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Finansijsko trziste 
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StanJE u kOJem bo korskl seklor beLl od redlll(of1Jo koo osnovne fLmkciJE' I opstoJe zohvoljUJuci necemu Sto bl se rnoglo nozvOl1 
IndllE lno sl,lbvenCioflllonJe krOl prlhode kO)1 dol ze von sektor o prrvr de i s tonovni~t vo, rndtkotor je dubokog problemo u kOJem se 
nolOZi ekonornijo zemlje 

P resek trenutnog stanja u finansijskom sektoru Srbije mo­
gao bi se opisati na sledeCi nacin: banke su odbile prvi udar 

krize, ali se erni oblaci iz realnog sektora sve vise priblizava­
ju, Osiguranje ee tek osetiti krizu . Privatni penzioni fondovi su 
pogodeni, ali ne dramaticno. Investicioni fondovi su doziveli 
nokaut u prvoj rundi, a brokerske kuee su u fazi svodenja na 
jednocifren broj ucesnika na trzistu. 
Devizni kurs se stabilizovao, kamate ipaklagano padaju, a eene 
akcija su, konacno, zabelezile cak i rast, mada i dalje na veoma 
malim obimima trgovanja. 

t n-ni 
Poredeei situaeiju sa kretanjima na globalnom nivou, optimi­
sti ee reCi da i nije sve tako emo. Problem je, medutim, sto su 
svi negativni faktori koji su postojali u ekonomiji zemlje i pre 
svetske krize, sada samo produbljeni. Pozitivni efekti trenutne 
stabilnosti proisticu iz uhvaeenog pojasa za spasavanje u vidu 
aranzmana sa MMF-om i odluke banaka da ne povlace sredstva 
u inostranstvo, nastale dobrim delom iz spoznaje da se i privre­
da i banke nalaze u istom camcu koji ne treba ljuljati. 
Bankarski sektor, kao ubedljivo najdominantniji deo finansij­
skog sektora, docekao je krizu visokokapitalizovan, pa je us­
pesno izdrzao prve sokove. Banke su trenutno visokolikvidne 
i, bar na prvi pogled, nema vidljivih znakova veee krize. Taj 
prividni mir na povrsini povremeno narusava svako novo 
objavljivanje podataka 0 rastu nenaplativosti potrazivanja, ra­
stll blokada i nelikvidnosti preduzeea, kao i oglusivanje drzave, 
trgovinskih lanaca i ostalih velikih i mocnih da izvrsavaju svoje 
obaveze prema malima. U takvim uslovima kapital banaka izlo­
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notl azivanja, pa ce i udbina 
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kapitala i tra ,nJe.m krize 

zen je stalnom topljenju zbog rasta nenaplativosti potrazivanja, 
pa ee i njihova sudbina biti odredena visinom kapitala i traja­
njem krize. 
U Srbiji nisu radeni, ili nisu objavljeni rezultati stres-testova 
banaka, kao sto je to uradeno u nekim drugim zemljama. Izve­
sno je, medutim, da banke u predstojeeem periodu mogu oce­
kivaU osetan dalji rast nenaplativih potrazivanja, pre svega u 
korporativnom sektoru. To ee nagrizati njihov kapital, a posto­
jeea likvidnost ce se topiti. U situaciji kada je kurs stabilizovan 
nakon aranzmana sa MMF-om i "beckog dogovora", a kreditna 
sposobnost privrednih subjekata i gradana je sve ugrozenija, 
likvidnost ee vrsiti pritisak na hartije od vrednosti NBS, pa ce 
repo stok koji se bio znacajno smanjio, ponovo rasti. To sta­
nje u kojem bankarski sektor bezi ad kreditiranja kao osnovne 
funkcije i opstaje zahvaljujuCi necemu sto bi se moglo nazvati 
indirektno subvencioniranje kroz prihode koji dolaze van sek­
tora privrede i stanovnistva, indikator je dubokog problema u 
kojem se nalazi ekonomija zemlje. >,. 


