa repo aukcijskim
prodajama hartija od vrednosti, a krajem godine i sa emitovawem {tednih
zapisa s ciqem prikupqawa slobodnih dinarskih sredstava gra|ana. 

U toku godine izvr{ena je izmena modela kreditnih olak{ica
uvo|ewem dve nove kreditne linije lombardnog i interventnog kredita i
ukqu~ivawem kredita za prevazila`ewe dnevnih oscilacija likvidnosti
banke u lombardni kredit.

 
Neto pozicija dr`ave kod bankarskog sektora1) 
(u milionima dinara) 
 Dec. 2004. Dec. 2005. Promene u 2005. 

         Neto potra`ivawa od dr`ave  -16.266 -57.602 -41.336 

Krediti dr`avi 35.943 27.450 -8.493 

Dinarski 30.257 22.247 -8.010 
NBS 21.427 15.208 -6.219 

                             Poslovne banke 8.830 7.039 -1.791 

Devizni 5.686 5.203 -483 
NBS 0 180 180 

Poslovne banke 5.686 5.023 -663 
Depoziti dr`ave -52.209 -85.052 -32.843 

Dinarski -38.821 -60.878 -22.057 
NBS -28.068 -46.631 -18.563 

Poslovne banke -10.753 -14.247 -3.494 
Devizni -13.388 -24.174 -10.786 

NBS -9.989 -18.810 -8.821 
Poslovne banke -3.399 -5.364 -1.965 

1) Ukqu~ena i lokalna samouprava; nisu ukqu~ene obveznice dr`ave po staroj deviznoj {tedwi. 
Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Tako|e, Narodna banka je vodila aktivnu politiku kamatnih stopa,
pre svega na otvorenom tr`i{tu, kao i politiku kamatnih stopa na
depozitne i kreditne olak{ice. 

U kontekstu sagledavawa efekata instrumenata i mera monetarne
politike, ukqu~uju}i i mere za odr`avawe likvidnosti banaka, dopuwena
je Odluka o minimalnim uslovima kreditne sposobnosti banaka.

Obavezna rezerva banaka kod Narodne banke 

Narodna banka je u 2005. godini mewala stopu i pro{irivala
osnovicu za obra~un obavezne rezerve.

Po~etkom aprila izvr{ena je izmena Uputstva za sprovo|ewe Odluke
o obaveznoj rezervi banaka kod Narodne banke Srbije, kojom su data
odre|ena poja{wewa u pogledu obuhvatnosti osnovice za obra~un obavezne
rezerve. Naime, osnovicom za obra~un obavezne rezerve obuhva}ene su i
obaveze prema zavisnim i povezanim bankama u inostranstvu. Po tom
osnovu devizna obavezna rezerva je od 10. aprila pove}ana za 2,9
milijardi dinara.

Tokom godine visina stope obavezne rezerve nije se mewala do
obra~una obavezne rezerve na dan 10. juna, kada je izmenom Odluke o
obaveznoj rezervi, umesto jedinstvene stope od 21%, uvedena
diferencirana stopa obavezne rezerve, i to od 20% na dinarsku osnovicu
i od 26% na deviznu osnovicu.

Kvantitativni efekat smawewa stope dinarske obavezne rezerve za
jedan procentni poen (sa 21% na 20%) bio je smawewe dinarske obavezne
rezerve za 0,1 milijardu dinara, dok je efekat pove}awa stope devizne
obavezne rezerve za pet procentnih poena (sa 21% na 26%) bilo
pove}awe devizne obavezne rezerve za 7,4 milijardi dinara, tako da je
ukupna obavezna rezerva pove}ana za 7,3 milijarde dinara.

Ove mere imale su za ciq poskupqewe kredita banaka, destimulisawe
tra`we za wima i usporavawe plasmana banaka baziranih na deviznim
izvorima, uz afirmaciju i ja~awe doma}e valute u bankarskom poslovawu.
S tim u vezi, Narodna banka je, zakqu~no sa obra~unskim periodom 11.
maj − 10. jun, prestala da pla}a bankama kamatu na ostvareno prose~no
stawe izdvojene devizne obavezne rezerve.
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U avgustu je izvr{ena nova izmena Odluke o obaveznoj rezervi, kojom
je stopa obavezne rezerve na deviznu osnovicu pove}ana za tri procentna
poena, sa 26% na 29%. Ciq ove mere bio je da se smawi zadu`ivawe
banaka u inostranstvu i da banke svoju kreditnu aktivnost vi{e baziraju
na doma}im izvorima i akumulaciji. Kvantitativni efekat ovog pove}awa
stope bio je pove}awe devizne obavezne rezerve za {est milijardi dinara.

U nastojawu da se dodatno uti~e na usporavawe kreditne aktivnosti
banaka, u septembru je doneta Odluka o izmenama i dopunama Odluke o
obaveznoj rezervi banaka kod Narodne banke Srbije, kojom su u osnovicu
za obra~un devizne obavezne rezerve ukqu~ene obaveze po kreditima kod
stranih pravnih lica sa ugovorenim rokom dospe}a du`im od ~etiri
godine, a koji su zakqu~eni i registrovani do 31. decembra 2004. godine.
Na taj pro{ireni deo devizne osnovice primewivala se stopa od 7%,
koja se sukcesivno pove}avala u narednom periodu.

Prema obra~unu obavezne rezerve na dan 10. septembra,
kvantitativni efekat ove izmene bio je pove}awe devizne obavezne
rezerve za 5,1 milijardu dinara.

Novom izmenom Odluke o obaveznoj rezervi, po~ev od obra~una na
dan 10. oktobra, osnovica za obra~un obavezne rezerve umawena je za
iznos dugoro~nih stambenih kredita pod uslovom da su osigurani kod
Nacionalne korporacije za osigurawe stambenih kredita, kako bi se
banke stimulisale da dugoro~ne stambene kredite odobravaju
stanovni{tvu pod povoqnijim uslovima.

Izmenama Odluke o obaveznoj rezervi banaka kod Narodne banke
Srbije usvojenim u oktobru, u osnovicu za obra~un obavezne rezerve
ukqu~eni su i depoziti, krediti i druga sredstva primqena iz
inostranstva po poslovima koje banka obavqa u ime i za ra~un tre}ih

Kretawe obavezne rezerve u periodu  
od 10. decembra 2004. do 10. decembra 2005. 
(u milionima dinara) 

Dinarska obavezna rezerva Devizna obavezna rezerva 

Obra~unski 
period 

2005. godina Osnovica Obra~u-
nata OR 

Prose~no 
stawe 

izdvojene 
OR 

Razlika 
(3-2) 

Osnovica Obra~u-
nata OR 

Prose~no 
stawe 

izdvojene OR 

Razlika 
(7-6) 

Razlika 
(4+8) 

 1 2 3 4 5 6 7 8 9 
11. 12. 2004. do 

10. 1. 2005. 
99.777,8 20.953,3 22.306,6 1.353,3   87.450,6  18.364,6   18.429,2   64,6    1.417,9   

11. 1 - 10. 2. 101.737,7 21.364,9 22.181,9 817,0   90.478,9  19.000,6   19.177,9   177,3    994,3   

11. 2 � 10. 3. 97.600,6 20.496,1 21.940,0 1.443,9   83.729,4  17.583,2   17.680,4   97,2    1.541,1   

11. 3 � 10. 4. 98.459,8 20.676,6 21.619,2 942,6   82.776,0  17.383,0   17.438,7   55,7    998,3   

11. 4 � 10. 5. 100.717,4 21.150,6 22.378,1 1.227,5   96.692,7  20.305,5   20.434,5   129,0    1.356,5   

11. 5 � 10. 6. 104.636,3 21.973,6 22.823,6 850,0   104.033,7  21.847,1   22.023,3   176,2    1.026,2   

11. 6 � 10. 7. 109.272,6 21.854,5 22.714,3 859,8   112.581,6  29.271,2   29.345,5   74,3    934,1   

11. 7 � 10. 8. 115.289,0 23.057,8 23.979,9 922,1   120.035,3  31.209,2   31.346,9   137,7    1.059,8   

11. 8 � 10. 9. 117.693,5 23.538,7 24.082,4 543,7   128.245,2  37.191,1   37.289,3   98,2    641,9   

11. 9 � 10. 10. 123.364,6 24.672,9 25.530,2 857,3   184.553,6  42.313,9   42.441,0   127,1    984,4   

11. 10 � 10. 11. 128.519,9 25.704,0 26.274,9 570,9   190.584,5  49.598,5   49.746,1   147,6    718,5   

11. 11 � 10. 12. 133.466,1 24.023,9 24.996,7 972,8   199.942,7  69.979,9   70.110,4   130,5    1.103,3   

Izvor: Narodna banka Srbije. 



lica, kako bi se spre~ila mogu}nost da banke izbegnu izdvajawe obavezne
rezerve prevo|ewem svojih uobi~ajenih poslova u komisione poslove.

Istom odlukom je, prema utvr|enoj dinamici, na deo devizne osnovice
koju ~ine devizni krediti sa ugovorenim rokom dospe}a du`im od ~etiri
godine stopa obavezne rezerve pove}ana sa 7% na 18%, a od 10. novembra
na 29%. 

Prema obra~unu obavezne rezerve na dan 10. oktobra, kvantitativni
efekat ove izmene bio je pove}awe devizne obavezne rezerve za 7,3
milijarde dinara. 

Pored toga, propisano je da banke osnovicu za obra~un dinarske
obavezne rezerve umawuju za iznos sredstava oro~ene dinarske {tedwe
gra|ana prikupqene u periodu obele`avawa Svetskog dana {tedwe, tj. od
31. oktobra do 6. novembra 2005, s ciqem podsticawa dinarske {tedwe
gra|ana. 

Kako je na osnovu pra}ewa monetarnih kretawa uo~eno daqe
pove}awe kreditne aktivnosti banaka, novom odlukom Monetarnog odbora
Narodne banke stopa devizne obavezne rezerve dodatno je pove}ana za
{est procentnih poena, sa 29% na 35%. 

U skladu sa usvojenim izmenama koje se odnose na obra~un obavezne
rezerve, na dan 10. novembra efekat pove}awa stope devizne obavezne
rezerve (na 35%) bio je weno pove}awe za 20,4 milijarde dinara.  

Istovremeno, radi stimulisawa banaka za prikupqawe dinarskih
izvora akumulacije, stopa obavezne rezerve na dinarsku osnovicu smawena
je za dva procentna poena, tj. sa 20% na 18%.

Smawewem stope dinarske obavezne rezerve na 18%, prema obra~unu
na dan 10. novembra, ostvaren je efekat smawewa dinarske obavezne
rezerve za 1,7 milijardi dinara, dok je ukupan kvantitativni efekat tako
kombinovane mere bio imobilizacija 18,7 milijardi dinara. 

Po{to je uo~ena pojava da banke, u svojim poslovnim aktivnostima,
dinarske depozite indeksiraju deviznom klauzulom, daju}i im ''devizni
karakter'', i da pri tome na tu kategoriju depozita obra~unavaju obaveznu
rezervu po stopi koja se primewuje na dinarsku osnovicu, tj. po stopi od
18%, usvojena je jo{ jedna izmena Odluke o obaveznoj rezervi banaka kod
Narodne banke Srbije. Ovom odlukom uvedena je diferencirana stopa,
koja se primewuje na dinarsku osnovicu za obra~un obavezne rezerve,
po~ev od obra~una obavezne rezerve na dan 10. decembra. Pored va`e}e
stope obavezne rezerve od 18%, koja se primewuje na dinarske depozite,
kredite, hartije od vrednosti, kao i na druge dinarske obaveze, uvedena
je i stopa od 35% na dinarske depozite indeksirane deviznom klauzulom.

Dodatnim izmenama i dopunama Odluke o obaveznoj rezervi banaka
kod Narodne banke Srbije u osnovicu za obra~un obavezne rezerve
ukqu~ene su i obaveze po osnovu devizne {tedwe polo`ene kod banaka
posle 30. juna 2001. godine, koje su do tada bile regulisane posebnom
odlukom. Na taj na~in je unificiran obra~un devizne obavezne rezerve
na pro{irenu osnovicu, koja ukqu~uje i devizne depozite fizi~kih lica,
tj. novu deviznu {tedwu. Da bi se obezbedilo odr`avawe izdvojene
obavezne rezerve na nivou obra~unate obavezne rezerve na deviznu
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{tedwu, izvr{ena je dopuna Odluke, kojom je propisana ta obaveza
banaka. Istovremeno, propisano je i da se devizna osnovica umawuje za
iznos deviznih {tednih uloga polo`enih kod banke u periodu od 1. do 7.
novembra 2004. i od 31. oktobra do 6. novembra 2005. godine.  

Radi daqeg obezbe|ewa restriktivnosti monetarne politike putem
imobilizacije deviznih sredstava, stopa devizne obavezne rezerve je
pove}ana za tri procentna poena, tj. sa 35 na 38% po~ev od wenog
obra~una  na dan 10. decembra 2005. Tako|e, stopa od 35% uvedena na
dinarske depozite sa deviznom klauzulom pove}ana je na 38%.

Efekat unificirawa i pove}awa stope devizne obavezne rezerve na
38% bio je weno pove}awe za 78,4 milijarde dinara, od ~ega se 65,9
milijardi odnosi na depozite devizne {tedwe kod Narodne banke koji su
se ranije vodili na posebnom ra~unu, a sada su ukqu~eni u obaveznu
rezervu.

Krediti za odr`avawe likvidnosti banaka (kreditne
olak{ice, lombardni i interventni kredit)

U prvom tromese~ju 2005. godine, u okviru instrumenata monetarne
politike kojima se reguli{e likvidnost banaka, u funkciji je bila samo
jedna kreditna linija, krediti za odr`avawe dnevne likvidnosti banaka,
tzv. kreditne olak{ice.

Kredit za odr`avawe dnevne likvidnosti Narodna banka je
odobravala bankama na osnovu zaloge hartija od vrednosti (blagajni~kih
zapisa Narodne banke Srbije, dr`avnih zapisa Republike Srbije i
obveznica Republike Srbije emitovanih radi izmirewa obaveza po osnovu
devizne {tedwe gra|ana). S obzirom na wegov dnevni karakter, banke su
bile u obavezi da ga, zajedno sa pripadaju}om kamatom, vrate do 12 ~asova
narednog radnog dana od dana kori{}ewa, s tim {to ga mogu koristiti
najvi{e deset radnih dana u toku kalendarskog meseca.

Da bi upotpunila i zaokru`ila monetarni instrumentarijum za
prevazila`ewe likvidnosnih problema kod banaka, Narodna banka je
izmenila va`e}e odluke o odr`avawu dnevne likvidnosti banaka, tako da
su, po~ev od 1. aprila 2005, u funkciji tri kreditne linije za tu namenu
- kreditne olak{ice, lombardni i  interventni kredit.

Na taj na~in bankama je bilo omogu}eno da za prevazila`ewe dnevnih
oscilacija u likvidnosti koriste kreditne olak{ice, a za prevazila`ewe
privremenih likvidnosnih problema u toku meseca lombardni kredit,
budu}i da je propisano da se kreditne olak{ice mogu u kontinuitetu
koristiti jedan radni dan, a lombardni kredit najvi{e pet radnih dana.
Pored toga, banke su mogle obe vrste kredita najvi{e koristiti po deset
radnih dana u toku meseca.

Za razliku od kreditnih olak{ica i lombardnog kredita,
interventni kredit je ad hoc karaktera i bankama se odobrava ukoliko
se utvrdi da imaju privremenih te{ko}a u odr`avawu likvidnosti pod
uslovom da su prethodno iskoristile sve povoqnije izvore likvidnosti
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dostupne na tr`i{tu, kao i da su usvojile program mera za
prevazila`ewe likvidnosnih problema. U skladu s tim, propisano je
wegovo kori{}ewe sa krajwim rokom dospe}a do 12 meseci.

Osnovna karakteristika sva tri modela kredita za odr`avawe
likvidnosti banaka jeste da se odobravaju na osnovu zaloge hartija od
vrednosti.

Imaju}i u vidu da se kreditne olak{ice i lombardni kredit
odobravaju na osnovu zaloge istih hartija od vrednosti, kao i da se ti
krediti mogu kombinovano koristiti, tokom tre}eg tromese~ja
razmatrana je mogu}nost wihovog objediwavawa u jednu kreditnu liniju,
kako bi bankama bilo omogu}eno da na osnovu istog kolaterala, zavisno
od potrebe, kredit za odr`avawe likvidnosti koriste opredequju}i se za
raspolo`ivu opciju dnevnog, odnosno kontinuiranog kori{}ewa.

U novembru je Narodna banka donela novu Odluku o uslovima i
na~inu odobravawa kratkoro~nih kredita za odr`avawe likvidnosti
banaka na osnovu zaloge hartija od vrednosti (u daqem tekstu: lombardni
kredit), ~ime je monetarni instrumentarijum za odr`avawe likvidnosti
banaka, pored kredita za odr`avawe likvidnosti, tzv. interventnog
kredita, dopuwen uvo|ewem inoviranog lombardnog kredita.

Nova kreditna linija sadr`i odre|ena unapre|ewa, koja se ogledaju,
izme|u ostalog, u objediwavawu kredita za odr`avawe dnevne
likvidnosti, tzv. kreditnih olak{ica, i kratkoro~nih kredita na osnovu
zaloge hartija od vrednosti. Na taj na~in bankama je omogu}eno da na
osnovu zalo`enih hartija od vrednosti mogu, u zavisnosti od potrebe,
lombardni kredit koristiti u razli~itom vremenskom trajawu, dnevno
ili kontinuirano, {to se kroz diferencirane kamatne stope odra`ava
na wegovu cenu. 

S obzirom na izra`enu visoku likvidnost bankarskog sektora,
kreditne olak{ice je u januaru i februaru, a lombardni kredit u
decembru, koristila samo jedna banka.

Interventni kredit je u junu tako|e odobren samo jednoj banci, sa
krajwim rokom dospe}a na dan 31. maja 2006. godine. 

Depozitne olak{ice

Model depozitnih olak{ica koji je utvr|en u maju 2004. primewivan
je i tokom 2005. godine.

Depozitne olak{ice imaju za ciq da omogu}e bankama da svoje
vi{kove likvidnih sredstava, koji nisu mogli biti anga`ovani na
tr`i{tu novca, plasiraju kod Narodne banke uz odgovaraju}e kamate.

U periodu od 1. januara do 31. decembra 2005. godine prose~no stawe
sredstava banaka deponovanih kod Narodne banke iznosilo je 2.975
miliona dinara, {to je vi{e za 629 miliona, ili 26,8%, u odnosu na
2004. godinu, kada je prose~no stawe iznosilo 2.346 miliona dinara. 
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Prose~no stawe deponovanih vi{kova likvidnih sredstava po
tromese~jima u toku 2005. iznosilo je: u prvom 2.312 miliona dinara, u
drugom 3.472 miliona, u tre}em 3.165 miliona i u ~etvrtom 2.953
miliona dinara.

U toku godine, najmawe prose~no mese~no stawe deponovanih
sredstava banaka kod Narodne banke zabele`eno je u januaru, i iznosilo
je 1.859 miliona dinara, a najvi{e u decembru, i iznosilo je 3.982
miliona dinara.

Tokom 2005. godine kod Narodne banke su svoja sredstva deponovale
32 banke.

Kamatne stope

Eskontna stopa Narodne banke Srbije je od januara 2004. godine
utvr|ena na nivou od 8,5% godi{we i do kraja 2005. ostala je
nepromewena.

U toku 2005. godine izvr{ene su slede}e izmene i dopune u Odluci
o kamatnim stopama Narodne banke Srbije.

Dopunom Odluke od 1. aprila Narodna banka je utvrdila kamatne
stope na dve nove kreditne linije, i to na lombardni kredit - u visini
od 275% eskontne stope i na interventni kredit - u visini od 200%
eskontne stope. Kamatna stopa na iznos kori{}enih kreditnih olak{ica
iznosila je 250% eskontne stope. Tako|e, istom odlukom propisano je da
se kamatne stope umesto sa dva iskazuju sa {est decimalnih mesta.

Izmenom Odluke od 2. juna, s po~etkom primene od 11. juna, ukinuta
je obaveza Narodne banke da pla}a kamatu, u visini 20% vode}e va`e}e
referentne kamatne stope, na sredstva izdvojene devizne obavezne rezerve
u dolarima i evrima.

 
Depozit vi{kova likvidnih sredstava banaka 
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Izmenama Odluke, s ciqem dodatne imobilizacije vi{kova likvidnih
sredstava banaka deponovawem kod Narodne banke i ja~awa uticaja na
kretawe kamatnih stopa na me|ubankarskom tr`i{tu `iralnog novca,
po~ev od 10. novembra pove}ana je kamatna stopa na depozitne olak{ice
− sa 2,975% godi{we (35% eskontne stope), koliko je do tada iznosila,
na 6% godi{we.

Pored toga, iz Odluke su brisane odredbe koje se odnose na visinu
kamatnih stopa na kredite za odr`avawe dnevne likvidnosti i lombardne
kredite. Po prvi put, kamatna stopa za obra~unavawe redovne kamate na
kori{}eni lombardni kredit bazira se na prose~noj ponderisanoj repo
stopi po zakqu~enim repo transakcijama izme|u Narodne banke i banaka
koja je va`ila u mesecu u kome je banka koristila lombardni kredit, s
tim {to visina kamatne stope zavisi od broja dana i na~ina kori{}ewa
kredita (neprekidno ili s prekidima). Tako, Narodna banka napla}uje
kamatu na iznos kori{}enog lombardnog kredita po kamatnoj stopi u
visini prose~ne ponderisane repo stope, i to:

- uve}ane za tri procentna poena − ako je banka kori{}eni
lombardni kredit vratila narednog radnog dana od dana wegovog pu{tawa
u te~aj i ako ukupan broj dana tako kori{}enog lombardnog kredita u
toku meseca ne prelazi sedam radnih dana;

- uve}ane za {est procentnih poena − ako ukupan broj dana
kori{}ewa lombardnog kredita u toku meseca ne prelazi 14 radnih dana,
s tim da broj dana neprekidnog kori{}ewa lombardnog kredita u tom
periodu ne prelazi pet radnih dana, i

- uve}ane za devet procentnih poena − ako ukupan broj dana
kori{}ewa lombardnog kredita u toku meseca prelazi 14 radnih dana,
odnosno ukupan broj dana neprekidnog kori{}ewa tog kredita prelazi
pet radnih dana.

Ostale kamatne stope po kojima Narodna banka napla}uje kamatu na
kredite i druga svoja potra`ivawa i kamatne stope na sredstva banaka
kod Narodne banke nisu mewane u 2005. godini.

Pored izmena i dopuna Odluke o kamatnim stopama, Narodna banka
je, po~ev od 1. aprila, izmenila i Odluku o na~inu obra~una, naplate i
pla}awa kamate Narodne banke. Izmenom ove odluke, utvr|en je na~in
obra~una diskontovane vrednosti dugoro~nih hartija od vrednosti na dan
aktivirawa zalo`nog prava.

Minimalni uslovi kreditne sposobnosti

Tokom 2005. godine, Odluka o minimalnim uslovima kreditne
sposobnosti dopuwena je dva puta. 

U aprilu je stupila na snagu nova Odluka o uslovima i na~inu
odobravawa kratkoro~nih kredita za odr`avawe likvidnosti banaka
(interventni kredit). S tim u vezi, dopuwena je Odluka o minimalnim
uslovima kreditne sposobnosti banaka, kojom je omogu}eno banci da i u
slu~aju neispuwewa minimalnih uslova kreditne sposobnosti mo`e
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koristiti interventni kredit kod Narodne banke radi otklawawa
privremenih te{ko}a u odr`avawu likvidnosti.

Po~etkom decembra, usvojena je dopuna Odluke o minimalnim
uslovima kreditne sposobnosti banaka, kojom se propisuje da dnevno
stawe izdvojene devizne obavezne rezerve banke ne sme biti mawe od
obra~unate devizne obavezne rezerve na iznos obaveza po osnovu devizne
{tedwe polo`ene kod banaka posle 30. juna 2001. godine. Ova dopuna je
u skladu sa izmenama i dopunama Odluke o obaveznoj rezervi banaka kod
Narodne banke Srbije, kojom je uvedena obaveza obra~unavawa i izdvajawa
devizne obavezne rezerve i na iznos obaveza po osnovu devizne {tedwe
polo`ene kod banaka posle 30. juna 2001. godine. 

U toku prvog polugo|a 2005. godine samo jedna banka je, gotovo u
kontinuitetu, bila kreditno nesposobna, i to zbog neodr`avawa stawa
izdvojene dinarske, odnosno devizne obavezne rezerve na propisanom
nivou, neizmirivawa dospelih obaveza prema Narodnoj banci i
nedostavqawa izve{taja Narodnoj banci u propisanom roku. 

Osim toga, tokom godine, povremeno su kreditno nesposobne bile i
druge banke, naj~e{}e zbog nedostavqawa izve{taja Narodnoj banci u
propisanom roku.  

Aktivnosti na primarnom tr`i{tu

hartija od vrednosti 

Aukcije hartija od vrednosti

U 2005. godini Narodna banka je dr`avnim i sopstvenim hartijama
od vrednosti sprovodila operacije na otvorenom tr`i{tu. 

Krajem januara, zapo~eto je sa organizovawem repo aukcijskih prodaja
dugoro~nih obveznica Republike Srbije, a od sredine avgusta i sa
wihovom trajnom prodajom. Te hartije od vrednosti izdala je Republika
Srbija na osnovu Zakona o izmirivawu obaveza Republike Srbije prema
Narodnoj banci Srbije1), koji je stupio na snagu krajem decembra 2004.
godine. Pored toga, Narodna banka je krajem septembra zapo~ela i sa
repo prodajom sopstvenih hartija od vrednosti.

Aukcije koje je Narodna banka sprovodila tokom godine bile su
organizovane po metodi varijabilne − vi{estruke kamatne stope.
Organizovano je 176 aukcijskih prodaja hartija od vrednosti (119
redovnih i 57 vanrednih). Ukupno je prodato hartija u vrednosti u iznosu
219.562 miliona dinara, od ~ega se na repo prodaju odnosi 213.628
miliona, trajnu prodaju dugoro~nih obveznica Republike Srbije 2.196
miliona i trajnu prodaju blagajni~kih zapisa 3.739 miliona dinara.
Obim prodaje hartija od vrednosti ostvaren u 2005. godini predstavqa

1) Slu`beni glasnik RS, br. 135/2004.
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najve}i godi{wi iznos prodaje od kada Narodna banka Srbije
(Jugoslavije) prodaje hartije od vrednosti i gotovo je tri puta ve}i od
ukupne prodaje ostvarene u prethodnoj godini. 

U prvoj polovini godine, zabele`eno je znatnije pove}awe prodaje
hartija od vrednosti kojima Narodna banka sprovodi operacije na
otvorenom tr`i{tu. Jedan od najva`nijih faktora koji je u tom periodu
uticao na rast prodaje hartija od vrednosti bilo je pove}awe likvidnih
sredstava u bankarskom sistemu (`iro-ra~un − obra~unata obavezna
rezerva + deponovani vi{kovi likvidnih sredstava), koja su iznosila
prose~no 3.688 miliona dinara u prvom tromese~ju i 4.673 miliona
dinara u drugom u odnosu na posledwe tromese~je, kada su prose~no
iznosila 3.453 miliona dinara. Pored toga, po~etak organizovawa repo
aukcijskih prodaja hartija od vrednosti zna~ajno je uticao na
interesovawe banaka za ovaj vid investirawa, jer se zbog privremenog
karaktera repo transakcija u~esnici pre opredequju za ove nego za trajne
transakcije. Tako je ostvareno pove}awe prose~nog mese~nog stawa
hartija od vrednosti u portfequ banaka sa 1.432 miliona dinara, koliko
je iznosilo u januaru, na 16.017 miliona u junu.  Posmatrano po mesecima,
najve}i obim prodaje ostvaren je u junu (25.902 miliona dinara) i maju
(24.171 miliona dinara). 

U drugoj polovini godine nastavqeno je pove}awe prodaje hartija od
vrednosti, {to se odrazilo i na konstantno pove}awe stawa hartija od
vrednosti u portfequ banaka, naro~ito u periodu jul − septembar, kada
je prose~no stawe iznosilo 18.040 miliona dinara. Najve}e prose~no
stawe zabele`eno je u septembru, u iznosu od 19.594 miliona dinara. To
ujedno predstavqa i najve}i iznos u celoj 2005. godini. Imaju}i u vidu
visok stepen sterilizacije primarnog novca kroz repo transakcije,
Narodna banka je skoro celokupan iznos dr`avnih obveznica plasirala
bankama. Radi nesmetanog sprovo|ewa operacija na otvorenom tr`i{tu,
Narodna banka je u septembru po~ela da izdaje nove blagajni~ke zapise
namewene iskqu~ivo repo prodaji (nominalna vrednost blagajni~kih
zapisa iznosi deset milijardi dinara). U ~etvrtom tromese~ju prodaja
hartija od vrednosti je u proseku bila na ne{to ni`em nivou u odnosu
na prethodno. Najvi{i mese~ni nivo prodaje zabele`en je u novembru, u
iznosu 24.340 miliona dinara, dok je u decembru ostvarena mawa prodaja.
Stawe hartija od vrednosti u portfequ banaka krajem 2005. godine
iznosilo je 16.828 miliona dinara, prema 1.752 miliona krajem 2004. 
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I pored znatnog pove}awa prodaje hartija od vrednosti, Narodna banka
je, zakqu~no sa avgustom, kontinuirano smawivala kamatne stope, tako da
je prose~na ponderisana kamatna stopa na repo transakcije u avgustu
dostigla najni`i nivo, 14,11%, na godi{wem nivou, u odnosu na 16,26% u
januaru i 17,72% u februaru. Ipak, radi intenzivirawa prodaje hartija od
vrednosti i sterilisawa vi{kova likvidnih sredstava, krajem godine
po~ela je da pove}ava kamatne stope na repo transakcije, tako da je u
decembru prose~na ponderisana kamatna stopa iznosila 19,20%, {to je
ujedno i najvi{i nivo ostvaren u 2005. godini.

S ciqem razvoja sekundarnog tr`i{ta, Narodna banka je od 12. avgusta
zapo~ela sa trajnom prodajom dugoro~nih obveznica Republike Srbije.
Tokom godine prodato je obveznica u diskontnoj vrednosti od 2.196
miliona dinara. Sve trajno prodate obveznice dospevaju za naplatu 31.
decembra 2006. godine. Prose~na ponderisana kamatna stopa na ove
transakcije je iznosila 16,29% na godi{wem nivou. 

Tokom godine, ukupno 33 banke su kupovale hartije od vrednosti ({to
je pove}awe za ~etiri banke u odnosu na 2004), pri ~emu se vi{e od 40%
ukupne prodaje odnosi samo na dve banke, a vi{e od 78% na deset banaka.

U odnosu na ukupan iznos hartija od vrednosti (bez trajne prodaje
dugoro~nih obveznica Republike Srbije) prodatih u 2005. godini, banke su
u kupoprodajnim transakcijama najvi{e u~estvovale sa ro~no{}u od 14 dana
(141.170 miliona, ili 64,95% u odnosu na ukupan iznos prodaje), dok su
transakcije ro~nosti od sedam dana imale najmawe u~e{}e u ukupnom obimu
zakqu~enih transakcija (10.285 miliona dinara, ili 4,73% ukupnog iznosa
prodaje). Takvo kretawe u~e{}a odre|enih ro~nosti posledica je
opredeqewa Narodne banke da se najve}i broj aukcija organizuje sa
ro~no{}u transakcija od 14 dana, dok se aukcije sa ostalim ro~nostima
organizuju u skladu sa trenutnim kretawem likvidnosti u bankarskom
sektoru.

 
Mese~ni obim trajne i repo prodaje hartija od 
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Planirane aktivnosti Narodne banke 
na tr`i{tu novca u 2006. godini

U 2006. godini Narodna banka }e nastaviti da sprovo|ewem repo i
trajnih operacija, tj. prodajom dugoro~nih obveznica Republike Srbije i
blagajni~kih zapisa, povla~i vi{kove likvidnih sredstava bankarskog
sektora i time uti~e na wegovu stabilnost, kao i na podsticawe daqeg
razvoja nov~anog tr`i{ta.

Efekti na kretawe monetarnih agregata

Intervencijama na otvorenom tr`i{tu tokom 2005. godine, Narodna
banka je nastojala da kretawe likvidnosti banaka i monetarnih agregata
odr`i u projektovanim okvirima. Organizovano je ukupno 176 aukcija, {to
je dva puta mawe nego u 2004. godini (359 aukcija), ali je ostvareni obim
prodaje bio tri puta ve}i od ukupne prodaje u prethodnoj godini. Ukupan
efekat toga je bio povla~ewe novca. Prose~no stawe hartija od vrednosti
Narodne banke pove}ano je za 521,5%, a ukupno smawewe primarnog novca
po tom osnovu iznosilo je u proseku 11.758 miliona dinara.

Posmatrano po tromese~jima, prose~no stawe hartija od vrednosti
Narodne banke pove}avalo se u prva tri tromese~ja, dok je u ~etvrtom
zabele`eno suprotno kretawe. Prose~no stawe hartija od vrednosti u
martu, u odnosu na decembar 2004. godine, pove}ano je za 692 miliona
dinara, ili 36,6%. Najve}i rast hartija od vrednosti ostvaren je u drugom
tromese~ju. U tom periodu Narodna banka je intenzivirala prodaju svojih
hartija da bi smawila likvidnost banaka, kreiranu deviznim
transakcijama, i ostvarila zadate kvantitativne kriterijume u pogledu
nivoa neto doma}e aktive. Prose~no stawe hartija od vrednosti Narodne
banke u junu u odnosu na mart pove}ano je za 13.433 miliona dinara, ili
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Obim prodatih hartija od vrednosti bez trajne prodaje 
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519,9%. Prose~no stawe hartija od vrednosti u septembru u odnosu na jun
pove}ano je za 3.573 miliona dinara, ili 22,3%. Suprotna kretawa
ostvarena su u posledwem tromese~ju. U odnosu na septembar, prose~no
stawe u decembru bilo je mawe za 5.940 miliona dinara, ili 30,3%.  

Na osnovu ostvarenih kretawa mo`emo konstatovati da je ukupan
efekat intervencija Narodne banke na otvorenom tr`i{tu bio povla~ewe
primarnog novca, tj. da je kupoprodaja hartija od vrednosti Narodne banke
uticala na sterilizaciju novca i smawivawe likvidnosti bankarskog
sektora. 

Me|utim, na kretawe primarnog novca i ostalih monetarnih agregata
dominantan uticaj imali su autonomni faktori (devizne transakcije i
depoziti dr`ave), putem kojih je pove}avana, odnosno smawivana koli~ina
novca. 

Kada se u celini posmatraju tokovi priliva i odliva primarnog novca
sa `iro-ra~una banaka u 2005. godini, zapa`a se da su na pove}awe
primarnog novca i rezervi banaka veliki uticaj imale devizne transakcije
Narodne banke, kojima je, u proseku, kreirano 47.218 miliona dinara
primarnog novca. Na smawewe primarnog novca i rezervi banaka, pored
prodaje hartija od vrednosti iz portfeqa Narodne banke, uticali su i
ostali faktori: pla}awe obaveza prema dr`avi od strane komitenata
(17.503 miliona dinara), pove}awe gotovog novca u opticaju (6.173 miliona
dinara) i smawewe plasmana Narodne banke (2.116 miliona dinara).
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Kratkoro~ne hartije od vrednosti
Narodne banke − {tedni zapisi

U nameri da podstakne dinarsku {tedwu i pove}a poverewe gra|ana
u doma}u valutu, Narodna banka Srbije je, 26. decembra 2005. godine,
izdala kratkoro~ne hartije od vrednosti − {tedne zapise u ukupnoj
nominalnoj vrednosti 1.000.000.000 dinara. Nominalna vrednost jednog
{tednog zapisa iznosi 5.000 dinara. Datum dospe}a prve emisije {tednih
zapisa je 182 dana od datuma emisije, tj. 26. juna 2006. godine. 

 
Osnovni tokovi priliva i odliva sa `iro-ra~una (rezervi) 
banaka u 2005. godini 
(u milionima dinara, prose~no stawe) 

Period 
Rezerve 
banaka1) 

Devizne 
transakcije 

NBS 

Dinarski 
plasmani 

NBS 

Gotov novac 
u opticaju 

Centralni 
depozit2) 

Repo prodate 
HOV NBS 

Dec. 2004 - stawe 28.748 82.196 23.550 40.186 36.528 1.892 

Jan. 2005 - stawe 27.385 83.061 23.748 39.808 39.789 1.435 

Promena -1.363 865 198 378 -3.261 457 

Februar - stawe 28.690 84.812 23.759 38.382 41.020 2.086 

Promena 1.305 1.751 11 1.426 -1.231 -652 

Mart - stawe 28.352 88.748 23.737 39.159 43.997 2.584 

Promena -338 3.936 -22 -777 -2.977 -498 

April - stawe 29.281 94.244 23.725 39.937 46.771 3.588 

Promena 929 5.496 -12 -778 -2.774 -1.004 

Maj - stawe 31.309 102.834 23.725 40.647 47.867 8.344 

Promena 2.028 8.590 0 -710 -1.096 -4.756 

Jun - stawe 30.351 105.940 23.880 41.070 43.990 16.017 

Promena -958 3.106 155 -423 3.877 -7.673 

Jul - stawe 32.177 112.577 23.454 42.796 46.305 16.361 

Promena 1.826 6.637 -426 -1.726 -2.315 -344 

Avgust - stawe 32.749 116.678 23.396 44.370 46.389 18.174 

Promena 572 4.102 -58 -1.574 -84 -1.813 

Sept. - stawe 33.521 121.204 23.102 44.666 48.137 19.590 

Promena 772 4.526 -294 -296 -1.748 -1.416 

Oktobar - stawe 35.101 127.287 22.672 45.403 54.474 16.590 

Promena 1.580 6.083 -430 -737 -6.337 3.001 

Nov. - stawe 33.551 124.854 22.123 44.011 54.778 16.246 

Promena -1.550 -2.432 -549 1.392 -304 343 

Dec. 2005 - stawe 38.416 129.414 21.434 46.359 54.031 13.650 

Promena 4.865 4.560 -689 -2.348 747 2.596 

Ukupno promena  9.668 47.218 -2.116 -6.173 -17.503 -11.758 

1) Ukqu~eni `iro-ra~uni banaka, zajedno sa izdvojenom obaveznom rezervom, depozitni vi{kovi banaka kod NBS i 
gotovina u blagajnama banaka.  
2) Pored depozita dr`ave, ukqu~eni i ostali depoziti kod NBS. 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Kamatna stopa na {tedne zapise utvr|ena je na godi{wem nivou od
25% za zapise kupqene u periodu od 26. decembra 2005. do 25. marta
2006. godine. Za {tedne zapise kupqene u periodu od 26. marta do 25.
aprila 2006. kamatna stopa iznosi 23% na godi{wem nivou, a za {tedne
zapise kupqene u periodu od 26. aprila do 17. juna 2006. 22% na
godi{wem nivou.

U 2005. godini, od 26. do 31. decembra, prodato je 35.233 komada
{tednih zapisa po diskontnoj vrednosti od 157 miliona dinara, ili
ukupne nominalne vrednosti 176 miliona dinara. Tako|e, u ovom periodu,
pre roka dospe}a iskupqeno je deset {tednih zapisa ukupne diskontne
vrednosti od 0,04 miliona dinara. 

U skladu sa ostvarivawem osnovnih ciqeva monetarne politike,
Narodna banka u 2006. godini planira nove emisije kratkoro~nih hartija
od vrednosti − {tednih zapisa radi prikupqawa slobodnih dinarskih
sredstava gra|ana i podsticawa wihovog ulagawa na finansijskom
tr`i{tu.

Aktivnosti u vezi sa starom deviznom {tedwom

Narodna banka Srbije, za ra~un Republike Srbije, obavqa poslove
vezane za servisirawe stare devizne {tedwe kod ovla{}enih banaka,
devizne {tedwe polo`ene kod Dafiment banke a.d. Beograd i kod Banke
privatne privrede Crne Gore d.d. Podgorica (Jugoskandik), kao i poslove
servisirawa obaveza po osnovu zajma za privredni razvoj. 

Sredstva za isplatu obveznica obezbe|uje Republika Srbija i
upla}uje ih na posebne ra~une otvorene kod Narodne banke. Isplate
obveznica u devizama ili u dinarskoj protivvrednosti, na zahtev
vlasnika, obavqaju banke u okviru ~ijih ra~una se vode ra~uni hartija
od vrednosti vlasnika obveznica. Narodna banka, po zahtevima banaka,
vr{i avansni prenos deviznih i dinarskih sredstava za isplatu
obveznica. 

Banke su svakodnevno Narodnoj banci dostavqale podatke o
izvr{enoj konverziji devizne {tedwe u obveznice Republike Srbije,
zameni obveznica SRJ u obveznice Republike Srbije, radi pra}ewa visine
duga Republike Srbije po osnovu tih obveznica, kao i podatke o
isplatama obveznica u roku i pre roka dospe}a, radi pra}ewa, kontrole
i usagla{avawa iskori{}enosti prenetih sredstava. 

Ukupno obra~unata konverzija stare devizne {tedwe kod banaka u
obveznice iznosi 3.800 miliona evra. Obra~unata konverzija deviznih
depozita kod Dafiment banke i deviznih sredstava kod Jugoskandika
jednaka je izvr{enoj konverziji i na dan 31. decembra 2005. godine je
iznosila 334 miliona evra.

Ukupno izvr{ena konverzija u obveznice na dan 31. decembra 2005.
godine iznosi 3.427 miliona evra, od ~ega je u 2005. godini konvertovano
144 miliona evra.
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Za isplate obveznica o roku dospe}a 1. januar 2005. godine kod
banaka i na ra~unima kod Narodne banke nije bilo zate~enih deviznih i
dinarskih sredstava. Buxet je u toku godine obezbedio 134 miliona evra,
0,30 miliona dolara i 8.162 miliona dinara. Iz tih sredstava, u skladu
sa Odlukom o bli`im uslovima kupovine deviznih sredstava radi isplate
obveznica Republike Srbije, vr{en je iskup, prodaja i konverzija
deviznih sredstava. 

U toku 2005. godine ispla}ene su dospele obveznice u ukupnom iznosu
od 231 milion evra, od toga u deviznim sredstvima 230 miliona evra i
93 miliona dinara. 

Za isplatu obveznica pre roka dospe}a, za pla}awe specifi~nih
tro{kova u skladu sa Odlukom Vlade Republike Srbije, kod banaka su na
dan 1. januara 2005. godine zate~ena sredstva u iznosu od 0,05 miliona
evra i {est miliona dinara, a na ra~unu kod Narodne banke devet
miliona dinara. Buxet je za te namene u toku godine obezbedio 0,35
miliona evra i 255 miliona dinara. Iz tih sredstava vlasnicima
obveznica ispla}eno je 0,4 miliona evra i 260 miliona dinara (po
diskontnoj vrednosti obveznica), odnosno po tom osnovu je ispla}ena
nominalna vrednost obveznica od ~etiri miliona evra.

Radi izmirivawa obaveze Republike Srbije prema bankama u skladu
sa ~lanom 16. Zakona, iz buxeta je na poseban ra~un kod Narodne banke
upla}en iznos od ~etiri miliona evra, koji je na dan dospe}a obaveze
4. jul 2005. godine prenet bankama. 

U toku godine, kontinuirano je pra}en promet obveznica na
Beogradskoj berzi. U periodu od 1. januara do 31. decembra 2005. ostvaren
je ukupan obim trgovawa obveznicama Republike Srbije u iznosu od 110
miliona evra. Promet ovim obveznicama odvijao se i vanberzanski i bio
je oko pet i po puta ve}i od berzanskog.

Tako|e, obaveze po osnovu zajma za privredni razvoj izmirivale su
se, po~ev od 31. avgusta 2004. godine, na na~in utvr|en odredbama Zakona
o regulisawu obaveza Republike Srbije po osnovu zajma za privredni
razvoj, koji je stupio na snagu 28. aprila 2004. godine. 

Ukupno izvr{ena konverzija potra`ivawa po osnovu zajma u
obveznice Republike Srbije sa rokom dospe}a od 2004. do 2007. godine
iznosi 44 miliona evra, od toga je u 2005. godini konvertovano 16
miliona evra. Za isplate tih obveznica iz buxeta su preneta sredstva u
iznosu od tri miliona evra i 189 miliona dinara. Iz obezbe|enih
sredstava vr{en je iskup i prodaja deviznih sredstava. U toku godine
ispla}ene su  dospele obveznice u ukupnom iznosu od {est miliona evra,
od toga u deviznim sredstvima {est miliona evra i jedan milion dinara.

Narodna banka Srbije }e u toku 2006. godine nastaviti da, prema
dinamici utvr|enoj zakonima, u ime i za ra~un Republike Srbije, obavqa
poslove  vezane za servisirawe obveznica Republike Srbije po osnovu
stare devizne {tedwe i zajma za privredni razvoj. 
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Politika kursa dinara

Narodna banka Srbije je u toku 2005. godine politiku deviznog kursa
sprovodila u okviru re`ima rukovo|eno plivaju}eg deviznog kursa. Pri
tome se rukovodila, s jedne strane, potrebom ostvarivawa svog primarnog
ciqa − niske i stabilne stope inflacije, a, s druge, potrebom
ostvarivawa sredworo~no odr`ive platnobilansne pozicije zemqe.

Politika rukovo|enog plivawa deviznog kursa ostvarivana je putem
intervencija na fiksing sastanku Me|ubankarskog deviznog tr`i{ta
(MDT), na kome je Narodna banka intervenisala radi uskla|ivawa ponude
i tra`we za evrom. Budu}i da intervencije nisu imale za ciq postizawe
odre|enog nivoa deviznog kursa dinara, Narodna banka je dopu{tala kako
depresijaciju, tako i apresijaciju deviznog kursa dinara. Pri tome je
nastojala da spre~i preterane oscilacije kursa koje bi bile rezultat
neravnote`e izme|u ponude i tra`we na fiksing sastanku (devizni kurs
dinara je u toku godine dnevno oscilirao u rasponu od − 0,43% do
+ 0,90%). Prose~na dnevna oscilacija kursa dinara prema evru u 2005.
godini bila je u visini od 0,10%, i to u prvih osam meseci 0,06%, dok
je u posledwa ~etiri meseca prosek bio na ne{to vi{em nivou, 0,16%. 
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Dnevne oscilacije kursa dinara prema evru u 2005.
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Vi{kove ponude inostranog efektivnog novca Narodna banka je
preusmeravala sa segmenta mewa~kog tr`i{ta (neto otkup) na segment
me|ubankarskog deviznog tr`i{ta, na kome je ponuda deviza banaka bila
mawa od tra`we za devizama. U toku decembra 2005. godine, u
okolnostima pove}anog priliva deviza u zemqu, uz istovremeno znatno
smawenu tra`wu za devizama, do{lo do ja~awa dinara u odnosu na evro.
U tom periodu na fiksing sastanku MDT-a prodaja evra od strane
Narodne banke je zabele`ila smawewe. Me|utim, u posledwoj dekadi
decembra, Narodna banka je bila primorana da na sastanku MDT-a
interveni{e kupovinom evra kako bi ubla`ila, a zatim i zaustavila,
daqe ja~awe dinara prema evru kao rezultat velike tra`we za dinarima.

U toku 2005. godine, u uslovima ostvarene stope inflacije od 17,7%
(mereno cenama na malo decembar prema decembru) i porasta inflacije
u evrozoni od 2,2%, dinar je prema evru nominalno depresirao za 7,5%
(evro je apresirao za 8,1% prema dinaru). To zna~i da je posle dve
uzastopne godine u kojima je dinar realno depresirao prema evru (u 2003.
godini 4,9% i 2004. godini 3,8%) u 2005. godini ostvarena realna
apresijacija, koja je iznosila 6,5%.

Istovremeno, dinar je u uslovima porasta inflacije u SAD od 3,4%
depresirao prema dolaru nominalno za 19,8% i realno za 8,7%. Realna
depresijacija dinara prema ameri~kom dolaru, uprkos realnoj
apresijaciji dinara prema evru, bila je posledica ja~awa ameri~kog
dolara prema evru na svetskim tr`i{tima, koje je tokom 2005. godine
iznosilo 13,3%.

Posmatraju}i analiti~ku korpu valuta (80% evro i 20% dolar),
dinar je u toku 2005. godine nominalno depresirao za 10%, odnosno
realno apresirao za 3,5% (u toku 2003. realna depresijacija je iznosila
1%, a u 2004. godini 2,4%).

 
Dnevne promene kursa dinara prema evru u 2005.
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Upravqawe deviznim rezervama

Kretawa i uzroci promena deviznih rezervi

U toku 2005. godine nastavqen je trend rasta deviznih rezervi
Narodne banke Srbije, koje su krajem 2005. godine dostigle 5.842,8
miliona dolara i u odnosu na kraj 2004. bile ve}e za 1.598,1 milion
dolara, ili 37,6%. 

Izra`eno u evrima, devizne rezerve su 31. decembra 2005. godine
iznosile 4.935,1 milion i u odnosu na kraj pro{le godine bile ve}e za
1.817,8 miliona evra, ili 58,3%.
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Kretawe indeksa nominalnog (NEK) i realnog (REK) 

efektivnog kursa u 2005.
(decembar 2004=100)
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Najzna~ajniji priliv u devizne rezerve Narodne banke u 2005. godini
ostvaren je po osnovu neto otkupa efektivnog stranog novca, u iznosu od
2.288,7 miliona dolara. Ukupan devizni priliv po osnovu obaveze
izdvajawa ovla{}enih banaka iznosio je 1.081,9 miliona dolara, od ~ega
su po obaveznoj rezervi banke izdvojile 902,5 miliona i po osnovu nove
devizne {tedwe 179,4 miliona. Po osnovu obavqawa privremenog platnog
prometa sa Crnom Gorom i Kosovom i Metohijom devizni priliv je
iznosio 556,3 miliona dolara, a po osnovu inostranih kredita i donacija
431,6 miliona dolara (krediti Me|unarodnog monetarnog fonda 181,8
miliona, krediti ostalih me|unarodnih finansijskih institucija 151,7
miliona i donacije 98,1 milion). Zabele`en je umeren devizni priliv po
osnovu privatizacije, u iznosu od 377,6 miliona dolara, od ~ega se
najve}i deo odnosio na privatizaciju banaka (348,8 miliona). U toku
godine izvr{ena je deblokada deviznih sredstava biv{e SFRJ koja
pripadaju Srbiji i Crnoj Gori u iznosu od 76,4 miliona dolara.

[to se ti~e odliva iz deviznih rezervi, Narodna banka je tokom
2005. godine podmirivala tra`wu za devizama na MDT-u, tako da je iz
deviznih rezervi po tom osnovu ispla}eno 1.988,6 miliona dolara (neto).
Nastavqeno je sa redovnim izmirivawem dospelih obaveza prema
Me|unarodnom monetarnom fondu, u ukupnom iznosu od 241,8 miliona
dolara, kao i prema ostalim inostranim poveriocima za kredite po
kojima je garant dr`ava u ukupnom iznosu od 254,9 miliona dolara. Pored
toga, zna~ajno u~e{}e u strukturi ukupnog odliva iz deviznih rezervi u
2005. godini imala je isplata sredstava stare devizne {tedwe i Zajma za
privredni razvoj, u iznosu od 289,8 miliona dolara.

Neto inostrana aktiva
Narodna banka je u toku 2005. godine ispunila utvr|ene targete

Me|unarodnog monetarnog fonda za neto inostranu aktivu.
Neto inostrana aktiva Narodne banke na dan 31. decembra 2005.

godine iznosila je 2.852 miliona dolara (prera~unato po kursu na dan
31. decembra 2004) i u odnosu na kraj decembra 2004. bila je ve}a za 910
miliona dolara. 

Kriterijum izvr{ewa neto inostrane aktive, postavqen programom
Me|unarodnog monetarnog fonda (2.712 miliona dolara), time je
prema{en za 140 miliona dolara.1)

1) Stawe neto inostrane aktive na dan 30. juna 2005. iznosilo je 2.260 miliona dolara, dok je
target iznosio 2.029 miliona dolara. Na dan 30. septembra izvr{ewe neto inostrane aktive
iznosilo je 2.564 miliona dolara, dok je target bio 2.304 miliona dolara.
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Struktura i profitabilnost devizne

aktive i upravqawe rizicima 

Upravqawe deviznim rezervama

Narodna banka Srbije u 2005. godini se, kao i ranijih godina, pri
upravqawu deviznim rezervama rukovodila principima sigurnosti,
likvidnosti i profitabilnosti.

Struktura
Devizne rezerve u 2005. godini ~inili su depoziti na ra~unima

Narodne banke Srbije u inostranstvu, hartije od vrednosti, efektivni
strani novac, zlato i specijalna prava vu~ewa. Nastavqena je tendencija
iz ranijeg perioda prekompozicije strukture deviznih rezervi u korist
hartija od vrednosti, a na ra~un efektivnog stranog novca i depozita na
ra~unima u inostranstvu. Takav korak preduzet je radi daqeg pove}awa
sigurnosti i likvidnosti deviznih rezervi. 

Profitabilnost
U toku 2005. godine Narodna banka Srbije je po osnovu ukama}ivawa

deviznih depozita i naplate kupona prihodovala ukupno 141,1 milion
dolara, {to je za 95,7% vi{e u odnosu na prihode ostvarene tokom 2004.
godine.

Nastavqeno je polagawe efektivnog stranog novca na ra~une Narodne
banke u inostranstvu. Dinamika polagawa sredstava uskla|ivana je sa
dinamikom pla}awa, pre svega sa isplatama stare devizne {tedwe.

Upravqawe rizicima

Tokom 2005. godine investirano je u nema~ke, britanske i ameri~ke
dr`avne obveznice (German Pfandbriefe, Sovereigns, Supranationals,
Agency), sa rokom dospe}a od jedne do tri godine, rejtinga AAA.

Struktura investicionog portfolija bila je u skladu sa usvojenim
Op{tim i Operativnim smernicama za upravqawe deviznim rezervama
Narodne banke Srbije za 2005. godinu, koje se odnose na investirawe u
hartije od vrednosti. 

Tokom 2005, prinos investicionog portfolija Narodne banke bio je
u saglasnosti sa prinosom referentnog portfolija ("ben~marka"), koji
se sastoji od dr`avnih obveznica i obveznica sa garancijom dr`ave. To
je rezultat strategije replicirawa referentnog portfolija, koja se
ispoqava u stabilnom pokazatequ varijabilnosti prinosa investicionog
portfolija Narodne banke.
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Rizik ukupnog investicionog portfolija, izra`enog u dolarima, pod
dominantnim je uticajem rizika promene me|uvalutnih odnosa.
Pokazateqi kreditnog, likvidnosnog i kamatnog rizika su izborom
instrumenata koji zadovoqavaju investicione kriterijume Narodne banke
u pogledu sigurnosti likvidnosti i profitabilnosti svedeni na
zadovoqavaju}i nivo. O tome svedo~i i kontrolno testirawe procewenog
rizika investicionog portfolija, koje je dalo dodatnu potvrdu vrednosti
osnovnog modela.

Poslovawe na Me|ubankarskom deviznom tr`i{tu

Kretawa na sastanku Me|ubankarskog deviznog tr`i{ta

Ukupan promet evrom na sastanku MDT-a u 2005. godini iznosio je
2.428,6 miliona dolara, pri ~emu je Narodna banka prodala 2.071,4
miliona i kupila 81,6 miliona dolara, dok je trgovina izme|u banaka na
sastanku MDT-a dostigla 275,6 miliona dolara. U prvoj polovini 2005.
godine ostvaren je mawi obim prometa (994 miliona dolara) nego u
drugom delu godine (1.434,6 miliona dolara). 

Iako je promet na sastanku MDT-a u 2005. godini bio ve}i za 427,3
miliona dolara (ili 21,4%) od prometa ostvarenog u 2004. godini,
u~e{}e Narodne banke u ukupnom iznosu deviza prodatih na sastanku
MDT-a je relativno smaweno, sa 99,6%, koliko je iznosilo u 2004.
godini, na 85,3% u 2005. Naime, 2005. godinu karakteri{e razvoj
me|ubankarske trgovine na sastanku MDT-a, usled ~ega je do{lo do
smawewa u~e{}a Narodne banke u ukupnom iznosu prodatih deviza. 
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Pfandbriefe
10,31%

US Treasury
33,49%

UK Gilts
0,79%

Izvor: Narodna banka Srbije.
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U toku prvih 11 meseci 2005. godine Narodna banka je intervenisala
prodajom deviza radi uskla|ivawa ponude i tra`we, da bi u toku
decembra bila primorana, prvi put od uvo|ewa fiksing sastanka, da
interveni{e kupovinom evra kako bi ubla`ila, a zatim i zaustavila,
ja~awe dinara prema evru kao rezultat velike tra`we za dinarima. U
decembru je promet na sastanku MDT-a iznosio 144,9 miliona dolara, pri
~emu je Narodna banka prodala 34 miliona i kupila 81,6 miliona dolara,
dok su ovla{}ene banke drugim ovla{}enim bankama prodale 29,3
miliona dolara.

U 2005. godini izdvajaju se dva meseca po najni`em, odnosno najve}em
obimu prometa na sastanku MDT-a od uvo|ewa fiksing sastanka 14. maja
2002. godine − najni`i nivo prometa zabele`en je u februaru, i iznosio
je 75,1 milion dolara, a najve}i obim u novembru i iznosio je 336,9
miliona dolara2).

Ve}a tra`wa za devizama, tj. ve}i obim prometa na sastanku MDT-a
ostvaren u odnosu na prethodnu godinu rezultat je pove}ane dinarske
likvidnosti bankarskog sektora i tra`we privrede za devizama. Tako|e,
u 2005. godini Narodna banka je od banaka u direktnoj trgovini, izvan
sastanka MDT-a, otkupila 9 miliona dolara.

Kretawa na me|ubankarskom deviznom
tr`i{tu izvan MDT-a

Ukupan obim direktne trgovine devizama izme|u banaka, izvan
sastanka MDT-a, u toku 2005. godine iznosio je 2.516,7 miliona dolara
i bio je za 562,4 miliona (ili 28,8%) ve}i u odnosu na prethodnu
godinu. Obim direktne trgovine devizama izme|u banaka realizovan je na
nivou vi{em od obima trgovine na sastanku MDT-a (2.428,6 miliona
dolara), ili me|ubankarska direktna trgovina bila je za 3,6% ve}a od
trgovine na sastanku MDT-a (u 2004. godini bila je mawa za 2,3%).

Ukupan obim direktne trgovine devizama izme|u banaka u prvoj
polovini godine iznosio je 1.061,3 miliona dolara i bio je za 6,8% ve}i
od trgovine na fiksing sastanku. Me|utim, posmatrano po mesecima, u
toku prvih {est meseci obim direktne trgovine devizama izme|u banaka

2) Nizak nivo realizovane tra`we za devizama u februaru velikim delom je bio uzrokovan
niskom dinarskom likvidno{}u banaka, uvo|ewem obaveze pla}awa PDV-a po~etkom godine i
izmirivawem te obaveze od strane velikih poreskih obveznika u prvoj dekadi februara 2005.

Visok nivo tra`we za devizama u novembru uzrokovan je delovawem vi{e faktora. Objavqivawe
u medijima, po~etkom meseca, glasina o navodnoj devalvaciji dinara podstaklo je inflatorna
o~ekivawa. To je doprinelo pove}awu tra`we za devizama, a time i nominalnoj depresijaciji
kursa dinara prema evru u tom mesecu, koja je, bez obzira na dnevne oscilacije, imala rastu}u
tendenciju, pa je kurs 22. novembra dostigao maksimum u 2005, 86,4770 dinara za jedan evro.
O~ekuju}i kontinuitet takvog kretawa, banke su slobodna sredstva radije usmeravale u devize
nego u doma}u valutu.
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imao je trend pada, tako da je u junu ostvaren najni`i obim direktne
me|ubankarske trgovine devizama izvan sastanka MDT-a (140,4 miliona
dolara).

Takav trend prekinut je po~etkom drugog polugodi{ta, pa je ve} u
julu zabele`ena neposredna trgovina van fiksing sastanka u vrednosti
od 219,6 miliona dolara. Ukupan obim direktne trgovine devizama izme|u
banaka u drugoj polovini godine iznosio je 1.455,4 miliona dolara, ili
za 1,5% vi{e od trgovine na sastanku MDT-a. U drugoj polovini godine
najvi{i obim me|ubankarske trgovine izvan sastanka MDT-a ostvaren je
u decembru i iznosio je 266,7 miliona dolara. Tako visok obim direktne
trgovine izme|u banaka odvijao se po kursevima koji su banke formirale
na osnovu kurseva evra utvr|enih na fiksing sastanku. 

Kretawe obima mewa~kih poslova
Narodne banke i banaka

Narodna banka Srbije na svojim {alterima i preko svojih
ovla{}enih mewa~a u 2005. godini je ostvarila neto otkup u iznosu od
2.288,7 miliona dolara (u 2003. 1.356,9 miliona i u 2004. 1.847,9
miliona dolara).

Nakon sezonski uslovqenog ni`eg neto otkupa po osnovu mewa~kih
poslova u januaru od 92,1 milion dolara (koji je ujedno i najni`i nivo
neto otkupa u 2005), ve} u toku februara do{lo je do rasta neto otkupa
po mewa~kim poslovima Narodne banke, koji je dostigao 140,3 miliona
dolara. Najvi{i neto otkup ostvaren je u maju i iznosio je 246,9 miliona
dolara. U posledwem tromese~ju 2005. godine, s obzirom na proces
reorganizacije filijala i ekspozitura Narodne banke, do{lo je do
stagnacije i postepenog opadawa mese~nog nivoa neto otkupa po mewa~kim
poslovima Narodne banke.  

U 2005. godini nastavqen je rast obima prometa po mewa~kim
poslovima banaka. Me|utim, za razliku od mewa~a Narodne banke, koji
su u toku posledwe dve godine efektive znatno vi{e otkupili nego
prodali, banke su pri obavqawu mewa~kih poslova, kako u 2003. i 2004.
godini, i u 2005. godini vi{e prodale nego {to su otkupile efektivnog
stranog novca. Na ovom segmentu deviznog tr`i{ta uo~ava se slede}e:

- u 2005. godini: banke su bile neto prodavci po mewa~kim
poslovima, u ukupnom iznosu od 250,6 miliona dolara (otkup 1.035,6
miliona i prodaja 1.286,2 miliona dolara),

- u prvom polugodi{tu 2005: banke su ostvarile neto prodaju u
visini od 9,1 milion dolara (otkup 474,3 miliona i prodaja 483,4
miliona dolara),

- u drugom polugodi{tu 2005: banke su tako|e ostvarile neto
prodaju u visini od ~ak 241,5 miliona dolara (otkup 561,3 miliona i
prodaja 802,8 miliona).

Zbog uticaja sezone, banke su najni`i promet po mewa~kim poslovima
ostvarile tako|e u januaru (otkup 60 miliona i prodaja 64,9 miliona
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dolara), dok su najvi{i promet, ali i najve}u neto prodaju, ostvarile u
decembru 2005. godine (otkup 93,4 miliona i prodaja 190,6 miliona
dolara).  

Promene propisa u 2005. godini koje se odnose na rad
deviznog tr`i{ta i novu deviznu {tedwu

U 2005. godini izvr{ene su izmene i dopune Odluke o uslovima i
na~inu rada deviznog tr`i{ta s ciqem liberalizacije uslova trgovine
devizama na deviznom tr`i{tu. U toku decembra omogu}eno je da Narodna
banka Srbije, pod istim uslovima kao i banke, kupuje devize na sastanku
MDT-a i bankama prenosi dinarsku protivvrednost kupqenih deviza
uve}anu za 0,5%. Tako|e, izvr{ena je liberalizacija uslova za u~e{}e
na fiksing sastanku po{to su ukinute tzv. bela lista i crna lista,
smawen broj izve{taja koje su banke obavezne da dostave kao uslov za
u~e{}e na tom sastanku, prolongirano vreme za dostavqawe izve{taja,
~iji prijem ne uslovqava u~e{}e banaka na sastanku, i dozvoqena
naknadna korekcija dostavqenih podataka ukoliko se ne vr{i korekcija
pokazateqa deviznog rizika iznad propisanog nivoa. Dozvoqena je
me|ubankarska trgovina van sastanka MDT-a i u slu~aju kada banka
iskazuje pokazateq deviznog rizika ve}i od 30%, tj. omogu}eno je
uskla|ivawe pokazateqa deviznog rizika ne samo trgovinom sa
rezidentima i nerezidentima nego i trgovinom u neposrednim kontaktima
sa drugim bankama.

U 2005. godini izvr{ene su slede}e izmene propisa koji se odnose
na novu deviznu {tedwu:

- U periodu od avgusta do oktobra sukcesivno je mewana Odluka o
uslovima i na~inu obezbe|ewa likvidnosti isplate deviznih depozita
fizi~kih lica kod banaka, ~ime je postepeno smawivan procenat
sredstava koji su banke obavezne da dr`e kod Narodne banke sa 47%,
preko 45% i 43%, na 42%;

- U oktobru je doneta jo{ jedna izmena navedene odluke, kojom je
procenat sredstava koji su banke obavezne da dr`e kod Narodne banke
smawen na 41% i propisani posebni stimulativni uslovi povodom
obele`avawa Svetskog dana {tedwe;

- Imaju}i u vidu da je tokom 2005. godine Zakonom o osigurawu
depozita utvr|ena obaveza banaka da osiguraju depozite fizi~kih lica
kod Agencije za osigurawe depozita, u decembru je doneta i Odluka o
prestanku va`ewa Odluke o uslovima i na~inu obezbe|ewa likvidnosti
isplate deviznih depozita fizi~kih lica kod banaka. Istovremeno sa
navedenom odlukom doneta je Odluka o izmeni i dopuni Odluke o
obaveznoj rezervi banaka kod Narodne banke Srbije, kojom je regulisano
da su banke u obavezi da u osnovicu za obra~unavawe obavezne rezerve
ukqu~e i iznos obaveza po osnovu nove devizne {tedwe. Na taj na~in je
postignuto ujedna~avawe stope izdvajawa po osnovu nove devizne {tedwe
i stope izdvajawa po osnovu devizne obavezne rezerve na nivou od 38%.
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Devizni re`im i mere devizne kontrole

Najva`nije mere u oblasti deviznog poslovawa

U 2005. godini usvojena je Odluka o izmenama Odluke o uslovima i
na~inu li~nih i fizi~kih prenosa sredstava pla}awa u inostranstvo3),
kojom je ukinuta obaveza da ovla{}ene banke za izno{ewe dinara i
efektivnog stranog novca iz zemqe pribavqaju odobrewe Narodne banke.
Na taj na~in ovla{}enim bankama je omogu}eno da te poslove obavqaju
slobodno, bez ikakvih ograni~ewa. Da bi se obezbedila kontrolna
funkcija Narodne banke i relevantni podaci o izno{ewu dinara i
efektivnog stranog novca, izmenom Odluke propisana je obaveza
ovla{}enih banaka da Narodnoj banci dostavqaju izve{taje o izno{ewu
dinara na odgovaraju}im obrascima, a istovremeno je pripremqena i
izmena Odluke o uslovima i na~inu rada deviznog tr`i{ta u smislu {to
je obrazac o deviznoj poziciji ovla{}enih banaka izmewen tako da
sadr`i i podatak o iznosu efektive na putu. 

Pored redovnih poslova kontrole usagla{enosti naloga za pla}awe
prema inostranstvu sa va`e}im propisima, kontrole naloga za povra}aj
privremeno oduzetih deviza, kao i poslova izdavawa re{ewa rezidentima
za dr`awe deviza na ra~unima u inostranstvu i overe zahteva za obra~un
izvoznih stimulacija, obavqane su aktivnosti vezane za ukqu~ivawe
Republike Srbije u evropske integracije − sa~iwen je tekst radnog
materijala o liberalizaciji teku}ih pla}awa i kretawa kapitala
povodom izrade pregovara~ke pozicije Republike Srbije u vezi sa
zakqu~ewem Sporazuma o stabilizaciji i pridru`ivawu sa EU.

Sa aspekta primene odredaba Zakona o deviznom poslovawu,
pripremqene su primedbe na Nacrt zakona o spoqnoj trgovini i Nacrt
zakona o faktoringu, ~iji je donosilac Ministarstvo za ekonomske
odnose sa inostranstvom, kao i na Nacrt zakona o javnom dugu i Nacrt
zakona o tr`i{tu hartija od vrednosti i drugih finansijskih
instrumenata, ~iji je predlaga~ Ministarstvo finansija.

Kontrola (ograni~ewa) u oblasti teku}ih
i kapitalnih transakcija

U 2005. godini na snazi je bio Zakon o deviznom poslovawu usvojen
krajem aprila 2002. godine, kojim je uvedena potpuna liberalizacija
teku}ih transakcija i delimi~na liberalizacija kapitalnih transakcija,
uz ograni~ewa u pla}awu i prenosu po osnovu investirawa u inostranstvo
i davawa kredita inostranstvu, kao i po osnovu kratkoro~nog kretawa
kapitala.

3) "Slu`beni glasnik RS" br. 33 od 30. septembra 2005, stupila na snagu 1. oktobra 2005. 
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U saradwi sa Ministarstvom finansija, u toku 2005. godine sa~iwen
je Predlog novog zakona o deviznom poslovawu. U odnosu na va`e}i zakon
o deviznom poslovawu Predlog zakona sadr`i brojne novine.

Uzimaju}i u obzir postignuti stepen ekonomskog razvoja zemqe,
Predlog zakona ne sadr`i izmene kojima se predvi|a daqa liberalizacija
kratkoro~nog kretawa kapitala, ve} su zadr`ana ograni~ewa propisana
va`e}im zakonom o deviznom poslovawu. 

Planovi za 2006. godinu

Shodno programu monetarne politike za 2006. godinu, Narodna banka
Srbije }e i daqe liberalizovati devizno tr`i{te s ciqem da se wegova
konkurentnost pove}a, tj. da se protok deviza usmeri na banke, odnosno
izme|u banaka i smawe wene direktne intervencije na tom tr`i{tu.
Tako|e, Narodna banke }e se u toku 2006. godine postepeno povla~iti iz
mewa~kih poslova. Kurs dinara }e se i daqe formirati u okviru re`ima
rukovo|enog fluktuirawa (managed floating), ~ime bi trebalo obezbediti
wegovo stabilno kretawe.

U pogledu formirawa deviznih kurseva ovla{}enih banaka i banaka,
one }e, kao i u 2005. godini, potpuno slobodno formirati svoje devizne
kurseve na osnovu ponude i tra`we deviza i efektivnog stranog novca,
uz po{tovawe principa pravilno ukr{tenih deviznih kurseva na
svetskim tr`i{tima. Narodna banka Srbije }e nastaviti sa "mekanim"
usmeravawem kretawa deviznog kursa prodajom, odnosno kupovinom evra
na fiksing sastanku MDT-a, pri ~emu }e, po potrebi, ubla`avati
preterane oscilacije deviznog kursa i amortizovati suvi{e velike
pritiske tra`we ili ponude na deviznom tr`i{tu koji bi mogli da
nastanu usled internih ili eksternih {okova na nacionalnu ekonomiju.
Planovi za 2006. godinu obuhvataju uskla|ivawe valutne strukture
deviznih rezervi u okviru dozvoqenih limita sa dugoro~nim kretawima
na finansijskom tr`i{tu. Nastavi}e se ulagawe sredstava deviznih
rezervi zemqe u najkvalitetnije obveznice razvijenih zemaqa, kao i
investirawe u nove finansijske instrumente s ciqem smawewa ukupnog
rizika deviznih rezervi.

Sa stanovi{ta upravqawa rizikom, planira se nastavak testirawa
novih finansijskih instrumenata (T-bills, Zeros, Tips, MBS, Option) radi
smawewa ukupnog rizika i postizawa vi{e stope prinosa portfolija
deviznih rezervi kojima rukuje Narodna banka Srbije, razvoja i
implementacije softvera Trasset-Varitron za rukovawe deviznim
rezervama i uvo|ewe derivativnih poslova.

Planira se izrada nacrta podzakonskih akata koje }e Narodna banka
doneti nakon usvajawa novog zakona o deviznom poslovawu. Podzakonskim
aktima }e, pored postoje}ih poslova, biti regulisani i novi poslovi koji
do sada nisu bili obuhva}eni va`e}im zakonom o deviznom poslovawu, a
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odnose se na hartije od vrednosti, finansijske derivate, otvarawe ra~una
pravnih lica rezidenata i nerezidenata, kao i pla}awa i napla}ivawa u
efektivnom stranom novcu. 

Istovremeno, nastavi}e se i aktivnosti vezane za pristupawe
Svetskoj trgovinskoj organizaciji i zakqu~ivawe Sporazuma o
stabilizaciji i pridru`ivawu sa Evropskom unijom.
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Gotov novac u opticaju 

Od po~etka 2003. godine, sa ukidawem Zavoda za obra~un i pla}awa
i prelaskom platnog prometa u banke, Narodna banka Srbije gotovim
novcem iz centralnog trezora snabdeva trezore svojih filijala, koje daqe
novcem snabdevaju banke i druge imaoce ra~una kod Narodne banke, a od
wih iz opticaja povla~e pohabane i o{te}ene nov~anice. 

Filijale Narodne banke Srbije od oktobra 2005. godine gotovim
novcem snabdevaju {alterska mesta, koja potom novcem snabdevaju
ovla{}ene mewa~e Narodne banke.

Banke koje imaju potrebu za gotovim novcem sredstva sa svog `iro-
-ra~una prenose na ra~un Narodne banke Srbije otvoren za te namene, a
gotov novac, do visine izvr{ene uplate, preuzimaju iz trezora filijala.
Banke gotovim novcem snabdevaju komitente − preduze}a, gra|ane i dr. 

Danas se u opticaju istovremeno nalaze nov~anice izdawa Narodne
banke Jugoslavije apoena od 10, 20, 50, 100, 200, 1.000 i 5.000 dinara i
nov~anice izdawa Narodne banke Srbije apoena od 50, 100, 200, 500,
1.000 i 5.000 dinara. 

Nov~anice izdawa Narodne banke Jugoslavije postepeno se iz
opticaja povla~e i zamewuju nov~anicama izdawa Narodne banke Srbije
prema stepenu pohabanosti i o{te}enosti.

U opticaju se nalazi kovani novac apoena od 50 para i 1 novi dinar
izdawa Narodne banke Jugoslavije u periodu od 1994−1999. godine, kovani
novac apoena od 50 para, 1, 2 i 5 dinara izdawa Narodne banke
Jugoslavije  u periodu od 2000−2002. godine i kovani novac apoena od 1,
2, 5, 10 i 20 dinara izdawa Narodne banke Srbije.

U 2005. godini doneta je odluka o povla~ewu iz opticaja kovanog
novca apoena od 50 para izdawa Narodne banke Jugoslavije 1994, 1995. i
1996. godine i odluka o povla~ewu iz opticaja nov~anica apoena od 5.000
dinara izdawa Narodne banke Jugoslavije 2002. godine. Navedeni apoeni
kovanog novca prestaju biti zakonsko sredstvo pla}awa od 1. januara, a
nov~anice apoena od 5.000 dinara od 1. marta 2006. godine. 

Stawe gotovog novca u opticaju utvr|uje se kada se od ukupno
izra|enog gotovog novca oduzme iznos uni{tenog gotovog novca, stawe
gotovog novca u trezoru u Sedi{tu Narodne banke, u trezorima filijala
i {alterskih mesta Narodne banke, u bankama, po{tama i drugim
finansijskim organizacijama, stawe gotovine na putu, gotov novac poslat
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za testirawe ma{ina za sortirawe i uni{taj nov~anica, a od uvo|ewa
konvertibilnosti dinara u maju 2002. godine i gotov novac poslat
bankama u inostranstvu (komisiona prodaja).

Apoenska struktura gotovog novca u opticaju

Od ukupnog stawa gotovog novca u opticaju na dan 31. decembra 2005.
godine na nov~anice se odnosilo 97,71%, a na kovani novac 2,29%. U
odnosu na kraj 2004. godine, u~e{}e kovanog novca u gotovom novcu ve}e
je za 0,25 procentnih poena.

U strukturi nov~anica na kraju 2005. u odnosu na kraj 2004. godine
pove}ano je u~e{}e apoena od 500 dinara za 5,5 procentnih poena, a
smaweno u~e{}e nov~anica apoena od 5.000 dinara za 1,1 procentni poen,
apoena od 1.000 dinara za 0,8 procentnih poena, apoena od 200 dinara za
2,4 procentna poena, apoena od 100 dinara za 0,8 procentnih poena,
apoena od 20 dinara za 0,2 procentna poena i apoena od 10 dinara za 0,2
procentna poena, dok je u~e{}e apoena od 50 dinara ostalo na istom
nivou.

Smawewe u~e{}a navedenih apoena nov~anica posledica je
prvenstveno povla~ewa iz opticaja pohabanih i o{te}enih nov~anica
izdawa Narodne banke Jugoslavije i intenzivnijeg pu{tawa u opticaj
nov~anica apoena od 500 dinara. 

Najve}i obim gotovinskih transakcija u platnom prometu obavqa se
nov~anicama apoena od 1.000 dinara, pa je stoga i najve}e apsolutno i
relativno u~e{}e tog apoena u nov~anicama u opticaju.  

U strukturi kovanog novca na kraju 2005. u odnosu na kraj 2004.
godine pove}ano je u~e{}e apoena 20 dinara za 8,6 procentnih poena i
apoena 10 dinara za 5,4 procentna poena, a smaweno u~e{}e apoena 5
dinara za 6,1 procentni poen, apoena 2 dinara za 0,6 procentnih poena,
apoena 1 dinar za 5,3 procentna poena i apoena 50 para za 2 procentna
poena.

Apsolutnim i relativnim pove}awem u~e{}a kovanog novca u
opticaju apoena od 10 i 20 dinara nadome{teno je smawewe u~e{}a u
opticaju nov~anica tih apoena. 

 
Stawe gotovog novca u opticaju 
(u milionima dinara) 

 31. decembar 2005. 

  
Izra|eni gotov novac 171.761 

Uni{teni gotov novac  33.888 
Gotov novac u inostranstvu 108 
Gotov novac u trezorima NBS  76.580 
Gotov novac u blagajnama banaka    7.535 
Gotov novac u opticaju  53.650 

Izvor: Narodna banka Srbije.  
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Nove serije nov~anica i kovanog novca u opticaju

Narodna banka Srbije pustila je u 2005. godini u opticaj slede}e
apoene nov~anica i kovanog novca iz nove serije:

• 2. jula − nov~anice apoena od 200 dinara (potpis guvernera
Radovana Jela{i}a) i kovani novac apoena od 1, 5 i 10 dinara, 

• 15. novembra − nov~anice apoena od 50 dinara (potpis guvernera
Radovana Jela{i}a).

U vezi s tim, sa~iwene su i objavqene odgovaraju}e odluke o
osnovnim obele`jima nov~anica i kovanog novca, kao i odluke o pu{tawu
u opticaj navedenih apoena nov~anica i kovanog novca.
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Pregled apoenske strukture nov~anica u opticaju 
Vrsta apoena 31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 

 u milionima  u % u milionima  u % 

5.000 dinara   3.938    8,9   4.072    7,8 

1.000 dinara 29.750  67,2 34.812  66,4 

500 dinara   2.867    6,5   6.261  12,0 

200 dinara   4.465  10,1   4.031    7,7 

100 dinara   1.897    4,3   1.867    3,5 

50 dinara      772    1,7      865    1,7 

20 dinara     344    0,8      295    0,6 

10 dinara     212    0,5      173    0,3 

Ukupno:  44.245 100,0 52.376 100,0 

Izvor: Narodna banka Srbije. 

Pregled apoenske strukture kovanog novca u opticaju 
Vrsta apoena 31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 

 u milionima u % u milionima u % 

20 dinara  106  11,5    247 20,1 

10 dinara    97  10,5    196 15,9 

5 dinara  304  33,0    329 26,9 

2 dinara  112  12,2    143 11,6 

1 dinar  236  25,7    250 20,4 

50 para    65    7,1      62 5,1 

Ukupno:  920 100,0 1.227 100,0 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Plan pu{tawa u opticaj i povla~ewa iz opticaja 
nov~anica i kovanog novca u 2006. godini

Programom izrade nov~anica i kovanog novca za 2006. godinu
predvi|ena je:

• izrada i pu{tawe u opticaj novih apoena nov~anica od 10 i 20
dinara izdawa Narodne banke Srbije i nov~anica sa delimi~no
izmewenim obele`jima apoena od 100 i 1.000 dinara, 

• izrada i pu{tawe u opticaj novih apoena kovanog novca od 2 i
20 dinara izdawa Narodne banke Srbije i kovanog novca sa delimi~no
izmewenim obele`jima apoena od 1, 5, i 10 dinara.

Izdavawem i pu{tawem u opticaj novih nov~anica apoena 10 i 20
dinara i novog kovanog novca apoena od 2 i 20 dinara bi}e upotpuwena
serija nov~anica i kovanog novca izdawa Narodne banke Srbije. 

Predvi|eno je da se u 2006. godini donese odluka o povla~ewu iz
opticaja nov~anica izdawa Narodne banke Jugoslavije apoena 10, 20, 50,
100, 200 i 1.000 dinara i odluka o povla~ewu iz opticaja kovanog novca
izdawa Narodne banke Jugoslavije apoena 1 novi dinar i oni bi trebalo
da prestanu biti zakonsko sredstvo pla}awa od 1. januara 2007. godine.

Povla~ewem iz opticaja navedenih apoena nov~anica i kovanog novca
izdawa Narodne banke Jugoslavije unificira}e se obele`ja nov~anica i
kovanog novca u opticaju. 

Falsifikati dinara

Radi blagovremenog otkrivawa i suzbijawa falsifikata dinara,
nosioci platnog prometa, Ministarstvo unutra{wih poslova i Interpol
redovno su obave{tavani o otkrivenim novim tipovima falsifikata
dinara, sa detaqnim opisom obele`ja falsifikovanih nov~anica i tipom
falsifikata. Pored toga, preduzimane su aktivnosti u pogledu edukacije
u~esnika u platnom prometu o obele`jima originalnih nov~anica i
osnovnim karakteristikama falsifikovanih nov~anica, izra|eni
odgovaraju}i katalozi i plakati, u kojima su prikazane karakteristike
nov~anica sa elementima za{tite od falsifikata, koji su potom
distribuirani filijalama i poslovnim bankama. 

Tako|e, Narodna banka je, putem sredstava javnog informisawa,
gra|ane obave{tavala o pojavi falsifikata dinara sa preporukama kako
da postupaju sa gotovim novcem i na koji na~in mogu da prepoznaju
falsifikat.
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Prigodni kovani novac

U 2005. godini nije bilo novih izdawa prigodnog kovanog novca. 
Ukupan prihod od prodaje prigodnog kovanog novca fizi~kim i

pravnim licima u zemqi i fizi~kim licima iz inostranstva ostvaren u
2005. godini iznosio je 10.618.561,94 dinara.

Iz ostvarenog ukupnog prihoda pokriveni su tro{kovi metala (zlato
i srebro) u iznosu od 5.336.926,96 dinara i tro{kovi izrade i prodaje
u iznosu od 3.666.926,44 dinara. Razlika u iznosu od 1.614.708,54 dinara
odnosi se na porez na dodatnu vrednost i ona je upla}ena buxetu
Republike Srbije.

Za 2006. godinu predvi|eno je izdavawe prigodnog kovanog novca
povodom 150. godi{wice ro|ewa Nikole Tesle, i to: 

• 1.000 zlatnika, bruto mase 8,64 grama, fino}e Au 900/1000,
• 2.000 zlatnika, bruto mase 3,455 grama, fino}e Au 900/1000, i 
• 2.000 srebrnika, bruto mase 13 grama, fino}e Ag 925/1000.

Numizmati~ka zbirka Narodne banke Srbije

Od jula 2004. godine postavqena je i za javnost otvorena stalna
izlo`bena postavka Numizmati~ke zbirke Narodne banke Srbije.  Wenom
koncepcijom predstavqeni su tokovi razvoja i upotrebe novca na
teritoriji dana{we Srbije. Izlo`bom je obuhva}en novac anti~kog
perioda (gr~ki i rimski), sredwovekovnog perioda (vizantijski i srpskih
sredwovekovnih vladara), novog veka (turski, austrougarski, venecijanski
i zapadnoevropskih zemaqa), modernog perioda (predstavqen izdawima
nov~anica i kovanog novca Kwa`evine i Kraqevine Srbije iz XIX i XX
veka), zatim Kraqevine Jugoslavije, kao i novac socijalisti~ke
Jugoslavije posle Drugog svetskog rata. Izlo`bom su obuhva}ena i
posledwa izdawa novca Narodne banke Jugoslavije i Narodne banke
Srbije koja su danas u opticaju. 

Izlo`ba je propra}ena publikacijom i deplijanom "Novac na tlu
Srbije od najranije pojave do danas", ~iji su autori zaposleni u
Numizmati~kom kabinetu. 

U okviru stalne izlo`bene postavke, za javnost je 2. jula 2005.
otvorena tematska izlo`ba "Izrada kovanog novca od ideje do
realizacije", koju su inicirali i pripremili tako|e zaposleni u
Numizmati~kom kabinetu. 

Uporedo sa tim aktivnostima, nastavilo se i poslovima konzervacije
i dokumentarne obrade predmeta koje obuhvata Zbirka.
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Teku}i platni bilans

U 2005. godini je zabele`en deficit teku}ih transakcija od 2.252
miliona dolara, odnosno 2.582 miliona dolara bez zvani~ne pomo}i, {to
predstavqa smawewe za 20,5% u odnosu na 2004. godinu. Time je do{lo
do  osetnog smawewa u~e{}a teku}eg deficita (bez zvani~ne pomo}i) u
BDP-u, sa visokih 14,7% u 2004. godini na 10,5% u 2005, {to jo{ uvek
predstavqa visok nivo ovog deficita za na{e uslove.1)

Deficit teku}eg bilansa smawen je zahvaquju}i pre svega smawewu
robnog deficita u prvoj polovini 2005. godine, u uslovima uvo|ewa
PDV-a. Me|utim, od jula do decembra, mese~ni deficiti u robnoj
razmeni bili su ve}i u pore|ewu sa 2004. godinom. Ipak, zbog znatnog
smawewa robnog deficita u prvoj polovini godine i naro~ito u decembru
(zbog enormne vrednosti registrovanog uvoza, 1.624 milion dolara u
decembru 2004, usled kumulirawa uvoznih dobara pred uvo|ewe PDV-a),
robni deficit u 2005. je smawen za 16,5% u odnosu na prethodnu godinu.

Ostali segmenti teku}eg bilansa, izuzev teku}ih transfera,
zabele`ili su izvesna pogor{awa, tako da je deficit teku}eg bilansa
smawen u mawoj meri (581 milion dolara) od smawewa deficita
spoqnotrgovinskog bilansa (1.093 miliona dolara).
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1) Projekcijom platnog bilansa Srbije za 2005. predvi|eno je u~e{}e teku}eg deficita bez
zvani~ne pomo}i u BDP-u od 10,8%.
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Platni bilans Srbije1) 
(u milionima SAD dolara) 

 2004. 2005. 

 I. SALDO TEKU]IH TRANSAKCIJA  -2.833 -2.252 

   SALDO TEKU]IH TRANSAKCIJA BEZ ZVANI^NE POMO]I  -3.308 -2.582 

               Oceweni efekat uvo|ewa PDV-a 300 -300 

   1. Saldo robne razmene (1.1–1.2) -6.643 -5.550 

        1.1. Izvoz robe 3.726 4.554 

        1.2. Uvoz robe -10.369 -10.104 

               Oceweni efekat uvo|ewa PDV-a 600 -600 

   2. Saldo usluga (2.1–2.2) 187 2 

       2.1. Prihodi 1.455 1.602 

       2.2. Rashodi -1.268 -1.600 

   3. Saldo robe i usluga (3.1–3.2) -6.456 -5.548 

       3.1. Izvoz robe i usluga 5.181 6.156 

       3.2. Uvoz robe i usluga -11.637 -11.704 

   4. Neto faktorski transferi (kamate)            -222 -324 

       4.1. Napla}eni 80 98 

       4.2. Pla}eni -302 -422 

   5. Teku}i transferi 3.370 3.290 

               Oceweni efekat uvo|ewa PD-a -300 300 

   6. Bespovratni transferi 475 330 

 II. KREDITNO-FINANSIJSKE TRANSAKCIJE – SALDO 3.075 4.734 

     1. Strane direktne investicije - neto 966 1.550 

     2. Kori{}ewe sredworo~nih i dugoro~nih kredita2) 2.176 2.945 

     3. Otplate glavnice duga po sredworo~nim i  
        dugoro~nim kreditima 

-613 -749 

     4. Kratkoro~ni krediti i depoziti - neto 265 400 

     5. Odlo`ena pla}awa po osnovu nafte i gasa 184 39 

     6. Ostali kapitalni priliv 51 423 

     7. Komercijalne banke (pove}awe -) 46 126 

 III. GRE[KE I PROPUSTI3) 206 -455 

              Oceweni efekat uvo|ewa PDV-a -300 300 

 IV. UKUPAN BILANS 448 2.027 

 V. FINANSIRAWE (promene deviznih rezervi) -448 -2.027 
     1. Narodna banka Srbije (pove}awe -)2) -448 -2.027 

1) Analiti~ki posmatrano, ukoliko se iz 2004. iskqu~e proceweni efekti uvo|ewa PDV-a na uvoz robe i teku}e 
transfere i ukqu~e u 2005, u~e{}e teku}eg deficita (bez zvani~ne pomo}i) u BDP-u je smaweno sa 13,4% u 2004. na 
11,5% u 2005. 
2) Ukqu~eni krediti MMF-a. 
3) Gre{ke i propusti obuhvataju: kratkoro~ne trgovinske kredite i gre{ke i propuste u neto iznosu. 
Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Bilans robne razmene

Deficit trgovinskog bilansa od 5.550 miliona dolara u 2005. godini
smawen je za 1.093 miliona dolara, ili 16,5% u odnosu na 2004, kada je
iznosio 6.643 miliona dolara2). Uvoz je u odnosu na  prethodnu godinu
smawen za 2,6%, a izvoz pove}an za 22,2%3). Pokrivenost uvoza robe
izvozom iznosila je 45,1% i ve}a je za 9,2 procentna poena u odnosu na
pokrivenost u 2004. godini. Trgovinski deficit je najvi{e smawen sa
zemqama Evropske unije, a pove}an sa Zajednicom Nezavisnih Dr`ava
(pre svega Rusijom).

Osnovne determinante uvoza u 2005. godini bile su uvo|ewe PDV-a,
rast cena energenata (nafte i gasa)4), kao i nekih sirovina na svetskom
tr`i{tu, i smawewe carinskih stopa za uvoz repromaterijala i opreme.
PDV se odrazio na destimulisawe uve}awa uvoznih faktura, dok je na
izvoznoj strani, omogu}avawem povra}aja PDV-a za odre|enu robu,
eliminisan interes da se fakturi{u ni`e vrednosti. Jedini~ne
vrednosti uvoza, kao indikator pove}awa uvoznih cena, pove}ane su za
naftu i gas (27,2%), rude metala (23,5%), predmete od ko`e i obu}u
(17,8%) i osnovne metale (12,2%).

Posmatrano po regionima, vrednost uvoza je najvi{e smawena iz
zemaqa Evropske unije, za 10,2%, a pove}ana iz Zajednice Nezavisnih
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Teku}i platni bilans i bilans spoqne trgovine u 
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Izvor: Narodna banka Srbije.

2) Podaci Narodne banke Srbije prema Metodologiji za izradu platnog bilansa, uskla|enoj sa
Priru~nikom MMF-a za izradu platnog bilansa broj 5.
3) Projekcijom platnog bilansa Srbije za 2005. predvi|en je br`i rast izvoza od uvoza (31%
prema 7,9%, respektivno).
4) Procenjuje se da je smawewe uvoza u 2005. usled jednokratnog efekta uvo|ewa PDV-a iznosilo
oko 2,4% BDP-a (ili oko 600 miliona dolara), dok je pove}awe uvoza u 2005, usled pove}awa
cena nafte na svetskom tr`i{tu, iznosilo oko 0,9% BDP-a (ili oko 216 milona dolara).
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Dr`ava, za 18,3% (zbog skoka svetskih cena nafte) i zemaqa u tranziciji
centralne i isto~ne Evrope, za 16,7%.

Posmatrano po nameni proizvoda, najvi{e je smawen uvoz opreme, za
25,7%, i proizvoda {iroke potro{we, za 9,4%, a pove}an uvoz proizvoda
za reprodukciju, za 8,5%. Najve}e u~e{}e u uvozu imali su nafta i
derivati, drumska vozila, industrijske ma{ine za op{tu upotrebu, gas,
elektri~ne ma{ine, aparati i ure|aji (uglavnom bela tehnika), gvo`|e
i ~elik i obojeni metali. Pri tome, najve}e smawewe uvoza zabele`ili
su specijalne ma{ine za pojedine industrijske grane, industrijske
ma{ine, drumska vozila, elektri~ne ma{ine i aparati. Rast uvoza imali
su nafta i derivati, gas i obojeni metali (rafinisani bakar i
aluminijumske folije).

Rast izvoza bio je rezultat pro{irewa preferencijalnog statusa na
tr`i{tima Evropske unije, boqeg kvaliteta izvozne ponude, posebno
privatizovanih firmi, i poboq{awa odnosa razmene. Tokom jula stupio
je na snagu Sporazum o izvozu tekstila na tr`i{te Evropske unije bez
carina i kvota za najve}i broj proizvoda, a dr`avna zajednica SCG je
ukqu~ena u Generalni sistem preferencijala SAD, kojim se omogu}ava
pristup velikom broju proizvoda bez carina ili sa minimalnim
carinama.

Odnosi razmene u robnoj trgovini sa svetom u 2005. godini bili su
pozitivni za izvoz (indeks 103,5), kao rezultat rasta jedini~nih vrednosti
izvoza i uvoza: 8,2% i 4,6% respektivno. Najve}i rast izvoznih
jedini~nih vrednosti zabele`ili su predmeti od ko`e i obu}a (40%),
odevni predmeti (40,2%), elektri~ne ma{ine (23,9%) i osnovni metali
(14,4%). Izostao je jo{ br`i rast izvoza usled odr`avawa postoje}e
strukture izvoznog sektora i niskog nivoa novih (greenfield) investicija.

Posmatrano po regionima, izvoz je najvi{e pove}an u zemqe
Evropske unije, za 32,8%, i Zajednicu Nezavisnih Dr`ava, za 50,7%.

 
Robna razmena Srbije po namenama  
(u milionima SAD dolara) 

  2004. 2005. Promene Indeksi 

Izvoz 3.523 4.482 959 127,2 

Reprodukcija 2.328 2.996 668 128,7 

Oprema 216 244 28 113,0 

[iroka potro{wa 979 1.242 263 126,9 

Uvoz 10.753 10.461 -292 97,3 

Reprodukcija 6.048 6.561 513 108,5 

Oprema 2.232 1.659 -573 74,3 

[iroka potro{wa 2.473 2.241 -232 90,6 

Saldo -7.230 -5.979 1.251 82,7 

Reprodukcija -3.720 -3.565 155 95,8 

Oprema -2.016 -1.415 601 70,2 
[iroka potro{wa -1.494 -999 495 66,9 

 Izvor: Republi~ki zavod za statistiku. 
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Posmatrano po nameni proizvoda, najvi{e je pove}an izvoz proizvoda
za reprodukciju, za 28,7%, robe {iroke potro{we, za 26,9%, i opreme
za 13,0%. Najzna~ajniji obim izvoza ostvaren je kod proizvoda od gvo`|a
i ~elika, obojenih metala, povr}a i vo}a, ode}e, raznih gotovih
proizvoda, proizvoda od kau~uka, `itarica i {e}era. Najve}i doprinos
rastu izvoza u 2005. imali su proizvodi od gvo`|a i ~elika (izvoz
razli~itih toplo i hladno vaqanih proizvoda), obojeni metali (uglavnom
plo~e, limovi i cevi), ode}a i `itarice.

Najzna~ajniji spoqnotrgovinski partneri i daqe su Nema~ka, Ruska
Federacija, Italija, Kina, Francuska, Slovenija i SAD, sa kojima je
zabele`en deficit (najve}i deficit je registrovan sa Ruskom
Federacijom zbog uvoza nafte i gasa). Sa BiH i Makedonijom je ostvaren
suficit. 

S ciqem pove}awa izvoza, Vlada je vr{ila uskla|ivawe propisa i
standarda sa Svetskom trgovinskom organizacijom i Evropskom unijom,
formirawe klastera, promociju doma}ih proizvoda otvarawem ogranaka
privrednih komora i, u~e{}em na me|unarodnim sajmovima, obezbe|ivala
pomo} za dobijawe razli~itih certifikata bez kojih je izvoz na tr`i{ta
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Robna razmena Srbije po ekonomskim zonama 
 (u milionima SAD dolara) 

      Struktura 

  2004. 2005. Promene Indeksi 2004. 2005. 

Izvoz 3.523 4.482 959 127,2 100,0 100,0 

EU 1.815 2.411 596 132,8 51,5 53,8 

CEEC 1.231 1.445 214 117,4 34,9 32,2 

EFTA 23 41 18 178,3 0,7 0,9 

CIS 215 324 109 150,7 6,1 7,2 

Ostale zemqe 239 261 22 109,2 6,8 5,8 

Uvoz 10.753 10.461 -292 97,3 100,0 100,0 

EU 5.836 5.242 -594 89,8 54,3 50,1 

CEEC 1.027 1.198 171 116,7 9,6 11,5 

EFTA 184 137 -47 74,5 1,7 1,3 

CIS 1.816 2.149 333 118,3 16,9 20,5 

Ostale zemqe 1.890 1.735 -155 91,8 17,6 16,6 

Saldo -7.230 -5.979 1.251 82,7 100,0 100,0 

EU -4.021 -2.831 1.190 70,4 55,6 47,3 

CEEC 204 247 43 121,1 -2,8 -4,1 

EFTA -161 -96 65 59,6 2,2 1,6 

CIS -1.601 -1.825 -224 114,0 22,1 30,5 
Ostale zemqe -1.651 -1.474 177 89,3 22,8 24,7 

NAPOMENA: Od 1. maja 2004. godine EU je pro{irena sa deset zemaqa, od kojih je osam bilo u 
okviru CEEC. Za potrebe ovog izve{taja podatak za 2004. obuhvata i ove zemqe, ~ime se iskqu~uju 
iz CEEC, odnosno ostalih zemaqa.  

Izvor: Republi~ki zavod za statistiku. 



Godi{wi izve{taj 2005 Platni bilans Srbije

85

razvijenih zemaqa, nezavisno od preferencijalnog statusa5), onemogu}en.
Krajem godine, potpisani su i prvi ugovori o izvoznim kreditima
Agencije za osigurawe i finansirawe spoqnotrgovinskih poslova. Uz to,
obavqene su aktivnosti oko potpisivawa Sporazuma o stabilizaciji i
pridru`ivawu sa Evropskom unijom.

Bilans usluga i transfera

Bilans usluga je od po~etka 2005. godine u minimalnom suficitu, od
svega dva miliona dolara, za razliku od suficita od 187 miliona dolara
u 2004. godini. Obim spoqnotrgovinske razmene usluga je ostvario
pove}awe. Rashodi za usluge rasli su br`e od rasta prihoda (26,2% i
10,1% respektivno), usled pla}awa za usluge iz prethodne godine, kao i
porasta rashoda po osnovu ostalih usluga putem kojih se vr{i i transfer
dobiti poslovnih banaka osnovanih stranim kapitalom i drugi transferi
dobiti.

Najve}i priliv ostvaren je od ostalih usluga, 508 miliona dolara
(uz porast od 43,5%), saobra}aja, 360 miliona dolara (uz porast od
15,4%), a zatim od turizma, 305 miliona dolara (uz rast od 38,6%).
Najve}i devizni rashodi zabele`eni su kod ostalih usluga (finansijskih
i drugih), 848 miliona dolara (uz porast od 40,2%), u saobra}aju, 466
miliona dolara (uz stopu rasta od 12,3%), a zatim u turizmu, 246
miliona dolara (sa porastom od 18,3%).

5) Pove}ava se broj proizvo|a~a hrane koji su dobili HACCP certifikate (Hazard Analysis
Critical Control Point quality certificate), za ~ije obezbe|ivawe je Vlada izdvojila deo sredstava.
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Neto faktorski transferi (kamate na inostrane kredite) imali su
negativan saldo od 324 miliona dolara, {to je za 102 miliona dolara
vi{e u odnosu na pro{logodi{wi nivo. Me|utim, pla}ene kamate od 422
miliona dolara su za skoro jednu ~etvrtinu ispod projektovanog nivoa,
{to je rezultat otpisa i reprograma dospelih otplata prema
me|unarodnim finansijskim institucijama.

Pokri}u deficita bilansa robe i usluga i kamata u najve}oj meri
doprinose teku}i transferi. U 2005. taj deficit je u ve}oj meri
pokriven neto prilivom sredstava po osnovu teku}ih transfera nego u
2004. godini. Neto teku}i transferi od 3.290 miliona dolara gotovo da
su zadr`ani na pro{logodi{wem nivou, pre svega zbog wihovog
jednokratnog pove}awa u 2004. radi pla}awa pove}anog uvoza krajem
godine. 

Bespovratni transferi, tj. zvani~na pomo}, smaweni su sa 475
miliona dolara u 2004. na 330 miliona dolara u 2005. godini.

Ra~un kapitala i finansijskih transakcija

Suficit bilansa kreditno-finansijskih transakcija iznosio je 4.759
miliona dolara i pove}an je za 1.691 milion dolara, ili 55,1% u
pore|ewu sa 2004. godinom. Od toga, 665 miliona dolara, ili oko 40%,
poti~e od porasta neto zadu`ivawa po sredworo~nim i dugoro~nim
kreditima, ~ije kori{}ewe je pove}ano za  skoro 42,9% u odnosu na
prethodnu godinu, ili 30% vi{e od projektovanog nivoa (iskqu~uju}i
kori{}ewe kredita od MMF-a i otplatu kredita toj instituciji). To
ukazuje da se i daqe novim zadu`ivawem zamewuje dug smawen Sporazumom
sa Londonskim klubom, {to je proces koji se ne mo`e nastaviti na
sredwi i dugi rok.

Strane direktne investicije dostigle su u 2005. najve}i obim od
po~etka tranzicionog perioda i iznosile su 1.550 miliona dolara, ili
584 miliona dolara vi{e u odnosu na prethodnu godinu. Time je u~e{}e
stranih direktnih investicija u BDP-u pove}ano sa 4,3% u 2004. na
6,3% u 2005. godini. U strukturi stranih direktnih investicija najve}e
je u~e{}e ulagawa u finansijski sektor (38%), trgovinu (16,7),
industriju (15,4) i gra|evinarstvo (6,4). 

Porast nove devizne {tedwe iznosio je 920 miliona dolara (bez
me|uvalutnih promena), {to je za 72,3% vi{e u pore|ewu sa porastom
zabele`enim u 2004. godini. Kori{}ewe kratkoro~nih kredita i
depozita, u neto iznosu od 400 miliona dolara, pove}ano je za 50,9% u
odnosu na prethodnu godinu, ~ime je ubrzana ekspanzija kratkoro~nog
zadu`ivawa iz prethodne godine.

Na strani odliva sredstava, otplate glavnice inostranog duga po
sredworo~nim i dugoro~nim kreditima iznosile su 749 miliona dolara
i pove}ane su za 22,6% u odnosu na prethodnu godinu. Otuda je i u~e{}e
otplata glavnice inostranog duga u BDP-u pove}ano sa 2,7% u 2004. na
3% u 2005. godini. 
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Polo`aj Srbije na me|unarodnom finansijskom tr`i{tu, gde su
kamatne stope i daqe na niskom nivou (mada uz tendenciju izvesnog
porasta), poboq{an je uspe{nim realizovawem sporazuma sa MMF-om,
kao i sa poveriocima u okviru Londonskog kluba komercijalnih banaka.
Me|unarodni kreditni rejting je poboq{an6), uz ocenu visokog
politi~kog rizika zemqe, dok doma}e banke jo{ nisu dobile zvani~an
me|unarodni rejting, {to se o~ekuje u 2006. godini. To }e, s jedne strane,
omogu}iti kori{}ewe inostranih kredita po ni`im kamatnim stopama i
doprineti eventualnom smawewu kamatnih stopa u zemqi, dok, s druge,
nosi opasnost od znatnijeg porasta spoqne zadu`enosti i teku}eg
deficita, imaju}i u vidu sporu promenu strukture izvoza, pre svega zbog
jo{ uvek niskog obima novih  investicija.

Gre{ke i propusti, koji obuhvataju uglavnom otplate kratkoro~nih
trgovinskih kredita iz prethodne godine (nepla}en uvoz robe) i gre{ke
i propuste u neto iznosu, bili su negativni za 455 miliona dolara.

Usled porasta priliva inostranog kapitala i novog zadu`ivawa u
inostranstvu, ukupan platni bilans, i pored znatnog deficita robne
razmene i deficita teku}eg bilansa, bio je visoko pozitivan. Bazni
bilans − definisan kao teku}i bilans uve}an za strane direktne
investicije i kori{}ewe sredworo~nih i dugoro~nih kredita i umawen
za otplate glavnice po sredworo~nom i dugoro~nom dugu − tokom ve}eg
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6) BB−, od strane Standard&Poors i Fitch-a.
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dela drugog polugodi{ta 2005. godine bio je u suficitu, {to je rezultat
porasta kori{}ewa inostrane akumulacije i novog zadu`ivawa u
inostranstvu. Time je omogu}en i zna~ajan nominalni porast deviznih
rezervi Narodne banke Srbije − u iznosu od 2.027 miliona dolara.

Projekcija za 2006. godinu

Projekcijom platnog bilansa za 2006. godinu7) utvr|en je br`i porast
− za  24,2%, izvoza robe u odnosu na rast uvoza robe − za 12%, odnosno
porast izvoza robe i usluga za 25,2% i uvoza roba i usluga za 13,6%.

Kori{}ewe sredworo~nih i dugoro~nih kredita pri tome bi trebalo
da iznosi ukupno 2.598 miliona dolara, od ~ega oko 90 miliona dolara
predstavqaju sredstva MMF-a po osnovu posledwe tran{e aran`mana za
produ`eno finanisrawe. Time bi se stvorila mogu}nost za smawivawe
u~e{}a deficita teku}ih transakcija (bez bespovratnih transfera) u
BDP-u na 9,4%, kao uslova za smawivawe spoqne zadu`enosti, uz porast
deviznih rezervi Narodne banke Srbije od 1.010 miliona dolara.

88

7) Projekcija platnog bilansa Srbije za 2006. godinu, kao analiti~ka podloga monetarne
politike, polazi od potrebe odr`avawa stabilnosti kursa dinara, smawivawa stope inflacije
na 9,3% i porasta BDP-a od 5%. 



89

Godi{wi izve{taj 2005

ODNOSI SA INOSTRANSTVOM

ODNOSI SA ME\UNARODNIM FINANSIJSKIM INSTITUCIJAMA
I EVROPSKOM UNIJOM 90

ME\UNARODNI MONETARNI FOND 90
SVETSKA BANKA 91
EVROPSKA UNIJA 91
EVROPSKA INVESTICIONA BANKA 93
EVROPSKA BANKA ZA OBNOVU I RAZVOJ 93
SVETSKA TRGOVINSKA ORGANIZACIJA 94

ODNOSI SA PARISKIM KLUBOM POVERILACA 94
ODNOSI SA LONDONSKIM KLUBOM POVERILACA 95
BILATERALNA SARADWA 95
SUKCESIJA IMOVINE BIV[E SFRJ 96
STRU^NO-TEHNI^KA SARADWA SA CENTRALNIM BANKAMA I
ME\UNARODNIM INSTITUCIJAMA 96
SPOQNI DUG SRBIJE 97

SPOQNI DUG U PERIODU OD 2000. DO 2005. GODINE 97
STRUKTURA SPOQNOG DUGA PO RO^NOSTI 98
SEKTORSKA STRUKTURA SPOQNOG DUGA 100
STRUKTURA SPOQNOG DUGA PREMA VRSTI INOKREDITORA 101
VALUTNA STRUKTURA SPOQNOG DUGA 103

PLANOVI ZA 2006. GODINU 105



Godi{wi izve{taj 2005Odnosi sa inostranstvom

Odnosi sa me|unarodnim organizacijama i 
Evropskom unijom

Me|unarodni monetarni fond

U toku 2005. godine vo|eni su razgovori predstavnika Srbije i Crne
Gore sa predstavnicima Me|unarodnog monetarnog fonda (MMF) u vezi
sa sprovo|ewem ekonomskog programa i strukturnih reformi dogovorenih
u okviru trogodi{weg finansijskog aran`mana, tzv. Aran`mana za
produ`eno finansirawe (Extended Fund Facility) i obavqane
konsultacije po ~lanu IV Statuta MMF-a. 

Aran`man za produ`eno finansirawe zakqu~en je 13. maja 2002.
godine u ukupnom iznosu od 650 miliona specijalnih prava vu~ewa.
Kori{}ewe sredstava odobrenih u okviru tog aran`mana uslovqeno je
ostvarivawem zadovoqavaju}ih rezultata u sprovo|ewu dogovorenog
programa. Ocena sprovo|ewa programa i ostvarenih rezultata utvr|ivana
je polugodi{we.

Na osnovu rezultata postignutih u sprovo|ewu dogovorenih politika
i mera, Odbor izvr{nih direktora MMF-a usvojio je, 29. juna 2005.
godine, pozitivnu ocenu i potvrdio okon~awe pete polugodi{we revizije
trogodi{weg aran`mana, {to je omogu}ilo povla~ewe sredstava dve
tran{e aran`mana u ukupnom iznosu od 125 miliona specijalnih prava
vu~ewa. 

Na Odboru izvr{nih direktora MMF-a okon~ane su tako|e
konsultacije po ~lanu IV Statuta MMF-a, u okviru kojih su razmotrena
ukupna privredna kretawa, kao i pitawa koja se odnose na adekvatnost
ekonomske politike i mera koje se preduzimaju radi odr`avawa stabilnih
odnosa u privredi i uravnote`ewa platnog bilansa zemqe.

Na osnovu obavqenih pet revizija i pozitivnih ocena MMF-a o
ostvarenim rezultatima dogovorenog programa iskori{}ena su sredstva u
ukupnom iznosu od 587,5 miliona specijalnih prava vu~ewa. 

U okviru {este, posledwe revizije rezultata finansijskog
aran`mana za produ`eno finansirawe vo|eni su razgovori u oktobru i
novembru. Tom prilikom postignuta je na~elna saglasnost sa misijom
MMF-a o ciqevima i merama ekonomske politike do kraja 2005. i u
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2006. godini. Usagla{eni su tako|e i uslovi koje je potrebno ispuniti
pre razmatrawa i usvajawa izve{taja misije o ostvarenim rezultatima na
sednici Odbora izvr{nih direktora MMF-a, koja je odr`ana po~etkom
februara 2006. S obzirom na vreme koje je bilo potrebno za okon~awe
posledwe revizije sprovo|ewa ekonomskog programa na Odboru izvr{nih
direktora MMF-a, trajawe aran`mana, koje je isticalo 31. decembra
2005, produ`eno je do 28. februara 2006.

Svetska banka

U okviru trogodi{weg programa Svetske banke za pomo} na{oj
zemqi (CAS Country Assistance Strategy), ~ija je realizacija predvi|ena
u periodu 2005−2007. godine, planirano je odobravawe sredstava Srbiji
i Crnoj Gori pod IDA uslovima (rok otplate 20 godina, period po~eka
10 godina i godi{wa provizija 0,75%) u iznosu od oko 225 miliona
dolara. 

U 2005. godini, Republici Srbiji su odobrena sredstva pod IDA
uslovima u ukupnom iznosu od 85,1 milion specijalnih prava vu~ewa (ili
oko 126 miliona dolara) za finansirawe projekta reforme penzionog
sistema, revitalizacije sistema za navodwavawe i odvodwavawe,
energetike, kao i za potrebe razvoja privatnog i finansijskog sektora.
Prvi programski kredit Republici Srbiji odobren je u decembru u
iznosu od 38 miliona specijalnih prava vu~ewa (ili oko 55 miliona
dolara), kao podr{ka ja~awu fiskalne discipline u preduze}ima,
izgradwi efikasnijeg finansijskog sektora i unapre|ewu poslovnog
okru`ewa.

Evropska unija 

Narodna banka Srbije aktivno u~estvuje u radu Komisije Vlade
Republike Srbije za koordinaciju procesa pristupawa Evropskoj uniji,
kao i u okviru institucionalne saradwe Srbije i Crne Gore sa
Evropskom unijom, koja se odvija u formi unapre|enog stalnog dijaloga.

Savet ministara Evropske unije je, 25. aprila 2005. godine, usvojio
pozitivnu ocenu Studije izvodqivosti za Srbiju i Crni Goru, koja je
omogu}ila zapo~iwawe zvani~nih pregovora Komisije Evropske unije sa
Srbijom i Crnom Gorom o zakqu~ewu Sporazuma o stabilizaciji i
pridru`ivawu. Zvani~ni pregovori po~eli su u oktobru. Prva zvani~na
runda pregovora o pitawima iz nadle`nosti dr`avne zajednice odr`ana
je 7. novembra, a prvi sastanak predstavnika Evropske komisije i
predstavnika Srbije na tehni~kom nivou 21. decembra.

Predstavnici Narodne banke Srbije, zajedno sa pregovara~kim timom
Vlade Republike Srbije, aktivno u~estvuju u pregovorima sa Evropskom
komisijom u delu sporazuma koji se odnosi na liberalizaciju kretawa
kapitala i usluga, kao i ugovarawe finansijskog protokola koji }e
pratiti ovaj sporazum.
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Istovremeno sa po~etkom pregovora o zakqu~ewu Sporazuma o
stabilizaciji i pridru`ivawu, Komisija Evropske unije je Savetu
ministara podnela na usvajawe Nacrt odluke kojom se predla`e
a`urirawe Prvog evropskog partnerstva, koji je Savet ministara usvojio
14. juna 2003. godine. Narodna banka je tokom godine preduzimala
aktivnosti s ciqem realizacije prioriteta i preporuka iz wene
nadle`nosti sadr`anih u dokumentu Prvog evropskog partnerstva. 

Radi podr{ke programu ekonomske stabilizacije i strukturnih
reformi Srbiji i Crnoj Gori su u novembru 2002. godine, u okviru nove
makrofinansijske pomo}i, odobrena sredstva u ukupnom iznosu od 130
miliona evra (75 miliona evra bespovratne pomo}i i 55 evra miliona
zajma). Savet Evropske unije doneo je u maju 2005. pozitivnu ocenu o
sprovo|ewu programa i odobrio kori{}ewe tre}e, posledwe tran{e zajma
u iznosu od 15 miliona evra.

U vezi sa realizacijom dodatne makrofinansijske pomo}i Evropske
unije, odobrene novembra 2003. godine u ukupnom iznosu od 70 miliona
evra (25 miliona evra zajma i 45 miliona evra bespovratne pomo}i),
krajem 2005. godine potpisan je Dopunski memorandum o razumevawu i
Ugovor o bespovratnoj pomo}i izme|u Evropske zajednice i Srbije i
Crne Gore. Sredstva prve tran{e bespovratne pomo}i u iznosu od 25
miliona evra realizovana su 23. decembra. Preostala sredstva dodatne
makrofinansijske pomo}i mo}i }e da se koriste u skladu sa ispuwewem
dogovorenih uslova do 30. juna 2006. godine.

Evropska unija je tokom 2001. i 2002. godine, preko Evropske
agencije za rekonstrukciju, odobrila donaciju Republici Srbiji u iznosu
od 15 miliona evra namewenu finansirawu malih i sredwih preduze}a.
Sredstva donacije su realizovana preko Narodne banke Srbije, kao agenta
Vlade Republike Srbije, u tri tran{e, a od sredine 2003. godine koriste
se na bazi revolvinga. Do kraja 2005. godine, preko pet poslovnih banaka
(HVB banke, Erste banke, Cepter banke, ^a~anske banke i Komercijalne
banke), realizovan je 281 kredit u ukupnom iznosu od 26,4 miliona evra,
zahvaquju}i ~emu je otvoreno 2.480 novih radnih mesta. 

U skladu sa Sporazumom o finansirawu iz 2002. godine, 23. decembra
2005. godine izvr{en je prenos vlasni{tva nad sredstvima Fonda
revolving kredita sa Evropske agencije za rekonstrukciju na Republiku
Srbiju. Sredstava ovog fonda }e se, saglasno Strategiji koju je usvojila
Vlada Republike Srbije, i ubudu}e, pod istim uslovima, koristiti kao
finansijska podr{ka razvoju malih i sredwih preduze}a u Republici
Srbiji. Narodna banka Srbije, kao agent Vlade Republike Srbije,
nastavi}e da obavqa sve poslove koji se odnose na upravqawe,
administrirawe i nadzor namenskog kori{}ewa sredstava Fonda
revolving kredita. 

U ciqu realizacije koncesionalnog kredita odobrenog od strane

Vlade Republike Italije u iznosu od 33,25 miliona evra za finansirawe
malih i sredwih preduze}a u Republici Srbiji, potpisan je, 23. februara
2005, Finansijski ugovor izme|u Artigiancassa S.p.A., Vlade Republike
Srbije i Narodne banke Srbije, a na snagu je stupio 16. juna iste godine.
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Ovim ugovorom predvi|ena je realizacija sredstava kredita u ~etiri
tran{e, a  krajwim korisnicima se na raspolagawe stavqaju preko HVB
banke, Komercijalne banke i banke Intesa. Sredstva prve tran{e kredita
u iznosu od 5.125.000 evra transferisana su 14. jula i u potpunosti
realizovana 23. novembra 2005. kroz sedam kredita, zahvaquju}i ~emu je
otvoreno 75 novih radnih mesta. 

Evropska investiciona banka

Tokom 2005. godine Evropska investiciona banka odobrila je
Republici Srbiji sredstva kredita u ukupnom iznosu od oko 144 miliona
evra. Sredstva su namewena za projekte obnove {kolstva, za obnovu
Savezne uprave za kontrolu letewa, kao i za privatni bankarski sektor.
Sredstva tih kredita nisu kori{}ena tokom godine, ali su iskori{}ena
sredstva ranije odobrenih kredita u ukupnom iznosu od oko 75 miliona
evra. Najve}i deo tih sredstava namewen je izgradwi puteva,
restrukturirawu javnih preduze}a JAT-a i EPS-a, kao i reformi
zdravstva.

Sredinom godine u potpunosti je realizovan Apeks globalni kredit
od 20 miliona evra, koji je Evropska investiciona banka odobrila za
finansirawe malih i sredwih preduze}a i projekata infrastrukture u
Republici Srbiji. Sredstva ove kreditne linije plasirana su krajwim
korisnicima preko dve posredni~ke banke, HVB banke i Komercijalne
banke, kroz 27 kredita, zahvaquju}i ~emu je otvoreno 551 novo radno
mesto.

Nakon brze i uspe{ne realizacije prvog Apeks globalnog kredita,
Evropska investiciona banka je sredinom 2004. godine za iste namene
odobrila Apeks globalni kredit II od 45 miliona evra. Pored navedenih
posredni~kih banaka, u plasirawe sredstava iz ove kreditne linije
ukqu~ena je i Erste banka, a do kraja 2005. realizovano je devet kredita
u iznosu od osam miliona evra, zahvaquju}i ~emu je otvoreno 131 novo
radno mesto.

Evropska banka za obnovu i razvoj 

U 2005. godini Evropska banka za obnovu i razvoj odobrila je
Republici Srbiji sredstva u iznosu od oko 156,5 miliona evra, od ~ega
je iskori{}eno 113,2 miliona evra. Sredstva kredita uglavnom su
kori{}ena za rekonstrukciju putne i `elezni~ke mre`e, razvoj
infrastrukture op{tina i razvoj privatnog i bankarskog sektora.

U periodu od 22. do 23. maja 2005. godine, u Beogradu je uspe{no
odr`ana Godi{wa skup{tina Evropske banke za obnovu i razvoj, na kojoj
je posebna pa`wa bila usmerena unapre|ewu saradwe zemaqa zapadnog
Balkana. Tom prilikom u~esnicima skupa, na kome je prisustvovalo vi{e
od 3.000 zvani~nika iz zemaqa Evropske unije, Sjediwenih Ameri~kih
Dr`ava, Rusije, Japana i drugih zemaqa, predstavqena je investiciona
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klima u na{oj zemqi, prednosti ulagawa u Srbiju i Crnu Goru, kao i
odlu~nost dr`ave da uspostavi uslove za daqi ekonomski razvoj. U radu
Godi{we skup{tine aktivno su u~estvovali predstavnici Narodne banke
Srbije.

Svetska trgovinska organizacija

U okviru priprema za pregovore Republike Srbije za prijem u
~lanstvo Svetske trgovinske organizacije, Narodna banka Srbije je tokom
2005. godine u~estvovala u radu Komisije za koordinaciju procesa
pregovora za pristupawe Svetskoj trgovinskoj organizaciji, koju je
formirala Vlada Republike Srbije, kao i u aktivnostima Radne grupe za
usluge, ~iji je zadatak da za Komisiju defini{e radne planove, strategiju
za pregovore za ~lanstvo u Svetskoj trgovinskoj organizaciji i pripremi
inicijalne ponude za pregovore o uslugama. 

Predstavnici Narodne banke Srbije aktivno su u~estvovali u izradi
Platforme za u~e{}e predstavnika Republike Srbije na prvom sastanku
Radne grupe za pristupawe Svetskoj trgovinskoj organizaciji, koji je
odr`an 7. oktobra 2005. u @enevi. U delegaciji Republike Srbije na tom
sastanku bili su zastupqeni i predstavnici Narodne banke.

Odnosi sa Pariskim klubom poverilaca

U 2005. godini nastavqene su aktivnosti u vezi sa realizacijom
Usagla{enog zapisnika o konsolidaciji duga SRJ (sada Srbija i Crna
Gora) prema poveriocima Pariskog kluba od 28. decembra 2001. godine
o smawewu neto sada{we vrednosti duga Srbije i Crne Gore za 66%.  

Razmenom nota, 11. maja 2005. godine potpisan je Sporazum o
restrukturirawu duga Srbije i Crne Gore prema Japanu u okviru
Pariskog kluba poverilaca. Tim dokumentima je regulisan dug Srbije i
Crne Gore prema dve japanske institucije Japan Bank for International
Cooperation − JBIC i Ministry of Economy, Trade and Industry − METI. 

Tokom 2005. godine u okviru Pariskog kluba nastavqen je proces
usagla{avawa duga prema Italiji, jedinoj preostaloj zemqi sa kojom jo{
nije potpisan bilateralni sporazum. Sa predstavnicima SACE (agencije
italijanske Vlade za osigurawe izvoznih kredita), na sastanku odr`anom
u julu, razmotreno je pitawe nepla}enih kamata po osnovu me|udr`avnih
sporazuma zakqu~enih izme|u SFRJ i Republike Italije 1987. i 1989.
godine, nakon ~ega je razmewena pravna argumentacija u pogledu mogu}ih
na~ina regulisawa spornog duga. 

Poverioci Pariskog kluba pozitivno su odgovorili na zahtev Srbije
i Crne Gore da se prema navedenoj kategoriji poverilaca produ`e uslovi
otplate kredita predvi|eni Usagla{enim zapisnikom iz decembra 2001. za
vreme trajawa Aran`mana za produ`eno finansirawe zakqu~enog sa Fondom
(do 31. decembra 2005). Tim putem izvr{ene su izmene relevantnih odredaba
Usagla{enog zapisnika, koje su stupile na snagu 15. septembra 2005. godine. 
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U vezi sa pomenutom odlukom poverilaca Pariskog kluba iz
septembra 2005, zapo~et je postupak izmena potpisanih bilateralnih
sporazuma na inicijativu pojedinih dr`ava kreditora. 

Pored aktivne pregovara~ke uloge sa predstavnicima dr`ava
kreditora Pariskog kluba, Narodna banka Srbije je, kao agent dr`ave u
pogledu servisirawa duga, uspe{no realizovala aktivnosti u vezi sa
obavezama prema Pariskom klubu poverilaca.

Odnosi sa Londonskim klubom poverilaca

U 2005. godini realizovane su aktivnosti na izradi i potpisivawu
Sporazuma o zameni duga za obveznice, kao i prate}ih pravnih
dokumenata u vezi sa sprovo|ewem okvirnog sporazuma sa poveriocima
Londonskog kluba od 7. jula 2004. godine (Memorandum o razumevawu o
restrukturirawu duga po NFA i TDFA1) izme|u Republike Srbije i
Me|unarodnog koordinacionog komiteta, ratifikovan 24. jula 2004),
kojim je predvi|en otpis od oko 62% duga i otplata u periodu od 20
godina sa pet godina po~eka. Dug Republike Srbije prema ovoj kategoriji
poverilaca regulisan je u 2005. godini zamenom za obveznice u ukupnom
iznosu od oko 1.077 miliona dolara (1.020 miliona dolara − aprila
2005. i oko 57 miliona dolara − septembra 2005), koje se kotiraju na
berzi u Luksemburgu. 

Obveznice su emitovane u skladu sa Zakonom o restrukturirawu duga
po NFA i TDFA izdavawem obveznica Republike Srbije, kojim je
predvi|ena ukupna emisija tih obveznica u iznosu do 1.080 miliona
dolara. 

Potpisivawem sporazuma sa poveriocima Londonskog kluba,
Republika Srbija sa ovom kategorijom poverilaca prvi put je postigla
dogovor o otpisu duga i dobila kreditni rejting za obveznice od strane
agencija S&P i Fitch (trenutno 'BB−').

Bilateralna saradwa

Na inicijativu kuvajtske strane, u Beogradu je krajem aprila 2005.
godine odr`an tehni~ki sastanak izme|u predstavnika Kuwait Investment
Authority − KIA i predstavnika Narodne banke Srbije i Ministarstva
finansija s ciqem usagla{avawa podataka o dospelom neizmirenom dugu
dr`avne zajednice Srbije i Crne Gore prema Kuvaju. 

1) NFA − Novi finansijski sporazum zakqu~en 20. septembra 1988, kojim je refinansiran dug
prema stranim komercijalnim bankama poveriocima Londonskog kluba.

TDFA − Sporazum o trgovinskoj i depozitnoj olak{ici zakqu~en 20. septembra 1988, kojim
su odobrena nova sredstva biv{oj SFRJ. 
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Narodna banka Srbije potpisala je u avgustu bankarski aran`man sa
Bank of Tokyo − Mitsubishi radi realizacije bespovratne pomo}i vlade
Japana od 754 miliona jena (oko 6,7 miliona dolara) za finansirawe
projekta razvoja sistema vodosnabdevawa grada Beograda.

Narodna banka Srbije zatra`ila je od Bank of China novo produ`ewe
kratkoro~nog me|ubankarskog plasmana u iznosu od 100 miliona dolara
do kraja 2006. godine. 

Sukcesija imovine biv{e SFRJ

Sporazum o pitawima sukcesije biv{e SFRJ, potpisan 29. juna 2001.
godine u Be~u, stupio je na snagu 4. juna 2004, nakon ratifikacije od
strane svih dr`ava sukcesora i deponovawa posledweg instrumenta
ratifikacije kod depozitara − generalnog sekretara Ujediwenih nacija.
Stupawem na snagu Sporazuma stvoren je pravni osnov da se u okviru rada
Komiteta za raspodelu finansijske aktive i pasive biv{e SFRJ, u skladu
sa Aneksom "C" (Komitet), pristupi primeni Sporazuma i izvr{i
podela imovine biv{e SFRJ me|u dr`avama sukcesorima.

Na sastancima Komiteta odr`anim tokom godine izvr{ena je podela
zlata Narodne banke SFRJ kod Banque de France, Pariz, i Credit Suisse,
Cirih, i postignut dogovor o podeli preostalih deviznih sredstava
Narodne banke SFRJ deponovanih kod banaka u inostranstvu u skladu sa
procentima iz Sporazuma.

Postignut je tako|e dogovor u vezi sa regulisawem obaveza po
nerazdu`enim garancijama Vojnog servisa Narodne banke SFRJ, {to zna~i
da }e potencijalne obaveze po ovim garancijama preuzeti preduze}a sa
teritorije dr`ave sukcesora kao krajwi korisnici sredstava po
poslovima za koje su garancije i izdavane.

Stru~no-tehni~ka saradwa sa centralnim bankama

i me|unarodnim institucijama

U 2005. godini broj zaposlenih Narodne banke Srbije koji su
u~estvovali na seminarima, konferencijama i stru~nim usavr{avawima u
inostranstvu znatno je pove}an u odnosu na 2004. i iznosio je 199
u~esnika. Ostvareno je niz kontakata sa donatorima stru~no-tehni~ke
pomo}i s ciqem odlaska predstavnika Narodne banke na stru~nu praksu
u centralne banke i institute. Najve}i donatori u 2005. godini bili su
centralna banka Nema~ke i MMF.

U toku 2005. godine, u saradwi sa centralnom bankom Nema~ke,
organizovana su ~etiri specijalizovana seminara samo za zaposlene u
Narodnoj banci. Tri seminara su odr`ana u Nema~koj, a jedan u Beogradu.
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Predstavnici Narodne banke u~estvovali su na redovnom godi{wem
skupu koordinatora za stru~no-tehni~ku saradwu − Banke za me|unarodne
obra~une i centralne banke Ruske Federacije, u Sankt Peterburgu, u junu
2005.

Spoqni dug Srbije

Spoqni dug u periodu od 2000. do 2005. godine

Spoqni dug Republike Srbije izra`en u dolarima u periodu od 2000.
do 2005. godine pove}avan je po prose~noj godi{woj stopi od 7,6%.
Prose~no godi{we pove}awe spoqnog duga izra`enog u evrima u
posmatranom periodu iznosi 3,2%. Ukupan spoqni dug je krajem 2005.
godine iznosio 15.467 miliona dolara.

 
Teme stru~nog usavr{avawa predstavnika 

NBS u inostranstvu tokom 2005.

3%

5%

5%

9%

1%

5% 4%

8%

7%

10%

2%3%5%

6%

5%

12%

4%
3%
3%

Evropske integracije
Makroekonomska politika i modeli
Monetarna politika
Finansijski sistemi i centralna banka
Finansijska tr`i{ta
Poseta Bundesbanci
Spre~avawe prawa novca
Konsolidovana supervizija
Supervizija banaka
Supervizija osigurawa
Platni sistem
Statistika
Korporativno upravqawe
Platni bilans
Devizno tr`i{te
Analiza upravqawa rizicima
Odnosi s javno{}u i upravqawe qudskim resursima
Informaciona tehnologija
Ra~unovodstvo i interna revizija

Izvor: Narodna banka Srbije.
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Tokom 2005. godine spoqni dug Srbije pove}an je za 1.368 miliona
dolara, ili 9,7%. Za razliku od prethodne godine, kada je porast duga
posmatrano u dolarima bio delimi~no uslovqen nepovoqnim kretawem
kursa dolara u odnosu na evro, tokom 2005. zabele`ena su suprotna
kretawa. Tako porast duga posmatrano u evrima iznosi 2.710 miliona
evra, ili 26,2%. S druge strane, iskqu~uju}i uticaj kursnih razlika na
kretawe spoqnog duga, realni porast duga iznosi oko 19%.

Struktura spoqnog duga po ro~nosti

Dugoro~ni dug Srbije na kraju 2005. godine iznosi 13.953 miliona
dolara, {to predstavqa 90% ukupnog duga. Kratkoro~ni dug iznosi 1.514
miliona dolara, ili 10% ukupnog duga.
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Spoqni dug Srbije  

 U milionima SAD dolara U milionima evra 

2000. 10.830 11.658 

2001. 11.125 12.609 

2002. 11.230 10.768 

2003. 13.575 10.857 

2004. 14.099 10.354 

2005. 15.467 13.064 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Tokom 2005. godine, u ukupnom spoqnom dugu u~e{}e kratkoro~nog
duga je pove}ano za 2,7%, kao posledica porasta inostranih bankarskih
depozita, posebno kod Raiffeisen banke, Nacionalne banke Gr~ke, HVB
banke i banke Intesa. 

U ukupnom dugu privatnog sektora 22% predstavqa kratkoro~ni dug,
pri ~emu dominantno u~e{}e ima kratkoro~ni dug banaka. 

Struktura spoqnog duga Srbije po ro~nosti 

 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 

U mln SAD dolara 

Ukupan dug 10.830 11.125 11.230 13.575 14.099 15.467 

Dugoro~ni dug 9.677 10.099 10.209 12.519 13.100 13.953 

Kratkoro~ni dug 1.153 1.026 1.020 1.056 999 1.514 

U % 

Dugoro~ni dug 89,4 90,8 90,9 92,2 92,9 90,2 

Kratkoro~ni dug 10,6 9,2 9,1 7,8 7,1 9,8 

Izvor: Narodna banka Srbije. 

 
Ro~nost spoqnog duga javnog sektora
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Izvor: Narodna banka Srbije.

 
Ro~nost spoqnog duga privatnog sektora
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Dugoro~ni dug

78%

Kratkoro~ni 

dug banaka

17%

Kratkoro~ni 

dug 

preduze}a

5%

Izvor: Narodna banka Srbije.
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Sektorska struktura spoqnog duga 

Ukupan javni spoqni dug Republike Srbije na kraju 2005. godine je
iznosio 9.033 miliona dolara. U periodu od 2001. godine do kraja 2005.
u~e{}e duga javnog sektora u ukupnom dugu smaweno je sa 81% na 59%,
kao posledica otpisa duga prema poveriocima Pariskog i Londonskog
kluba, s jedne strane, i relativno visokog zadu`ewa privatnog sektora,
sa druge.

U strukturi javnog spoqnog duga Srbije, dominantno u~e{}e, 82,7%,
ili 7.556 miliona dolara, ima direktni dug Vlade Republike Srbije.
Spoqni dug Narodne banke Srbije iznosi 1.104 miliona dolara i
u~estvuje sa 12,1% u ukupnom javnom dugu. Javni dug po kome je izdata
dr`avna garancija u ukupnom javnom dugu u~estvuje sa 4,7%, dok obaveze
po spoqnom dugu koje servisira lokalna samouprava u~estvuju sa 0,5%. 

Ukupan privatni spoqni dug na kraju 2005. godine je iznosio 4.920
miliona dolara. Zadu`ewe privatnog sektora u ukupnom dugu pove}ano je
sa nepunih 19% u 2001. godini na 41% krajem 2005. Porast zadu`enosti
u inostranstvu privatnog sektora uglavnom je uslovqen nedovoqnim
nivoom doma}e {tedwe, koja ne mo`e da zadovoqi tra`wu za kreditima
doma}ih preduze}a i stanovni{tva, kao i visokim kamatama na doma}em
finansijskom tr`i{tu u odnosu na kamate u zemqama Evropske unije,
SAD i drugim razvijenim zemqama.

Spoqni dug bankarskog sektora krajem 2005. godine iznosio je 2.586
miliona dolara. U~e{}e duga bankarskog sektora u ukupnom spoqnom dugu
pove}ano je sa 5% u 2000. godini na 17% krajem 2005. Pove}ano
zadu`ewe banaka rezultat je visoke tra`we stanovni{tva i privrede za
kreditima i visoke razlike izme|u aktivnih i pasivnih kamata, odnosno
visokih kamata na kredite odobrene doma}im pravnim i fizi~kim licima
i niskih kamata na kreditno zadu`ewe banaka u inostranstvu. 

Spoqni dug preduze}a krajem 2005. godine iznosio je 3.748 miliona
dolara. U periodu od 2000. do 2005. godine u~e{}e duga preduze}a u
ukupnom spoqnom dugu pove}ano je sa 13% na 24%. 
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Struktura spoqnog duga prema vrsti inokreditora

U periodu od 2000. do 2005. godine nastupile su zna~ajne promene
u~e{}a pojedinih grupa inokreditora u strukturi spoqnog duga Srbije. 

Dug prema me|unarodnim finansijskim organizacijama na kraju 2005.
iznosio je 4.722 miliona dolara. U~e{}e ovog duga u ukupnom dugu u
posmatranom periodu pove}ano je sa 20% na 31%, kao rezultat novih
dr`avnih zadu`ewa. Uslovi zadu`ivawa kod me|unarodnih finansijskih
organizacija su i daqe najpovoqniji, usled procewenog visokog rizika i
relativno niskog kreditnog rejtinga zemqe, {to za posledicu ima visoku
cenu kapitala koji bi se mogao obezbediti na svetskim tr`i{tima.
Tako|e, trogodi{wim Aran`manom za produ`eno finansirawe
zakqu~enim sa MMF-om 2002. godine predvi|eno je da dr`ava mo`e
zakqu~ivati inostrane kredite iskqu~ivo pod koncesionalnim uslovima
kod kojih je element poklona (grant element) ve}i od 35%. Krediti koje
odobravaju me|unarodne finansijske organizacije ne podle`u pravilu
koncesionalnosti, usled ~ega su bili osnovni izvor dodatnog inostranog
kapitala za pokri}e buxetskog deficita i realizaciju razvojnih
investicionih projekata.
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Dug prema Pariskom klubu je krajem 2005. godine iznosio 2.945
miliona dolara, od ~ega konsolidovani dug 2.581 milion dolara, dok se
ostatak odnosi na kredite zakqu~ene posle 20. decembra 2000. godine.
Krajem 2001. godine, potpisan je Usagla{eni zapisnik o konsolidaciji
duga sa Pariskim klubom poverilaca, kojim je predvi|en otpis duga od
66% u dve etape. Prvi otpis od 51% izvr{en je 22. marta 2002, {to je
uslovilo smawewe u~e{}a duga prema Pariskom klubu u ukupnom dugu sa
36% na 19%. Otpis dodatnih 15% na prvobitni dug primewen je nakon
uspe{nog okon~awa trogodi{weg finansijskog aran`mana sa MMF-om.

Dug prema Londonskom klubu krajem 2005. godine je iznosio 1.163
miliona dolara. Sporazumom o reprogramu duga prema Londonskom klubu
poverilaca, potpisanim juna 2004. godine, predvi|en je otpis duga od
62%, {to je u~e{}e duga prema Londonskom klubu u ukupnom dugu
umawilo sa 21% na 8%.

Dug prema komercijalnim kreditorima krajem 2005. godine je iznosio
5.802 miliona dolara. Usled intenzivne kreditne aktivnosti privatnog
sektora, posebno tokom 2004. i 2005. godine, u~e{}e komercijalnog duga
pove}ano je sa 18% u 2000. godini na 38% krajem 2005. godine.
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Valutna struktura spoqnog duga 

Od ukupnog spoqnog duga Srbije, 60,1% je dug u evrima, 27,0% dug
u dolarima, dok se 5,6% duga odnosi na obra~unsku jedinicu specijalna
prava vu~ewa. Od ostalih valuta na zna~aju dobija {vajcarski franak
(CHF), sa u~e{}em od 2,4%, i japanski jen (JPY), sa u~e{}em od 3,6%
u ukupnom dugu. Rastu}e u~e{}e {vajcarskog franka i japanskog jena
posebno je izra`eno u valutnoj strukturi duga privatnog sektora, usled
niskih kamatnih stopa ovih valuta na svetskom tr`i{tu kapitala.

 
Struktura spoqnog duga Srbije po vrsti inokreditora 

 2000. 2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 

U milionima SAD dolara 

MFO 2.206 2.415 3.356 4.533 5.089 4.722 

Pariski klub 3.887 3.792 2.516 2.809 3.016 2.945 

Ostale vlade 571 652 684 720 774 834 

Londonski klub 2.267 2.300 2.442 2.738 1.164 1.163 

Komercijalni 
kreditori 1.899 1.966 2.232 2.774 4.057 5.802 

U % 

MFO 20 22 30 33 36 31 

Pariski klub 36 34 22 21 21 19 

Ostale vlade 5 6 6 5 5 5 

Londonski klub 21 21 22 20 8 8 
Komercijalni 
kreditori 18 18 20 20 29 38 

Izvor: Narodna banka Srbije. 

Struktura spoqnog duga Srbije prema 

vrsti inokreditora
(stawe na dan 31. 12. 2005)
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U periodu od 2002. do kraja 2005. godine u valutnoj strukturi duga
pove}ano je u~e{}e duga u evrima za 16 procentnih poena, dok je dug u
dolarima smawen za 14 procentnih poena, usled visoke kreditne
aktivnosti privatnog sektora, koja je u 2005. godini uglavnom
realizovana u evrima. 
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Planovi za 2006. godinu

Okon~awe {este polugodi{we revizije Aran`mana za produ`eno
finansirawe i povla~ewe posledwe tran{e u iznosu od 62,5 miliona
specijalnih prava vu~ewa realizovano je po~etkom 2006. godine. To je
Srbiji i Crnoj Gori omogu}ilo dobijawe preostalog otpisa od 15%
reprogramiranog duga prema poveriocima Pariskog kluba, u ukupnom
iznosu od oko 700 miliona dolara. O~ekuje se da }e se tokom 2006.
godine voditi razgovori u pogledu modaliteta budu}e saradwe u okviru
novog aran`mana sa MMF-om i obaviti konsultacije po ~lanu IV Statuta
MMF-a.

Kada je re~ o saradwi sa Svetskom bankom tokom 2006. godine,
o~ekuje se kori{}ewe sredstava kredita pod IDA uslovima i sprovo|ewe
analize Svetske banke radi ocene kreditne sposobnosti Srbije i Crne
Gore da se zadu`uje pod IBRD uslovima (tr`i{na kamatna stopa i kra}i
rok otplate).

[to se ti~e kori{}ewa preostalih sredstava dodatne
makrofinansijske pomo}i Evropske unije, ona }e mo}i da se koriste u
skladu sa ispuwewem dogovorenih uslova.

Narodna banka Srbije }e i tokom 2006. godine preduzimati
aktivnosti s ciqem realizacije prioriteta i preporuka iz dokumenta o
Novom evropskom partnerstvu. Tako|e, Narodna banka }e, zajedno sa
pregovara~kim timom Vlade Republike Srbije, aktivno u~estvovati u
pregovorima za zakqu~ewe Sporazuma o stabilizaciji i pridru`ivawu.  

U 2006. godini planira se nastavak realizacije sredstava iz Fonda
revolving kredita i povla~ewe novih tran{i iz Apeks globalnog kredita
II. Tako|e se planira povla~ewe druge i tre}e tran{e kredita Vlade
Italije, kao i sprovo|ewe revizije kori{}ewa sredstava. Planirano je
da se dva puta u toku godine obavi monitoring posredni~kih banaka i
krajwih korisnika Fonda revolving kredita i Apeks globalnih kredita.
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U okviru Pariskog kluba poverilaca o~ekuje se da }e u 2006. godini
biti potpisan bilateralni sporazum sa Italijom. Planirano je tako|e
zakqu~ewe sporazuma sa Japan Bank for International Cooperation, kojim
se detaqno reguli{u uslovi i na~in servisirawa duga Srbije i Crne
Gore prema ovoj instituciji, ~ije potpisivawe je odlo`eno do usvajawa
amandmana na tekst Note u skladu sa odlukom Pariskog kluba od 15.
septembra 2005. godine.

O~ekuje se da }e u 2006. godini biti inicirani pregovori od strane
Republike Srbije u vezi sa regulisawem preostalog otvorenog pitawa u
odnosima sa poveriocima Londonskog kluba − dug po API bondovima2). 

Planira se tako|e nastavak me|udr`avnih pregovora sa Kuvajtom i
Kinom, kao i inicirawe pregovora sa Libijom, o pitawu restrukturirawa
duga Srbije i Crne Gore prema ovim zemqama.

U 2006. godini predstoje daqe aktivnosti u vezi sa potpisivawem
sporazuma sa Bank of China o produ`ewu depozita do 20. decembra 2006. 

Planira se otpo~iwawe me|udr`avnih trostranih pregovora o
regulisawu klirin{kog duga Srbije i Crne Gore prema ^e{koj i
Slova~koj Republici, uz u~e{}e predstavnika Narodne banke.

U okviru primene sporazuma o pitawima sukcesije, na sastancima
Komiteta za raspodelu finansijske aktive i pasive biv{e SFRJ, bi}e
razmatrano pre svega pitawe podele obaveza biv{e SFRJ me|u dr`avama
sukcesorima. S tim u vezi, o~ekuje se utvr|ivawe stawa i podela
potra`nog i dugovnog salda na klirin{kim i specijalnim ra~unima
Narodne banke biv{e SFRJ, kao i podela duga biv{e SFRJ po libijskom
kreditu.  

U 2006. godini predstoje aktivnosti u vezi sa u~e{}em u
multilateralnim pregovorima dr`ava sukcesora sa Republikom
Albanijom radi podele klirin{kog potra`nog salda na ra~unima
albanskih banaka kod Narodne banke SFRJ. 

O~ekuje se da }e pribli`no isti broj predstavnika Narodne banke
biti ukqu~en na seminarima i konferencijama u inostranstvu, posebno
na seminarima koje budu organizovale centralne banke i instituti
zemaqa koje su u 2004. godini pristupile Evropskoj uniji.

Prema projekciji Narodne banke, nova kori{}ewa dugoro~nih
inostranih kredita za 2006. godinu iznose 2.598 miliona dolara.

Planirani priliv kapitala po inostranim kreditima javnog sektora
iznosi 613 miliona dolara, {to predstavqa oko 24% ukupnih povla~ewa.
Uglavnom je re~ o programskim kreditima me|unarodnih finansijskih
organizacija ili projektnim kreditima kojima su finansirani konkretni
razvojni projekti (za obnovu infrastrukture, finansirawe
restrukturirawa javnih funkcija i sl.). 
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2) API bondovi ili izlazne obveznice (Exit Bonds) − alternativni instrumenti u~e{}a
(Alternative Participation Instruments) predstavqaju deo duga po Novom finansijskom sporazumu
(NFA) sa Londonskim klubom poverilaca zakqu~enim 20. septembra 1988, a koje su poverioci
koji nisu `eleli da u~estvuju u refinansiranju u 1988. godini prihvatili kao soluciju za
potra`ivawa po ranije odobrenim zajmovima. 
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Planirano kori{}ewe inostranih kredita privatnog sektora iznosi
1.984 miliona dolara. I pored novih mera Narodne banke za smawewe
novog zadu`ewa privatnog sektora u inostranstvu, u 2006. godini
planirano kori{}ewe dugoro~nih kredita bankarskog sektora iznosi 623
miliona dolara, dok planirana kori{}ewa preduze}a iznose 1.362
miliona dolara. U strukturi novog zadu`ewa privatnog sektora o~ekuje
se da }e u~e{}e finansijskih kredita iznositi oko 86%, ili 1.716
miliona dolara, od ~ega se preko 90% odnosi na kredite za konverziju
u dinare, ili pove}awe likvidnosti bankarskog sektora. 

Ukupno planirana otplata po spoqnom dugu za 2006. godinu iznosi
2.455 miliona dolara, od ~ega se 22%, ili 539 miliona dolara, odnosi
na kamate, a 78%, ili 1.916 miliona, na glavnicu. Pri tome, 6% ukupno
planirane otplate, ili 154 miliona dolara, odnosi se na docwe iz
prethodnog perioda, koje prve dospevaju za pla}awe.

U ukupno planiranoj otplati po spoqnom dugu, javni sektor u~estvuje
sa 19,7%, bankarski sektor sa 39,5%, a preduze}a sa 40,8%. 

Od ukupno planiranih pla}awa javnog sektora, 32,6% se odnosi na
otplatu glavnice, dok se 67,4% odnosi na servisirawe kamate. Tako
nisko u~e{}e glavnice u otplatama po spoqnom dugu rezultat je
relativno dugog perioda po~eka kod reprogramiranih dr`avnih kredita,
kao i novih kredita odobrenih dr`avi i javnim preduze}ima, dok se
kamata redovno otpla}uje.

U planiranoj otplati po spoqnom dugu privatnog sektora u 2006.
godini dominira otplata glavice, sa 89%, dok otplata kamate iznosi 11%.

 

Plan kori{}ewa inostranih dugoro~nih kredita (po du`nicima) 
(u milionima SAD dolara)                                                    

2006, po tromese~jima I II III IV Ukupno 

Ukupno 425 635 554 984 2.598 

Javni sektor 
(dr`avni i dr`avno garantovani krediti) 

194 175 119 125 613 

 - od ~ega krediti MFO 194 163 115 108 580 

Privatni sektor 
(krediti bez dr`avne garancije) 

231 460 436 858 1.984 

Banke, od ~ega 66 149 118 290 623 

- finansijski krediti 52 142 102 250 546 

- trgovinski krediti 5 1 2 7 15 

- subordinirani krediti 9 6 14 34 62 

Preduze}a, od ~ega 165 311 318 568 1.362 

- finansijski krediti 127 260 283 500 1.170 

- trgovinski krediti 38 52 35 68 192 

Izvor: Narodna banka Srbije.      



Godi{wi izve{taj 2005Odnosi sa inostranstvom

108

Plan otplate spoqnog duga (po ro~nosti i po du`nicima) 
(u milionima SAD dolara) 

2006, po tromese~jima I II III IV Ukupno 

Glavnica 976 273 244 422 1.916 
Ukupan plan otplate 

Kamata 143 124 123 150 539 

Glavnica 40 35 23 59 157 Javni sektor 
(dr`avni i dr`avno 
garantovani dug) Kamata 96 71 83 75 325 

Glavnica 40 35 23 59 157 
Dugoro~ni spoqni dug 

Kamata 96 71 83 73 323 

Glavnica 0 0 0 0 0 
Kratkoro~ni spoqni dug 

Kamata 0 0 0 2 2 

Glavnica 936 238 220 364 1.758 Privatni sektor 
(spoqni dug bez 
dr`avne garancije) Kamata 46 52 41 75 214 

Glavnica 232 210 194 351 987 
Dugoro~ni spoqni dug 

Kamata 35 51 40 55 181 

Glavnica 704 29 26 12 772 
Kratkoro~ni spoqni dug 

Kamata 12 1 1 20 33 

Izvor: Narodna banka Srbije. 

Plan otplate spoqnog duga (po ro~nosti i po inokreditorima) 
(u milionima SAD dolara) 

2006, po tromese~jima I II III IV Ukupno 

Glavnica 976 273 244 422 1.916 
Ukupan plan otplate 

Kamata 143 124 123 150 539 

Glavnica 272 245 217 410 1.144 
Dugoro~ni spoqni dug 

Kamata 131 122 123 127 503 

Glavnica 42 44 18 78 182 Me|unarodne 
finansijske 
organizacije Kamata 43 55 43 51 192 

Glavnica 7 13 13 17 51 
Bilateralni kreditori 

Kamata 58 3 45 7 112 

Glavnica 223 187 186 315 911 Ostali strani 
kreditori Kamata 30 64 34 69 198 

Glavnica 704 29 26 12 772 Kratkoro~ni spoqni 
dug Kamata 12 1 1 22 36 

Glavnica 0 0 0 0 0 
Bilateralni kreditori 

Kamata 0 0 0 2 2 

Glavnica 704 29 26 12 772 Ostali strani 
kreditori Kamata 12 1 1 20 33 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Bankarski sektor

Struktura bankarskog sektora

Bankarski sektor Srbije na kraju 2005. godine imao je ukupno 40
banaka, i to:

- 17 banaka u ve}inskom vlasni{tvu stranih akcionara,
- 12 banaka sa prete`no privatnim kapitalom,
- 11 banaka u ve}inskom vlasni{tvu Republike Srbije.
Tokom 2005. godine nije izdata nijedna nova dozvola za rad banaka.

Kreditno-eksportnoj banci a.d. Beograd oduzeta je dozvola za rad, DDOR
banka a.d. Novi Sad pripojena je Metals banci a.d. Novi Sad, a Eksim
banka a.d. Beograd HVB banci a.d. Beograd. 

Kada je re~ o drugim finansijskim organizacijama, krajem 2005.
godine poslovale su: 

- 1 {tedionica,
- 3 {tedno-kreditne organizacije,
- 4 {tedno-kreditne zadruge.
Tokom godine nastavqena je tendencija pove}awa tr`i{nog udela

banaka u stranom vlasni{tvu1) i smawewa udela doma}ih banaka (sa
ve}inskim dr`avnim i privatnim vlasni{tvom).
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1) Na osnovu krajwih vlasnika − fizi~kih lica.

 

Vlasni~ka struktura bankarskog sektora u 2005. 

(u milionima dinara) 

 Bilansna suma U~e{}e (%) Kapital U~e{}e (%) 

Doma}e banke: 263.535 34,0 63.358 50,4 

 - dr`avne 185.392 23,9 32.092 25,5 

 - privatne 78.143 10,1 31.266 24,9 

Strane banke 511.878 66,0 62.303 49,6 

Ukupno 775.413 100,0 125.661 100,0 

Izvor: Narodna banka Srbije.    
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Zbirni podaci iz analiti~kih bilansa stawa na dan 31. decembra
2005. godine pokazuju da je ukupna bilansna suma svih banaka iznosila
775.413 miliona dinara, {to zna~i da je u pore|ewu sa 31. decembrom
2004. godine bilansna suma bankarskog sektora pove}ana za 265 milijardi
dinara, ili 52,0%.

Pregled strukture bankarskog sektora po visini bilansne sume
pokazuje da se najve}i broj banaka nalazi u grupi sa bilansnom sumom od
10.000 do 20.000 miliona dinara, pri ~emu se nastavqa trend
ukrupwavawa, tako da prve ~etiri banke raspola`u sa 44,4% bilansne
sume bankarskog sektora.

Raspored banaka po vrednosti bilansne sume u 2004�2005. 
(u milionima dinara) 

31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 
Bilansna suma 

Broj banaka Bilansna suma Broj banaka Bilansna suma 

Preko 50.000 3 176.255 4 344.496 

Od 20.000 do 50.000 3 88.045 6 186.353 

Od 10.000 do 20.000 8 109.370 11 140.600 

Od 5.000 do 10.000 10 77.978 9 70.384 

Ispod 5.000 19 58.444 10 33.580 

Ukupno 43 510.092 40 775.413 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Izvor: Narodna banka Srbije.
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U~e{}e doma}ih i stranih banaka u bilansnoj sumi 

bankarskog sektora

Strane banke

66%

Doma}e banke

34%

Izvor: Narodna banka Srbije.

Struktura vlasni{tva doma}ih banaka 

Dr`avne banke

51%

Privatne banke

49%

Izvor: Narodna banka Srbije.

U~e{}e doma}ih i stranih banaka u ukupnom 

kapitalu bankarskog sektora

Doma}e banke

50%

Strane banke

50%Izvor: Narodna banka Srbije.
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Struktura pasive i aktive bankarskog sektora

Struktura pasive

Pasiva zbirno za sve banke sa stawem na dan 31. decembra 2005.
godine imala je slede}u strukturu:

U strukturi ukupnih izvora sredstava od 775.413 miliona dinara
najve}e u~e{}e, u visini od 74,9%, imaju obaveze prema komitentima,
druga stavka po veli~ini je kapital (16,2%), a zatim obaveze prema
bankama (4,6%), {to su jedino zna~ajne stavke pasive bankarskog sektora
i ukupno dosti`u 95,7%.

Depozitni potencijal banaka iznosi 484.684 miliona dinara, ili
62,5% ukupne pasive. Pove}awe depozitnog potencijala u 2005. godini za
171.427 miliona dinara, ili 54,7%, rezultat je prvenstveno pove}awa
kratkoro~no oro~enih depozita za 90.286 miliona dinara, ili 74,8%, i
depozita po vi|ewu (za 67.042 miliona dinara, ili 36,5%), pri ~emu su
depoziti stanovni{tva imali porast od 85.595 miliona dinara, ili
67,6%.

 

Struktura pasive banaka 
(u milionima dinara) 

 31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 

 
 Iznos 

U~e{}e 
(%) 

Iznos 
U~e{}e 

(%) 

Obaveze prema bankama   43.078 8,4 35.803 4,6 

Obaveze prema komitentima 345.705 67,8 580.715 74,9 

Obaveze za kamate i naknade 478 0,1 936 0,1 
Obaveze po osnovu hartija od 
vrednosti 

284 0,1 7 0,0 

Obaveze iz dobitaka 175 0,0 201 0,0 

Ostale obaveze iz poslovawa 6.777 1,3 7.277 1,0 

Odlo`eni negativni goodwill 0 0,0 0 0,0 

Rezervisawa 7.671 1,5 7.320 0,9 
Ostale obaveze i pasivna vremenska 
razgrani~ewa (PVR) 

6.416 1,3 17.125 2,2 

Odlo`ene poreske obaveze 58 0,0 368 0,1 

Ukupno obaveze 410.642 80,5 649.752 83,8 

Kapital 99.450 19,5 125.661 16,2 

Ukupno pasiva 510.092 100,0 775.413 100,0 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Kapital bankarskog sektora na dan 31. decembra 2005. godine iznosio
je 125.661 milion dinara i predstavqao 16,2% pasive. Pove}awe u odnosu
na 31. decembar 2004. godine iznosi 26.211 miliona dinara, ili 26,4%.

Porast kapitala rezultat je, s jedne strane, uspe{nijeg poslovawa
banaka u 2005. (posle du`eg perioda ostvaren je pozitivan finansijski
rezultat na nivou bankarskog sektora) i on je doprineo smawewu gubitka,
odnosno pove}awu dobiti i ve}em izdvajawu u rezerve. S druge strane,
tom porastu je daleko najvi{i doprinos dao akcijski kapital,
zahvaquju}i novim emisijama kako kod mawih banaka koje su imale
potrebu da se usklade sa cenzusom, tako jo{ vi{e kod najve}ih banaka
(stranih) usled kreditne ekspanzije koju su ispoqile u 2005. godini.
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Struktura kapitala banaka 
(u milionima dinara) 

KAPITAL 31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 

Akcijski kapital 96.991 105.701 

Emisiona premija 309 1.776 
Revalorizacione rezerve 2.484 5.934 
Zakonske rezerve 7.177 13.234 
Dobitak 9.103 11.568 
   

Neupla}eni upisani kapital 
i sopstvene akcije 

80 645 

Gubitak 16.534 11.907 

Ukupno 99.450 125.661 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Struktura aktive

Aktiva banaka na dan 31. decembra 2005. godine imala je slede}u
strukturu:

U strukturi aktive najve}i udeo imaju plasmani komitentima, sa
u~e{}em od 55,0%, depoziti kod centralne banke i hartije od vrednosti
koje se mogu refinansirati2), sa 19,4%, i gotovina i gotovinski
ekvivalenti, sa 9,4%.

Plasmani komitentima ukqu~uju 248.853 miliona dinara
kratkoro~nih kredita i ostalih finansijskih plasmana i 177.675
miliona dinara dugoro~nih kredita i ostalih plasmana. U odnosu na
2004. godinu, bankarski sektor je u ovom delu pove}ao kreditnu aktivnost
za 135.728 miliona dinara, ili 46,7%, pre svega kod kreditirawa
preduze}a i stanovni{tva. Banke su u 2005. godini izvr{ile ispravku
vrednosti kredita i ostalih finansijskih plasmana datih komitentima u

 

Struktura aktive banaka 
(u milionima dinara) 

 31. decembar. 

2004. 

31. decembar 

2005. 
 

Iznos 
U~e{}e 

(%) 
Iznos 

U~e{}e 
(%) 

Gotovina i gotovinski ekvivalenti 62.837 12,3 72.781 9,4 
Depoziti kod centralne banke i hartije 
od vrednosti koje se mogu 
refinansirati kod centralne banke 

23.001 4,5 150.827 19,4 

Potra`ivawa za kamatu i naknadu 2.047 0,4 3.197 0,4 

Plasmani bankama 65.957 12,9 33.206 4,3 

Plasmani komitentima 290.800 57,0 426.528 55,0 
Hartije od vrednosti i drugi plasmani 
kojima se trguje 

2.739 0,6 9.875 1,3 

Hartije od vrednosti koje se dr`e do 
dospe}a 

8.301 1,6 8.467 1,1 

U~e{}a u kapitalu i ostale hartije od 
vrednosti raspolo`ive za prodaju 10.116 2,0 10.494 1,3 

Nematerijalna ulagawa 2.272 0,5 4.287 0,6 

Osnovna sredstva 32.364 6,3 41.385 5,3 

Ostala sredstva i aktivna vremenska 
razgrani~ewa (AVR) 

9.011 1,8 12.844 1,7 

Odlo`ena poreska sredstva 647 0,1 1.522 0,2 

Ukupno aktiva 510.092 100,0 775.413 100,0 

Izvor: Narodna banka Srbije. 

2) Devizna {tedwa deponovana kod NBS (za obezbe|ewe isplate deviznih {tednih uloga gra|ana)
prekwi`ena je sa Plasmana bankama na ra~un devizne obavezne rezerve − stavka Depoziti kod
centralne banke i hartije od vrednosti koje se mogu refinansirati kod centralne banke. Banke
su krajem novembra 2005. godine deponovale iznos od 64.210 miliona dinara.
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ukupnom iznosu od 102.400 miliona dinara (od ~ega pojedina~na ispravka
55.661 milion i op{ta ispravka vrednosti 46.739 miliona), ili za
19,4%. Tako iskazana ispravka vrednosti je za 25.015 miliona dinara,
ili 32,3%, ve}a nego 31. decembra 2004. godine, ali realno mawa s
obzirom na veliki rast ovih plasmana (rast bruto kredita i plasmana
komitentima u 2005. godini za 43,7%).

Vanbilansne stavke

Zbirni podaci iz analiti~kih bilansa stawa na dan 31. decembra
2005. godine pokazuju da ukupno vanbilansne stavke svih banaka iznose
726.007 miliona dinara. U pore|ewu sa 31. decembrom 2004. godine
pove}awe iznosi 215.118 miliona dinara, ili 42,1%.
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Izvor: Narodna banka Srbije.

 

Raspored banaka po visini vanbilansne sume  
(u milionima dinara) 

 31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 

 Broj 
banaka 

Vanbilansna 
suma 

Broj 
banaka 

Vanbilansna 
suma 

Iznad 100.000 1 144.301 2 276.226 

Od 50.000 do 100.000 3 176.243 3 183.721 

Od 10.000 do 50.000 5 93.609 9 174.994 

Od 1.000 do 10.000 25 93.300 23 90.535 

Ispod 1.000 9 3.436 3 531 

Ukupno 43 510.889 40 726.007 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Pregled strukture bankarskog sektora po visini ukupnih
vanbilansnih stavki pokazuje da se najve}i broj banaka (preko polovine)
nalazi u grupi sa vanbilansnim stavkama od 1.000 do 10.000 miliona
dinara, ali i da pet najve}ih banaka imaju preko 60% vanbilansnih
stavki bankarskog sektora.

Kao i u 2004. godini, najzna~ajniju vanbilansnu stavku − u iznosu od
268.693 miliona dinara (37,0%) − predstavqaju obveznice deponovane
devizne {tedwe. 

Devizni podbilans

Devizni i dinarski podbilans banaka, sa~iwen na osnovu analiti~kih
bilansa stawa banaka, pokazuje da je na dan 31. decembra 2005. godine
devizna pasiva bila ve}a za 67,7% od devizne aktive. 

Kvalitet aktive 

Struktura rizi~ne aktive bankarskog sektora sa aspekta
klasifikacije prema stepenu naplativosti sa stawem na dan 31. decembra
2004. i 31. decembra 2005. godine prikazana je u slede}em pregledu:

 

Devizni podbilans banaka 
(u milionima dinara) 

  31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 

PASIVA   
 Devizni podbilans 289.586 485.491 
 U~e{}e u pasivi (%) 56,8 62,6 
    

AKTIVA   

 Devizni podbilans 206.418 289.437 
 U~e{}e u aktivi (%) 40,5 37,3 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Lo{a aktiva (aktiva klasifikovana u V, G i D kategoriju) iznosi
109.572 miliona dinara i u odnosu na 31. decembar 2004. godine pove}ana
je u apsolutnom iznosu za 29.598 miliona dinara, ili 37,0%. U~e{}e
lo{e aktive u ukupnoj bilansnoj aktivi i vanbilansnim stavkama iznosi
7,3%, a u~e{}e potencijalnih gubitaka u kapitalu 49,7%.

Pokazateqi rizika

Banke su sa 31. decembrom 2005. godine uskladile sve pokazateqe
poslovawa, izuzev pokazateqa trajnih ulagawa.

Uskla|enost poslovawa sa navedenim pokazateqima poslovawa je kod
34 banke potpuna, dok {est banaka nije uskladilo po jedan pokazateq −
pokazateq trajnih ulagawa.

Obavezu da obezbedi propisani minimalni iznos nov~anog dela
akcionarskog kapitala u dinarskoj protivvrednosti od 10 miliona evra
nije ispunila jedna banka sa teritorije Kosova.

Klasifikacija aktive banaka 
(u milionima dinara)  

31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 

Klasifikovana aktiva  Klasifikovana aktiva  Kategorija 
Izdvajawe 

(%) 
Iznos 

U~e{}e 
(%) 

Posebna 
rezerva  Iznos 

U~e{}e 
(%) 

Posebna 
rezerva  

A 2 194.535 56,7% 3.155 256.719 54,3% 4.149 

B 5 68.608 20,0% 3.430 106.509 22,5% 5.325 

V 25 33.330 9,7% 8.332 65.911 13,9% 16.478 

G 50 15.713 4,6% 8.2751) 15.822 3,4% 7.911 

D 100 30.931 9,0% 30.931 27.839 5,9% 27.839 

        

Ukupno  343.117 100% 54.124 472.800 100% 61.702 

1) Jedna banka je izdvojila posebnu rezervu vi{e nego {to je bila obaveza. 

Izvor: Narodna banka Srbije. 

 

Relativni pokazateqi poslovawa 

 31. dec. 
2005. 

Broj banaka sa 
neuskla|enim pokazateqima 

Pokazateq adekvatnosti kapitala 
(min. 8%)  

26,0% 0 

Pokazateq velikih i najve}ih mogu}ih 
kredita (maks. 400%) 

74,2% 0 

Pokazateq trajnih ulagawa (maks. 60%) 34,7% 6 

Pokazateq likvidnosti 

     

2,06 

0 

Pokazateq deviznog rizika 15,8% 0 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Profitabilnost

Banke su za period 1. januar − 31. decembar 2005. godine iskazale
pozitivan finansijski rezultat od 7.272 miliona dinara, posmatrano u
neto iznosu (ukupan dobitak umawen za ukupan gubitak).

Gubitak iskazan kod jedne strane banke ~ini oko 30% ukupnog
gubitka bankarskog sektora, a dobitak kod tri banke koje su poslovale
sa najve}im dobitkom oko 47% ukupno iskazanog dobitka bankarskog
sektora u 2005. godini.

Od ukupnih prihoda bankarskog sektora, 47% odnosi se na kursne
razlike, dok u~e{}e prihoda po osnovu kamata iznosi 19%. Na strani
rashoda kursne razlike imaju udeo od 44%, a indirektni otpisi plasmana
i rezervisawa 29%.

 

Finansijski rezultat banaka 2004�2005. 
(u milionima dinara) 

 31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 

 Iznos Broj banaka Iznos Broj banaka 

1. Dobitak 8.661 32 11.298 32 

2. Gubitak 13.651 11 4.026 8 

Finansijski rezultat (1�2) -4.990 43 7.272 40 

Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Kontrola banaka

Aktivnosti u oblasti kontrole

Promene koje su tokom 2005. godine karakterisale bankarski sektor
uticale su i na aktivnosti Narodne banke Srbije. Daqa vlasni~ka
transformacija sa ulaskom stranih investitora, bilo preko preuzimawa
privatnih bilo privatizovawem dr`avnih banaka, za Narodnu banku je
zna~ila usmeravawe aktivnosti u pravcu primene striktnih kriterijuma
za ocenu boniteta sticalaca akcija, odnosno vlasni{tva. 

Regulatorna aktivnost Narodne banke u 2005. godini imala je za ciq,
s jedne strane, daqe uskla|ivawe bankarskog prava sa propisima Evropske
unije i pravilima Bazelskog komiteta za bankarsku superviziju, kao i
usagla{avawe sa do sada sprovedenom reformom privrednog
zakonodavstva, s druge.

Tako je krajem godine usvojen novi Zakon o bankama, sa primenom od
1. oktobra 2006, izuzev odre|enih odredaba koje }e se primewivati od 1.
jula, odnosno 31. decembra 2006. godine. Najva`nije promene koje novi
Zakon donosi odnose se na stro`u kontrolu rada banaka (detaqno je
razra|en postupak kontrole i kriterijumi za izbor korektivne mere, uz
mogu}nost izricawa nov~ane kazne nezavisno od preduzete mere),
ukqu~uju}i i restriktivnije regulisawe postupka sticawa i uve}awa
vlasni~kog u~e{}a u banci, uvo|ewe kontrole na konsolidovanoj osnovi,
unapre|ewe korporativnog upravqawa i upravqawa rizicima banke
(propisane su vrste rizika kojima su banke izlo`ene, kao i obaveza
banaka da svojim aktima propi{u procedure za identifikovawe, merewe,
procenu i upravqawe rizicima). Novina je i to {to se dozvola za rad
banke sti~e u dvostepenom postupku − preliminarno odobrewe, a potom
izdavawe dozvole za rad banke osniva~ima. Nov~ani deo osniva~kog
kapitala ostao je nepromewen, nema afilijacija stranih banaka, ali je
mogu}e jednopersonalno akcionarsko dru{tvo, predvi|eno je postojawe
samo banaka, dok je drugim finansijskim organizacijama ostavqen rok za
uskla|ivawe od godinu dana.

Zna~ajna novina odnosi se i na unapre|ewe regulatornih definicija
Narodne banke uvo|ewem kvalitativnih kriterijuma (fit and proper)
prilikom ocene boniteta osniva~a i sticalaca akcija banaka i drugih
finansijskih organizacija.

Drugi ciq regulatorne aktivnosti Narodne banke bio je uslovqen
intenziviranom kreditnom aktivno{}u bankarskog sektora i zahtevima za
pra}ewem svih vrsta rizika poslovawa, kao i potrebom obezbe|ewa od
potencijalnih gubitaka.

Narodna banka je, preko svoje baze podataka i izve{tajnog sistema,
bila u mogu}nosti da prati kretawe kreditne aktivnosti banaka sa
aspekta ro~ne, valutne i sektorske strukture, kao i po najaktivnijim
bankama, odnosno wihovim komitentima. U isto vreme, promptno je
reagovala izmenom podzakonskih akata. Merama je obuhva}eno slede}e:
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1. Uvedena je obaveza izdvajawa ve}eg procenta rezerve za pokri}e
potencijalnih gubitaka u slu~aju nepridr`avawa odre|enih kriterijuma
kod kreditirawa stanovni{tva (minimalni depozit od 20% iznosa
odobrenog kredita, ili maksimalna rata od 30% neto redovnih prihoda
fizi~kog lica, kao i obavezan izve{taj Kreditnog biroa o obavezama
du`nika);

2. Izmenama odre|enih odluka, koje su imale za ciq pra}ewe
izlo`enosti banaka potencijalnom kreditnom riziku koji proizlazi iz
ugovarawa kredita u stranoj valuti ili kredita indeksiranih valutnom
klauzulom, Narodna banka je propisala bankama dono{ewe metodologije
koja prati izlo`enost pojedina~nog du`nika riziku od promene kursa
dinara. Banke su obavezne da kontinuirano analiziraju kreditni rizik
koji proisti~e iz uticaja promene kursa dinara na finansijsko stawe
du`nika, s obzirom na to da mogu}nosti otplate kredita zavise od
dinarskih nov~anih tokova du`nika;

3. Pove}an je procenat pokazateqa adekvatnosti kapitala sa 10% na
12% sa stawem na dan 31. decembra 2005. godine. Navedenom izmenom se
pove}ava odnos izme|u kapitala i rizi~ne aktive banke, tj. poo{trava
obaveza banke da obezbedi iznos kapitala koji }e pokrivati wenu rizi~nu
aktivu;

4. Uvo|ewe jedinstvenog na~ina obra~una i iskazivawa efektivne
kamatne stope na kredite i depozite, odnosno iskazivawa svih tro{kova
prilikom eventualnog dobijawa kredita, ili polagawa depozita kao
uporedivih, relevantnih informacija za gra|ane klijente banaka,
ukqu~uju}i i kriterijume za revalorizaciju i indeksirawe kredita,
odnosno depozita, podatak o stranoj valuti kojom se kredit indeksira ili
drugi kriterijum za revalorizaciju i indeksirawe;

5. Dono{ewe podzakonske regulative za obavqawe mewa~kih poslova
imalo je za ciq promenu odredaba koje su u praksi predstavqale smetwu
u obavqawu mewa~kih poslova, kao i unapre|ewe postoje}e regulative
radi pove}awa nivoa pru`awa usluga.

Krajem 2005. godine Narodna banka je donela i novi Supervision
Development Plan za period 2005 − 2008. godine, kojim se nastavqa sa
razvojem u ovoj oblasti.

Narodna banka i Ministarstvo finansija Republike Srbije su, u
saradwi sa timovima Me|unarodnog monetarnog fonda i Svetske banke,
tokom 2005. godine, realizovali Financial System Assessment Project
(FSAP). Velika pa`wa je usmerena na potencijalne opasnosti od rasta
kredita, kao i izlo`enosti deviznom riziku (veliki udeo kredita sa
deviznom klauzulom), kao i poboq{awima u delu kontrolne funkcije
Narodne banke.

Tokom godine Sektor za kontrolu i nadzor u~estvovao je u
razgovorima sa misijom Me|unarodnog monetarnog fonda (o pitawima
sprovedenih aktivnosti u oblasti kontrolne funkcije, kreditne
aktivnosti bankarskog sektora, pokazateqa poslovawa i uskla|enosti
visine kapitala) i misijom Svetske banke (daqe sprovo|ewe Plana
razvoja kontrolne funkcije Narodne banke).
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Tako|e, u 2005. godini su nastavqene aktivnosti radi zakqu~ewa
memoranduma o saradwi sa inostranim centralnim bankama i
institucijama nadle`nim za superviziju banaka i doma}im dr`avnim
organima i organizacijama.   

U tom smislu, potpisan je Memorandum o saradwi sa Udru`ewem
banaka i drugih finansijskih organizacija Srbije. 

U fazi potpisivawa su memorandumi o saradwi sa institucijama
nadle`nim za superviziju banaka: Rusije, Nema~ke, Austrije, Francuske,
Hrvatske, Bugarske i Italije, kao i memorandumi o saradwi sa doma}im
organima i organizacijama − Komisijom za hartije od vrednosti i
eksternim revizorima banaka.

Bonitetna kontrola banaka

Bonitetna (off-site) kontrola banaka tokom 2005. godine bila je
usmerena na pra}ewe i procenu po{tovawa propisanih pokazateqa
poslovawa i drugih zakonskih obaveza banaka, kao i po~etak razvoja
metoda procene rizika koje su banke preuzele. 

Procene su vr{ene na osnovu analize podataka koje su banke
dostavile Narodnoj banci, a pre svega: 

- detaqnih tromese~nih izve{taja (bilans stawa, bilans uspeha,
klasifikacija aktive, pokazateqi poslovawa, pregledi najve}ih
akcionara, deponenata, granske i sektorske distribucije plasmana itd.),

- mese~nih izve{taja o tokovima gotovine, riziku likvidnosti i
deviznom riziku,

- dokumentacije prilo`ene uz zahteve za davawe odobrewa za
sticawe akcija banke sa pravom upravqawa kojim se ostvaruje 15% i
vi{e u~e{}a u akcionarskom kapitalu banke, odnosno za sticawe
sopstvenih akcija,

- dokumentacije prilo`ene uz zahteve za davawe odobrewa za
pripajawe jedne banke drugoj banci,

- dokumentacije prilo`ene uz zahteve za davawe odobrewa bankama
za vr{ewe poslova kastodi banke ili za obavqawe brokersko-dilerskih
poslova,

- izve{taja o reviziji godi{weg ra~una banaka.

Ra|eno je na usavr{avawu sistema elektronskog dostavqawa svih
izve{taja banaka Sektoru za kontrolu i nadzor, kao i na poslovima
izrade tra`enih izve{taja za Svetsku banku i Me|unarodni monetarni
fond kako za FSAP program, tako i za stres testove.

Osnovana je nova organizaciona jedinica koja svoju aktivnost
usmerava na analize i izve{taje o celokupnom bankarskom sektoru,
istra`ivawe trendova i pojava u poslovawu banaka, kao i o primeni
standarda i preporuka Bazelskog komiteta za superviziju banaka.
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Neposredna kontrola banaka

U 2005. godini izvr{ene su 33 neposredne (on-site) kontrole kod
ukupno 31 banke i druge finansijske organizacije, i to: 

- sveobuhvatne kontrole boniteta i zakonitosti poslovawa kod 18
banaka i drugih finansijskih organizacija (od kojih je {est zapo~eto u
2004), 

- ciqane kontrole sprovo|ewa Odluke o kriterijumima za
klasifikaciju u delu koji se odnosi na kredite odobrene fizi~kim
licima, sprovo|ewe Odluke o jedinstvenom na~inu iskazivawa i obra~una
efektivne kamatne stope, kao i platnog prometa, u saradwi sa Odeqewem
za kontrolu i nadzor platnog prometa i mewa~kih poslova, kod tri
banke, 

- kontrole izvr{ewa naloga i mera izre~enih od strane Narodne
banke kod deset banaka. 

Tokom 2005. godine intenzivirana je saradwa sa supervizorima
drugih centralnih banaka i agencija za kontrolu, i to pri vr{ewu
neposrednih kontrola, a naro~ito sa centralnom bankom Slovenije
(Banka Slovenije), Agencijom za kontrolu finansijskog tr`i{ta
Austrije (FMA) i  centralnom bankom Gr~ke (Bank of Greece). 

Radi daqeg usmeravawa te`i{ta na kontrolu rizika iz poslovawa
banaka, tokom 2005. godine sa~iwene su Strategije kontrole za 13 banaka,
koje su na Komisiji za kontrolu banaka i drugih finansijskih
organizacija usvojene i kao matrice rizika za sve banke u bankarskom
sektoru.

Sprovo|ewe mera prema bankama

Narodna banka Srbije je tokom 2005. godine izrekla ukupno 18
korektivnih mera (tri pismene opomene, pet nalogodavnih pisama, deset
re{ewa o izricawu naloga za otklawawe utvr|enih nepravilnosti uz
istovremeno izricawe nov~ane kazne banci, odnosno banci i odgovornom
licu u banci) prema 17 banaka. Nalozi su se odnosili na uskla|ivawe
poslovawa banke sa razli~itim odredbama Zakona o bankama i drugim
finansijskim organizacijama, kao i drugim propisima, a u pojedinim
slu~ajevima i sa aktima banke. U najve}em broju slu~ajeva nalozi su se
odnosili na:

- uskla|ivawe klasifikacije aktive sa propisima (16 slu~ajeva),
- uskla|ivawe poslovawa sa ~l. 26. i 27. Zakona o bankama i drugim

finansijskim organizacijama (devet slu~ajeva),
- primenu drugih propisa ili akata banke (12 slu~ajeva).
Mere preduzimane tokom godine bile su orijentisane na otklawawe

uzroka nezakonitog poslovawa, s tim {to se vodilo ra~una da se {to
vi{e podstakne li~na odgovornost za propuste u radu banaka i drugih
finansijskih organizacija.
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Tako|e, Narodna banka je donela 14 zakqu~aka o obustavqawu
postupka izricawa korektivnih mera, iz razloga {to je ili postupqeno
po nalozima iz izre~ene korektivne mere, ili su u~iwene nove, te`e
nepravilnosti, zbog kojih je bilo potrebno obustaviti postoje}e postupke
i zapo~eti nove postupke kontrole, ili je postupak obustavqen zbog
promene propisa.

Narodna banka je donela tri re{ewa o oduzimawu dozvole za rad
banci (Astra banka a.d. Beograd i Kreditno-eksportna banka a.d. Beograd,
dva puta) i tri re{ewa o likvidaciji banke, s obzirom na to da je
kontrolom poslovawa utvr|eno da su banke povredile vi{e zakonskih
propisa. Donela je i dva re{ewa o ispuwavawu uslova za pokretawe
postupka ste~aja nad  bankom, na osnovu Odluke Saveta Agencije za
osigurawe depozita u skladu sa usvojenim zakqu~enim likvidacionim
bilansom, pa je postupak likvidacije pretvoren u postupak ste~aja (JIK
banka a.d. Beograd i Srpska banka a.d. Beograd). 

U toku godine, po zahtevima banaka i drugih finansijskih
organizacija za davawe saglasnosti, Narodna banka:

- nije donosila re{ewa o izdavawu dozvole za rad, odnosno o
odbijawu zahteva za izdavawe dozvole za rad banci ili drugoj
finansijskoj organizaciji budu}i da nije bilo takvih zahteva,

- donela je 26 re{ewa o davawu saglasnosti na izmene i dopune
ugovora o osnivawu, odnosno statuta banaka i drugih finansijskih
organizacija, jedno re{ewe o odbijawu zahteva, odnosno tri zakqu~ka o
obustvqawu postupka,

- osam re{ewa o davawu saglasnosti na izmenu naziva i sedi{ta
banke i druge finansijske organizacije,

- 16 re{ewa o davawu saglasnosti na imenovawe direktora, odnosno
v.d. direktora banke i druge finansijske organizacije, jedno re{ewe o
odbijawu zahteva, odnosno jedan zakqu~ak o obustavqawu postupka,

- 47 re{ewa o davawu odobrewa za sticawe akcija banke sa pravom
upravqawa preko 15%, odnosno, sedam re{ewa o odbijawu zahteva i dva
zakqu~aka o obustavqawu postupka,

- pet re{ewa o davawu saglasnosti za obavqawe delatnosti
brokersko-dilerskog dru{tva, odnosno jedno re{ewe o odbijawu zahteva
za davawe saglasnosti za obavqawe takve delatnosti,

- jedno re{ewe o davawu saglasnosti za obavqawe delatnosti
kastodi banke, odnosno jedan zakqu~ak o obustavqawu postupka po zahtevu
za davawe saglasnosti za obavqawe delatnosti kastodi banke usled
povla~ewa zahteva, 

- devet prethodnih saglasnosti na izuze}e potra`ivawa obezbe|eno
bezuslovnom garancijom plativom na prvi poziv izdatom od banke
ve}inskog akcionara ili banke ~lanice iste bankarske grupe,

- {est dopisa o ispuwenosti uslova za ukqu~ivawe subordinirane
obaveze u dopunski kapital banke do visine 50% osnovnog kapitala
banke.
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Planovi za 2006. godinu

U 2006. godini aktivnosti }e biti usmerene na:
- pripremu i dono{ewe podzakonskih akata na osnovu novog Zakona

o bankama, 
- intenzivno sprovo|ewe plana razvoja kontrolne funkcije

Narodne banke,
- pripremu regulatornog okvira za obavqawe kontrole i nadzora

banaka na konsolidovanoj osnovi,
- procenu sistema i procedura za upravqawe rizicima u poslovawu

banaka,
- unapre|ivawe komunikacije sa poslovnim bankama,
- ve}u transparentnost poslovawa banaka, pre svega s ciqem

za{tite interesa korisnika wihovih usluga,
- unapre|ivawe kadrovskih i tehni~kih resursa, prvenstveno preko

edukacije i osposobqavawa.
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Aktivnosti Narodne banke 

Na osnovu Zakona o osigurawu i Zakona o dopunama Zakona o Narodnoj
banci Srbije iz 2004. godine, nadzor nad obavqawem delatnosti osigurawa
poveren je Narodnoj banci Srbije.

Narodna banka je 2004. godine definisala i objavila svoj strate{ki
ciq u oblasti osigurawa − kreirawe i odr`avawe sigurnog i stabilnog
sektora osigurawa i obezbe|ewe poverewa javnosti u taj sektor, a radi
za{tite interesa osiguranika i tre}ih lica.

U 2005. godini pripremqen je Strate{ki plan razvoja za period od
2006. do 2009. godine, koji sadr`i operativne ciqeve i aktivnosti koje
}e biti preduzete radi ostvarivawa strate{kog ciqa. 

Da bi ostvarila postavqeni ciq, Narodna banka Srbije je svoje
aktivnosti usmerila u vi{e pravaca.

Stabilizacija sektora

Aktivnosti na stabilizaciji sektora ogledale su se u:
• Vr{ewu posrednog i neposrednog nadzora dru{tava za osigurawe i

u preduzimawu adekvatnih mera, ukqu~uju}i i oduzimawe dozvole za rad, tj.
uklawawe sa tr`i{ta onih dru{tava za osigurawe koja su poslovala
suprotno osnovnim principima zdravog poslovawa, dovode}i u pitawe svoju
sposobnost da izmire preuzete obaveze prema osiguranicima i korisnicima
osigurawa.

U postupku nadzora nad dru{tvima, izvr{eno je osam sveobuhvatnih
kontrola poslovawa dru{tava, jedna kontrola izvr{ewa re{ewa, tri
ciqane posredne kontrole, kontrola poslovawa Udru`ewa osiguravaju}ih
organizacija i preduzete odgovaraju}e mere na osnovu kontrola jednog broja
dru{tava iz prethodne godine, kao i kontrola obavqenih u 2005. godini. 

Narodna banka Srbije je u 2005. godini oduzela devet (i pet u
ponovnom postupku) dozvola za rad dru{tvima za osigurawe, dok se jedno
dru{tvo pripojilo drugom dru{tvu za osigurawe. Istovremeno je Narodna
banka, zavisno od utvr|enih nepravilnosti u radu pojedinih dru{tava za
osigurawe, donela 20 re{ewa o preduzimawu korektivnih mera i dva
re{ewa o privremenim merama zabrane raspolagawa sredstvima bez
saglasnosti Narodne banke;
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• Stabilizaciji i poboq{awu kvaliteta prodajne mre`e putem
posrednog i neposrednog nadzora ostalih u~esnika na tr`i{tu osigurawa
(posrednika i zastupnika) i preduzimawa adekvatnih mera, davawa dozvola
za rad pravnim licima i preduzetnicima za obavqawe poslova zastupawa
i posredovawa, organizovawa ispita za fizi~ka lica radi sticawa
certifikata o obavqawu poslova zastupawa i posredovawa, cirkularnih
dopisa, javnih upozorewa i obave{tewa gra|ana, aktivnosti na uvo|ewu
jedinstvene, za{ti}ene polise obaveznog osigurawa od autoodgovornosti i
organizovawu aktuarskog ispita. 

U postupku stabilizacije prodajne mre`e i poboq{awa wenog
kvaliteta izvr{eno je 28 neposrednih i 116 posrednih kontrola poslovawa
ostalih u~esnika u osigurawu − agencija i delova preduze}a koja se bave
poslovima pru`awa drugih usluga u osigurawu (posredovawe i zastupawe,
kao i snimawe rizika, snimawe i procena {teta i pru`awe intelektualnih
i tehni~kih usluga u vezi sa poslovima osigurawa) od osnivawa do dana
kontrole i doneto 116 re{ewa o oduzimawu dozvola za rad dru{tvima za
posredovawe i zastupawe i agencijama za pru`awe drugih usluga u
osigurawu, doneto ~etiri re{ewa o preduzimawu mera i podnete dve
krivi~ne prijave. 

Na osnovu podnetih zahteva, doneta su 43 zahteva o ispuwenosti
propisanih uslova u pogledu visine osnovnog kapitala za agencije i
poslovne jedinice (od ~ega 20 pozitivnih i 23 negativnih), kao i  23
re{ewa o osnivawu novih dru{tava za zastupawe i posredovawe, 14 dozvola
za rad preduzetnicima − zastupnicima u osigurawu, dve dozvole za rad
dru{tvima za pru`awe drugih usluga u osigurawu i dve dozvole za rad
pravnim licima za poslove pru`awa drugih usluga u osigurawu preko
poslovne jedinice.

Tako|e, organizovana su tri ispitna roka za polagawe ispita za
sticawe zvawa zastupnika ili posrednika i izdato 2.500 certifikata
fizi~kim licima za obavqawe poslova posredovawa i/ili zastupawa.

Jedna turisti~ka agencija upisana je u registar Narodne banke Srbije,
dok su za 82 turisti~ke agencije doneta re{ewa o odbijawu tog upisa zbog
neispuwavawa propisanih uslova;

• U okviru ostalih aktivnosti na stabilizaciji sektora osigurawa,
na osnovu podnetih zahteva i wihove analize i procene, izdato je 129
re{ewa o davawu saglasnosti za imenovawe direktora i ~lanova upravnog
i nadzornog odbora, 23 re{ewa o davawu saglasnosti za imenovawe
revizora, 14 re{ewa o davawu saglasnosti za sticawe kvalifikovanog
u~e{}a, dva re{ewa o davawu saglasnosti za prenos portfeqa, jedno
re{ewe o statusnoj promeni, kao i 11 predloga odgovora na inicijative za
ocenu ustavnosti i zakonitosti Zakona i podzakonskih akata, dato je 50
pravnih mi{qewa o primeni pojedinih odredaba Zakona, upu}ena su dva
pisma upozorewa aktuarima, kao i obave{tewe Ministarstvu finansija o
revizorima koji su izdali neadekvatna mi{qewa za dru{tva kojima su
oduzete dozvole za rad. Tako|e, ostvarena je komunikacija sa Udru`ewem
osiguravaju}ih ku}a kroz redovno prisustvo sednicama Upravnog odbora
Udru`ewa, odr`ani sastanci sa dru{tvima i dogovoreno zajedni~ko
odr`avawe sastanaka tromese~no.
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Zajedno sa Udru`ewem osiguravaju}ih dru{tava, zapo~ete su aktivnosti
na {tampawu jedinstvene, za{ti}ene polise sa hologramom, kako bi se
izbeglo duplo izdavawe polisa i na taj na~in na najmawu meru svela
mogu}nost isplate obaveza po tako izdatim polisama i za{titili interesi
klijenata.

Vra}awe poverewa javnosti u sektor osigurawa

Aktivnosti na vra}awu poverewa javnosti u sektor osigurawa ogledale
su se i u organizovawu Call centra, dono{ewu propisa o za{titi
potro{a~a, redovnim kontaktima sa klijentima i dru{tvima povodom
wihovih pritu`bi, organizovawu vebsajta, objavqivawu odgovora na pitawa
klijenata i u pripremawu javnih saop{tewa. Call centar je obavio preko
3.000 razgovora, a na preko 200 upu}enih pitawa prikupqeni su odgovori
od stru~nih slu`bi u sektoru. Tako|e, obra|ena su 293 predmeta po
prigovorima o{te}enih lica. 

Narodna banka je u decembru 2005. zapo~ela sa poslovima medijacije.
Od tada je uspe{no okon~ano sedam medijacija, dok je u jednom slu~aju
stranka odustala od medijacije. 

Razvoj funkcije supervizije

Radi ostvarivawa strate{kog ciqa Narodne banke Srbije u sektoru
osigurawa, izra|en je Strate{ki plan Sektora za poslove nadzora nad
obavqawem delatnosti osigurawa za period 2006−2009. godine, koji je
objavqen na sajtu Narodne banke. 

Postavqen je projekat za pra}ewe CARMEL pokazateqa, koji
predstavqa kvantitativni alat za pra}ewe finansijske stabilnosti
dru{tava za osigurawe koja se bave poslovima osigurawa. Projektom je
predvi|eno pra}ewe {est grupa pokazateqa: adekvatnosti kapitala (C),
kvaliteta imovine (A), reosigurawa i aktuarske pozicije (R), kvaliteta
upravqa~ke strukture (M), zarada i profitabilnosti (E), kao i
likvidnosti (L).

Kontinuirana edukacija zaposlenih

U okviru aktivnosti na edukaciji zaposlenih, odr`ana je obuka na
temu primene MRS u osigurawu (jednomese~ni kurs u ogranizaciji Bering
Pointa i KPMG), osnovnih principa supervizije osigurawa, primene
direktiva Evropske unije u finansijskim uslugama na zapadnom Balkanu,
na temu "Analiza solventnosti u osigurawu", kao i na temu "Upravqawe
rizikom u osigurawu", zatim savetovawe o medijaciji i o Zakonu o
privrednim dru{tvima (jednomese~ni kurs u ogranizaciji Bering pointa i
KPMG) i organizovan ispit u vezi sa analizom solventnosti. U toku je
aktuarski seminar u organizaciji Bering Pointa, kome prisustvuju kako
zaposleni Narodne banke, tako i zaposleni u dru{tvima za osigurawe,
Agenciji za osigurawe depozita i studenti Ekonomskog fakulteta.
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Tr`i{te osigurawa

Op{ti pokazateqi

Sektor osigurawa zna~ajno uti~e na razvoj ekonomije svake zemqe i
va`an je ~inilac stabilnosti finansijskog sektora. 

Prema premiji po stanovniku u 2004. godini od oko 50 dolara
(odnosno oko 40 evra), Srbija zauzima tek 70. mesto u svetu. Na prvom
mestu je [vajcarska, sa 5.716 dolara, a slede je Velika Britanija i Irska,
dok Slovenija, sa 920, i Hrvatska, sa 248 dolara, zauzimaju 28, odnosno 41.
mesto. 

Prema ukupnoj premiji, Srbija je u 2004. godini, sa 433 miliona
dolara, na 66. mestu u svetu. 

Iako su u 2005. godini oba navedena pokazateqa poboq{ana (u~e{}e
premije u bruto doma}em proizvodu iznosi 2,1%, a premija po stanovniku
64 dolara, ili oko 54 evra), {to se vidi iz naredne tabele, sektor je jo{
uvek nerazvijen.

Razvoj tr`i{ta osigurawa meren rastom premije pokazuje pozitivan
trend. Ukupna premija u 2005. godini u odnosu na premiju u 2004. porasla
je za 53%. Treba naglasiti da su pri tome cene na malo zabele`ile rast
od 16,5%, {to govori u prilog znatnom realnom porastu ukupne premije
osigurawa u godini u kojoj je oko 50% dru{tava za osigurawe ostalo bez
dozvole za rad, odnosno u godini u kojoj su ozbiqno zapo~ete aktivnosti
na stabilizaciji sektora osigurawa i wegova reforma. 

Struktura portfeqa osigurawa

Dru{tva za osigurawe zapo~ela su sa dostavqawem statisti~kih i
drugih podataka Narodnoj banci Srbije godi{wim izve{tavawem za 2004.
godinu, dok su prvi detaqniji i sveobuhvatniji podaci dobijeni kasnije,
u okviru tromese~nog izve{tavawa po~ev od 30. juna 2005. godine. Ukupna
premija u 2005. godini iznosi 34.689 miliona dinara (405,7 miliona evra
ili 480 miliona dolara).  

U strukturi premije u 2005. godini, u~e{}e ne`ivotnih osigurawa
iznosilo je 90,5%, dok je u~e{}e `ivotnih osigurawa iznosilo svega 9,5%.

 
Pokazateqi razvijenosti osigurawa u Srbiji1) 

 2004. 2005. 

Premija po stanovniku 
- u dinarima 

3.033 4.648 

- u evrima 38 54 
- u SAD dolarima 52 64 
U~e{}e premije u BDP-u, u % 1,7 2,1 
1) Procena BDP-a u 2004. i 2005. godini i broj stanovnika u 2005. godini. 
Izvor: Narodna banka Srbije. 
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Iako je premija `ivotnog osigurawa u 2005. godini iskazala porast od
~ak 96%, uz porast premije ne`ivotnih osigurawa od 49,8%, weno
u~e{}e u ukupnoj premiji od 9,5% (2004. godine - 6,7%) i daqe je
izuzetno nisko.

U strukturi premije od ne`ivotnih osigurawa imovinska osigurawa
(osigurawe imovine od po`ara i drugih opasnosti i ostala osigurawa
imovine) permanentno zahvataju  najve}i deo ukupne premije, tako da u
2005. godini wihovo u~e{}e iznosi 33%, a zatim sledi osigurawe od
odgovornosti zbog upotrebe motornih vozila sa 31%. 

Premija dobrovoqnog penzijskog osigurawa (tzv. tre}eg stuba i jedne
od vrsta `ivotnih osigurawa, koja, zasad, pru`aju tri dru{tva za
osigurawe), i pored rasta u~e{}a u ukupnoj premiji, sa 0,6% u 2004.
godini na 1,2% u 2005. godini, ima zanemarqivo malo u~e{}e.

Najve}i godi{wi porast premije u grupi ne`ivotnih osigurawa u
2005. godini bele`i dobrovoqno zdravstveno osigurawe (142%) i
osigurawe od odgovornosti zbog upotrebe motornih vozila (104%).

Najve}a dva dru{tva za osigurawe zahvataju 65% ukupne premije i
70% ukupne premije ne`ivotnih osigurawa u 2005. godini, dok slede}a
~etiri dru{tva po rangu u ovoj premiji u~estvuju sa 19%, {to dodatno
govori u prilog visokoj koncentraciji tr`i{ta osigurawa. ^ak 29%
ukupne premije `ivotnih osigurawa odnosi se samo na jedno dru{tvo, koje
u ukupnoj premiji svih vrsta osigurawa u~estvuje sa samo 4%, a zna~ajna
u~e{}a u ukupnoj premiji `ivotnih osigurawa bele`e i tri dru{tva koja
su po~ela da razvijaju `ivotna osigurawa. 

Od kada je Narodna banka Srbije, pre mawe od dve godine, preuzela
funkciju nadzora, izlo`eno sugeri{e da je:  

- zabele`en porast premije osigurawa od 53%, 
- jo{ uvek prisutna, ali smawena, koncentracija tr`i{ta (u~e{}e

dva najve}a dru{tva u ukupnoj premiji od 74% u 2004. godini smaweno
na 65% u 2005),
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- u~e{}e ne`ivotnih osigurawa (90%) u ukupnoj premiji i daqe
dominantno, 

- `ivotno osigurawo ostvarilo porast od 96% u odnosu na 2004.
godinu, ali je wegovo u~e{}e od 10% u ukupnoj premiji u 2005. godini
malo u pore|ewu sa zemqama ~lanicama Evropske unije, u kojima ono
dosti`e 60%, 

- udeo dru{tava u ve}inskom stranom vlasni{tvu zabele`io rast
naro~ito u `ivotnom, ali i u ne`ivotnim vrstama osigurawa. 

Bilansna suma i bilansna struktura

Bilansna suma

Obim poslovawa sektora osigurawa, meren bilansnom sumom dru{tava
sa dozvolom za rad, u 2005. godini je u pore|ewu sa 2004. pove}an za
51%, tj. sa 30,8 milijardi na 46,4 milijarde dinara.

Struktura aktive 
U strukturi aktive dru{tava za osigurawe sa stawem na dan 31.

decembra 2005. godine 50,2% odnosi se na stalnu imovinu (od ~ega
36,2% na nekretnine, a 13% na dugoro~ne finansijske plasmane), dok se
49,3% odnosi na obrtnu imovinu (od ~ega na potra`ivawa po premijama
i na kratkoro~ne finansijske plasmane po 18%). 

Struktura pasive 
U strukturi pasive na dan 31. decembra 2005. godine kapital i

rezerve iskazuju u~e{}e od 40%, a tehni~ke rezerve od 49%.
Dru{tva za osigurawe su u 2005. godini smawila u~e{}e svog

kapitala u korist pove}anih izdvajawa sredstava u tehni~ke rezerve.
Istovremeno, sa relativnim padom u~e{}a kapitala u strukturi pasive
kapital i rezerve su  iskazali nominalni porast za 19% u odnosu na
2004. (sa 15,6 na 18,6 milijardi dinara), {to je uglavnom rezultat
izvr{enih dokapitalizacija dru{tava u skladu sa zakonskom regulativom. 

S druge strane, tehni~ke rezerve, koje dru{tvo za osigurawe koristi
za pokri}e obaveza prema osiguranicima, na dan 31. decembra 2005.
godine iznosile su 22,8 milijardi dinara i u pore|ewu sa 2004. godinom,
kada su iznosile 11,5 milijardi dinara, gotovo da su se udvostru~ile,
iskazuju}i porast od 99%, {to je, zajedno sa adekvatnim ulagawima tih
rezervi, od najve}eg zna~aja za sigurnost osiguranika. 

Struktura tehni~kih rezervi uslovqena je strukturom portfeqa
osigurava~a, odnosno niskim u~e{}em `ivotnih osigurawa u ukupnom
portfequ dru{tava za osigurawe. Najve}i deo tehni~kih rezervi ~ine
prenosne premije (48,7%), a zatim rezervisane {tete (32,9%), {to
predstavqa vi{e od 80% tehni~kih rezervi.
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Pokazateqi profitabilnosti

Prinos na ukupnu imovinu dru{tva, kao procentualno izra`en odnos
neto dobiti i ukupne imovine, i rentabilnost vlastitih sredstava, kao
odnos neto dobiti i osnovnog kapitala dru{tva, u 2005. bele`e porast
u odnosu na prethodnu godinu.

Naime, prinos na ukupnu imovinu dru{tava koja su poslovala u 2004.
godini iznosio je 0,64%, dok se u 2005. godini pove}ao na 1,43%, {to
zna~i da je na 100 dinara ukupne imovine ostvareno 1,43 dinara prinosa. 

Rentabilnost vlastitih sredstava u 2004. godini iznosila je 1,54%,
a u 2005. godini 4,37%, {to zna~i da je na 100 dinara osnovnog kapitala
ostvareno 4,37 dinara neto dobiti. 

Autoodgovornost

Obaveznim osigurawem vlasnika motornih vozila od odgovornosti za
{tetu pri~iwenu tre}im licima trenutno se bavi 11 dru{tava.

Dono{ewem novog zakona o obaveznom osigurawu bi}e zaokru`en
regulatorni okvir osigurawa. Do wegovog dono{ewa Narodna banka
Srbije je, zajedno sa Udru`ewem dru{tava za osigurawe, u proteklom
periodu preduzela aktivnosti na unapre|ewu ovog segmenta osigurawa
uvo|ewem nove standardne polise, za{ti}ene hologramom, koju {tampa
Zavod za izradu nov~anica. Time se obezbe|ivawem uniformnosti i
za{tite polise te`i pove}awu za{tite klijenata i minimizirawu
mogu}nosti izdavawa vi{e polisa sa istim brojem.

Iz uporednih pokazateqa proizlazi da je, iako je broj dru{tava za
osigurawe smawen za oko 50%, na tr`i{tu osigurawa do{lo do zna~ajnih
pozitivnih promena, koje se u pore|ewu sa 2004. godinom ogledaju u
slede}em:
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Ukupna premija osigurawa pove}ana je za 53%, broj zaposlenih za
35%, blago je poboq{ana struktura premije u smislu, iako skromnog,
pove}awa premije `ivotnog osigurawa, sa 6,7% na 9,5%, pove}an je obim
poslovawa za 51% i kapital za 19% i, {to je od izuzetnog zna~aja za
sigurnost i stabilnost sektora, pove}ane su tehni~ke rezerve, koje slu`e
za izmirivawe preuzetih obaveza po izdatim polisama, za ~ak 99%.

Narodna banka Srbije }e nastaviti sa aktivnostima na daqoj
stabilizaciji tr`i{ta osigurawa i za{titi interesa klijenata kroz
organizovawe permanentnog nadzora, zasnovanog na proceni rizika kojima
se u svom poslovawu izla`u dru{tva za osigurawe i insistirawe na
ja~awu korporativnog upravqawa i transparentnosti rada dru{tava,
procenu na~ina upravqawa rizicima i blagovremeno preduzimawe
korektivnih mera prema dru{tvima radi minimizirawa wihove
mogu}nosti da o roku i u celini izmire svoje obaveze po izdatim
polisama.
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Zakonodavni okvir

Penzijski fondovi u Srbiji nemaju dovoqno sredstava za redovnu
isplatu penzija. Stanovni{tvo Srbije je me|u deset najstarijih u svetu sa
stalnim rastom broja penzionera u odnosu na broj zaposlenih. 

Kao jedan od odgovora na problem nedostatka sredstava za redovnu
isplatu penzija, mnoge zemqe su reformu penzijskog sistema sprovele
uvode}i privatne penzijske fondove kao institucije kolektivnog
investirawa u hartije od vrednosti. Privatni penzijski fondovi se uvode
da bi se omogu}ila dugoro~na {tedwa za starost. U sistemu u kome postoje
dobrovoqni penzijski fondovi svaki gra|anin ima izbor da odlu~i da li
`eli da se u~lani i koliko da upla}uje u dobrovoqni penzijski fond.

U Srbiji je tokom 2005. godine donet Zakon o dobrovoqnim penzijskim
fondovima i penzijskim planovima, koji se primewuje od 1. aprila 2006.
godine.

Zakon omogu}ava osnivawe dru{tava za upravqawe i organizovawe
dobrovoqnih penzijskih fondova i odre|uje kriterijume koje je potrebno
ispuniti da bi se za{titili interesi ~lanova fonda. Tako|e, Zakon
reguli{e poslovawe dru{tava za upravqawe dobrovoqnim penzijskim
fondovima, organizovawe i upravqawe dobrovoqnim penzijskim fondovima,
aktivnosti i du`nosti kastodi banke, nadle`nosti Narodne banke Srbije
u nadzoru rada dru{tava za upravqawe i druga pitawa zna~ajna za
funkcionisawe dobrovoqnih penzijskih fondova.

Osnovna svrha dobrovoqnih penzijskih fondova jeste da se gra|anima
pru`i mogu}nost uve}awa penzijskih prihoda, kao i izbora koliko novca
}e odvajati za tu namenu. U dobrovoqne penzijske fondove i penzijske
planove sredstva se prikupqaju uplatom penzijskih doprinosa ~lanova
dobrovoqnog penzijskog fonda, odnosno obveznika uplate radi daqeg
ulagawa, da bi, po ispuwewu uslova, ~lan stekao pravo na povla~ewe i
raspolagawe akumuliranim sredstvima.

Narodnoj banci Srbije je povereno da: 
• izdaje dozvole za rad dru{tvima za upravqawe i dozvole za

organizovawe i upravqawe fondovima i da istovremeno odobrava
imenovawe uprave dru{tava, 

• odobrava pravila poslovawa dru{tava, prospekte i drugi
marketin{ki materijal, 

• vodi registar dobrovoqnih penzijskih fondova, 
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• vr{i nadzor nad obavqawem delatnosti upravqawa dobrovoqnim
penzijskim fondovima, 

• prima dnevne izve{taje kastodi banke o vrednosti neto imovine i
investicione jedinice dobrovoqnog penzijskog fonda, 

• prima i kontroli{e godi{we, polugodi{we i mese~ne izve{taje
dru{tva za upravqawe penzionim fondovima.

Redovan nadzor nad poslovawem dru{tava za upravqawe Narodna banka
Srbije vr{i putem neposredne kontrole i ukoliko se u postupku nadzora
utvrdi bilo kakva nepravilnost Narodna banka Srbije je ovla{}ena da
preduzme neku od mera nadzora ili, u slu~aju te`ih povreda, oduzme
dozvolu za rad dru{tvu za upravqawe.

Planovi za 2006. godinu

Narodna banka Srbije vr{i ulogu supervizora dru{tava za
upravqawe dobrovoqnim penzijskim fondovima i donosi podzakonska akta
neophodna za sprovo|ewe Zakona o dobrovoqnim penzijskim fondovima i
penzijskim planovima.

Narodna banka Srbije }e kao regulator u 2006. godini:
• propisati kontni okvir za dru{tva za upravqawe dobrovoqnim

penzijskim fondovima i kontni okvir za dobrovoqne penzijske fondove,
• propisati sadr`aje i forme finansijskih izve{taja dobrovoqnih

penzijskih fondova,
• utvrditi i propisati sadr`aje revizorskih izve{taja dobrovoqnih

penzijskih fondova,
• propisati maksimalne visine ulagawa imovine dobrovoqnog

penzijskog fonda,
• ustanoviti i voditi registar dobrovoqnih penzijskih fondova,
• propisati na~in obra~una naknada dru{tva za upravqawe

dobrovoqnim penzijskim fondovima,
• propisati procenu i obra~un tr`i{ne i neto vrednosti imovine

dobrovoqnog penzijskog fonda,
• propisati bli`u sadr`inu i standardizovani format prospekta

dobrovoqnog penzijskog fonda,
• propisati bli`u sadr`inu i standardizovani format ugovora o

~lanstvu u dobrovoqnom penzijskom fondu,
• propisati u~estalost, na~in i standardizovanu formu

izve{tavawa kastodi banke,
• propisati na~in obra~una prinosa dobrovoqnog penzijskog fonda,
• urediti postupak otvarawa i vo|ewa individualnog ra~una

~lanova dobrovoqnog penzijskog fonda,
• urediti ogla{avawe dobrovoqnih penzijskih fondova,
• utvrditi vrste finansijskih institucija koje mogu biti

posrednici dru{tava za upravqawe dobrovoqnim penzijskim fondom,
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• utvrditi pravila identifikovawa, merewa i kontrole rizika u
poslovawu dru{tva za upravqawe dobrovoqnim penzijskim fondom,

• propisati na~in vr{ewa nadzora nad dru{tvom za upravqawe
dobrovoqnim penzijskim fondom,

• utvrditi metodologiju uskla|ivawa poslovawa dru{tava za
osigurawe sa Zakonom o dobrovoqnim penzijskim fondovima i penzijskim
planovima.

Narodna banka Srbije }e tokom 2006. godine imati ulogu supervizora
kroz slede}e aktivnosti:

• davawe dozvola za rad i upravqawe dru{tvima za upravqawe
dobrovoqnim penzijskim fondovima,

• davawe saglasnosti za kvalifikovano u~e{}e u vlasni{tvu
dru{tva za upravqawe dobrovoqnim penzijskim fondovima,

• davawe saglasnosti za imenovawe ~lanova uprave dru{tava za
upravqawe dobrovoqnim penzijskim fondovima,

• vr{ewe posredne i neposredne supervizije dobrovoqnih penzijskih
fondova,

• licencirawe fizi~kih lica za obavqawe poslova informisawa o
~lanstvu u dobrovoqnom penzijskom fondu i vo|ewe wihovog registra,

• svakodnevno pra}ewe neto vrednosti imovine dobrovoqnih
penzijskih fondova i vrednosti investicione jedinice svakog
dobrovoqnog penzijskog fonda.
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Zakonodavni okvir 

Zakonom o izmenama i dopunama Zakona o finansijskom lizingu, od
jula 2005. godine, Narodnoj banci Srbije je poverena funkcija nadzora nad
poslovawem davalaca finansijskog lizinga, kao relativno novim segmentom
finansijskog tr`i{ta sa sve ve}im zna~ajem. Uz uva`avawe specifi~nosti
posla finansijskog lizinga, ciq nadzora nad poslovawem davalaca lizinga
je ve}a transparentnost finansijskog tr`i{ta i wegov razvoj zasnovan na
fer konkurenciji, za{tita i edukacija potro{a~a, kao i efikasnije
sprovo|ewe konsolidovane supervizije u~esnika u finansijskom sektoru.

Narodna banka Srbije, u okviru ove nove funkcije, izdaje dozvole za
obavqawe poslova finansijskog lizinga, daje saglasnost na odluke o
imenovawu ~lanova organa upravqawa i lica s posebnim ovla{}ewima i
odgovornostima davalaca lizinga, sagledava obim i prati razvoj aktivnosti
finansijskog lizinga na osnovu podataka koje dostavqaju davaoci lizinga,
vr{i neposredan nadzor wihovog poslovawa i preduzima korektivne mere
kada se nadzorom utvrde nezakonitosti i nepravilnosti u poslovawu.

Funkciju nadzora nad poslovawem davalaca finansijskog lizinga
izvr{ava poseban sektor oformqen po~etkom 2006. godine, u okviru koga
su organizovana dva odeqewa (odeqewe za nadzor i odeqewe za pravne
poslove).

Na osnovu zakonskih ovla{}ewa, Narodna banka Srbije je nadle`na i
da donosi podzakonske akte kojima se bli`e ure|uje postupak izdavawa
dozvola i davawa saglasnosti, propisuje minimalne uslove na osnovu kojih
davalac lizinga zakqu~uje ugovore o lizingu i na~in iskazivawa lizing
naknade i drugih tro{kova koji nastaju zakqu~ewem ugovora o lizingu,
ure|uje postupak vr{ewa nadzora nad poslovawem davalaca lizinga i
propisuje na~in i rokove dostavqawa podataka o poslovawu davalaca
lizinga. Pored navedenog, Narodnoj banci Srbije je data i mogu}nost da
propi{e obavezu izdvajawa i dr`awa sredstava rezerve davalaca lizinga.

U skladu s navedenim, u posledwem tromese~ju 2005. godine doneta su
slede}a podzakonska akta:

• Odluka o sprovo|ewu odredaba Zakona o finansijskom lizingu koje
se odnose na izdavawe dozvola i davawe saglasnosti Narodne banke Srbije,

• Odluka o obavezi davalaca lizinga da dr`e sredstva rezerve, i
• Odluka o bli`im uslovima i na~inu vr{ewa nadzora nad

obavqawem poslova davaoca lizinga.
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U istom periodu, preduzete su i aktivnosti na izradi nacrta tekstova
slede}ih podzakonskih akata, koji su objavqeni po~etkom 2006. godine:

• Odluka o minimalnim uslovima za zakqu~ewe ugovora o
finansijskom lizingu i o na~inu iskazivawa lizing naknade i drugih
tro{kova koji nastaju zakqu~ewem tog ugovora,

• Uputstvo za primenu Odluke o minimalnim uslovima za zakqu~ewe
ugovora o finansijskom lizingu i o na~inu iskazivawa lizing naknade i
drugih tro{kova koji nastaju zakqu~ewem tog ugovora, i

• Odluka o podacima koje davalac lizinga dostavqa Narodnoj banci
Srbije i o na~inu i rokovima dostavqawa tih podataka.

Tr`i{te finansijskog lizinga u Srbiji 

U~esnici na tr`i{tu

Na tr`i{tu finansijskog lizinga u 2005. godini u~estvovalo je
ukupno 13 davalaca lizinga osnovanih pre stupawa na snagu Zakona o
izmenama i dopunama Zakona o finansijskom lizingu, a koji su svoje
poslovawe, u propisanom roku, uskladili sa odredbama tog zakona i
tokom januara 2006. godine dobili dozvole za rad.

Od ukupnog broja davalaca lizinga ~etiri su u ve}inskom vlasni{tvu
doma}ih pravnih lica, osam u ve}inskom vlasni{tvu stranih pravnih
lica, dok je kod jednog davaoca lizinga udeo u vlasni{tvu doma}eg i
stranog osniva~a jednak.

Osniva~i dva davaoca lizinga ne pripadaju finansijskom sektoru, dok
su osniva~i ostalih davalaca lizinga banke, ~lanice bankarskih grupa
ili druge finansijske institucije. 

U sektoru finansijskog lizinga na kraju 2005. godine bilo je
zaposleno ukupno 329 lica.

Bilansna suma i bilansna struktura

Obim poslovawa sektora finansijskog lizinga, meren bilansnom
sumom davalaca lizinga koji su dobili dozvole za rad, u toku 2005.
godine je pove}an za 2,3 puta, to jest sa 23 na 52 milijarde dinara.

Tokom dve i po godine poslovawa sektor finansijskog lizinga je
dostigao obim aktivnosti od 6,7% ukupne bilansne sume bankarskog
sektora.

.
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U strukturi ukupne aktive davalaca lizinga na dan 31. decembra
2005. godine 91,3% odnosi se na potra`ivawa po osnovu finansijskog
lizinga, dok se najve}i deo − ~ak 83,2% − ukupne pasive odnosi na
dugoro~ne kredite iz inostranstva, {to ukazuje na ~iwenicu da davaoci
lizinga prete`an deo svojih aktivnosti finansiraju putem dugoro~nog
zadu`ivawa u inostranstvu. U~e{}e dugoro~nih i kratkoro~nih kredita
u zemqi u ukupnoj pasivi iznosi 9,3%, dok kapital davalaca lizinga u
ukupnoj pasivi ima veoma nisko u~e{}e − svega 4,2%.

Odnos doma}ih i stranih izvora finansirawa u 2005. godini u
odnosu na 2004. izmenio se u korist stranih izvora − stawe ukupnih
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Izvor: Narodna banka Srbije.
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obaveza prema inostranstvu je u toku 2005. godine ostvarilo br`i rast
u odnosu na rast ukupne aktive, {to je za posledicu imalo rast u~e{}a
ove kategorije izvora u ukupnoj pasivi sa 73,5% na 83,2%.

Nesrazmeran odnos visine kapitala i ukupnih obaveza davalaca
lizinga posledica je pre svega ~iwenice da su najve}i poverioci davalaca
lizinga wihovi osniva~i ili pravna lica koja posluju u okviru iste
bankarske grupe.

Struktura plasmana po osnovu
finansijskog lizinga

Struktura stawa plasmana prema primaocu lizinga na dan 31.
decembra 2005. godine pokazuje da su najzna~ajniji korisnici
finansijskog lizinga pravna lica, sa u~e{}em od 74,2% u ukupnim
plasmanima, zatim fizi~ka lica, sa 14,7%, i preduzetnici, sa 6,8%.
Prema strukturi, najve}i deo plasmana odnosi se na sektor saobra}aja,
skladi{tewa i veza − 19,6%, sektor trgovine − 19,1%, prera|iva~ku
industriju − 16,5% i fizi~ka lica − 16,2%. Razlika u~e{}a fizi~kih
lica u sektorskoj strukturi plasmana i strukturi prema primaocu
lizinga ukazuje da deo preduzetnika nije raspore|en prema wihovoj
osnovnoj delatnosti.

Posmatrano prema predmetu finansirawa, najve}i deo plasmana
odnosi se na finansirawe putni~kih vozila − 34,6%, zatim teretnih
vozila, minibuseva i autobusa − 31,1%, kao i poqoprivredne opreme i
ma{ina − 12%.

Struktura pasive na dan 31. 12. 2005.
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Bilans uspeha

Ukupan dobitak pre oporezivawa na nivou tr`i{ta finansijskog
lizinga u 2005. godini iznosi 980 miliona dinara i u odnosu na 2004.
godinu pove}ao se za dva i po puta (kada je iznosio 395 miliona dinara). 

Najzna~ajnija kategorija prihoda davaoca lizinga su pozitivne kursne
razlike − 56,6% (43,8% u 2004) i prihodi od kamata − 27,9% (28% u
2004).

Najzna~ajnije kategorije rashoda predstavqaju negativne kursne
razlike − 66,9% ukupnih rashoda (62,8% u 2004), poslovni, tj.
operativni rashodi − 13,5% (20,1% u 2004), i rashodi kamata − 13,1%
(12,3% u 2004).

Visoko u~e{}e kursnih razlika u prihodima i rashodima davalaca
lizinga posledica su navedene strukture izvora finansirawa (najve}i deo
se odnosi na kredite iz inostranstva), zbog ~ega je celokupan iznos
plasmana po osnovu finansijskog lizinga ugovoren sa valutnom
klauzulom. 

Planovi za 2006. godinu 

Aktivnosti u 2006. godini bi}e usmerene na:
• kontinuirano pra}ewe i analizu poslovawa davalaca finansijskog

lizinga,
• unapre|ewe zakonske regulative i podzakonskih akata iz oblasti

finansijskog lizinga radi stvarawa uslova za efikasnije sprovo|ewe
funkcije nadzora i ostvarivawa ciqeva tog nadzora,
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• po~etak vr{ewa neposrednog nadzora nad poslovawem davalaca
lizinga,

• unapre|ivawe kadrovskih resursa, prvenstveno putem wihove
edukacije i osposobqavawa,

• unapre|ivawe tehni~kih resursa, definisawem elektronskog
na~ina dostavqawa podataka i kreirawem aplikativne podr{ke za
aktivnosti iz nadle`nosti sektora,

• unapre|ivawe organizacije rada sektora, definisawem adekvatnih
procedura i izradom priru~nika za vr{ewe nadzora,

• definisawe sistema razmene informacija sa drugim
organizacionim jedinicama Narodne banke Srbije koje izvr{avaju
aktivnosti nadzora u~esnika u finansijskom sektoru s ciqem efikasnijeg
sprovo|ewa konsolidovane supervizije,

• poboq{awe komunikacije sa davaocima lizinga radi postizawa
vi{eg stepena razumevawa funkcije supervizije, kao i blagovremenog
pribavqawa informacija od zna~aja za aktivnosti sektora.
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Funkcionisawe platnog prometa 

U 2005. godini, posredstvom RTGS i kliring sistema Narodne banke
Srbije, u doma}em me|ubankarskom platnom prometu realizovano je
ukupno 127,53 miliona pla}awa, u vrednosti od 10.361,42 milijarde
dinara. Mese~ni prosek realizovane vrednosti prometa u RTGS i
kliring sistemu za 2005. godinu iznosio je 863,45 milijardi dinara, dok
je dnevni prosek  iznosio 40,79 milijardi dinara.

Od ukupno realizovanog broja pla}awa u 2005. godini, RTGS
pla}awa su u~estvovala sa 32,48%, ili 41,42 miliona pla}awa, a pla}awa
u kliringu sa 67,52%, ili 86,11 miliona pla}awa. Tokom godine mese~no
je u proseku realizovano 10,63 miliona me|ubankarskih pla}awa. 

Od 1. januara 2005. godine Sektor za platni sistem Narodne banke
Srbije ponudio je, u okviru RTGS i kliring sistema, bankama i Upravi
za trezor Ministarstva finansija Republike Srbije novi servis, kojim
je omogu}eno da se pla}awa SWIFT porukama MT102, koje su se do tada
izvr{avale iskqu~ivo u kliringu, mogu izvr{avati i u realnom vremenu.
To re{ewe omogu}ilo je bankama da jo{ vi{e unaprede kvalitet i brzinu
svojih usluga koje pru`aju klijentima. U 2005. godini realizovano je oko
35 miliona pla}awa u porukama MT102 u realnom vremenu i wihovo
u~e{}e u ukupnom broju me|ubankarskih pla}awa realizovanih tokom
godine iznosilo je 28,79 %, uz ispoqenu tendenciju porasta.  

Rezultate dosada{weg rada RTGS i kliring sistema Narodne banke
Srbije najboqe ilustruju podaci o istovremenom trendu rasta broja
realizovanih doma}ih me|ubankarskih pla}awa i raspolo`ivosti RTGS
sistema Narodne banke Srbije. U 2005. godini je realizovano za 11,74%
vi{e me|ubankarskih  pla}awa u odnosu na 2004, a u 2004. godini 10,08%
vi{e u pore|ewu sa 2003. godinom. Istovremeno, raspolo`ivost
produkcije RTGS i kliring sistema u 2003. godini iznosila je 99,71%,
u 2004. godini 99,91%, a u 2005. godini ~ak 99,96%.

U toku godine, u sistemu doma}eg platnog prometa realizovana su
daqa poslovna i tehni~ka unapre|ewa, koja su doprinela br`em razvoju
tr`i{ta finansijskih usluga u zemqi kroz pove}awe konkurentnosti

150



Godi{wi izve{taj 2005 Platni promet

151

izme|u banaka i daqe sni`ewe tro{kova i tarifa za obavqawe poslova
platnog prometa, uz istovremeno pove}awe kvaliteta, pouzdanosti i
brzine usluga doma}eg platnog prometa.

 
Ukupno ostvarena vrednost prometa u RTGS i kliring sistemu u 2005.  
(mese~no i po tromese~jima)  
(u milijardama dinara)        

Period 
Promet 

u RTGS-u 
Radnih 
dana 

Dnevni 
prosek 

Promet u 
kliringu 

Dnevni 
prosek 

U~e{}e 
kliringa 

Januar  570,55 19 30,03 51,23 2,70 8,98% 
Februar  598,16 19 31,48 49,17 2,59 8,22% 
Mart 735,47 23 31,98 61,48 2,67 8,36% 

I tromese~je 1.904,18 61 31,22 161,87 2,65 8,50% 
April  739,34 19 38,91 57,49 3,03 7,78% 
Maj  835,96 20 41,80 62,20 3,11 7,44% 
Jun  901,96 22 41,00 61,52 2,80 6,82% 

II tromese~je 2.477,26 61 40,61 181,21 2,97 7,32% 
Jul  906,13 21 43,15 61,20 2,91 6,75% 

Avgust   985,53 23 42,85 65,52 2,85 6,65% 
Septembar   1.000,54 22 45,48 64,82 2,95 6,48% 
III tromese~je 2.892,20 66 43,82 191,54 2,90 6,62% 

Oktobar  961,57 21 45,79 66,47 3,17 6,91% 
Novembar  992,91 22 45,13 67,26 3,06 6,77% 
Decembar  1.133,32 23 49,27 74,04 3,22 6,53% 

IV tromese~je  3.087,79 66 46,78 207,76 3,15 6,73% 
Ukupno  10.361,42 254 40,79 742,39 2,92 7,16% 

Izvor: Sektor za platni sistem NBS. 

 
Struktura pla}awa realizovanih u 2005.
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Planovi za 2006. godinu

Prioritet u radu Sektora za platni sistem Narodne banke Srbije i
u 2006. godini }e biti odr`avawe visokih standarda u radu platnog
sistema u Republici Srbiji. Funkcionisawe platnog sistema u na{oj
zemqi zasnovano je na doslednom po{tovawu i primeni osnovnih
principa za sistemski va`ne platne sisteme, pri ~emu je posebno
zna~ajno odr`avawe dostignutog nivoa raspolo`ivosti sistema, koji je i
u 2005. godini bio iznad svetskih standarda.

U toku 2006. godine Sektor za platni sistem planira zavr{etak
zapo~etih aktivnosti u vezi sa preseqewem u novu poslovnu zgradu, ~ime
}e se omogu}iti znatno unapre|ewe informati~ke infrastrukture i daqe
unaprediti segment sigurnosti i za{tite sistema. 
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Poslovi Odeqewa za registre

Do 30. septembra 2005. godine Odeqewe za registre Direkcije za
registre i prinudnu naplatu obavqalo je poslove boniteta i
finansijskih izve{taja u Sedi{tu i 28 jedinica u filijalama i
ekspoziturama Narodne banke Srbije. 

Dono{ewem Pravilnika o izmenama i dopunama Pravilnika o
unutra{woj organizaciji Narodne banke Srbije i Pravilnika o izmenama
i dopunama Pravilnika o sistematizaciji radnih mesta i koeficijentima
za vrednovawe radnih mesta u Narodnoj banci Srbije, od 1. oktobra 2005.
godine poslovi boniteta i finansijskih izve{taja obavqaju se samo u
Sedi{tu. Poslovi u vezi s razvojem, pripremom propisa, metodologijom,
uputstvima i instrukcijama, tehnolo{ka re{ewa i inovacije izvr{avaju
se u Beogradu, a operativni poslovi prijema i obrade finansijskih
izve{taja i boniteta u Odseku za prijem finansijskih izve{taja i
bonitet u Novom Sadu.  

U toku 2005. godine Odeqewe za registre obavqalo je slede}e
aktivnosti:

• Realizovani su obimni operativni poslovi prijema i obrade
godi{wih, konsolidovanih i usvojenih finansijskih izve{taja sa
mi{qewem revizora za 2004. godinu, to jest:

- primqeno je ukupno 113.890 godi{wih finansijskih izve{taja, 410
konsolidovanih i 2.163 usvojena finansijska izve{taja, nakon ~ega je
izvr{ena wihova obrada;

- izvorni podaci iz finansijskih izve{taja, posle izvr{enih
makrokontrola, uneti su u Registar finansijskih izve{taja;

- nakon obrade finansijskih izve{taja i izra~unavawa i kontrole
pokazateqa za sve grupe pravnih lica i preduzetnika, ti pokazateqi su
uneti u Registar boniteta pravnih lica;

- na zahtev dr`avnih organa i organizacija, dostavqen je, bez
naknade, ve}i broj podataka iz finansijskih izve{taja, odnosno na zahtev
drugih korisnika iz Registra boniteta izdato 21.317 izve{taja o
bonitetu pravnih lica i preduzetnika, ukqu~uju}i specijalne aran`mane. 

• Izra|ena su saop{tewa o rezultatima poslovawa pravnih lica u
Republici Srbiji (na osnovu preliminarne obrade podataka iz
finansijskih izve{taja za 2004. godinu) za preduze}a i zadruge, banke i
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druge finansijske organizacije, dru{tva za osigurawe, brokersko-
dilerska dru{tva, preduzetnike i druga pravna lica.

• Podnete su prijave za privredni prestup protiv pravnih lica koja
nisu dostavila finansijske izve{taje za 2004. godinu i odr`an sastanak
sa predstavnicima tu`ila{tva i sudova (dogovor o na~inu rada);
izra|ene su instrukcije i elektronske aplikacije podnete prijave.

• U saradwi sa Ministarstvom finansija, pripremani su propisi iz
oblasti ra~unovodstva:

- izvr{eno je istra`ivawe evropske prakse (Slovenija i Belgija) u
vezi sa revizijom finansijskih izve{taja i rokovima wihovog
dostavqawa;

- date su primedbe i predlozi na Nacrt zakona o ra~unovodstvu i
reviziji;

- date su primedbe i predlozi na izmene i dopune podzakonskih
akata (Pravilnik o kontnom okviru i sadr`ini ra~una u Kontnom okviru
za preduze}a, zadruge i preduzetnike, Pravilnik o obrascima i sadr`ini
pozicija u obrascima finansijskog izve{taja za preduze}a, zadruge i
preduzetnike).

• Realizacija projekta Mi{qewe o bonitetu preduze}a:
- izvr{ena su istra`ivawa vezana za ocenu rizika i na~in

iskazivawa mi{qewa o bonitetu preduze}a u okru`ewu (NBS − kontrola
banaka, me|unarodne rejting agencije Standard&Poor's, Moody's,
Dun&Bradstreat i AJPES − Slovenija);

- definisani su principi finansijske politike kao osnove za
utvr|ivawe mi{qewa o bonitetu preduze}a;

- zapo~eta je izrada metodologije i kriterijuma za iskazivawe
mi{qewa o bonitetu preduze}a i dr.

• U okviru saradwe sa Banque de France, razmewena su iskustava i
informacije u vezi sa primenom modela finansijske analize, ocene i
rejtinga. 

• Ostvarena je saradwa sa Sektorom za kontrolu i nadzor poslovawa
banaka i drugih finansijskih organizacija u metodolo{kom definisawu
i izradi specijalizovanog izve{taja kao podr{ka postupku off site
kontrole.

- izra|en je specijalizovani izve{taj − Finansijska analiza
du`nika (BON-FA) za analizu kreditnog portfolija banaka i
klasifikaciju naplate potra`ivawa; u toku 2005. godine realizovano je
200 izve{taja.

• Zapo~eta je saradwa sa Raiffeisein bank-om na izradi
specijalizovanog aran`mana, kao podr{ka odlu~ivawu u postupku
odobravawa kredita malim i sredwim preduze}ima.

• U saradwi sa Ministarstvom za ekonomske odnose Srbije i Crne
Gore, sa~iwen je specijalizovani izve{taj o bonitetu za registraciju
obavqawa spoqne trgovine kontrolisanom robom (BON-ST/KR);

• Odeqewe za registre u~estvovalo je u radu FSP misije: odr`ani
su sastanci sa predstavnicima Svetske banke i MMF-a (o radu Odeqewa



Godi{wi izve{taj 2005Direkcija za registre i prinudnu naplatu

za registre, primeni evropskih standarda − klasifikacije delatnosti
EUROSTAT-a i MRS, obradi i dostupnosti podataka i sl.); pripremqeni
su izve{taji i obra|eni podaci po posebnim zahtevima (metodologiji)
Svetske banke i MMF-a o poslovawu preduze}a; izvr{ena je obrada
podataka i izve{tavawe o lizing kompanijama (pojedina~no, zbirno,
odre|ena serija pokazateqa).

• Odeqewe za registre je u~estvovalo u radu radne grupe za
reformu penzionog sistema u Republici Srbiji (Centralni registar
osiguranika − analiza re{ewa u okru`ewu i izbor modela i
institucije).

• Ostvarena je saradwa sa najve}im izvorima podataka u zemqi u
kontekstu po~etka rada novoosnovane Agencije za privredne registre
(NBS, RZS, PU): izvr{ena je analiza podataka o registraciji privrednih
subjekata (usagla{avawe sa postoje}im izvorima, sugestije za dopunu
re{ewa od interesa za zemqu) i obnovqeni stari i sklopqeni novi
sporazumi o saradwi i razmeni podataka.

• Ostvarena je saradwa na nivou referentne grupe najzna~ajnijih
korisnika i proizvo|a~a ekonomske statistike u Republici Srbiji i
poseta Centralnog statisti~kog biroa [vedske u okviru misije SIDA.

• Odeqewe za registre obavqalo je aktivnosti vezane za
integrisawe Internet strane Odeqewa u novu Internet stranu Narodne
banke Srbije.

• Ostvareno je u~e{}e u radu Call Centra Narodne banke Srbije,
izra|eni su informatori o registrima Odeqewa za registre i o prijemu
finansijskih izve{taja za 2005. godinu, ~ime je realizovan protok
informacija (pitawa i odgovori) po pravilima rada tog centra. 

• Sprovedene su izmene i dopune odluka, procedura i uputstava
Odeqewa za registre.

• U postupku priprema za prijem i obradu finansijskih izve{taja
za 2005. godinu, a u skladu sa usvojenim Biznis planom i u saradwi sa
drugim organizacionim delovima Narodne banke, izvr{eno je slede}e: 

- postavqena je organizacija poslova prijema finansijskih
izve{taja za 2005. godinu, definisani koordinacija rada, odgovornost i
izvr{ewe; 

- utvr|ene su potrebe za prostorom, odre|ena prijemna mesta po
gradovima (regionima) za prijem finansijskih izve{taja; 

- utvr|en je potreban broj radnika za prijem i obradu finansijskih
izve{taja;

- zapo~eto je opremawe prostora za obradu finansijskih izve{taja
u Novom Sadu; 

- izra|ena su uputstva za prijem, unos i kontrolu finansijskih
izve{taja za 2005. godinu; 

- zavr{ena je aplikacija za elektronski prijem finansijskih
izve{taja i pripremqen materijal za promociju takvog prijema (CD sa
aplikacijom i uputstvima, ~lanak za stru~ne publikacije, u~e{}e na
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seminarima, prezentacije) i ugovarawe na~ina saradwe sa Savezom
ra~unovo|a i revizora Srbije, Privrednim savetnikom, Cekosom i IPC-om.

Uvo|ewem nove organizacije rada u Odeqewu za registre, zapo~et je
proces kvalitativnih promena koje su imale za ciq da se obimni
operativni poslovi prijema i obrade godi{wih finansijskih izve{taja
i davawa podataka iz registara, odnosno komunikacija sa korisnicima,
obavqaju primenom tehnolo{kih re{ewa, prijemom tih izve{taja u
elektronskoj formi i davawem podataka i obave{tewa putem Interneta.
Ostvarewe planiranih ciqeva rezultat je anga`ovanosti na realizaciji
poslova u skladu sa utvr|enim rokovima.

Poslovi Odeqewa za prinudnu naplatu

Prinudnu naplatu osnova i naloga za prinudnu naplatu na teret ra~una
klijenata banaka Narodna banka Srbije sprovodi na osnovu ~lana 57.
Zakona o platnom prometu.

Organizaciono, u okviru Direkcije za registre i prinudnu naplatu,
prinudnu naplatu sprovodi Odeqewe za prinudnu naplatu. Odeqewe je te
poslove obavqalo preko 28 organizacionih jedinica u filijalama i
ekspoziturama Narodne banke Srbije do 30. septembra 2005. godine. Posle
reorganizacije Narodne banke, tj. od 1. oktobra 2005, poslovi prinudne
naplate obavqaju se preko dva odseka za prinudnu naplatu, u Beogradu i
Kragujevcu.

Od nadle`nih organa (poreska uprava, sudovi, carina...) primqeno je
ukupno 197.986 re{ewa za prinudnu naplatu sa ra~una du`nika (od ~ega je
38.167 vra}eno zbog nedostataka), kao i 111.362 naloga za prinudnu naplatu
(nalozi poverioca po osnovu dospelih menica i ovla{}ewa). S obzirom na
to da se prinudna naplata osnova i naloga na teret du`nika klijenta
banaka sprovodi razmenom elektronskih poruka sa bankama, u 2005. godini
je razmeweno ukupno 3.849.954 poruka. 

Sa stawem na dan 31. decembra 2005. godine, u prinudnoj naplati bilo
je evidentirano ukupno 51.233 du`nika, od ~ega 36.185 ima otvorene teku}e
ra~une kod banaka, a 15.045 du`nika, ~ija je blokada preuzeta od Narodne
banke Jugoslavije ZOP-a 1. januara 2003. godine, do danas nije otvorilo
ra~une u bankama. Budu}i da se za du`nike koji nemaju otvoren ra~un kod
banke prinudna naplata ne sprovodi, a brisawe ovih du`nika mogu}e je
zakonski sprovesti jedino na osnovu re{ewa o brisawu privrednog subjekta
iz registra nadle`nog organa, odnosno otvarawem ste~ajnog postupka,
Odeqewe je, preko Ministarstva finansija, iniciralo re{avawe ovog
problema predlogom dono{ewa posebne zakonske regulative, u smislu
propisivawa roka u kome ti du`nici treba da otvore ra~une, a po isteku
roka, pokretawa ste~ajnog postupka po slu`benoj du`nosti. 

Davawe mi{qewa, instrukcija i odgovora organizacionim jedinicama,
bankama, op{tinskim i trgovinskim sudovima, Poreskoj upravi i dr.
svakodnevno je ra|eno, a u 2005. godini prosle|eno je ukupno 1.930 dopisa.
O svim uo~enim nepravilnostima u poslovawu banaka vezano za sprovo|ewe
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prinudne naplate, odnosno slawe i prijem elektronskih poruka odmah je
obave{tavan Sektor kontrole banaka radi preduzimawa mera. 

Odeqewe za prinudnu naplatu u 2005. godini bilo je anga`ovano na
izradi Nacrta predloga za izmene i dopune Odluke o na~inu sprovo|ewa
prinudne naplate, nove Instrukcije o postupawu Narodne banke Srbije
kada je banka du`nik, Uputstva bankama o postupawu sa menicama kada je
banka avalista i predloga za izmene i dopune Zakona o visini stope
zatezne kamate. 

Sa Poreskom upravom − Centralom i sudovima odr`ani su sastanci i
brojni kontakti s ciqem re{avawa konkretnih problema i dogovora oko
prijema i izvr{avawa re{ewa. Pored toga, svim organizacionim
jedinicama Poreske uprave (ukupno 154) dostavqeni su podaci o du`nicima
blokiranim du`e od 30 dana neprekidno po osnovu nepla}enih javnih
prihoda prema sedi{tu du`nika, radi preduzimawa mera. 

Odeqewe je u 2005. godini bilo zna~ajno anga`ovano i na izradi
prezentacije prinudne naplate na sajtu Narodne banke Srbije i
omogu}avawu strankama da preko upita dobiju informaciju o iznosu
blokade i broju dana nelikvidnosti du`nika evidentiranih u prinudnoj
naplati. 

Ukupno napla}ena naknada za usluge prinudne naplate u 2005. godini
iznosila je 274.792.975,17 dinara.
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Razvoj tr`i{ta karti~arstva

u Srbiji u periodu 2000−2005. godine

Biv{a Jugoslavija bila je najaktivnije tr`i{te platnih kartica u
isto~noj i jugoisto~noj Evropi, gde su, uz lokalne kartice banaka i
trgovinskih ku}a, bili prisutni svetski karti~arski sistemi. Nakon
stagnacije na tr`i{tu platnih kartica tokom devedesetih godina, novi
za~etak tr`i{ta kartica u Srbiji otpo~eo je jula 2000, kada je sa radom
krenuo YUBA sistem. U 2001. godini internacionalni sistem VISA
vra}a se na doma}e tr`i{te, tokom 2002. sa radom po~iwe i Master Card,
a u oktobru 2003. izvr{ena je i prva transakcija u DinaCard sistemu.
Po~etkom 2006. godine na tr`i{tu platnih kartica u Srbiji prisutni
su svi pomenuti sistemi bankarskih kartica. 

Na tr`i{tu kartica u zemqi, uz pomenute sisteme, aktivna su i dva
sistema platnih kartica koji funkcioni{u van poslovnih banaka, a to
su Diners Club International i American Express. Diners Club International
se na doma}em tr`i{tu ponovo pojavquje 1996. godine, dok je prihvatawe
American Express kartica u Srbiji omogu}eno tek krajem 2005. godine.
Nekoliko banaka u Srbiji izdaje i sopstvene platne kartice, a isto ~ine
i neki veliki trgova~ki lanci.

Tokom posledwe tri godine, tr`i{te platnih kartica u Srbiji
do`ivelo je intenzivan razvoj, posebno u 2005. godini. U decembru 2002.
u zemqi je bilo izdato oko 300.000 platnih kartica, dok je taj broj
krajem 2005. ~ak 13 puta ve}i i iznosi blizu 3,9 miliona. Broj bankomata
na kojima se karticama mo`e podi}i gotovina dostigao je 837, i on je
pet puta ve}i od podatka s kraja 2002, dok je broj instaliranih POS
terminala oko {est puta ve}i nego u decembru 2002. godine i iznosi
blizu 32.000. Tako intenzivan razvoj karti~arstva u Srbiji 2005. godine
do`iveo je priznawe i u izjavi VISA International-a da je srpsko tr`i{te
platnih kartica imalo najve}i rast posle kineskog.

Obim poslovawa na tr`i{tu platnih kartica
u zemqi tokom 2005. godine

U 2005. godini, ukupan broj transakcija karticama izdatim u zemqi
prema{io je 25 miliona, {to je dva i po puta vi{e u odnosu na broj
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transakcija u 2004, a ukupan promet iznosi preko 80 milijardi dinara,
{to je tri puta vi{e od prometa ostvarenog u 2004. U ukupnom prometu
karticama izdatim u zemqi u 2005. godini 57% prometa ostvareno je na
bankomatima, a 31% na prodajnima mestima, s tendencijom pove}awa
udela prometa na prodajnim mestima po~ev od drugog tromese~ja 2005. 

U ukupnom broju transakcija situacija je ne{to druga~ija − 50%
transakcija ostvareno je na bankomatima, a 46% na prodajnima mestima,
tako|e sa tendencijom pove}awa udela broja transakcija na prodajnim
mestima po~ev od drugog tromese~ja 2005. 

Od ukupnog broja izdatih kartica, u ~etvrtom tromese~ju 2005. bilo
je aktivno wih 42%, {to je i daqe nezadovoqavaju}e (iako se prime}uje
zna~ajan pomak u odnosu na prethodnu godinu, kada je bilo aktivno 31%
izdatih kartica) i predstavqa jedan od najve}ih problema karti~arstva
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u Srbiji. U ukupnom prometu platnim karticama u 2005. godini 83%
prometa ostvarno je debitnim karticama, 14% kreditnim karticama i
3% poslovnim karticama. Kreditne kartice, koje predstavqaju oko 10%
svih kartica izdatih u zemqi, znatno su aktivnije od debitnih, a
procenat aktivnih kreditnih kartica u odnosu na broj izdatih u ~etvrtom
tromese~ju 2005. iznosio je 76%. 

Promet u inostranstvu u 2005. godini ostvaren karticama izdatim u
Srbiji iznosio je 74,84 miliona evra (rast od 59% u odnosu na 2004).
Promet inostranim karticama u zemqi bio je preko 17 milijardi dinara,
{to predstavqa rast od 123% u odnosu na 2004. godinu.

Nacionalna platna kartica −  DinaCard

Istorijat

DinaCard sistem osnovan je 2003. godine u saradwi Narodne banke
Srbije sa poslovnim bankama. Ciq pokretawa sistema bio je ubrzani
razvoj bezgotovinskog pla}awa, smawewe gotovine u nov~anoj masi i
suzbijawe sive ekonomije. Kreirawem nacionalne kartice velikom broju
banaka koje nisu ukqu~ene u internacionalne sisteme je omogu}eno da
klijentima, bez velikih materijalnih ulagawa, ponude platnu karticu
koja se mo`e koristiti na najve}oj prihvatnoj mre`i u Srbiji.
Istovremeno, vodilo se ra~una o tome da nacionalna kartica bude
pristupa~na gra|anima, kao i da trgova~ke provizije budu u skladu sa
uslovima na srpskom tr`i{tu. DinaCard sistemu postepeno su se
prikqu~ivale nove banke, da bi krajem 2005. godine u sistem bile
ukqu~ene sve banke koje posluju na teritoriji Republike Srbije.

Prva transakcija u DinaCard sistemu ostvarena je u oktobru 2003.
godine, a ve} naredne godine sistem je postigao zna~ajne rezultate. Za
samo 15 meseci poslovawa broj izdatih kartica prema{io je jedan
milion, a prihvatna mre`a bankomata i POS terminala uve}ala se ~ak
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Osnovni pokazateqi poslovawa platnim karticama u 2005. godini 

 2004.  2005.  
Stope rasta 

(u %) 

Broj izdatih kartica (na kraju perioda) 2.157.952 3.858.302 79  

Broj transakcija 10.032.901 25.234.852 152 

Promet (u hiqadama CSD) 81.793.696 26.614.033 225 

Broj bankomata (na kraju perioda) 450 837 86 

Broj POS terminala (na kraju perioda) 16.266 31.816 96 

Promet doma}ih kartica u inostranstvu 
(u EUR) 

47.150.000 74.836.000 59 

Promet stranih kartica u zemqi 
(u hiqadama CSD) 

7.748.504 17.265.975 123 

Izvor: Poslovne banke u Srbiji. 
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nekoliko puta. Udeo prometa na prodajnim mestima u ukupnom prometu
ve} je u prvoj godini poslovawa bio iznad proseka u regionu, gde se u
prvim godinama razvoja novog karti~nog sistema oko 95% prometa
ostvarivao na bankomatu.

Obim poslovawa tokom 2005. godine

U 2005. godini nastavqen je intenzivan razvoj nacionalne platne
kartice, a u~e{}e DinaCard sistema u me|ubankarskom i ukupnom prometu
platnim karticama u zemqi neprekidno se uve}ava. U posledwem
tromese~ju 2005. godine udeo DinaCard sistema u tr`i{tu platnih
kartica u zemqi je udvostru~en u odnosu na prvo tromese~je. U ~etvrtom
tromese~ju 2005. DinaCard karticama je ostvareno 27% ukupnog prometa1)

bankarskim karticama izdatim u Srbiji i ~ak 38% me|ubankarskog
prometa. Trend sve dominantnijeg u~e{}a na tr`i{tu o~ekuje se i u
2006. godini.

DinaCard sistem do~ekao je kraj 2005. godine sa blizu dva miliona
izdatih kartica, {to predstavqa vi{e od polovine svih izdatih kartica
u Republici Srbiji. DinaCard kartice izdaju 32 banke, od kojih 26, pored
debitnih, izdaju i kreditne kartice. Od 900.000 kartica izdatih tokom
2005. godine 150.000 su kreditne, a nekoliko hiqada poslovne. Tokom
2005. ostvaren je zna~ajan uspeh i na poqu aktivirawa izdatih DinaCard
kartica. Krajem 2004. godine bilo je aktivno 7% izdatih kartica, dok
je taj pokazateq krajem 2005. bio ~etiri puta ve}i i iznosi 27%.
Stalnom porastu procenta aktivnih kartica doprinelo je uvo|ewe platne
funkcije za preko milion PostCard-DinaCard kartica Po{tanske
{tedionice, koje su se do 1. marta 2005. mogle koristiti samo za

U~e{}e DinaCard sistema u ukupnom prometu 

platnim karticama u 2005. 
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podizawe gotovine na bankomatima, i ~ija je aktivnost do tada iznosila
oko 1%. Jo{ zna~ajniji uspeh postignut je kod kreditnih kartica −
krajem 2005. godine bilo je aktivno blizu 60% svih izdatih kreditnih
kartica, i pored veoma intenzivnog i ubrzanog izdavawa od strane ve}ine
poslovnih banaka. 

Tokom 2005. prihvatna mre`a u DinaCard sistemu do`ivela je sna`an
razvoj. DinaCard karticu su krajem godine prihvatale 34 banke − od toga
32 banke na bankomatima, a 30 na prodajnim mestima. Broj bankomata u
sistemu gotovo je udvostru~en u odnosu na podatak s kraja 2004. godine,
te se DinaCard sada prihvata na 683 bankomata na teritoriji Srbije. Od
ukupno 27.000 POS terminala, 13.000 je postavqeno tokom 2005. godine.
Tako intenzivan razvoj u velikoj meri je rezultat sve ve}eg interesovawa
gra|ana da karticom pla}aju robu i usluge, kao i potrebe trgovaca da
nakon ukidawa funkcije odlo`enog pla}awa koju je imao ~ek omogu}e
kupcima odgovaraju}u alternativu, tj. upotrebu kreditnih kartica. Ni`e
trgova~ke provizije u odnosu na druge kartice tako|e su doprinele da
sistem DinaCard ima najve}u prihvatnu mre`u u Srbiji.

U 2005. godini u DinaCard sistemu ostvareno je ukupno 15,9
milijardi dinara prometa2), {to je skoro devet puta vi{e od prometa
ostvarenog u 2004. Samo u ~etvrtom tromese~ju ostvareno je 47% ukupnog
prometa u toj godini. Promet pla}awa robe i usluga na prodajnim
mestima predstavqa 31% ukupnog prometa, {to je veliki napredak u
odnosu na 2004, kada je ~ak 82% prometa u sistemu predstavqalo promet
podizawa gotovine na bankomatima. 

U toku 2005. godine ostvareno je ukupno 5,8 miliona transakcija,
{to je sedam puta vi{e u odnosu na prethodnu godinu. I u broju
transakcija uo~ava se tendencija sve ~e{}eg kori{}ewa kartica na
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prodajnim mestima u odnosu na prethodnu godinu − u 2005. godini 43%
transakcija predstavqaju transakcije pla}awa robe i usluga, dok je u
2004. taj pokazateq iznosio 30%.

Pored konstantnog rasta broja izdatih i aktivnih kartica, broja
transakcija u sistemu i prometa, od posebnog zna~aja u 2005. godini je i
uspe{an razvoj dva nova proizvoda − kreditne i poslovne DinaCard
kartice, kao i uvo|ewe platne funkcije za preko milion PostCard-
-DinaCard kartica Po{tanske {tedionice, koje su se do 1. marta 2005.
mogle koristiti samo za podizawe gotovine na bankomatima. U martu
iste godine izdate su i prve kreditne kartice po modelu DinaCard 3, 6,
12, a krajem godine bilo ih je oko 150.000. Uzimaju}i u obzir podatke
za period septembar-decembar, 29% ukupnog prometa ostvareno je
kreditnim karticama, {to je zna~ajno u~e{}e, imaju}i u vidu da su
kreditne kartice krajem godine ~inile svega 8% ukupnog broja izdatih
kartica. Od samog po~etka izdavawa kreditne kartice imaju visok stepen
aktivnosti i ostvaruju zna~ajan efekat na ubrzani rast prometa u
sistemu. Kreditne kartice su najzaslu`nije za kontinuiran porast udela
prometa i transakcija koje se ostvaruju na prodajnim mestima u odnosu
na transakcije podizawa gotovine: u decembru 2005. godine na prodajnim
mestima je ostvareno 41% prometa i ~ak 52% broja transakcija.
Tendencija sve ~e{}e upotrebe kartica za pla}awe robe i usluga na
prodajnim mestima ukazuje na ~iwenicu da je stanovni{tvo u Srbiji
prihvatilo ovaj jednostavan i komforan vid bezgovotinskog pla}awa, kao
i na to da su trgovci sve spremniji da na svojim prodajnim mestima
instaliraju POS terminale i robu ili usluge napla}uju putem platnih
kartica.

Pored razvoja novih proizvoda, aktivnosti Nacionalnog centra za
platne kartice bile su usmerene i na uvo|ewe novih servisa za korisnike
DinaCard. Tokom 2005. uspe{no su zavr{ene sve pripreme za omogu}avawe
dopune kredita za mobilne telefone slawem SMS poruka. Tako|e, u toku
godine zapo~et je projekat omogu}avawa pla}awa putem interneta, ~ija se
realizacija o~ekuje sredinom 2006. godine.

Zbog sve ve}eg broja korisnika DinaCard kartica, kao i sve ~e{}eg
uvo|ewa novih servisa i proizvoda u sistem, po~etkom 2005. godine
otvoren je sajt DinaCard (www.dinacard.nbs.yu), na kome se mogu na}i sve
aktuelne informacije o debitnim i kreditnim karticama, novinama u
sistemu, lokacijama bankomata, kao i druge informacije vezane za
DinaCard sistem i wegove ~lanove. 

U aprilu 2005. godine, u saradwi Nacionalnog centra za platne
kartice sa Akademijom za bankarstvo i finansije, organizovan je seminar
na temu platnih kartica, ~iji su u~esnici imali prilike da se upoznaju
sa rezultatima i korisnim iskustvima u razvoju poslovawa sa platnim
karticama u Sloveniji i Hrvatskoj, sa posebnim osvrtom na kreditnu
karticu. Predstavnici MasterCard-a upoznali su u~esnike seminara sa
svojim istorijatom i iskustvima u zemqama u tranziciji. 

U oktobru 2005. godine obele`ena je dvogodi{wica poslovawa
DinaCard sistema. Tom prilikom, ~lanovima sistema su prezentovani
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ostvareni rezultati rada DinaCard sistema, aspekti poslovawa koje treba
unaprediti, kao i razvojni planovi za naredni period. 

Nacionalni centar za platne kartice }e i u 2006. godini nastojati
da, u saradwi sa poslovnim bankama, prona|e najboqe na~ine motivisawa
gra|ana za kori{}ewe platnih kartica. Istra`ivawe sprovedeno za
potrebe Narodne banke Srbije, na uzorku koji su ~inili korisnici
bankarskih usluga iz razli~itih krajeva Srbije, pokazalo je da je za
aktivaciju kartica potrebno ulo`iti dodatne napore kako bi se
korisnici edukovali za wihovu upotrebu, kao i nastaviti razvijawe
prihvatne mre`e na teritoriji cele Srbije.
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Rezultati rada DinaCard sistema u 2004. i 2005. godini 

 2004.  2005. 
Stopa rasta 

(u %) 

Broj izdatih kartica (na kraju perioda) 1.081.310 1.982.152 83 

Procenat aktivnih kartica 7% 27%  

Broj transakcija 778.184 5.772.688 642 

Promet (u hiqadama CSD) 1.775.302 15.939.473 798 

Broj bankomata (na kraju perioda) 367 683 86 

Broj POS terminala (na kraju perioda) 13.900 27.000 94 

Izvor: Poslovne banke u Srbiji. 
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Teku}a zakonodavna delatnost

Direkcija za zakonodavno-pravne poslove je u 2005. godini
u~estvovala u izradi nacrta slede}ih republi~kih zakona, odnosno davala
mi{qewa na te nacrte: Nacrt zakona o bankama, Nacrt zakona o
osigurawu depozita, Nacrt zakona o Agenciji za osigurawe depozita,
Nacrt zakona o ste~aju i likvidaciji banaka i dru{tava za osigurawe,
Nacrt zakona o dobrovoqnim penzijskim fondovima i penzijskim
planovima, Nacrt zakona o javnom dugu, Nacrt zakona o deviznom
poslovawu, Nacrt zakona o spoqnotrgovinskom poslovawu, Nacrt zakona
o imovini dr`avne zajednice Srbija i Crna Gora, Nacrt zakona o
preuzimawu akcionarskih dru{tava, Nacrt zakona o Agenciji za
osigurawe i finansirawa izvoza Republike Srbije, Nacrt zakona o
investicionim fondovima, Nacrt zakona o obaveznom osigurawu u
saobra}aju, Nacrt zakona o Dr`avnoj revizorskoj instituciji, Nacrt
zakona o hipoteci, Nacrt zakona o ra~unovodstvu i reviziji, Nacrt
zakona o faktoringu, Nacrt zakona o izmenama i dopunama Zakona o
bankama i drugim finansijskim organizacijama, Nacrt zakona o izmenama
i dopunama Zakona o finansijskom lizingu, Nacrt zakona o izmenama i
dopunama Zakona o osigurawu, Nacrt zakona o izmenama i dopunama
Zakona o platnom prometu, Nacrt zakona o izmenama i dopunama Zakona
o tr`i{tu  hartija od vrednosti i drugih finansijskih instrumenata,
Nacrt zakona o izmenama i dopunama Zakona o visini stope zatezne
kamate i Nacrt zakona o izmenama i dopunama Zakona o poreskom
postupku i poreskoj administraciji.

Narodna banka Srbije je u 2005. godini donela 119 op{tih akata u
~ijoj je izradi u~estvovala Direkcija za zakonodavno-pravne poslove, i
to 98 odluka, 15 uputstava i {est pravilnika - koji su objavqeni u
"Slu`benom glasniku RS". Ovim propisima obuhva}eni su slede}i
poslovi Narodne banke Srbije:

- poslovi monetarnog sistema i politike (uslovi i na~in odobravawa
kratkoro~nih kredita za odr`avawe likvidnosti banaka, uslovi i na~in
odobravawa kredita bankama na osnovu zaloge hartija od vrednosti,
kamatne stope Narodne banke Srbije, program monetarne politike
Narodne banke Srbije u 2006. godini, na~in obra~una, naplate i pla}awa
kamate Narodne banke Srbije, obavezna rezerva, uslovi i na~in na koji
Narodna banka Srbije izdaje kratkoro~ne hartije od vrednosti,
sprovo|ewe operacija na otvorenom tr`i{tu, uslovi i na~in izdavawa
{tednih zapisa, minimalni uslovi kreditne sposobnosti banaka i dr.);
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- devizni poslovi i odnosi sa inostranstvom (uslovi i na~in rada
deviznog tr`i{ta, uslovi i na~in obezbe|ewa likvidnosti isplate
deviznih depozita fizi~kih lica kod banaka, obim i na~in kori{}ewa
finansijskih kredita iz ~lana 2. stav 2. Zakona o kreditnim odnosima
sa inostranstvom, davawe saglasnosti za osnivawe banke u inostranstvu,
otvarawe filijale, poslovne jedinice ili predstavni{tva u inostranstvu,
na~in li~nih i fizi~kih prenosa sredstava pla}awa u inostranstvo i iz
inostranstva, uslovi za upis i na~in vo|ewa registra banaka,
predstavni{tava i drugih oblika finansijske delatnosti u inostranstvu
i dr.);

- poslovi kontrole (jedinstveni na~in obra~una i iskazivawa
kamatne stope na kredite i depozite, na~in sprovo|ewa ~l. 8, 9, 10a, 12,
15, 19b, 19e, 28, 29. i 59. Zakona o bankama i drugim finansijskim
organizacijama, bli`i uslovi primene ~l. 26. i 27. Zakona o bankama i
drugim finansijskim organizacijama, postupak odobravawa i naplate
potra`ivawa banaka i drugih finansijskih organizacija, kriterijumi za
klasifikaciju bilansne aktive i vanbilansnih stavki prema stepenu
naplativosti, davawe saglasnosti na ulagawe kapitala banke u
inostranstvu, bli`i uslovi vr{ewa kontrolne funkcije Narodne banke
Srbije i dr.);

- poslovi trezora (izdavawe, osnovna obele`ja i pu{tawe u opticaj
nov~anica apoena od 50 i od 200 dinara i kovanog novca apoena od 1, 5
i 10 dinara,  povla~ewe iz opticaja nov~anice apoena od 5.000 dinara i
kovanog novca apoena od 50 para i dr.);

- ra~unovodstveno-finansijski poslovi (kontni okvir i sadr`ina
ra~una u kontnom okviru za Narodnu banku Srbije, za banke i druge
finansijske organizacije, kao i za dru{tva za osigurawe, analiti~ki
ra~uni u kontnom okviru za Narodnu banku Srbije, kao i za banke i druge
finansijske organizacije, evidentirawe, prikupqawe, obrada i
dostavqawe podataka o kwigovodstvenom stawu ra~una banaka i drugih
finansijskih organizacija i dr.);

- poslovi platnog prometa (na~in na koji Narodna banka Srbije
prima finansijske izve{taje i obra|uje podatke iz tih izve{taja, podaci
koji banke dostavqaju Narodnoj banci Srbije i na~in i rokovi
dostavqawa tih podataka, na~in i uslovi vo|ewa registra podataka o
bonitetu pravnih lica i davawu podataka i mi{qewa o tom bonitetu,
agent, licenca za obavqawe platnog prometa, postupawe s menicama
izdatim do 31. decembra 2002. godine, otvarawe, vo|ewe i ga{ewe ra~una
kod banke, pla}awe u gotovom novcu u dinarima za pravna i fizi~ka lica
koja obavqaju delatnost, na~in i uslovi pra}ewa likvidnosti pravnih
lica, sprovo|ewe prinudne naplate s ra~una klijenta, upravqawe
tokovima gotovine snabdevawem banaka nov~anicama i kovanim novcem i
dr.);

- poslovi osigurawa (uslovi za sticawe zvawa ovla{}enog aktuara,
sadr`ina mi{qewa ovla{}enog aktuara, sadr`ina i na~in polagawa
stru~nog ispita za obavqawe poslova posredovawa, odnosno zastupawa u
osigurawu, na~in procewivawa bilansnih i vanbilansnih pozicija
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dru{tva za osigurawe, na~in utvr|ivawa i pra}ewe likvidnosti dru{tva
za osigurawe, bli`i kriterijumi i na~in obra~unavawa rezervi za
izravnawe rizika, bli`i kriterijumi i na~in obra~unavawa matemati~ke
rezerve i rezerve za u~e{}e u dobiti, bli`i kriterijumi i na~in
obra~unavawa prenosnih premija i rezervisanih {teta, sadr`ina
izve{taja o obavqenoj reviziji finansijskih izve{taja dru{tava za
osigurawe, dostavqawe Narodnoj banci Srbije statisti~kih i drugih
podataka dru{tava za osigurawe, na~in utvr|ivawa visine margine
solventnosti, sadr`ina podataka koje dru{tvo za osigurawe dostavqa
Narodnoj banci Srbije i na~in i rokovi dostavqawa tih podataka,
za{tita prava i interesa osiguranika, korisnika osigurawa i tre}ih
o{te}enih lica i postupak posredovawa radi mirnog re{avawa spornih
odnosa nastalih iz osnova osigurawa, zatim ograni~ewa pojedinih oblika
deponovawa i ulagawa tehni~kih rezervi i najvi{i iznosi pojedinih
deponovawa i ulagawa garantne rezerve dru{tva za osigurawe i dr.);

- poslovi finansijskog lizinga (izdavawe dozvola i saglasnosti
Narodne banke Srbije, obaveza davalaca lizinga da dr`e sredstva
rezerve, bli`i uslovi i na~in vr{ewa nadzora nad obavqawem poslova
davaoca lizinga i dr.).

U toku 2005. godine, pred Ustavnim sudom Republike Srbije vodilo
se (i jo{ se vodi) {est postupaka. Pred trgovinskim sudovima vode se
54 parni~na predmeta, 37 postupaka likvidacije, 27 postupaka ste~aja,
{est izvr{nih postupaka i ~etiri postupka po osnovu privrednih
prestupa. Pred Vrhovnim sudom Srbije u toku su 73 upravna spora, dok
se pred op{tinskim sudovima vodi 79 parni~nih sporova, dva
vanparni~na spora i 56 krivi~nih predmeta. Pred inostranim sudovima
vode se dva parni~na postupka i jedan krivi~ni postupak.

Planovi za 2006. godinu

Direkcija za zakonodavno-pravne poslove }e u toku 2006. godine
u~estvovati u izradi propisa kojima }e se urediti oblast bankarskog i
finansijskog sistema, a u~estvova}e i u izradi ustavnih odredaba o
polo`aju Narodne banke Srbije − nastoje}i da se ja~a wena nezavisnost
i samostalnost. U tom }e smislu u~estvovati i u izradi odredaba koje se
budu predlagale radi izmena i dopuna Zakona o Narodnoj banci Srbije,
kao i svih drugih zakona koji se odnose na ostvarivawe ciqeva i
funkcija Narodne banke Srbije.
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Radi standardizacije i uskla|ivawa bankarskog prava sa propisima
Evropske unije, pravilima Bazelskog komiteta za nadzor nad poslovawem
banke (Bazel II), kao i usagla{avawa sa ve} izvr{enom reformom
privrednog zakonodavstva, donet je novi Zakon o bankama, koji }e se
primewivati od 1. oktobra 2006. godine. Sa aspekta interne revizije,
me|u najzna~ajnijim promenama koje taj zakon unosi jesu i one koje se
odnose na korporativno upravqawe i efikasnije upravqawe rizicima. Za
razliku od ranije va`e}eg zakona, koji je svojim odredbama banke
indirektno upu}ivao na formirawe interne revizije, novi zakon o
bankama, pored ostalog, propisuje i obavezno uspostavqawe funkcije
unutra{we revizije, kao i odbora za reviziju u bankama. Sasvim nova
oblast koju taj zakon ure|uje jeste i identifikovawe, procena i
upravqawe rizicima kojima su izlo`eni poslovni procesi banke.

S obzirom na to da su banke du`ne da svoje poslovawe, organizaciju
i akte sa odredbama novog zakona o bankama usklade najkasnije do po~etka
primene tog zakona, za novom zakonskom regulativom neminovno }e
uslediti intenzivirawe aktivnosti na standardizaciji revizorskih
postupaka i promovisawu najboqe prakse profesije internih
revizorakroz koje bi se omogu}ila primena zakonskih odredaba. 

I pored toga {to su izmenama u privrednom i bankarskom
zakonodavstvu stvoreni veoma va`ni preduslovi za unapre|ewe interne
revizije, pravni okvir razvoja te profesije kod nas bi}e zaokru`en tek
usvajawem sveobuhvatnih re{ewa novog zakona o ra~unovodstvu i reviziji,
~ija je priprema u toku. I tokom 2005. godine Interna revizija Narodne
banke je u~estvovala u procesu izrade nacrta navedenog zakona,
predla`u}i re{ewa kojima bi se, za razliku od va`e}e regulative,
preciznije i na sveobuhvatan na~in propisali osnovni principi interne
revizije u na{oj zemqi.

Osnovne aktivnosti u 2005. godini

Poslovi interne revizije u Narodnoj banci Srbije izvr{avaju se u
okviru samostalne organizacione jedinice, ~iji su polo`aj, uloga,
ciqevi, odgovornost i ovla{}ewa propisani pravilnikom. Osnovni ciq
Interne revizije jeste da svojom aktivno{}u doprinese {to efikasnijem
poslovawu Narodne banke.
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Interna revizija navedeni ciq ostvaruje pre svega kroz izvr{avawe
Godi{weg plana, tako {to prilikom obavqawa svake pojedina~ne revizije
sagledava da li je sistem internih kontrola koji je rukovodstvo Narodne
banke uspostavilo radi upravqawa rizicima, kontrole i rukovo|ewa tim
procesima adekvatan i da li funkcioni{e na odgovaraju}i na~in. Pored
toga, Interna revizija obavqa i konsultantsku aktivnost radi pru`awa
podr{ke ostvarivawu strate{kih ciqeva Narodne banke, sa akcentom na
upravqawu rizicima i internim kontrolama.

U skladu sa Pravilnikom, prilikom obavqawa svake pojedina~ne
revizije Interna revizija je identifikovala i procenila rizike kojima
su izlo`ene poslovne aktivnosti Narodne banke obuhva}ene revizijom,
vrednovala uspostavqeni sistem internih kontrola i u objektivnom i
nezavisnom izve{taju, sa~iwenom nakon obavqene revizije, ukoliko je
bilo potrebno, dala preporuke za otklawawe uo~enih nedostataka kako
bi se identifikovani rizici umawili i unapredili poslovni procesi.

Interna revizija je, putem follow up revizija, periodi~no pratila
aktivnosti organizacionih jedinica na primeni preporuka datih u
izve{tajima o obavqenim revizijama.

Pored redovnih aktivnosti, Interna revizija je i tokom 2005. godine
koordinirala aktivnosti organizacionih jedinica na dokumentovawu
poslovnih procesa u Narodnoj banci.

Imaju}i u vidu sve ve}i zna~aj koji informaciona tehnologija ima
u poslovnim aktivnostima Narodne banke, u ciqu identifikovawa i
procene specifi~nih rizika kojima je izlo`en wen informacioni
sistem, kao i vrednovawa internih kontrola uspostavqenih radi
upravqawa tim rizicima - u okviru Interne revizije formiran je
poseban organizacioni deo u ~ijem delokrugu je obavqawe revizije
informacionog sistema Narodne banke.  

Pored obavqawa osnovnih aktivnosti, zaposleni u Internoj reviziji
su kontinuirano radili na profesionalnom usavr{avawu, {to je
imperativ za svakog internog revizora. Obuka je bila usmerena pre svega
na oblast interne revizije i me|unarodnih standarda finansijskog
izve{tavawa.

Te`e}i da se jo{ vi{e pribli`i me|unarodnim standardima,
Interna revizija je nastojala da svojim zaposlenima obezbedi adekvatnu
profesionalnu obuku u okviru me|unarodno priznatih institucija. U
skladu s tim, tri zaposlena su zapo~ela proces polagawa ispita za
sticawe zvawa Certified Internal Auditor (CIA) u okviru The Institute of
Internal Auditors, dok jedan zaposleni ve} poseduje zvawe Certified
Information System Auditor (CISA) ste~eno u okviru The Information
System Audit and Control Association (ISACA).



Godi{wi izve{taj 2005Interna revizija

Planovi za 2006. godinu

Delovawe Interne revizije Narodne banke }e i tokom 2006. godine
biti usmereno prvenstveno na realizaciju Godi{weg plana.

Interna revizija }e, rade}i na daqem razvoju metodologije rada i
primewuju}i znawa usvojena kroz razne vidove obuke (seminare, studijske
posete i sl.), nastojati da se jo{ vi{e pribli`i me|unarodnim
standardima i praksi razvijenih zemaqa. 

Interna revizija }e, u te`wi da kontinuirano podi`e kvalitet
rezultata rada, i daqe veliku pa`wu poklawati profesionalnom
usavr{avawu svojih zaposlenih, pre svega, posredstvom razli~itih vidova
sertifikacije u skladu sa me|unarodnim standardima.    
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Organizacione promene 

Izmenama i dopunama Pravilnika o unutra{woj organizaciji
Narodne banke Srbije od 17. marta 2005. godine u Narodnoj banci su
izvr{ene slede}e organizacione promene:

- od Sektora za devizne poslove i odnose sa inostranstvom
formirani su Sektor za devizne poslove i Sektor za me|unarodnu
saradwu;

- ukinuta je Direkcija za kontrolu mewa~kih poslova i formirano
Odeqewe za kontrolu i nadzor platnog prometa i mewa~kih poslova u
okviru Sektora za kontrolu i nadzor poslovawa banaka i drugih
finansijskih organizacija;

- u okviru Generalnog sekretarijata ukinuta je Direkcija za op{te
poslove i formirani su Op{ti poslovi; 

- formirano je Odeqewe za informisawe, s ciqem da objedini i
unapredi informacione i komunikacione aktivnosti u skladu sa
najvi{im standardima u pogledu dostupnosti informacija; 

- formirana je Direkcija za registre i prinudnu naplatu;
- Glavna republi~ka filijala u Beogradu promenila je naziv u

Filijala u Beogradu.
Izmenama i dopunama Pravilnika o unutra{woj organizaciji

Narodne banke Srbije u filijalama su sa 1. oktobrom 2005. godine
ukinute ekspoziture. 

Kretawe broja zaposlenih 

U Narodnoj banci Srbije (osnovne organizacione jedinice i
specijalizovana organizacija) na dan 31. decembra 2005. godine u radnom
odnosu je bilo 2.687 zaposlenih, prema 4.081 na dan 31. decembra 2004,
{to zna~i da je tokom 2005. godine broj zaposlenih smawen za 1.394, ili
34,16%. 
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Pregled ukupnog broja zaposlenih u Narodnoj banci Srbije 
31. decembar 2004. 31. decembar 2005. 

Organizac. 
deo Neodre|eno 

vreme 

Neraspore|eni 
i radnici na 
raspolagawu 

 Odre|. 

vreme 

Ukupno 

(2+3+4) 
Neodre|eno 

vreme 

Neraspore|eni 
i radnici na 
raspolagawu 

Odre|. 
vreme 

Ukupno 

(6+7+8) 

% 
smaw. 
(9�5):5 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

NBS - 
Sedi{te 1.196 8 120 1.324 1.242 - 36 1.278 3,47 

Filijala u 
Beogradu  537 124 7 668 247 - - 247 63,02 

Filijala u 
Novom 
Sadu 492 55 10 557 198 - - 198 64,45 

Filijala u 
Pri{tini 4 - - 4 4 - - 4 - 

Filijala u 
Ni{u 267 29 8 304 121 - - 121 60,20 

Filijala u 
Kragujevcu 262 17 11 290 117 - 2 119 58,97 

Filijala u 
U`icu 207 19 5 231 72 - - 72 68,83 

ZIN 703 - - 703 647 - 1 648 7,82 

Ukupno u 
NBS: 3.668 252 161 4.081 2.648 - 39 2.687 34,16 

Izvor: Narodna banka Srbije � Odeqewe za kadrovske poslove. 

Smawewe broja zaposlenih tokom godine izvr{eno je prvenstveno po
osnovu organizacionog restrukturirawa i racionalizacije poslova.
Znatan broj tih zaposlenih zakqu~io je sa Narodnom bankom sporazumni
prestanak radnog odnosa uz isplatu odgovaraju}e otpremnine.

Kvalifikaciona struktura zaposlenih

Pregled broja zaposlenih po kvalifikacionoj strukturi 
na dan 31. decembra 2005. 
Organizacioni 

deo Dr Mr VSS V[S VKV SSS KV PK NSS Ukupno 
(2�10) 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

NBS - Sedi{te 7 36 551 137 17 432 51 4 43 1.278 

Filijala u 
Beogradu - - 22 23 4 158 12 1 27 247 

Filijala u 
Novom Sadu - - 38 25 1 111 10 - 13 198 

Filijala u 
Pri{tini - - 2 1 - 1 - - - 4 

Filijala u Ni{u - - 27 7 1 69 8 - 9 121 

Filijala u 
Kragujevcu - 1 20 6 - 75 4 - 13 119 

Filijala u 
U`icu - - 6 7 1 48 3 1 6 72 

ZIN - 5 75 53 214 189 41 5 66 648 

Ukupno u NBS: 7 42 741 259 238 1.083 129 11 177 2.687 

Izvor: Narodna banka Srbije � Odeqewe za kadrovske poslove. 
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Kada se uporedi kvalifikaciona struktura zaposlenih u 2005. sa
kvalifikacionom strukturom u 2004. godini, kao najizra`enija promena
uo~ava se gotovo dvostruko smawewe broja zaposlenih sa sredwom
stru~nom spremom (SSS) - sa 1.975 na 1.083 zaposlena.

Starosna struktura zaposlenih

Pregled broja zaposlenih po kvalifikacionoj strukturi  
u 2005. u odnosu na 2004. (u %) 

Stru~na sprema 

Datum 
Dr Mr VSS V[S VKV SSS KV PK NSS 

Ukupno 
(2�10) 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 

31. decembar 2004. 8 33 894 355 261 1.975 186 15 354 4.081 
% 0,20 0,81 21,91 8,70 6,39 48,39 4,56 0,37 8,67 100,00 

31. decembar 2005. 7 42 741 259 238 1.083 129 11 177 2.687 

% 0,26 1,56 27,58 9,64 8,86 40,31 4,80 0,41 6,59 100,00 

Izvor: Narodna banka Srbije � Odeqewe za kadrovske poslove. 

Pregled broja zaposlenih po starosnoj strukturi 
31. decembar 2005. 

Organiz. 
deo 

Do 20 20 do 30 30 do 40 40 do 50 50 do 60 Preko 60 
Ukupno 
(2�7)  

Prosek 

godina 

starosti 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 

NBS - 
Sedi{te - 108 383 455 322 10 1.278 42,59 

Filijala u 
Beogradu - 15 49 112 69 2 247 44,12 

Filijala u 
Novom Sadu - 6 49 96 46 1 198 44,37 

Filijala u 
Pri{tini - - - 2 2 - 4 51,50 

Filijala u 
Ni{u - 4 22 50 45 - 121 46,02 

Filijala u 
Kragujevcu - 3 10 61 43 2 119 47,92 

Filijala u 
U`icu - 1 8 40 23 - 72 47,50 

ZIN - 19 175 317 136 1 648 43,56 

Ukupno 
NBS - 156 696 1.133 686 16 2.687 43,63 

%  - 5,81 25,90 42,17 25,53 0,60 100,00  

Izvor: Narodna banka Srbije � Odeqewe za kadrovske poslove. 
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Sprovo|ewe stru~nog obrazovawa

Broj zaposlenih koji su u toku 2005. godine poha|ali kurseve,
seminare i savetovawa u zemqi i inostranstvu pove}an je za 23,78% u
pore|ewu sa 2004.

Broj zaposlenih obuhva}enih kursevima stranih jezika smawen je za
36% u odnosu na 2004. godinu.

Obuku za rad na personalnom ra~unaru za zaposlene u Sedi{tu
sprovodili su tokom godine zaposleni iz Informacione tehnologije. 

Stru~ni ispit za pripravnika u toku 2005, po isteku pripravni~kog
sta`a od jedne godine, polagala su 23 pripravnika. 

Radni odnos na odre|eno vreme u svojstvu pripravnika sa visokom
stru~nom spremom zasnovao je jedan pripravnik u Generalnom
sekretarijatu.

U toku 2005. godine Narodna banka je nastavila sa usavr{avawem
kadrova iz sektora bankarstva kroz stru~ne programe Akademije za
bankarstvo i finansije.

Akademija za bankarstvo i finansije tokom godine je organizovala
23 trodnevna seminara, na kojima je prisustvovalo 350 polaznika iz
Narodne banke i poslovnih banaka.

U okviru uspostavqawa saradwe sa Bundesbankom, centralnom bankom
Nema~ke, u periodu od 24. jula do 7. avgusta organizovana je za 20
zaposlenih dvonedeqna poseta toj banci. 

Tokom godine, u saradwi sa Bundesbankom, organizovana su za
zaposlene ~etiri stru~na seminara. 

Dvadeset petog maja organizovan je prvi put "Otvoreni dan" u
Narodnoj banci Srbije s ciqem da se {to ve}i broj studenata i
diplomaca upozna sa aktivnostima i funkcijama centralne banke.

 

Pregled broja zaposlenih koji su koristili 
stru~no usavr{avawe u 2004�2005. 

Broj zaposlenih 
Vrsta stru~nog usavr{avawa 

2004. 2005. 

Doktorat 0 1 

Magistratura, pravosudni ispit i specijalizacija 24 47 

Do{kolovawe 3 12 

Stru~na obuka za sticawe zvawa brokera 0 2 

Stru~na obuka za sticawe zvawa aktuara 0 2 

Nastava stranih jezika (od po~etnog do potpunog znawa, kao i 
specijalisti~ki poslovno-bankarski) 294 216 

Ispit radi sticawa sertifikata Britanskog saveta 12 0 

Stru~ni ispit za pripravnika 4 23 

Obuka za rad na personalnom ra~unaru 209 100 

Kursevi, seminari i savetovawa u zemqi i inostranstvu 185 229 

Izvor: Narodna banka Srbije � Odsek za obuku i razvoj zaposlenih. 
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U periodu od 14. do 16. aprila, u organizaciji me|unarodne
studentske asocijacije "AIESEC" Ekonomskog fakulteta u Beogradu,
odr`an je sajam kadrovskih potencijala "Career Days 2005". Tom
prilikom prikupqeno je preko 600 radnih biografija posetilaca
zainteresovanih za rad u Narodnoj banci. 

Po tre}i put uzastopno, organizovana je dvomese~na Letwa praksa u
Narodnoj banci Srbije u 2005. godini (jul-avgust) za najboqe studente
zavr{nih godina ekonomskog, pravnog, matemati~kog, elektrotehni~kog
fakulteta i fakulteta organizacionih nauka.

Aktivnosti za zaposlene

U toku 2005. godine, u skladu sa Pravilnikom o re{avawu stambenih
potreba zaposlenih u Narodnoj banci Srbije, odobrena su 73 kredita za
re{avawe stambenih potreba zaposlenih koji su bez stana. Toj kategoriji
zaposlenih iz sredstava Narodne banke pripadalo je 30% tr`i{ne
vrednosti odgovraju}eg stana, dok su ostatak (70%) vrednosti stana
zaposleni finansirali sredstvima kredita poslovnih banaka sa kojima je
Narodna banka zakqu~ila sporazum o me|usobnoj saradwi.

Prema tom sporazumu, poslovne banke su kredite odobrile i
zaposlenima koji su koristili neodgovaraju}i stan za razliku izme|u
tr`i{ne vrednosti pripadaju}eg stana i stana u vlasni{tvu (devet
zaposlenih), kao i zaposlenima koji su stambenu potrebu re{avali
poboq{avawem uslova stanovawa (sedam zaposlenih).

* * *

Narodna banka je u 2005. godini posebnu pa`wu posvetila brizi o
svojim penzionerima okupqenim u Udru`ewu penzionera Narodne banke
Srbije, koje broji oko 400 ~lanova.

To, izme|u ostalog, podrazumeva i dodelu sredstava u iznosu od
120.000 dinara na ime materijalne pomo}i ~lanovima Udru`ewa, kao i
sredstava Udru`ewu za reprezentaciju do 3.000 mese~no i za Godi{wu
skup{tinu u visini stvarnih tro{kova.

Udru`ewu penzionera je u 2005. godini pristupilo 30 novih ~lanova,
{to je nametnulo potrebu da se obezbedi ve}i prostor u Bulevaru kraqa
Aleksandra za odr`avawe sastanaka Udru`ewa.

S obzirom na to da su novi ~lanovi pokazali interes za obuku na
ra~unarima, Narodna banka im je iza{la u susret obezbe|uju}i im opremu
i instruktore za te potrebe.

Na kraju, Narodna banka je svojim penzionerima omogu}ila da kao i
zaposleni koriste kapacitete Odmarali{ta "Lepterija" u Sokobawi.
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Aktivnosti za javnost

U maju 2005. godine, Narodna banka Srbije bila je aktivni u~esnik
Godi{we skup{tine Evropske banke za obnovu i razvoj, koja je odr`ana
u Beogradu, za koju priliku je pripremqena publikacija "The Banking
Sector of Serbia - Engine of Transition 2001-2004".  

Shodno Zakonu o slobodnom pristupu informacijama od javnog
zna~aja, na vebsajtu Narodne banke je objavqen Informator o radu
Narodne banke Srbije i odre|eno ovla{}eno lice za postupawe po
upitima gra|ana koji se pozivaju na Zakon.  

Tokom 2005. godine u Narodnoj banci su organizovani okrugli
stolovi: "Inflacija: uzroci i posledice" i "Stvarna prekretnica u
tranziciji", kao i me|unarodni forum na temu "The Future Stability and
Growth Pact of the EU". Odr`ani su brifinzi za novinare o monetarnoj
i deviznoj politici u 2005. godini, vlasni~koj strukturi banaka, ulozi
Narodne banke Srbije u superviziji bankarskog sektora, efektima mera
u oblasti osigurawa, odlukama Monetarnog odbora, kretawu industrijske
proizvodwe, Predlogu zakona o dobrovoqnim penzijskim fondovima i
Nacrtu zakona o bankama. Organizovan je dvodnevni seminar za novinare
na Pali}u sa temom "Novi zakon o bankama i finansijskim
organizacijama". Pripremqeno je i {tampano 17 redovnih stru~nih
publikacija Narodne banke na srpskom i engleskom jeziku.

Novoformirano Odeqewe za informisawe naro~itu pa`wu je
posvetilo uvo|ewu i razvoju posebnih edukativnih aktivnosti za decu
{kolskog uzrasta i {iru javnost, koje se odvijaju u sklopu poseta
izlo`benim postavkama Narodne banke Srbije. Pored stru~nog vo|ewa
individualnih i grupnih poseta stalnim i tematskim izlo`benim
postavkama, postavqena je tematska izlo`ba o falsifikatima doma}ih i
stranih nov~anica, za koju je pripremqena promotivna publikacija
"Dinar - na{ novac" na srpskom i engleskom jeziku.    

Planovi za 2006. godinu

Za 2006. godinu planiran je prijem pripravnika u dva ciklusa, i to
u prole}e i jesen, u skladu sa iskazanim potrebama organizacionih
jedinica. 

U vezi sa prijemom novih kadrova i internom regrutacijom, u
narednom periodu u Narodnoj banci uspostavi}e se novi pristup procesu
selekcije.

Kao i u prethodne tri godine, u periodu jul-avgust organizova}e se
Letwa praksa za najboqe studente zavr{nih godina fakulteta.
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Pored toga, nastavi}e se sa stru~nim usavr{avawem zaposlenih
(strani jezici, stru~ni ispiti za sticawe zvawa brokera, ovla{}enog
ra~unovo|e, revizora, ovla{}enog aktuara, aktuara i sl.).

U oblasti stru~nog usavr{avawa posebna pa`wa }e se posvetiti
edukaciji zaposlenih koji se bave qudskim resursima.

U planu je tako|e intenzivirawe stru~no-tehni~ke saradwe sa
me|unarodnim organizacijama radi razmene iskustava i profesionalnog
razvoja zaposlenih.

Pored toga, u julu }e se ponovo organizovati poseta Doj~e
Bundesbanci za 20 zaposlenih.

Akademija za bankarstvo i finansije }e u 2006. godini, kroz
interaktivne seminare, nastaviti sa edukacijom zaposlenih u bankarskom
sektoru, i krug svojih polaznika pro{iriti na zaposlene u
osiguravaju}im dru{tvima i lizing kompanijama.
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Podr{ka bankama i Narodnoj banci  

Tokom 2005. godine Informaciona tehnologija aktivno je
u~estvovala u procesu reorganizacije rada filijala Narodne banke.

Kontinuirano je sprovo|ena obuka zaposlenih u Narodnoj banci za
poslovno kori{}ewe ra~unara.

Zaposleni u Informacionoj tehnologiji aktivno su tokom godine
u~estvovali u pripremi dokumentacije za sprovo|ewe postupaka javnih
nabavki.

Rukovodstvo Informacione tehnologije bilo je aktivno anga`ovano
na stru~nom nadzoru i opremawu informati~kom opremom novog
poslovnog objekta na Slaviji.

Razvoj aplikativnog softvera

Uvo|ewem novih aplikativnih re{ewa, unapre|eno je poslovawe u
slede}im oblastima:

Poslovi monetarnog sektora
- Inicirawe projekta ekspertskog sistema za monetarno poslovawe

i aktivnosti na definisawu poslovnog zahteva
- Kreditne olak{ice
- Aukcijske repo transakcije
- Obavezna rezerva u skladu sa izmenom propisa

Kreditni odnosi sa inostranstvom

- Izrada novog projekta za implementaciju Sporazuma izme|u SCG i
Vlade Republike Italije, kojim je, preko sistema doma}ih banaka,
odobren koncesionalni kredit Republici Srbiji radi realizacije
Programa razvoja privatnog sektora, kao podr{ke malim i sredwim
preduze}ima.

Poslovi deviznog sektora
- Razvoj i testirawe podprojekata - doznake i devizno tr`i{te
- Obra~un izvoznih stimulacija i izvoznih podsticaja
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Mewa~ki poslovi
- Implementirawe poboq{awa koja usagla{avaju sve tri verzije

aplikacije sa Odlukom Narodne banke o izmeni i dopuni Odluke o
obavqawu mewa~kih poslova (stupila na snagu 1. oktobra 2005) 

Poslovi Generalnog sekretarijata
- Formirawe i pra}ewe plana nabavki 

Poslovi Direkcije trezora
- Realizacija funkcija, modula i izve{taja vezanih za otvarawe i

rad {alterskih mesta Narodne banke

Ostali poslovi
- Prerada sajta Narodne banke sa novim setom funkcionalnosti
- Definisawe jedinstvenih {ifarnika za sve projekte u Narodnoj

banci
- Rad na implementaciji elektronskog sistema za upravqawe

dokumentima
Pored toga, u oblasti razvoja aplikativnog softvera realizovan je

ve}i broj aktivnosti na izmenama postoje}ih softverskih re{ewa po
zahtevu korisnika ili po osnovu redefinisawa prioriteta u
obezbe|ivawu softverske podr{ke poslovnim procesima.

Podr{ka bankama i osiguravaju}im dru{tvima 

- Elektronsko dostavqawe podataka od strane banaka i drugih
finansijskih organizacija 

Sve promene u okviru ovog sistema, nastale usled uvo|ewa novih
elektronskih izve{taja banaka ili ukidawa nekih postoje}ih izve{taja,
u saradwi sa poslovnim bankama su uspe{no realizovane. 

- Elektronsko dostavqawe podataka od strane dru{tava za
osigurawe i reosigurawe

Projekat prijema i obrade elektronskih izve{taja, koje ta dru{tva
{aqu Narodnoj banci za potrebe nadzora nad poslovima osigurawa, u
potpunosti je realizovan. U okviru ovog sistema, razvijeni su i
implementirani podsistemi za prijem i kontrolu statisti~kih podataka,
finansijskih i bilansnih pokazateqa, podataka o tehni~kim rezervama,
garantnim rezervama, margini solventnosti, rezervama za izravnavawe
rizika i dr. Sve te podatke dru{tva za osigurawe {aqu u mese~noj,
tromese~noj i godi{woj dinamici.

Pored toga, razvijen je i podsistem za naknadnu cross-check kontrolu
podataka u centralnoj izve{tajnoj bazi, kao i interaktivni sistem za
generisawe izve{taja iz centralne baze podataka osigurawa preko
intranet mre`e Narodne banke, koji daje mogu}nost za izradu oko 150
razli~itih tipova izve{taja.
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Krajem godine, zapo~et je i projekat izrade analiti~kog alata za
pra}ewe finansijske stabilnosti dru{tava za osigurawe (CARMEL) po
uzoru na sli~an sistem (CAEL), koji je 2004. godine razvijen za potrebe
Sektora za kontrolu banaka.

- FSAP program procene finansijskog sektora zemqe 
U saradwi sa MMF-om i po wegovoj metodologiji, realizovan je

FSAP program procene finansijskog sektora zemqe. U okviru ovog
paketa izra|eni su moduli za agregaciju i pripremu ulaznih podataka u
FSAP paket iz izve{taja koje Sektoru za kontrolu banaka elektronski
dostavqaju poslovne banke.

- Registar imalaca ra~una u platnom prometu
Krajem 2005. godine u registru (bazi podataka) imalaca ra~una u

platnom prometu bilo je evidentirano oko 700.000 ra~una (od toga oko
600.000 aktivnih) pravnih lica i preduzetnika.

Tokom cele godine nije bilo nijednog ozbiqnijeg zastoja u radu na
prijemu i slawu elektronskih poruka i u tom periodu je ukupno
prihva}eno i obra|eno oko 300.000 elektronskih izve{taja sa oko
11.000.000 transakcija.

Operacije Informacione tehnologije

Aktivni direktorijum
- Uvo|ewe aktivnog direktorijuma 
- Konsolidacija servera
Reorganizacija rada filijala
- Seoba opreme (IT) prinudne naplate iz filijala i ekspozitura u

Kragujevac
- Priprema lokalne mre`e radnih stanica i dr. za poslove

boniteta, koji od 1. oktobra 2005. sa radom nastavqa u Filijali Novi
Sad 

- Priprema {alterskih mesta Narodne banke.

Planovi za 2006. godinu

U skladu sa strategijom razvoja Informacione tehnologije, planovi
za 2006. godinu obuhvataju:

• Sigurnost informacija:
- Definisawe i sprovo|ewe politike sigurnosti informacija.

Implementacija i odr`avawe sistema za upravqawe sigurno{}u
informacija, po pravilu, spada u domen odgovornosti stru~waka za
informacionu tehnologiju, iako se mere kontrole sigurnosti
informacija primewuju u celoj instituciji. Celokupan program
sigurnosti informacija u Narodnoj banci zasnovan je na odgovaraju}im
me|unarodnim standardima ISO 17799:2005 i ISO 27001:2005.
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• Razvoj aplikativnog portfolija:
U oblasti monetarnog sektora:

- Projekat podr{ke daqem razvoju instrumenata monetarne politike
− uspostavqawe me|ubankarskog tr`i{ta novca i daqi razvoj trgovine
hartijama od vrednosti (kreditne i depozitne olak{ice i razvoj repo
operacija),

- Daqi razvoj ekspertskog sistema za potrebe monetarnog sektora −
pra}ewe, analize i predvi|awa zasnovana na informacijama iz baze
podataka s ciqem podizawa efikasnosti postoje}ih instrumenata
monetarne politike.

U oblasti kontrole banaka i osiguravaju}ih dru{tava:
- Kontrola je bazirana na elektronskoj razmeni svih podataka koje

su poslovne banke obavezne da dostavqaju Narodnoj banci i razvoju
aplikacija za on site kontrolu banaka, 

- Daqi razvoj kontrolne funkcije podrazumeva ukqu~ivawe
kontrole osiguravaju}ih dru{tava, dobrovoqnih penzionih fondova i
finansijskog lizinga.

U oblasti deviznih poslova:
- pra}ewe deviznih rezervi i upravqawe wima, upravqawe rizikom

i podr{ka me|ubankarskom tr`i{tu deviza.
Strate{ko opredeqewe je da se primenom koncepta data warehouse-a

stvore uslovi za izvr{avawe kvalitetnijih analiza i generalno
poboq{avawe sistema odlu~ivawa.

Strategija razvoja operacija Informacione tehnologije predvi|a da
se uspostavi i softverski podr`i proces upravqawa sistemom u celini,
tj. da  se omogu}i raspolagawe informacijama o statusu svih bitnih
resursa (servera, mre`e, baza podataka, aplikacija). Da bi se to
postiglo, potrebno je implementirati proces upravqawa promenama
(Change Management). Za sada je na nivou Narodne banke
implementirana Help Desk aplikacija, koja zaposlenima omogu}ava da
prijave bilo kakav problem u vezi s ra~unarom. Slede}i korak je spisak
svih informati~kih resursa, hardverskih i softverskih, i primena nove
aplikacije koja bi evidentirala sve incidente, na~in wihovog re{avawa
(baza znawa mogu}ih problema), s ciqem da se preduprede ili bar
minimiziraju zastoji u radu.
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