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uvoD

Krajem Drugog svetskog rata mnoge zemlje de bpremne da se uk&i@ u razvoj
medunarodne monetarne saradnf@k i ako bi to ogragavalo njihovu slobodu u oblasti
monetarne politike. PoSlo se od stanoviSta da eesamo zajedtkom akcijom mogu ublaziti
potrese posleratne ekonomske krize a na osnovstiskposle Prvog svetskog rata.

Uskoro se navr$ava 70 godina od istorijske Medunarodne monetarne i finansnijske
konferencije u Breton Vudsu. Tada su 44 zemlje osnovale MMF i Svetsku banku koje
predstavljaju institucionalne stozere svetskih finansija. Finalni akt, kojim su utvrdeni ¢lanovi
Sporazuma ove dve institucije potpisan je na kraju konferencije, 22.jula 1944.godine.

Bretonvudski medunarodni monetarni sistem uspostavljen na zavr§etku Drugog svetskog rata,
usvojio je modifikovani tip zlatno-deviznog standarda, koji je u sebi sadrzao kompromis izmedu
stare monetarne tehnike zlatnog standarda i nove ekonomske filozofije. Americki dolar je
preuzeo ulogu zlata i postao merilo vrednosti ostalih nacionalnih valuta. Sistem je bio zamisljen
tako da ukljuci sve oblike medunarodnih monetarnih transakcija, tj. da ima svoju finansijsko-
zajmovnu komponentu olicenu u MMF, koja je, u odnosu na prvu, znatno obuhvatnija i
nagladenija. Ako se pde od stanoviSta da dalji razvo] monetarne i fingksi saradnje nije
mogao Vvise biti prepusten dobrovoljnom poStovamavita igre, vé je neophodno uneti veili
manji stepen obaveznog pridrzavanja zajékinutvrdenih pravila, moZze se konstantovati
opravdanost formiranja ovih finansijskih institucij

Dinamtan rast transakcija na finansijskom trzistu, semj&tpruzio finansijsku osnovu za
ubrzan privredni razvoj, otvorio je i brojna pitanji dileme u pogledu rizika pojave
medunarodnih valutnih i finansijskih kriza. Shodno #®nu procesu globalizacije i sveéee
liberalizacije svetske ekonomije, formirane sudmearodne finansijske institucije, koje su
predmet ovog rada.

Meiunarodni monetarni fond i Svetska banka su neswmnjnale svoju ulogu u razvoju
svetske privrede i time do odiene mere ispunile svoje originalne ciljeve: da mhedigu
medunarodni monetarni sistem i olakSaju ekonomsku koagpju, a takde, pokazale i odrenu
fleksibilnost u adaptiranju brzim promenama u domearodnom ekonomskom okruzenju.
Medutim, funkcionisanje MMF-a i Svetske banke ispoljé& u znatnoj meri svoju neadekvatnost
u savremenim uslovima, kada se doSlo do saznamastarelosti i necelishodnosti osnovnih
postavki na kojima su izgdani, pa je zato potrebno izvrSiti Z1agna prilagdavanja. Razvijenim
industrijskim zemljama odgovara post&gestruktura svetskih monetarno-finansijskih odniosa
zato se suprotstavljaju bilo kakvim sustinskim refama. Zemlje u razvoju, rde kojima je i
nasSa zemlja, iakéine vetinu u ovim bretonvudskim institucijama, ostale superiferiji, posto
zbog nesrazmerno malih kvota i upisa kapitala mn&ju odnosu prema potrebama za kreditima i
zajmovima, ne mogu da ozbiljnije &ti na kreiranje njihovih politika.



Predmet istrazivanja

Predmet istrazivanja su aarodne finansijske institucije i njihovo prisusty rad u
Republici Srbiji, sa nakatim kritickim osvrtom na ocenu rezultata dosadasnjeg radazisom
na raSirenost efekata dvosmislenosti kod uslovajimava, Sto zna da zajmovi koje odobravaju
ove institucije mogu da podstaknu, ali i da uspordloze reforme i napredak privrednog
sistema zemalja kojima se sredstva pozajmljuju.

Istrazivanje obuhvata i delovanje i rad owvistitucija u nasoj zemlji, sa n&m Kriti ¢kim
osvrtom na projekte koje ove institucije imaju idpbavaju u Srbiji i ocenu rezultata dosadasnjeg
rada sa novim predlozima za ulaganje finansijskélstava u srpsku privredu.

Znacaj i aktuelnost istrazivanja

Zn&aj istrazivanja je u blizem i boljem razumevanjdaameunarodnih finanasijskih
institucija, a u cilju donoSenja kvalitetnijinh odtls u budidnosti, jerée odnos izméu naSe, ali i
ostalih zemalja u razvoju, i ovih institucija kstre viSe izrazen.

Aktuelnost istrazivanja postoji dinjenici da je u svetu ekonomska krizge se delovanje
os€a svakodnevno u svim delovima drusStva, i koja sBnf® moze prevazi pokretanjem
svetske privrede za koju su nam potrebna finaresijskedstva kojim raspolazu upravo
medunarodne finansijske institucije.

Ciljevi istrazivanja

Nauwni cilj sastoji se u objedinjenoj deskripciji radaedunarodnih finansijskih institucija,
njihovoj povezanosti i miizavisnosti svih elemenata sadrzanih u radu¢gmu su poStovane
metode izrade n&no-istrazivékog rada. Prikazivnje nanih rezultata vezanih za rad ovih
institucija i njihova deskripcija su veoma bitnljevi nawnog istrazivanja u radu.

DruStveni cilj istrazivanja predstavlja prikaenutne situacije na ndenarodnom
finansijskom trziStu i uticaj minarodnih finanasijskih institucija koji nije zanarjiv, i koji bi
trebao da se podobnije posmatra u danasnje vredzevdiki broj zemalja, a nde njima i nasa,
opstaju upravo zahvaljujuradu i postojanju ovih institucija.

Hipoteze istrazivanja

Hipoteze predstavljaju misaono objasSnjenjeektibjne stvarnosti koje joS nije provereno
¢injenicama te iste stvarnogtlipoteza podrazumeva pretpostavku koja treba dardayskudno
empirijsko saznanje.

Nijedna hipoteza koja predstavlja opsti stavimoze biti dokazana kao apsolutno istinita. U
svakom istrazivanju koje se bavinjenicama primenjuje se zakdjvanje po verovatnd.
Zadatak takvih istrazivanja je da se odvoji onaotepa koja je najverovatnija na osnovu
¢injenickog dokazanog materijala, a zadatak daljeg isteafavje da se e drugocinjenicko
sved@anstvo koje&e poveati ili smanijiti verovatnéu takve jedne teorijé.



'Koen M. i Nejgel E.,Uvod u logiku i gai metod, ZUNS Beograd, 1982. str.222

U skladu sa tim, generalna hipoteza ovognaustrazivakog rada glasi:
-Najrazvijenije zemlje sveta u privrednom pogledwara@ito zemljec¢lanice Grupe 8, zrkajno
uticu na rad i donoSenje odluka unutardomgarodnih finansijskih institucija i time indirekin
uticu na privredni razvoj ostalih svetskih privredaivRdni subjekti u nasoj zemlji, u skladu sa
tim koriste, ali ne u dovljnoj meri finansijska detva koja odobravaju ove institucije.
Generalna hipoteza se operacionalizuje na&qabsebne hipoteze i to:
-medunarodne finansijske institucije svojim postojanjenadom direktno i indirektno utii na
celokupan razvoj svetske privrede,
-poboljSanje uslova Zivota u zemljama na nizemestapprivrednog razvoja kao osnovni cil;
njihovog osnivanja je delirtino ispunjen,
-uloga meunarodnih finansijkih institucija u procesu glokalkije je veoma vazna i bitna,
-uticaj metunarodnih finansijskih institucija na osiguranjeagiéne melunarodne likvidnosti je
takaie veoma izrazen,
-lakSe kretanje kapitala i porda kreiranju novih formi njegovog priliva u zemijerazvoju kao
cilj osnivanja mdunarodnih finansijskih institucija je delitimo ispunjen,
-medunarodne finanansijske institucije podrzavaju psostobodne mi#unarodne trgovine i
pruzaju pomé zemljama u odrzavanju monetarne i ekonomske stagiil
-ove institucije deluju u nasSoj zemlji sa zadatkdia unaprede ekonomski rast, a ”am
poslovanje privatnog sektora,
-medunarodne finansijske institucije svojim delovanjelaskavaju dolazak stranog kapitala u
nasu zemlju.

Metode istrazivanja

Nauka koja se posebno bavi &iaim istrazivanjima metoda (tisma) kojima se istrazuje-koja
stice nadno saznanje o metodama naziva se metodologija.eDaidtodologija je nauka o
metodima sticanja nanih saznanja odnosno o metodimadrang istraZivanj&.

Pod metodom se podrazumevéimana koji se odlazi do saznanja o predmetu kojedeha
nauka protava.

U radu su koriene osnovne metoda &g saznanja i ngnog istrazivanja. Od sintékih
metoda kori&eni metoda sinteze, metoda konkretizacije, metodaeglizacije i metoda
indukcije, dok je od analitkih kori&ena metoda analize, metoda apstrakovanja i metoda
dedukcije.

Postoji mnogo opStenaugh metoda koje se mogu koristiti pri izradi daa istrazivékog
rada. Ali potrebno je napomenuti da se ne mogumetde podjednako Koristiti u svakoj
nawnoj disciplini, v& samo neke od njih. Tako su u ovom radu od opStaiaumetoda
koristene statistika, hipotetéko-deduktivha i komparativna metoda.

U okviru tehnike prikupljanja podataka kéega je analiza sadrzaja dokumenata.

Struktura rada

Tema radd&e biti obralena kroz Sest poglavlja.
Prvi deo rada koji nosi nasldedunarodne fianansij@dnosi se na razvoj svetske privrede i
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medunarodnih finansija, n@narodnu ekonomiju, savremenu globalizaciju svetgkerede,
Miljevi ¢ M., Metodologija naénog rada, Filozofski fakultet-Univerzitet u Istmm Sarajevu,Pale, 2007. str.58.

svetsko trziste, n@einarodno kretanje robe, usluga i kapitala i svettanomsku krizu.

U drugom delu radad# reéi o PoloZaju i ulozi m@unarodnih finansijskih insitucija teoriji
i praksi. Takde ¢e biti posmatrane kao subjekti dumarodnih ekonomskih odnosa, kao njihova
evolucija i uloga u procesu globalizacije i regilirecije.

U tréem delu rada koji se odnosi hstorijski prikaz odnosa naiinarodnih finansijskih
institucija i naSe drzave, i analizu trenutnog easmskog stanjadat je hronoloSki prikaz
saradnje naSe drzave i najvaznijih finansijskitiinsija, a takde je napravljen osvrt na trenutnu
ekonomsku situaciju u Republici Srhbiji.

Cetvrti deo rada je poséen Medunarodnom monetarnom fondéao jednoj od najzrajnijih
medunarodnih finansijskih institucija u svetu. PosehpaZnja ¢e biti obr&ena na ciljeve
osnivanja, razvoj¢lanstvo, organizaciju, izvore sredstava i vrstedkeepozajmica fonda, ali i
na saradnju naSe drzave sa ovom institucijom, kaoaliza trenutnih i predlozi za budu
aranzmane.

Peti deo rada izava Svetsku banku i njene afilijacij&l njemucde biti prikazan istorijski
razvoj Svetske bankelanice i osnivanje, ciljevi osnivanja, organizagcijetin finansiranja i
vrste zajmova pojedidao za sve ¢lanice grupe Svetske banke sa posebnim osvrtom na
saradnju Srbije sa Svetskom bankom i svakom afiigen ponaosob, gde su analizirani
najvazniji projekti u nasoj zemlji.

U Sestom delu rada koji se odnosibaopske finansijske institucijerezentovan je @
osnhivanja, razvoj, organizacija i vrste finansijskemai Evropske investicione banke i
Evropske banke za obnovu i razvoj, kao i pregleshaliza njihovih najzr@jnih projekata u
Srbiji.

Na kraju izlaganja data su Zakipa razmatranja i spisak literature i drugih izv&ogi su
koris¢eni pri izradi i pisanju rada.



| MEDUNARODNE FINANSIJE

1.1. Definisanje pojma i razvoj rdenarodnih finansija

Meiunarodne finansije su né&wa disciplina koju u osnovi¢ini monetarna teorija
spoljnotrgovine i u velikoj meri se odnosi na fisgsku stranu svih odnosa koje razmatista
realna teorija. Kljane celine u méunarodnim finansijama su teorija i politika bilandacanja,
sistem i politika bilansa péanja, sistem i politika deviznih kurseva, finanss devizna trzista i
medunarodno kretanja kapitala.

U proteklih sto godina, ndanarodne finansije su zabelezile brz, a u éeinén periodima i
veoma buran razvoj. Tokom posmatranog perioda nabia finansijska trziSta, sve vise su
gubila atribut nacionalnog, a sve viSe postojala debalnog svetskog, finansijskog trzista.
Samim tim, privredni rast i razvoj pojediimog ekonomskog entiteta, nije viSe mogao da zavisi
samo od akcija preduzetih od kreatora ekonomskékeotog ekonomskog subjekta. Stoga se sa
pravom mozemo upitati kakvu odluku doneti na makrmikro nivou u situaciji kada je
nacionalna valuta vezana za evro, a rast cena w@prekonomiji prevazilazi rast cena u
evropskoj uniji, kada secekuje dalje jgdanje dolara u odnosu na evro, i shodno tome fojmira
ocekivanja u pogledu budag kretanja kamatnih stopa naduearodnom trzistu kapitala, kada
tokovi u projektovanim bilansima panja signaliziraju pojavljivanja dutke krize.

Privreda svake zemlje i &ma njenih subjekata dolaze u dodir sa problematiko
medunarodnih finansija. Izndl privrednih subjekata razitih nacionalnih privreda, odvijaju se
ekonomske transakcije u vidu izvoza, uvoza, zajmiokeedita. Sve te transakcije rezultiraju
medunarodnim plédanjima putem naianih doznaka i raznih drugih instrumenatacatga.
Tokom vremena naeinarodni ekonomski odnosi postajali su sve kompigksto je dovelo i do
potrebe dogmdivanja postojéih mehanizama naeinarodne finansijske teorije. Nekada
jednostavan mehanizam vremenom se pretvorio usloizen, u kojem su odnosi thenarodne
finanansijske saradnje postali viSevrsni. Ta difggacija impulsa dovela je do formiranja viSe
vrsta kapitala.

1.2. Maiunarodna ekonomija i proces globalizacije

Meiunarodna ekonomijpredstavlja privrednu saradnju izéuwesvih zemalja sveta, odnosno
onaj deo privrede koji nastaje po osnovu privredaednje (ekonomskih odnosa) iziuesvih
zemalja u svetu, bilateralno i multilateralno.

Meaiunarodna ekonomija je korisna za sve zemlje. Kao,mvaka zemlja izvozi proizvode
za koje poseduje resurse, pa je uspesnija od daggitalja. Kao drugo, zemlja prodaje da bi, u
medunarodnoj podeli rada, dostigla ekonomiju obimajvecu dobit i nabavila potrebne uvozne
komponente. Kao tée, melunarodna trgovina omoguje migraciju radnika i kretanje kapitala i
tehnologije®

% Unkovi¢ M., Medunarodna ekonomija, Univerzitet Singidunum, Beoged 0. str.3



Globalizacija je nastala kao posledica pobemj@talistckog nad socijalistkim sistemom i
Zelje da se do tada podeljeno svetsko trziSte, apatadistcko i socijalistéko, objedini u
jedinstveno svetsko trziSte, poddstvom kapitalistikog sistema.

Globalizacija i liberalizacija svetske priveeddoveli su do povezivanja nacionalnih
finansijskih trziSta u globalno finansijsko trzita kojem je obim transkacija znatno prevaziSao
vrednost svetske trgovine i pruzio osnovu za lakégunarodno kretanje kapitala. Raznovrsnost
i dinamican rast transakcija na finansijskom trzistu, semjétpruzio finansijsku osnovu za
ubrzan privredni rast, otvorio je i brojna pitanjdileme u pogledu rizika pojave mhenarodnih
valutnih i finansijskih kriza.

Savremena globalizacija je tvorevina drugepiole XX veka i predstavlja proces slobodne i
intenzivne privredne saradnje u celoj svetskojnedvi na svetskom trziStu. P& od engleske
reci “the globe”, Sto zn&i zemljina kugla, pa sama deozna&ava slobodno, ujeddano i
transparentno poslovanje na ukupnom svetskomurAigbbalizacija ima politku, ekonomsku,
kulturnu, socijalnu, vojnu i ekoloSku dimenzijujdgt na bogatstvo i zZivot ljudi. U ekonomskom
smislu globalizacija zri pristup radu, kapitalu i sirovinama na svim ttitig i proizvodnju za
sva ta trziSta, Sto bi trebalo da oméigoperativnu efikasnost, smanjenje transakcioroBkova i
pove&anije trgovine, temeljene na komparativnim prednaesti

1.3. Pojam, razvoj i uloga svetskog trziSta

Nekada je svetsko trziSte definisano kao meat&ome se suste ukupna ponuda i traznja.
To danas nije moge niti je mesto uopSte bitno za definiciju svetskagSta. Zbog toga
savremenoj praksi vise odgovara definicija svetskbigta kao sistema ukupnih odnosa kupaca
odreiene zemlje (koji predstavljaju svetsku traznjujagavaca iz raznih zemalja (koji odenu
robu nude pod ragiitim uslovima), a pob#&uje onaj ko ponudi najpovoljnije uslove prodaje. Ti
uslovi, zatim, postaju vaéeza zaklj&ivanje tog odrdenog posla, &esto i drugih stinih
medunarodnih poslova.

Sve zemlje se povezuju u svetsko trziSte, @ deluje univerzalno €ini ih meiusobno
zavisnim. U tome i jeste uloga svetskog trziStap z® ono i zove svetsko, jer preko razmene
robe, formiranja vrednosti koja postaje univerzalmovodi sve nacionalne privrede u
medusobno odréen odnos i vezu. Ono je istovremeno i uvekijgenacionalno trziste, ali na
kome vladaju svetski transparentni uslovi kupopj@dadnaki za sve zainteresovane zemlje.

Razvoj svetskog trziSta vodi zblizavanju narodmnozava ekonomske veze idmeaaznih
privrednih podrdja, povezuje ih icini od njih jedinstvenu celinu. Svetsko trziSte gsnova
ekonomskog razvoja svih zemalja u svetu. Na ragveiskog trziSta uticao je tehnoloski progres
i medunarodna specijalizacija i podela rada, koji sudfiodo masovne proizvodnje i viSka
proizvoda, kao i razvoj komunikacija i saokaig sposobnog za prevoz robe i na n&ggvevetske
udaljenost*

MozZe se slobodno dieda je svetsko trziSte, i u uslovima intervenciona i delovanja
monopola, zadrzalo ulogu do sada najobjektivnijemgila vrednosti i najstimulativnije deluje na
rast produktivnosti. Ono je ostalo racionalan métean odabira koji brisSe sve nerealne ambicije
i vodi borbi za povéanje produktivnosti i ekonorimosti, kao i ukupne efikasnosti proizvodnje.

“Unkovi¢ M., Medunarodna ekonomija, Univerzitet Singidunum, Beoge 0. str.52



To ne zn& da svetske cene u sebi ne sadrze eksploatacgpriavde, ali za njih joS nije
pronaten pravi i bolji supstitut, pa ih kao takve morgjihvatiti svi oni koji su primorani da se
bore u svetskoj konkurenciji i za svetsku produktist rada. To, taki®, ne zn& da drzava i
medunarodne institucije ne treba dacutiha usmeravanje ponude i traznje tamo gde se rigjumi
visoko nerealne cene.

1.4. Svetska ekonomska kriza i doearodne finanansijske institucije

Pod pojmom finansijska kriza podrazumeva se¢s opSteg kontinuiranog pada trziSne cene
finansijskih instrumenata, na odenom trziStu. Do pada cene dolazi zbog Bang ponude u
odnosu na traznju, odnosno kada je opSta ponudgahad vrednosti, u duzem vremenskom
periodu, véa od njihove traznje. Nesklad izthe ponude i traznje javlja se pretezno iz dva
razloga, a to su da investitori nemaju sredstvandli zele da ta sredstva uloZze u hartije od
vrednostP

Tek¢a finansijska i ekonomska kriza je jasno pokazagedsvet povezan viSe nego ikada
pre i da problemi susednih zemalja, ali i onih kege nalaze na udaljenim¢kama planete,
veoma brzo mogu da postanu nasi i globalni. Tcedalplicira da se paralelno sa sprégnjem
institucionalnih reformi i preduzimanjem adekvatmiera ekonomske politike u nacionalnim
okvirima, mora posvetiti @ paznja jé&anju globalnog upravljanja u cilju obezideanja
stabilnosti i prosperiteta na svetskom nivou.

Aktuelna finansijska i opSta ekonomska svetkliaa nametnula je zahteve za aglam
reformom medunarodnih finansijskih organizacija, posebno reuizglas&kih prava unutar
Medunarodnog monetarnog fonda (MMF) i Svetske banke.

Pojavom finansijske krize u evrozoni doladoi novih relacija u odnosu EU- MMF. Zemlje
evrozone trebalo bi da preduzmu veliki korak kaegnaciji uz pomé novog sistema
prekogranine budzetske koordinacije. Evrozona bi trebalo #ade kratkordne fiskalne
transfere izméu clanica Evrozone kako bi se izbeglo ponavljanje &ri2rema novoj recepturi
MMF-a, predlozeni sistem budzetske koordinacijedptavljao bi korak ka zajedikiom,
centralizovanom ekonomskom upravljanju unutar Eenez Metutim, neophodna je bolja
unutraSnja monetarno-fiskalna kontrola, odnosnoefamva koordinacija na planu fiskalne i
ekonomske politike.

U trazenju reSenja za izlazak iz krize wi#jni su svi glavni akteri na svetskoj ekonomskoj
sceni. Ipak, néanjeni su tek prvi koraci u pravcu uspostavljangazive globalne ekonomije. JoS
mnogo toga treba da bude uradeno, a sredimargerspektiva mora da bude dopunjena
dugor@nim sagledavanjima. Svet se ne moze vratiti na dapdme obrasce funkcionisanja i
rasta, jer su se oni pokazali neodrzivim. Pitamje samo kako i kada iZaiz krize, nego i kuda
taj izlaz vodi, odnosno kakav treba da bude slededel rasta. Na sva ta pitanja pamo
pronalazenju odgovora trebalo bi da pruze upravéumarodne finansijske institucije.

® Stakit B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sitngnum, 2012.str.313.
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Il POLOZAJ | ULOGA MEDUNARODNIH FINANSIJSKIH INSTITUCIJA

2.1. Teorijske osnove polozaja i ulogeduearodnih finansijskih institucija

lzwtavanje savremenih rdenarodnih odnosa, danas je nezamislivo bez sagiegailjucnih
kretanja u méunarodnom ekonomskom okruzenju. dearodne institucije koje su osnovane za
vreme ili neposredno nakon Drugog svetskog ratéapids su osnove za prosperitet koji danas u
velikoj meri uziva véi deo sveta. Méunarodni polittki odnosi i stanje u svetskoj ekonomiji
imali su veliki uticaj na méunarodnu saradnju u kasnijem periodu.

Nakon nepovoljnih ekonomskih kretanja sedamiiles godina, obelezenih velikim
debalansima i nezadrzivom inflacijom, gg@ je veoma snazan period oporavka u
industrijalizovanom svetu. U povoljnoj ekonomskdijnk osamdesetih godina, podstaknutoj
liberalizacijom i integracijom finansijskih trzistaemlje su ponovo gele da uzimaju u obzir
medusobne interese. Ublazavanje pokih tenzija izméu Istoka i Zapada, prosirililo je krug
zemalja koje méusobno saiduju. Pa@etkom devedesetih godina, ekonomska politika zapadn
zemalja, naiSla je na strukturalne probleme i eetieficite u budzetu. Centri rasta joS uvek su se
mogli pron&i u azijskim zemljama, koje su dozivljavale rapideakonomski razvoj i sve
zn&ajnije se integrisale u svetsku ekonomiju.

Dalekosezne promene palike karte sveta, nisu se iskristalisale ni do sediavedesetih
godina. Prestankom antagonizama idméstoka i Zapada, SAD su ostale jedina svetsk&rsup
sila, koja se joS uvek bori za pronalazenje odgguée forme za ulogu koju nosi. Na drugoj
strani evropske zemlje joS uvek se kolebaju iumeopstvenih, tradicionalno jakih veza sa SAD
i bliske saradnje sa evropskim partnerima.

Divergentna ekonomska i patita situacija, kao i konflikti interesa vodke zemalja sveta,
predstavljaju snazan izazov dumarodnim finansijskim institucijama, koje preddjau
svojevrsno mesto za ekonomske i monetarne kongaltzemalja. Kada se isini blok raspao
medunarodne finansijske institucije, bile su u stadp se velikom brzinom preorijentiSu, na
ponudu finansijske i tehtke pomdi.

Ekonomska kretanja joS uvek imaju adiéi uticaj u politckom delovanju. Tako na primer,
ekonomske promene u Latinskoj Americi potistSAD da ubede ndeinarodne institucije da
aktivno westvuju u onome Sto su do sada smatrale svojim snegoim susedstvom ili
»politi ¢kim dvoriStem”. Takde veoma slabi ekonomski rezultati u Sovjetskom Sawzahtevali
su radikalne promene Sto je na kraju dovelo ddipké dezintegracije.

Potreba za konsultacijama i usmeravanjemvedskom nivou, neprestano se péssva.
Vedim povezivanjem méunarodnog finansijskog trzisSta, pogrémi efekti nacionalne
ekonomske politike, se intenziviraju, a umanjuje akem trazenja divergentnih nacionalnih
politika. Klima za mere miinarodne finansijske poréiose pogorsala, stavljagumultilateralni
pristup pod jednu vrstu pritiska. Bogate zemljdeee sa unutrasnjim budzetskim problemima,
kada se od njih istovemeno traze veliki napori akofiko frontova: podrska transformacionim
procesima u Centralnoj i Istnoj Evropi, reSavanje sve &ib ekolosSkih problema, reSavanje
problema enormne zaduzenosti zemaljéegesveta itd.
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2.2. Metunarodne finansijske institucije kao subjekatorearodnih
ekonomskih odnosa

Meiunarodne finansijske institucije, osnivaju sedodrzavnim ugovorom ili sporazumom
veceg ili manjeg broja suverenih zemalja u cilju rega razvojnih, stabilizacionih, finansijskih,
monetarnih i drugih sinih problema zemalj&anica.

Sve maunarodne finansijske institucije polaze od tri osmprincipa:

-njihov primarni cilj je sloboda na@einarodne trgovine i kretanja kapitala;

-pruzanje pomé zemljama u odrzavanju monetarne i ekonomske Istadii (kako unutrasnje
tako i spoljasnje);

-¢lanice me@unarodnih finansijskih institucija moraju uvazavaterese drugih zemalja u okviru
svojih politika.

Solidarnost izmiu ¢lanica bitna je odlika ndinarodnih finansijskih institucija. Ona se moze
izraziti u okviru finansijskih prilogag¢ime zemlje ¢lanice pokazuju spremnost da prebace
sredstva nekoj od institucija, koja ih potom redligtira, na bazi supranacionalnih razmatranja.
Finansijski prilozi su izraz politke podrske: parlamentarne debate zeméhaica sucesto
uslov za to,cime se osigurava podrska instutucijama od strameogti. U cilju efikasnog
funkcionisanja institucija, politka spremnost zemalja da&astvuju u njima na bazi uzajamnog
poverenja je na duge staze bitnija od samog izfioaasijskih sredstava.

Da bi finansijske institucije bile u stanju dazavisno funkcioniSu, neophodno je da imaju
sopstvene izvore prihoda. ¥ea meiunarodnih finansijskih organizacija ostvaruje profi
Najveli broj institucija, uspeo je da stvrori Zf@na sopstvena sredstvaggaii sopstvene
pozicicije u odnosu na zemiganice.

Vazan faktor koji doprinosi uspehu d¢o@arodnih finansijskih institucija je &ia na koji je
regulisan proces donoSenja odluka.¢ia finansijskih institucija ima procedure u kojima
glasovi zavise od ekonomske i finansijske snagediih zemalja. Glasanje j@sto povezano
sa finansijskim prilogom, tako da zemlje sa né&pra ekonomskom snagom, koje i daju
najzna&ajnije finansijske priloge, imaju ¢a prava u politici odi@ene institucije. Méunarodne
institucije koje donose odluke bazirane na prawasaglsu efikasnije, a samim time i agfije u
odnosu na institucije koje funkcioniSu po princigdna zemlja-jedan glas. U praksi gldsae
glasaju, vé je napravljen pokuSaj da seddodo odluke na bazi konsenzusa. Ravnomeran
pritisak je ovde veoma bitan faktor, a na zemljgekte sarduju vrSi se polittki pritisak da to
ipak ¢ine. Svaka institucija se trudi da formira odgoyaiaforum za diskusije o predmetima od
zajednékog interesa.

Meiunarodne finansijske institucije su apahkibg karaktera. U njihovim statutima i se
dace ekonomski i politiki sitemi zemaljalanica biti poStovani. Oddévanje zahteva za zajam,
moze se bazirati samo na telkmin, finansijskim i ekonomskim razmatranjima. Taka primer
MMF ove direktive i uslove formuliSe na slédeatin: “Fond ¢e isplatiti novac uzimajii u
obzir unutrasnje, socijalne i potike ciljeve, kao i okolnosti svojitlanova.” Dakle polazi se od
politickog i socijalnog sistema kao unapred dérrecinjenice.

Svesne loSih rezultata protekcioristig pristupa, a u skladu sa svojim statutima,
medunarodne finansijske institucije promovisu slobodavoj ekonomskih aktivnosti. U praksi
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vedini zemalja nedostaje administrativna sposobnostbdatvorila organizovaniji i smislu
kontrole u znatnijoj meri regulisani ekonomski emt Institucija koja je usvojila najjasniju
poziciju u ovom smislu je Evropska banka za obnovazvoj (EBRD), koja izméu ostalog
obezbduje zajmove i znatnu finansijsku pomaemljama Centralne i IStne Evrope, uz uslove
uvodenja slobodne trziSne privrede i povratka demakrati

Sve méunarodne finansijske institucije izlozene su pdditin pritiscima razkitih vrsta.
Tako su SAD s vremena na vreme zloupotrebljavalmigiantnu poziciju u m#unarodnim
institucijama, insistirajéi na odreenim politckim prioritetima (vezujdi ih za aktivnosti grupe
G8). Pojedine grupe za stvarenje pritiska videdumarodne institucije kao predvodnike
zapadnog liberalnog kapitalizma, koji nataenodel slobodnog trziSta zemljama u razvoju koje
iz razlicitin razloga nisu spremne za to. Na drugoj str&sto se m#unarodne finansijske
institucije tretiraju kao pobornici ¥e intervenicje drzave, buéiuda one obezhiiju zajmove
isklju¢ivo drzavi i njenim institucijama. U svakom &aju, apolittki karakter mdunarodnih
politi¢kih insititucija mora se braniti.

Ljudski faktor igra veoma ztajnu ulogu u spk&vanju tj. reSavanju polikih kriza. U ovom
slu¢aju sposobnost i ndovodeih ljudi u institucijama moze imati odiujuci uticaj. Postojala su
upozorenja, ali je oduvek bilo teSko zaklju sporazume koji ogratavaju slobodu odd#vanja
politike suverenih zemalja. Zato se dnearodne institucije prikazuju u pravom svetlu, and
kada se pojavi problem i poliiri krenu u akciju. Same institucije imafesto neophodan
manevarski prostor i mogu veoma brzo reagovatirammpnu okolnosti.

Ljudski faktor takde je od velikog zn&ja kada je reo ugledu i efikasnosti ndenarodnih
finansijskih institucija, budéi da se inicijativecelnih ljudi uglavhom prihvataju. Postoje i
nepisana diplomatska pravila koja se odnose naay@stje celnih ljudim u meéunarodnim
finansisjkim institucijama. Politki prestiz koji zemlje stiu imajwi svoje kandidate n&elu
medunarodne organizacije, nije u vezi sa troSkovimgadiajnog izbornog procesacigledan
prestiz je baziran na pretpostavci da je postapdjanzavljanina sopstvene zemlje od vitalnog
interesa za tu zemlju. Ono Sto jedumearodnim finansijskim institucijama iznad svegarebno
je osoba koja je iznad svih stranaka i koja se pixgenstveno na bazi sopstvenih kvaliteta i
sposobnosti.

2.3. Evolucija i razvoj m@unarodnih finansijskih institucija

Proces kreiranja mignarodnih finansijskih institucija zapeo je za vreme ili neposredno
nakon Drugog svetskog rata, sa prvenstvenim cilgdiminisanja posto@h antagonizama
izmedu pojedinih grupacija zemalja, kao i sa cillem &yje jednog efektivhog sistema
medunarodnih prava i duznosti. Ovde se u prvom redslinma prava i obaveze u sferi
ekonomije, budéi da je iskustvo pokazalo da ekonomska neuravnotestai velikoj meri utie
na politcko delovanje. Ogromna inflacija u Netkaj neposredno nakon svetskog rata, kao
rezultat obnavljanja razorene zemlje, dovela je watikinh socijalnih porem&ja. Duboka
ekonomska depresija koja je potresala evropskiikent, ali i amerisSki kontitnent, bila je
praéena masovnom nezaposleéwS U nastojanju da se &hi problemi u budénosti izbegnu,
doSlo je do kreiranja bretonvudskih institucijauavropi do stvaranja OECD-a i Evropske
ekonomske zajednice. Osnovna intencija je bilkerda ove institucionalne mehanizme, zemlje
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mogu sardivati u raznim oblastima i n@eisobno pomagati jedna drugoj, mada se sustinski iza
ovih namera nalazilo verovanje da se svetski milin@ moze osigurati kroz ekonomski
prosperitet svih ili velike wgne zemalja.

Nakon zn&jnih doprinosa miunarodnih finansijskih institucija procesima zapagin
ekonomskog oporavka tokom pedesetih i Sezdesetim@oneke insitucije vremenom su se
sucile sa odrdenim problemima. Problemi su eskalirali i u velikajeri se poklopili sa
kolabiranjem bretonvudskog sistema deviznih kurgekam sedamdesetih godina. Dominantan
stav u tom periodu, je bio da je plivajwdevizni kurs zahtevao u manjem obliku dnearodne
konsulatacije, budii da je svaka zemlja bila u stanju da kreira sagstvdeviznu politiku,
neometena&vrstom potrebom da se odrzi devizni kurs. MMF jeraaoda pronde novu ulogu,
dok je u okviru EEZ, doSlo do naglasenih neslagamgdu pojedinim drzavama, budiuda je
svaka od njih imala raziite poglede na prioritete izrde inflacije, zaposlenosti i budzetske
politike. Kao posledica razitih analiza i modela reSavanja ekonomskih probleek@mnomske
performanse su gele da se razilaze do te mere da su osnove zapadoggeriteta, kao Sto su
sloboda trgovine i finansijski tokovi, podvrgnuteaZzajnom stepenu rizika.

Krajem sedamdesetih godina, dolazi do pokjatarovog talasa inicijativa sa ciljem
ponovnog uspostavljanja reda u daearodnim monetarnim relacijama. Tako je Evropski
monetarni sistem osnovan 1979. godine, bio kregarciljiem reaktivaranja zone monetarne
stabilnosti. Za vreme i na petku druge naftne krize (tale 1979. godine), industrijalizovani
svet je shvatio da je u borbi protiv inflacije nbogan véi stepen politkog angazovanja.
Uspeh politike usmeravanja nacionalnih ekonomskilitika na me&unarodnom nivou, koja je
od sredine osamdesetih godina forsirana od strad& MOECD (akcenat je tom prilikom bio
stavljen na jakoj budzetskoj politici i monetarmuplitici sa obezb&enjem stabilnosti cena),
ponovo u prvi plan iste vaznost m#&unarodnih finansijskih institucija za industrijaizane
zemlje. Takde Bretonvudske institucije su pozvane da odigrajivaiju ulogu u pronalazenju
reSenja za nagomilane probleme spoljnih dugovikogbroja zemalja u razvofu.

Nema sumnje da su tarodne finansijske institucije u poslednjih Sesatie viSe godina,
presle put od garanta stabilnosti svetskog finaksg sistema, preko spacioca zemalja poverioca
i duznika, tokom svetske duzke krize (osamdesetih godina), do kéma uloge svojevrsnog
savetnika i finansijera procesa tranzicije u pastjalisitickim zemljama.

Istovremeno, dok su se razvijale aktivnosgténvudskih institucija postepeno se d@da
potreba za finansijskim institucijama naglasenijegionalnog karaktera, sacim regionalnim
korenima u smislu menadzmenta i znanja. Tako j@©186dine osnovana Interamia banka
za razvoj (Inter-American Development Bank-IDB)nekoliko godina kasnije i Aftka banka
za razvoj (African Development Bank-AFDB), kao i ikka banka za razvoj (Asian
Development Bank-ADB). Kortmo 1990. godine dolazi do stvaranja Evropske baakesbnovu
i razvoj (EBRD), dok u okvirima Evropske unije deliEvropska investiciona banka (EIB). Cil]
regionalnih finansijskih institucija je unapenje integracionih procesa i ekonomskoéajge
nerazvijenih privieda u odgovarédgm regionu svetu, pruzanjem adekvatne finansijske i
tehnicke pomai.

Razvojne funkcije regionalnih finansijskih tiigcija su sledée:

-poma u pripremanju i koordinaciji nacionalnih planowvoja;
-tehnitka pom@ u sastavljanju i primeni spedifiih razvojnih projekata;
-dodeljivanje dugorénih zajmova za projekte razvoja;

® Kovatevi¢ R., Matunarodne finansijske institucije, Institut za spaltrgovinu, Beograd, 1998, str.4.
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-unapreivanje privatnih i drustvenih investicija;
-olaksSice za istrazivanje i podrska vladama u éeinem regionu sveta;
-saradnja sa ostalim @enarodnim institucijama.

2.4. Metunarodne finansijske institucije u svetlu procesa
globalizacije i regionalizacije

Trendovi regionalizacije i globalizacije suetsekonomije, kao bitne odrednice savremenih
medunarodnih ekonomskih odnosa, bacaju posebno svetianeposrednu ulogu mhenarodnih
finansijskih institucija u ovim procesima. Problsagledavanja dometa ekonomske globalizacije
ogleda se u svojevrsnoj ambivalentnosti konla dometa i posledica po konkretne subjekte
medunarodnih odnosa. Drugimdiena, otvoreno je pitanje kako maksimizirati pozie domete
procesa globalizacije, a s druge strane ogitardejstva njenih manje séaih efekata. Opsti
uspeh globalizacije nije teSko dokazati. Samo edo] ekonomiji na primer, omogeno je
godiSnje otvaranje viSe od 15 miliona novih radmiesta. Uprkos nedavnim zastojima, brz
ekonomskih razvoj azijskih ekonomija milione ljugg izdigao iz siromaStva. Ono Sto je
nesumnjivi napredak u proteklih trideset godinagzalo, jeste da svetska privreda u osnovi ima
ogromne potencijale, da postoji alternativa sirdna$ nerazvijenosti, i da je glavno pitanje,
pronalazenje odgovarajeg modaliteta, kako da se svedéivdroj zemalja transformiSe u
dinamine delove te ekspanzivne ekonomije.

Zajednika nit svih kriznih ciklusa u svetskom privrednomzvoju lezala je u krajnje
nepredvidiljivoj i hirovitoj prirodi tokova kapital Steta od brzog odliva novca bila je evidentna
u svakoj do sada postdjh finansijskih kriza. S druge strane talasi uliakapitala isto tako
mogu imati destabilizujge efekte, budéi da uzrokuju precenjivanje valutnog kursa, Stoivod
rastu cena svojine i precenjenom ekonomskom anthbijen

U tom pogledu nekoliko modela figurira, i rezizuje ulogu meéunarodnih finansijskih
institucija u procesima naglasene regionalizacgebalizacije svetske ekonomije.

Jedna od mera jeste razvoj odgova@ejuegulacije koja bi obezbwala nadziranje
finansijskih transakcija. Da bi se one efikasndif@amorale bi biti ustanovljene specijalizovane
agencije-jedna vrsta svetske finansijske vlade.nNpeimarni zadatak bio bi da rukovodi
sistemskim rizicima u globalnoj finansijskoj ekonpgmTakode ona bi trebalo da doprinosi
razvojnim pravilima meéunarodnih finansijskih korporacija. Glavni tokovagitala kojima je
potrebna dodatna regulacija, i koji su bili ukiumi u svaku od skorasnjih finansijskih kriza bili
su kratkor@éne bankarske pozajmice i njihovi derivati.

Druga mera predstavlja proces osiguranja #menmeunarodne likvidnosti za odiene
zemlje ili finansijska trziSta, uz poseban naglasak kriranje posebne instance za pruzanje
poslednjeg ut&iSta. Potrebno je veoma brzo odgovoriti na krizdng valute, budii da je
vremenski period reagovanja agmo smanjen (Steta datoj privredi ili privredan@geksu sa
njom u vezi moze se pojaviti u roku od dve-tri rge Savet je da se nekoj zemlji moze
ustanoviti pravo na pozajmicu, s tim da bi ona ptsea tim resursom samo ako zapadne u
krizu, ali bi to mogla dadini odmah.

"Kovatevi¢ R., Malunarodne finansijske institucije, Institut za spalirgovinu, Beograd, 1998, str.101.
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Nacionalne ekonomije imaju instancu nalaz@oslednjeg utéiSta u svojoj centralnoj banci.
Svetskoj ekonomiji su takve institucije hitno pdine, jer one danas jednostavno ne postoje. Bez
obzira na to Sto je Minarodni monetarni fond postao izuzetno ¢ajan, on ne moze da
obezbedi neogragenu likvidnost i pomaze tek uz odene uslove. Krajnji cilj mogao bi biti
ustanovljenje jedne svetske centralne banke. durremenu, mogte bi bilo ostvariti neke od
njenih funkcija i sa manje ambicioznim orgnizaciarmehanizmima. Jedan predea i prosSiren
MMF, mogao bi uz ostalo da obedoge olakSice za pozajmice na Sirim osnovama.

Trei elemenat predstavlja mehanizam za osiguravangdniln zvaninih kanala za
izmirivanje dugova. Obim skorasnjih paketa pémad strane MMF-a Aziji i drugim svetskim
podruwjima, podstakao je ozbiljne probleme moralnog azikl slkajevima kada se prihvati da
se zemlja koja je zapala u finansijske té&kzvuie iz problema, investitori su skloni da prema
tome prilagode svoju procenu rizika, bas kao Stdobmogla i vlada te zemlje. Potrebno je
medutim n&i sredstva, koja bi osiguravala da invetitori snesé rizik, kao i da se privatni
sektor u ranijoj fazi ukljti u proces prevazilazenja krize. U tom pogledu gestrojne
moguenosti. Obveznice izdate u neogr&moj kolini, mogle bi sadrzavati ugovorne izmene
prema kojima bi se duznicima u &hju krize dala prava da budu reprezentovani id@stvuju u
povraaju sredstava nde kreditorima.

Pokretaki mehanizmi svetske ekonomije, koji sada postojgnogome su usmereni ka
bogatijim zemljama-natio prema glavnim industrijskim demokratijama kojgipadaju
grupama G7 i G8. Grupisanje koje je ustanovljerseptembru 1999. godine, u izvesnoj meri bi
moglo ispraviti nepravdu.

Imajiei u vidu ogroman jaz izniel najbogatijih i najsiromasnijih zemalja sveta owak
inovacije su svakako veoma dobrodosle. Tokom pgsedmdeset godina, dohodak po glavi
stanovnika u zemljama u razvoju, rastao je u pnoswke nego u industrijskim zemljama. Ali
zemlje koje su na dnu ekonomske lestvice imaletspesrasta koje su bile na nuli dak
negativne. Godine 1965. prés@ dohodakper capitau zemljama koje pripadaju G7 bio je
dvadeset puta ¥enego u najsiromasnijim zemljama.

S druge strane &®@a problema koje sputavaju ekonomski razvoj sirémita zemalja ne
dolazi iz same svetske ekonomije, niti vodi porellaiskriminatorskom ponaSanju bogatijih
nacija. Njihova su ishodiSta u samim tim druStvimastoritarnim vladama, korupciji, sukobima,
preteranoj regulaciji. Mobilni investicioni kapitahobilazi ove zemlje jer je nivo rizika u njima
naprosto neprihvatljiv. Borba protiv siromasStva tesfa sistematizovano investiranje u ljudski
kapital i infrastrukturu, i to tako da ono bude ppano, kako sa socijalnim i potikim
kriterijumima, tako i sa ekonomskim prétaima.

Resursi koje plasiraju spoljdiinioci, pomc&i ¢e da se otpmu neophodne unutrasnje
promene i ako su valjano ulozeni, pruzaju Sanswazs&oj, ¢ak i onima koji su u najgorem
polozaju. Usmeravanje investicija ka ljudskim resma, promovisanje aktivnih intervencija u
sektoru ponude i vezivanje tih aktivnosti za stou&ine promene u drzavi i civilnom drustvu-
sve je to od mnogo ¥eg zné&aja za nerazvijene nego za ekonomski razvijenejeeml

Moze se zakliti da je model koji figurira kao najoptimalniji, n@j koji implicira
usmeravane pondoka vladama i ostalim akterima koji pokazuju vissiepen posvenosti i
struenosti u radu za one koji su u loSem polozaju. Zeblrobrascima distribucije poipbio
bi koristan ako bi ona bila upena siromasnim zemljama koje su digle proces demokratske
transformacije drzave i drustva, kreiranjem efikasrtada i uslova za razvoj trziSne razmene.
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HIISTORIJSKI PRIKAZ ODNOSA MBDUNARODNIH FINANSIJSKIH INSTITUCIJA
I NASE DRZAVE | ANALIZA TRENUTNOG EKONOMSKOG STANA

3.1. Saradnja SFR Jugoslavije sadMigarodnim monetarnim fondom

Drzava prethodnica Republike Srbije, SFR Jlayija je bila &esnica Bretonvudske
konferencije 1944. godine i jedna od zemalja os@Ev&IMF-a. Od osnivanja MMF-a pa do
1991. godine, MMF je SFRJ odobrio 12 stend bajarema. Najintenzivnija saradnja s MMF-
om ostvarena je iznde 1980. i 1991.godine, kada je odobreno sedam diapdranzmana u
ukupnoj vrednosti od 3,5 milijardi specijalnih peawwenja (od ¢ega je iskori&no 2,7
milijardi). Prvi aranZzman koji je Jugoslavija zakiila s MMF-om vredeo je 9 miliona dolara, a
zaklju¢en je 1949. godine. Do 1991. godine SFRJ je povo#l&MF-a sredstva u visini od 5,5
milijardi dolara®

U okviru cetrdesetogodisnje saradnje vukli smo oko 3,9 mdij&PV dok je otpléeno oko
3,5 milijardi SPV. Tanije, sredstva MMF su, prema njegovim podacimg&ema po viSe osnova,

i to (u milijardama SPV): redovne kreditne tran$&21 dopunske olakSice 1,48; olakSice za naftu
0,34; kompenzatorske olaksice 028.

Jugoslavija je na petku saradnje sa MMF-om (kao i sve drutgnice MMF-a), morala da
prijavi paritet svoje valute, a svaka slédg@romena pariteta valute bila je sprovedena wsgra
sa MMF-om. Kada je politika fluktuiragih kurseva uzela maha na globalnom svetskom planu,
Jugoslavija je 12. juna 1973. godine uvela rezumttlirajuéih kurseva za dinar, koji se utiuje
na meubankarskom deviznom trziStu i o tome obavestila RMNllapuSten je sistem fiksnih
deviznih kurseva, te se viSe nije primenjivao sisfiksnog pariteta dinara, koji je bio uéen u
odnosu na zlato, a preko njega i u odnosu na det@sto je bila obavezna da izveStava Fond o
svakoj promeni sprovtenja deviznog aranzmana, Jugoslavija je to pon@iula u decembru
1989. godine, kada je utien fiksni kurs dinara prema neékaj marki.

Saradnja Jugoslavije sa MMF-om prolazila jezkrazne faze uzajamnog prilaigoanja.
Posle Drugog svetskog rata, situacija u kojoj j& hugoslovenska privreda usled ratnih
razaranja, zatim centralizovani sistem upravljgm@redom i politika razvoja zemlje, nisu se
uklapali u osnovne principe Fonda.

Intenzivnija bilateralna saradnja JugoslasgeMMF-om odvijala se od 1952. godine, kada su
uvedene redovne konsultacije Fonda sa zemlamcama koje koriste prelazne odredbe u vezi
sa deviznim ogratenjima. Svake godine je u Jugoslaviju dolazila j@iBonda radi konsultacija
o ekonomskim i finansijskim kretanjima, i meramajek@e nameravaju sprovesti, s ciljem
poboljSanja platnog bilansa zemlje.

U skladu sa privrednim razvojem, kvota Jugdgase povéavala u MMF-u. Od 01. juna
1972. godine u MMF-u se preSlo nadeaje knjiga uspecijalnim pravima wenja pa je nakon
Seste opste revizije kvota SFRJ u MMF bila dére kvota na nivou od 277,1 milion SPV, &to je
predstavljalo 0,71% svih kvota zematjanica.

8 paunovt S., Uloga Mdunarodnog monetarnog fonda u savremenoj ekononiskaj Univerzitet Singidunum,
2011.,str.230
° Jovovi D.,Medjunarodne finansijske instutucije-PoloZajteresi SR Jugoslavije, Manarodna politika, Beograd,
1997.str.101
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3.2. Odnosi SFR Jugoslavije sa Svetskom bankom

Jugoslavija je bila jedna od osnigaSvetske banke. Saradnja sa Svetkom bankom ihaje bi
ograntena samo na programe kreditiranja. Banka je dakalaomske i tehtike savete i ponto
Jugoslaviji u mnogim oblastima poma&fwnjen privredni razvoj. Sa druge strane SFRJ je
ucestvovala i u formiranju finansijskih sredstava tSke banke. Aneksom na Statut Svetske
banke bilo je preddieno da ge&e Jugoslavije u kapitalu Banke od 10 milijardi adaldude 40
miliona dolara. Prema Statutu od ovog iznosa 2%igatuje u zlatu ili dolarima, a 18% u
dinarima (koje se moze uslovno koristiti). Ostatak 80% se ne koristi za davanje zajmova,
nego za izvrSenje Bamih obaveza po osnovu emisije njenih obveznicgaliancija. Inicijalni
jugoslovenski upis u kapital Svetske banke bio3g5 miliona dolara u 1946.godini(édga je
bilo uplateno 10,67 miliona). Jugoslavija je bila jedna odlilpizemalja koja je autorizovala
celokupno pléanje upisa, kako bi se omaglo formiranje Baginog potencijala za petno
kreditiranjeclanica. Jugoslavija je talle, i davala zajmove Svetskoj banci.¢Vdeo Barinog
programa kreditiranja se finansira na svetskomnfijakom trziStu kroz prodaje obveznica
Banke i privatna ulaganja, kao i zvama ulaganja sa vladama, njihovim agencijama ili
centralnim bankama. Tako je Jugoslavija 1959.godiopila prve dvogodiSnje obveznice
Svetske banke, Sto je nastavila i u kasnijim gadmaBanka je takie pozajmljivala od Narodne
bankelgugoslavije. Na primer, Banka je 1975.gogomajmila od nje 50 miliona dolara (kamata
8,5%):

Sto se tie kori¥enja zajmova Svetske banke, Jugoslavija je i naolju imala uspesnu
saradnju. Prvi zajam (najmanji) Banke od 2,7 maiodolara odobren je 1949.godine (za
proSirenje kapaciteta drvne industrije) sa niskcem&tom od samo 2% (plus provizija 1%).
Kasnije je Jugoslavija koristila razne zajmove Barda pojedine oblasti razvoja privrede
(elektroenergija, poljoprivreda, industrija, sadajaputevi, strukturno prilagiavanje i sl.).

Bargini zajmovi su bili namenski vezani za odeme projekte. Prvi zajmovi su bili u
dolarima, a kasnije u raznim konvertibilnim valuan®tplata zajmova se vrSila u valuti u kojoj
su kori€eni. Do 1991.godine Jugoslavija je koristila uku@@zajmova Svetske banke u iznosu
od oko 6 milijardi dolara, pa je spadala u grupunaka najznd&ajnijin korisnika Basinih
sredstava za razvoj. Rokovi otplate su bili dérmi za mnoge zajmove na period od oko 20
godina, sa razlitim kamatnim stopama. U fiskalnoj 1990.godini, SF8U bila odobrena dva
Bartina zajma u iznosu od 692 miliona dolara. Prviiezajam za strukturno prilagavanje od
400 miliona dolara, a drugi u iznosu od 292 milaltdara u oblasti transporta, sa daspe
1995/2000.godine.

SFRJ je imala razvijenu saradnju i sadiearodnom finansijskom korporacijom, afilijacijom
Svetske banke, koja pomaze razvoj privatnih pregclumezemljama u razvoju. Finansira projekte
privatnog sektora, mobili$udodatno finansiranje ostalih investitora i kred#, i obezbéujudi
tehnitku poma i savetodavne usluge za vlade i privatne kompanije

Posto ju je MMF izbrisao izlanstva, SFRJ je iskljena i iz Svetske banke u februaru 1993.
godine.

19 Jovovi D.,Medjunarodne finansijske instutucije-PoloZajinteresi SR Jugoslavije, Manarodna politika,
Beograd, 1997.str.106
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3.3. Regulisanjélanstva SRJ u na@einarodnim finansijskim institucijama

U pogledu reSavanja problema ,raspada“ bivégodlavije kao osnivke ¢lanice MMF |
potrebe raspodele z&enih prava i obaveza na drzave naslednice, ovidLicig je 14.decembra
1992.godine prihvatila podelu postégekvote SFRJ od 613 miliona SPV (skoro 900 miliona
dolara) na pet delova, na nove kvote SRJ i novawdrma dotadasSnjem jugoslovenskom
prostoru, a SFRJ brisala iz svog registra.

SR Jugoslavija od decembra 1992. do deceniifi@. Zyodine nije bilg&lanica MMF-a. Fond
je prihvatio stav Badinterove komisije da SFRJ vigepostoji, i nije prihvatio kontinuitet SRJ.
Odredio je SR Jugoslaviji novu kvotu u Fondu ka@aznosila 36,52%, od ranije kvote SFRJ.
MMF je postavio i niz drugih uslova ekonomskog iifpokog karaktera, uklgujuci i otplatu
duga od 185 miliona dolara pre bilo kakvog naredemognZzmana sa Fondom. Prijem SR
Jugoslavije wlanstvo odlagan je viSe puta, iako je SR Jugoslailg stalo da reguliSe odnose
sa Fondom, pre svega jer je to u osnovi opSti ustopriliv stranog kapitala u zemlju. Krajem
2000. godine, taije 20. decembra 2000. godine, nakon regulisavifa gtvorenih pitanja, SR
Jugoslavija je ponovo primljenadanstvo Fonda, sa retroaktivnim dejstvom od 14 eddwra
1992. godine, a kvota je utiena u visini od 467,70 miliona SPV ili 707 miliodalara™*

SR Jugoslavija je od Fonda dobila ukupno, Katiwno kredita u iznosu od 4,5 milijarde
dolara, a stanje duga (kada se od ukupnih pozajodcame ono Sto je wano) polovinom
1992. godine bilo je 191,1 miliona SDR. Marta 19§6dine sa Fondom je zakien novistand-
by aranzman, koji je omogavao Jugoslaviji da tokom 18 meseci u sedam tresh&iristi
pozajmicu u iznosu od 460 miliona SDR. Sporazumenbijo predvieno da Fond kvartalno
kontroliSe ostvarivanje politike i mera zapisanilpismu o namerama. Potika i ekonomska
kriza onemoggila je kori¥enje ovog kredita. Zanvenjem sankcija Saveta bezbednosti UN 30.
maja 1992. g. prestale su otplate prispelih obg\ezae zbog toga Sto Jugoslavija nije mogla ili
nije htela da pléa, ve& zbog toga Sto zbog sankcija nije bilo méguoznaiti sredstva sa nasih
racuna u inostranim bankama na&wa Fonda. Na kraju fiskalne 1999. godine (30. a/BR
Jugoslavija je, po odbitku onih obaveza koje seosdma bivSe republike, imala zaostale otplate
po osnovi dospelih obaveza prema Fondu u iznosib@b miliona SDR?

Po sredivanju odnosa sa MMF, Sto je jedanaydaiinijih uslova, za SRJ su otvorena i njena
vrata, zaclanstvo u Svetskoj banci. Na sastanku od 8. mafal.2@odine, Odbor izvrsSnih
direktora Banke utvrdio je da je SRJ ispunila sgwe da nasledilanstvo SFRJ, po istom
natelu kao i u MMF, s tim Sto sdanstvo rauna retroaktivno od 25. februara 1993, do kada se
¢lanom smatrala SFRJ. U 2003.godini, nakon usvajalgeavne povelje, drzavna zajednica
Srbija i Crna Gora nasledila je sva prava SRJ wBan

Druga vazna odluka Odbora izvrsnih direktoch & maja 2001. godine je priznavanje
Jugoslaviji "posebnog statusa" kako bi mogla daskiasredstva IDA pod povlégnim uslovima.
TroSkovi na zajmove IDA iznose oko jedan procenatli§nje, s ptekom od 10 i rokom
vracanja od tri decenije. JoS vaznije je to Sto jesstiem "IDA statusa" SCG stekla uslove da se
koristi "napuljskom konvencijom”, to jest da joj kao jednoj od najsiromasnijih zemalja moze
otpisati do 67 odsto duga, ali n&uaajlti obaveze bretonsvudskim institucijama, koje se ne
mogu otpisivati.

1 Unkovi¢ M., Medunarodna ekonomija, Univerzitet Singidunum, Beogad 0. str.347
12 staki B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sithgnum, 2012.str.109
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3.4.Clanstvo Replike Srbije u rdenarodnim finansijskim institucijama

MMF je 21. jula 2006. godine potvrdio kontiteti Republike Srbije u odnosu na Drzavnu
zajednicu Srbija i Crna Gora, kao i da Republikhij@mastavljatlanstvo s postof@m kvotom
od 467,7 miliona specijalnih pravadanja i svim pravima i obavezama koje pr@istiz tog
¢lanstva. Status Srbije k&tanice MMF-a se r&una od 14. decembar 1992. godine.

U periodu od 2000. do 2011. godine, MMF je lmdwanjem sredstava u okviru tri
aranzmana: dva stend baj aranzmana i jedan aranzangnoduzeno finansiranje, u ukupnom
iznosu od 3.469 miliona SPV, zZiggno pomogao sprodenju ekonomskih reformi u Republici
Srbiji i uspostavljanju makroekonomske ravnotezgtabilnih stopa rasta. Sredstva prva dva
aranZzmana otpégna su u redovnim rokovima. Redovna saradnja Sebijaisijom MMF-a
odvija se jednom godiSnje, u okviru redovnih kotetija poc¢lanu IV Statuta MMF-a, a na
osnovu kojih ova institucija donosi ocenu o privred situaciji zemlje i adekvatnosti mera
ekonolr?ske politike koju zemldanica primenjuje (bez obzira da li postoji fingski aranZzman
ili ne).

Kvota Srbije u kapitalu Fonda sada iznosi 467,7amd SDR, Sto predstvalja 0,22% ukupnog
iznosa i na osnovu toga ima 4,927 glasova, odn0s2#2% ukupnog broja glasova. Nalazi se u
izbornom telu sa Svajcarskom, Poljskom, Azerbejdan Kirgizijom, TadZikistanom,
Turkmenijom i Uzbekistanom. U ime ove grupe u Odbavrsnih direktora je predsednik
Svajcarske, zemlje sa najeen kvotom, a grupa ima 2,79% ukupnog broja glasova.

U periodu od decembra 2000. do marta 2008ingoSrbija i Crna Gora dobile su kredite u
iznosu od 967 miliona SDR, agga je otpléeno 366 miliona i jos 93 miliona na ime kamate.
Od januara 2007. godine, posto je Crna Gora primaljeaoclanica Fonda, a Srbija se pojavljuje
kao ¢lanica Fonda pod svojim imenom. Do sredine 200dirgo Srbija je prevremeno otplatila
sve obaveze prema Kignarodnom monetarnom fondu. Nastavak saradnje s&-eil nakon
zavrSetka trogodiSnjeg Aranzmana za produzeno direme u februaru 2006. godine, je
nastavljen u okviru postprogramskogdeaja ekonomskog programa, dogovorenog za period do
oktobra 2007. godine. Postprogramsko ¢prge (postprogram monitoring) sprovodi se u
dogovoru MMF-a saclanicom po isteku redovnog finansijskog aranzmaaas ciljem
pravovremenog ukazivanja na mégyojavu platnobilansnih neravnoteza.

Posle dogovora predstavnika Srbije i Crne gBuetska banka je prihvatila nastavtnstva
Srbije u grupaciji Svetske banke. Zahvalfijnastavkuilanstva u grupaciji Svetske banke Srbiji
je omoguéen nesmetan nastavak realizacije postbj@ovoljnih kreditnih aranzmana po IDA
uslovima. Po IDA uslovima u Srbiji se finansirajazvojni projekti iz oblasti poljoprivrede,
vodoprivrede, zdravstva, energetike i socijalnetilgSkao i pristup zn@jnim dodatnim
kreditnim sredstvima u skladu sa razvojnim potredamarednih godina. Ovaj status nam je
omoguio da koristimo zajmove i fondove IDA na rok od @6dina, sa pgekom od 10 godina,
bez kamate i provizijom od 0,75%.

Udeo u upisanom kapitalu iznosio je 19,11 miliormdadh, Sto predstavlja 0,035% ukupno
upisanog kapitala, a udeo u ukupnom broju glasev@,$5%. U 2005. godini upisani kapital
Srbije i Crne Gore iznosi 6,85 miliona dolara, eeadu ukupnom broju glasova je 0,2%.

13 Paunowt S., Uloga Mdunarodnog monetarnog fonda u savremenoj ekononksiaj Univerzitet Singidunum,
2011.,str.241
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3.2. Analiza ekonomskog stanja u Republici Srbiji

U Srbiji su dogovorene i donete brojne razeogtrategije. Sa jedne strane dobro je imati
ambicije, a sa druge strane, svi problemi sa kojgmaemlja susée, pokréu razmisljanje o
njihovoj realnosti i ostvarivosti. UspeSna relizactiljeva, podrazumeva i ispunjenje nekih
preduslova: modeliranje razvojnih potreba od strattgave i obezhkBvanje sistemskih
preduslova i atraktivhog ambijenta, definisanjeéargine razvojne strategije Srbije i izgradnju i
razvoj infrastrukture.

Koncept razvoja bi trebao da bude opsSte pééwadrustveni cilj, preden MMF-u, kao
instituciji koja blisko sarduje sa Svetskom bankom i drugim razvojnim instjaroa. Poznato je
na primer da su zeml@anice Evropske unije ¥eu potpunosti izgradile i modernizovale svoju
infrastrukturu tako da postoji moduost prelivanja njihovog iskustva, ali i pomeranja
infrastrukturnih fondova ka Srbiji. Svetska banke kedan od promotera razvoja, u tom smislu
moze mnogo da pomogne Srbiji-stvatajpozitivhu sliku o Srbiji, savetui i predlazéi Srbiju
kao mestom pogodnim za investiranje, kako kod pojedzemalja, tako i kod drugih
medunarodnih finansijskih institucija, savetima o radeli budzetskih prihoda i rashoda,
informisanjem o razvojnim tendencijama u regiorsyétu, upozoravanjem na Spekulacije koje
uzrokuju krize, ukazivanjem na oblasti koje najvideprinose razvoju i na zemlje sigurne
partnere, itd.

Modeliranje razvojnih potreba Srbije podrazume&la se u obzir uzmu i prednosti i mane
sadasnje privrede, i izazovi i rizici za ostvaridapredvidenog modela rasta i razvoja. e
izazovima su:rast investicija, industrijske proidnge (posebno predavacke) i izvoza.
Sucdtavanje sa ovim izazovima zahteva potpuno dfiggristup, od pristupa do sada
primenjenog, u smislu razvojnih strategija, poltipodsticaja, drzavnih intervencija.

Socijalni dijalog, u zakonu postoji, ali ne praksi. Kada bi séuli glasovi nauke, privrede,
sindikata, udruzenja poslodavaca, nevladinih omganija, ¢uli bi se problemi zemlje, pa bi se
lakSe dosSlo i do reSenja. Od ciljeva koji se Zadstpi nezaobilazan cilj mora biti: povanje
broja zaposlenih, unaptenje radnog potencijala investiranjem u znanj&médogiju, smanjenje
siromasStva v&m socijalnim uklj@ivanjem i angazovanjem osetljivih grupa.

Stabilnost cena i pitanje inflacije, svrstallise u grupu izazova. Tu bi trebalo svrstati igzor
na dodatnu vrednost. Navedeni elementi su izazavdizavu, jeréim se pojavi manjak u
budzZetu, drzava poseze za jednim od raspoloziwldssava, sa druge strane izazov je i za
gradane,cije dugogodiSnje siromaSenje gmi manje otpornim na ovakve izazove. ReSavanje
problema sive ekonomije, u smislu préeaja sive ekonomije u legalne tokove, moglo birda i
dobre rezultate. Sasvim jedinstvencsiuu Srbiji je da radnik od svoje zarade izdvajgawza
poreze i doprinose, koje je poslodavac po zakoniamluda uplati, ali ne uplati. Zakon ne
kaznjava nesavesnog poslodavca, radniku ostajeveepo staz, nemoguoost korigenja
zdravstvene zastite, da bi na kraju drzava polsn&gstva koje duguju nesavesni poslodavci i
relaksirala ga od zakonske obaveze i nelegalnozaadg novca namenjenog za poreze i
doprinose. Ova praksa je donekle izmenjena postedpyomenom seta poreskih zakona.

Regionalni razvoj Srbije treba posmatrati kaazan cilj u kontekstu saradnje sa
medunarodnim finansijskim institucijama, jer dugovendje treba i vréati, a to se ne moze
postii na bazi politike, nego se postize na bazi ekorkbiake i konkuretne privrede zemlje.
Svakako Beograd jeste najrazvijeniji centar nageljeeali konkurentnost i drugih regiona Srbije
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osnova su pokrivanja svega onog Sto smo do sadatnaSili nego Sto smo proizvodili, i svih
nagomilanih dugova iz prethodnih godina. Nijecalno da Evropska unija, OECD, Svetska
banka i druge miinarodne organizacije toliko insistiraju na &ma regionalne politike
ekonomskog razvoja za celokupan ekonomski razvapljgei na nacionalnom i na
medunarodnom nivou.

Regionalna neravnoteza privredne struktur@eSnaraito je dosla do izrazaja nakon velikih
tranzicionih promena, koje su dovele do gasenjagima@re svega velikih industrijskih pogona,
a Sto je dalje uzrokovalo gasenje malih i sredpjieduzéa koja su ih opsluzivala. Potom su
krenule velike migracije radne snage (koja je astaz posla i sredstava za zivot) delom u
inostranstvo, a delom u glavni grad zemlje, gdgoSei moglo proné po neko radno mesto.
Stopa nezaposlenosti u pojedinim pagima je ¢ak izmetu 60 i 70%. Time su se produbile
regionalne disproporcije i multiplikovali problenmiako u odnosu grad-selo, tako i odnosu na
ekonomsku, socijalnu i demografsku uje¢kr@ost regiona. Tranzicioni proces je najviSe pogodi
industrijske regione Srbije. Skoro je neobjaSnjit@ika centralizacija zemlje na Stetu
devastiranih podiija (20 industrijskih gradova koji su u odnosu naetkesete izgubili vise od
40% poslovnog prihoda i viSe od 50% zaposlenihrézgdivacke industrije), te propadanje stare
infrastrukture i neinvestiranje u novu infrastruktu Analiziraju&ti iz raznih uglova ovu
problematiku zakljtiuje se da je to ipak rezultat nedostataka sistémeienja i institucionalnih
mehanizama. Razvoj Srbije je najviSe koncentrisarelikim centrima. Tako su i otvaranjem
privrede Srbije prema inostranstvu, investitori p&kvali da se lociraju Sto blize centrima koji
imaju koliko toliko razvijenu infrastrukturu, neoptinu za normalno svakodnevno poslovanje.
Time su ruralna podija opet zaoldena, a potencijali ostali neiskai&ni. Sva privreda, moglo
bi se réi, koncentrisala se u Beogradskoj i Juznikog oblasti, a time i radna snaga, dok sa
druge strane imamo izraZzene probleme sa drastismanjivanjem broja ljudi u devastiranim
podritjima i sve véi broj nerazvijenih podrja. Tako danas imamo da se u nerazvijena
podrutja ubrajaju Jablatka, Rinjska, RaSka, Rasinska, NiSavska i Tekdi oblast (nekad vazni
industrijski centri).

Nivo koeficijenta otvorenosti ekonomije govoram o tome da je spoljnotrgovinska
aktivnost u porastu, mada mi konstantno belezinficgitlspoljne trgovine. Mogée je da je i ova
¢injenica uticala na to da su doénaroizvodi, i najjednostavnije izrade, zamenjemoznim, kao
nerazvijenih podrija. Sto se tie investicija, one su pre svega okrenute u pragkanstrukcije,
modernizacije i odrzavanja postéife kapaciteta (54,2%). Beogradska i Juzrsbaoblast imaju
najvee we&e u ukupnim investicijama, ve od 50%, Sto govori o njihovoj atraktivnosti za
nove investicije (posebno za strane ut@jaa opet Beogradski region i region Vojvodine
ucestvuju sa 64% bruto proizvodne vrednosti indusSijbije.

Veliki problem srpske privrede predstavlja seée zaostajanje Srbije za Evropom u pogledu
raspolozivosti i kvaliteta celokupne infrastrukturgoutne i Zelezike, energetske,
telekomunikacione, logistke, komunalne, a pre svega onoga dela infrastrel&oji predstavija
preduslov za priviéenje stranih investicija. Za razvoj Srbije je odzetne vaznosti da Sto pre
zavrSi kljene infrastrukturne projekte i time stvori preduslaza brzi rast i razvoj. Kada je u
pitanju finansiranje poboljSanja postégel razvoja nove infrastrukture, prioritet, poreddstava
medunarodnih organizacija, je i stvaranje zakonodawkkira za véu saradnju i partnerstvo
privatnog i javnog sektora.
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NajviSe su posle 2000-te godine pdgya@ dominantni sektori privrede kao Sto su, metalni
kompleks, rudarstvo, tekstilna industrija i druagimije pomenuti sektori u devastiranom paglu
a koji su angazovali veliki broj radno-sposobnognsiniStva. Za ravnhomerniji regionalni
ekonomski razvoj najpre su potrebni odgovaiajastitucionalni okviri, kako na centralnom
nivou, tako i na lokalnom nivou, ali i promotivhearkpanje, programi podrske i druge
podsticajne aktivnosti.

Svetska ekonomska kriza zatekla je privrechij&iu veoma teSkom stanju koje je, iatae
ostalog, karakterisalo: visoka stopa nezaposlengisbka stopa inflacije, izraziti deficit ¢ana
tekwéih placanja-prvenstveno usled deficita u spoljnoj trgovinaglasena siva ekonomija,
masovno izbegavanje poreza i doprinosa (koje nij@emo odgovaragom kontrolom i
sankcijama), velika nelikvidnost privrednih subjekanezavrSena privatizacija pema brojnim
slabostima, veliki unutrasnji dugovi, te€eou odrzavanju kursa dinara, visok nivo korupcije,
visok procenat siromasnog stanovniStva, i drug@mniéknska kriza u Republici Srbiji je duboko
ukorenjena i traje dosta dugo, a na sve to su deveaivale neadekvatne mere ekonomske
politike, tako da su uzroci krize radti, ali sigurno da privreda Srbije nije pod&ma ni uticaja
svetske ekonomske krize.

lako je tranzicija u Srbiji zapela neSto kasnije nego u drugim zemljama u naSeareRju,
regionu ili pak u odnosu na zemlje bivSeg ¢sitmg bloka, nije donela pozitivne pomake kako se
S paetka tranzicije moglo @&kivati, niti je iskori€eno pozitivno iskustvo drugih zemalja da se
izbegnu neke standardne zamke. Transformacijarevaji Srbiji vrSena je na bazi raih
modela i u raznim vremenima. Od tri poznata modelazicije primenjivana su dva: radka
odnosno insajderska privatizacija i prodaja tzwatesEkom partneru, dok tie model
valerizacija, je delintino i neuspesno primenjen i to pri kraju privatifaci

U periodu od 2002. do 2010. godine koji jeajimtezivniji period u procesu privatizacije u
Republici Srbiji privatizovana su ukupno 2.232 pregta u kojima je zaposleno 319.128 lica.
Knjigovodstvena vrednost navedenih prediazenosi 2,4 milijardi evra, s tim Sto je postigaut
prodajna cena od 2,5 milijardi evra. Ukupna dogewarvrednost investicionih programa je 1,18
milijardi evra, a za socijalne programe je preéwvio 276,7 miliona evra. Od navedenog broja
preduzéa, 94 je prodato putem tendera, 1.581 na aukcij&b@ na trzidtu kapitala. Sto je bliZi
kraj procesa privatizacije viSe je raskinutih nsgtopljenih ugovora. Raskinuti su kupoprodajni
ugovori kod 572 preduza prodatih na aukcijama, u kojima je zaposleno @4 fca. Firme
vracene drzavi bile su u znatno loSijem stanju negojettm bilo pre privatizacije. Eskalacije
Strajkova i protesta radnika izraz su sve tezegagh radnika u privatizovanim preddirea.

Kao Sto vidimo i iz ovih podataka, reSenjamegena na liberalnoj ekonomskoj koncepciji
svemogdeg i nepogresSivog trziSta koje vodi optimalnoj aoii resursa i samim tim
maksimiziranju druStvenog interesa, na videlo swela sasvim druggu i suroviju stvarnost.
Ni¢im sputavani individualni interesi pretvorili su sepohlepu i pljgku. Privatizacija bez
pravne drzave ne moze biti uspesSna. | ekonomska krrazvijenim zemljama (koja se prelila na
Srbiju i donela ,,moderne” trendove) je pokazalgpdaatni interesi nepogresivo vode gomilanju
licnog bogatstva, da se ekonomski dobici privatizajlekonomski gubici socijalizuju putem
spasil&ke intervencije drzave. Ekonomska tranzicija, aguega privatizacija u Srbiji u periodu
od 1990. do 2010. godine je obavljena kao preradpodrusStvenog bogatstva u ruke manjine.
Tranzicija je obavljena uz porast siromastva, patdarda i rast nezaposlenosti. Tranzicija je
obavljena uz deindustrijalizaciju i rast spoljnedazenosti. Tranzicija se pokazala kao
ekonomski i socijalno neuspesna ne samo na kratagtu je zabrinjavajte, na dug rok.
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Osnovni ciljevi privatizacije u Srbiji u smisktvaranja efikasne trzisSne privrede, pokretanja
proizvodnje, ekonomskog razvoja i odrzanja posggenivoa zaposlenosti i njegovog poéasja
na srednji i dugi rok, u takvom toku privatizacigsu ostvareni. Umesto toga dosSlo je do
deindustrijalizacije i joS W@ nezaposlenosti, pif@ne siromastvom.

U Srbiji su uniStene: masinska industrija,kef@ndustrija, hemijska industrija, industrija
motora i traktora, tekstilna industrija i dr. Bezlikin ekonomskih sistema, na neuspeh jedesu
i veliki broj malih preduzéa.

Jedan od klgnih dugor@nih problema ekonomske politike u Republici Srhjgste
nezaposlenost. U Republici Srbiji ima blizu 900.066zaposlenih lica. Stopa zvamo
registrovane nezaposlenosti u Republici Srbiji gede od najv&éh u Evropi i rezultat
kontinuiranog viSegodiSnjeg pada proizvodnje, dipprcija u privredi i kori&nja trziSta rada
za reSavanje socijalnih problema. Glavni uzrok oveglike nezaposlenosti je neinvestiranje u
nova radna mesta. TrziSte rada karakteriSu &leglavni problemi: nedovoljan priliv direktnih
investicija koji bi omogtavao otvaranje potrebnog broja radnih mesta, slakagnja za radnom
snagom u odnosu na ponudu, strukturna nedsktast ponude radne snage sa potrebama trzista
rada, neuski¥enost obrazovnog sistema sa potrebama privredekti®ta nezaposlenih je
nepovoljna. Visoko je ¢eXe dugordno nezaposlenih u ukupnoj nezaposlenosti. Mnogirad
koji ¢ekaju nekoliko godina na posao na kraju postajukthed, Sto zn&i gubitak radnog
potencijala i dodatno opterenje socijalnih fondova. TrziSte rada u Srbiji kdeaiSe i visok
stepen nezaposlenosti kod mladih i visoka stopapustenosti radnika sa srednjom Skolom i
nizim stepenom obrazovanja, kao i problem regianakjednakosti u zaposlenosti.

Svetska ekonomska kriza i ,,kriza déma@roizvodnje” — izazvana neodgovakaju merama
ekonomske politike, od getka ovog veka do danas, preopteretili su priviBdaije. Srbija je
uSla i u preranu liberalizaciju uvoza koja je uitast onako oslabljenu donda proizvodnju.
Uzroci srpske ekonomske krize i svetske ekonomsize Isu, dakle, razliti. Medutim, sasvim
je sigurno da Srbija e biti poStdena ni uticaja svetske ekonomske krize, Sto secgvdikna
sve viSe uveravamo.

Uticaj svetske ekonomske krize na privreduj8utrvenstveno se ispoljava u vidu:

- smanjenja priliva kreditnih sredstava i stranitekknih investicija;

- Smanjenja traznje za dotiwan robom u inostranstvu i otezanog plasmana nasizyoda van
granica Srbije;

- pada domeée traznje usled uzdrzavanja daieg stanovniStva od ¥ rashoda;

- pada cena mnogih izvoznih proizvoda (na primeizmoda od metala);

- opSteg pové&nja neizvesnosti i nestabilnosti u poslovanju;

- smanjenja kreditne aktivnosti banaka (banke pidboavanju kredita predu&ena bice u
teSk&i da procene kakvee efekte imati kriza na njihovo poslovanje - ragtizaesnosti
neminovno imée za posledicu rast marze koju banke @&amavaju, pa time i na rast kamatne
stope);

- uzdrzavanje realnog sektora od zaduZivahja.

Strani kapital koji je doSao u Srbiju umestondeg, skoro uopste ne finansira proizvodnju
ve¢ standard grdana (potros&ke kredite, koje gm@ani koriste za neproduktivne troSkove-
kupovinu automobila i stanova). Ovim putem se neogufuje domdi privredni rast, nego
spoljnotrgovinski deficit i rast zaduzZenja drzaygraiana prema inostranstvu.

¥ paunow S., Uloga Mdunarodnog monetarnog fonda u savremenoj ekononksiadj Univerzitet Singidunum,
2011.,str.290.
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IV MEDUNARODNI MONETARNI FOND
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4.1. Osnivanje,ciljevi i razvoj

Istorijskom méunarodnom monetarnom konferencijom Ujedinjenih jaaotlrzanom 22. jula
1944. godine u skijaSkom centru Breton Vudsu (BrettVoods, drzava New Hampshire, SAD)
postavljeni su temelji posleratnom monetarnom afisijskom poretku u svetGetrdeset getiri
zemlje, médu kojima i Jugoslavija, potpisale su ,Bretonvudsgporazum® i osnovale
Medunarodni monetarni foncife sediste je u Vasingtonu) i Menarodnu banku za obnovu i
razvoj (danas je to Svetska banka). MMF i Svetsikakh, od tada poznate i kao ,Bretonvudske
institucije, osnovane nakon Velike depresije, tlelsa za ubudie da sprée Stetne ekonomske
politike koje su doprinele Velikoj depresiji tridegh godina (protekcionizam, carinske ratove,
konkurentske devalvacije) i da ponovo izgrade sisf@verenja u minarodnu saradnju i
medunarodni finansijski sistem. Nakon Sto je 27. deoearl945. godine 29 zemalja ratifikovalo
Statut MMF-a, MMF je otp&eo sa radom.

MMF je trebao da u saradnji sa zemljattamicama ¢lanstvo je zamiSljeno tako da obuhvati
ceo svet), obrazuje multilateralni liberalni sistemaiunarodnih pléanja na bazévrstih pariteta,
kako bi se olakSao razvoj d@narodne trgovine radi podizanja i odrzavanja wigpktepena
zaposlenosti i realnih prihoda, kao i razvoj proi@mih mogidnosti svih zemalja u svetu. Fond je
zamiSljen i kao mesto zajedke saradnje i miisobnog konsultovanja zemaljinica, a koji
preko svog strnog osoblja pomaze zemljanéanicama u siéivanju njihovih monetarno-
finansijskih prilika, i kon&no, svojim zn#&ajnim raspolozivim sredstvima pomaze zemlje koje se
nadu u trenutnim platnobilansnim tedlema’®

Ciljevi osnivanja Mé@unarodnog monetarnog fonda, definisani Statutonojesum 30. aprila
1976. godine u VasSingtonu, a kasnije revidirani Ra 1990. godine, premdanu | pod
nazivom ,svrha“, glase:

-Da razvija mdunarodnu monetarnu saradnju preko jedne stalnenastakoja sluzi za
savetovanje i saradnju na Merarodnim monetarnim problemima.

-Da olakSava Sirenje i ravhomeran porastiumarodne trgovinske razmene i da na tajima
doprinosi unaprd@ivanju i odrzavanju visokog nivoa zaposlenosti aln®@g dohotka, kao i
razvoju moguanosti proizvodnje svililanica, kao prvenstvenim ciljevima ekonomske pciti
-Da radi na stabilnosti kurseva, da odrzava pravdranZzmane o kursevima izéoeilanica i da
izbegava konkurentsko obaranje kurseva.

“

1> Ekonomska enciklopedija, Savremena administraBgmgrad, 1986.str.1038
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-Da pomaze u uspostavljanju multilateralnog sist@méanja po tekéim transakcijama izna
¢lanica i u uklanjanju deviznih ograenja koja kde porast svetske trgovinske razmene.

-Da uliva sigurnosttlanicama, stavljaji im privremeno na raspolaganje, uz odgovaiaju
obezbdenja, opsta sredstva Fonda, dajm na taj nain priliku da isprave neravnotezu u svom
platnom bilansu bez pribegavanja merama koje stnetea nacionalno ili na@enarodno
blagostanje.

-Da u skladu sa gore izlozenim skuge trajanje i smanjuje stepen neravnoteze dumarodnim
platnim bilansim&lanica.”

Razvoj Fonda se moze posmatrati u tri tgidiperioda:
-Prvi period-od osnivanja do 1971.godine

U prvom periodu ciljevi MMF-a bili su sle¢ie
-Omoguiti ekspanziju uravnotezenog rastaduearodne trgovine i time doprineti pa@aaju i
odrZavanju visokog nivoa zaposlenosti i visokogoaivealnog dohodka;
-U¢vrstiti stabilnost deviznih kurseva;
-Uspostaviti multilateralni sistem @anja tekdih transakcija;
-Na osnovu mogtnosti kori€enja sredstava Fonda za korekcije platnobilanseitavmoteza,
uspostaviti poverenje da zemljamatlanicama u pogledu duganee meiunarodne monetarne
stabilnosti.

Paetna ili pristupna obaveza sva&anice Fonda sastojala se uglavnhom iz ustanovljavan
pariteta svoje valute i iz uplate odgovatag iznosa finansijskih sredstava. Paritet se ddae
u odnosu na zlato ili u odnosu na dolar, pa seasth@j sistem naziva Sistem zlatnodeviznog
standarda. Eventualna promena pariteta mogla seddogamo ako se zemlja d&a u tzv.
fundamentalnoj neravnotezi i uz saglasnost Fondiaei@anje iznosa finansijskih sredstava za
uplatu kvote zemljec¢lanice vrSilo se proporcionalno parametrima kojflelduju snagu
nacionalne ekonomije. Kvota se ufilaala 25% u zlatu i 75% u dordgy valuti.

Uskoro se javlja problem likvidnosti Fonda k@i nastao iz jednostavnog razloga tj. zbog
prihvatanja zlatno-deviznog standarda kao osnowilege meéunarodnih monetarnih relacija.
Zbog toga 28.jula 1969. godine ustanovljena je Serkeeiranja novih rezervnih
sredstava Specijalna prava ¢eunja (SPV). Ta nova sredstva zapravo se kreirajonosa
knjigovodstveno méu zemljamatlanicama.

-Drugi period-od 1971 do krize 2007.godine

Drugi period zapsinje kada MMF poetkom 70-ih godina 20. veka zapada u najvkrizu
do tada. Odliv kratkornog dolarskog kapitala u inostranstvo, dalje odabhgy visoke stope
inflacije u SAD-u izazvalo je brojne spekulacije $i@tu ametkog dolara. Predsednik SAD-a
je 15.avgusta 1971.godine objavio ukidanje konbk#@nibsti dolara u zlato i uwenje
dodatnog poreza na sav uvoz u SAD. Einom je prestao funkcionirati n"ienarodni monetarni
sistem na principima ustanovljenim u Breton-Woodskwajem 1971. godine postignut je
sporazum, gde su SAD paae cenu zlata za 8,57%, SR Nek®i Japan su smanjile cenu
marke za 5% i jena za 8,5% u odnosu na zlato, ddketika Britanija i Francuska zadrzale cene
zlata istim. Nakon toga dolazilo je do joS nekolikaorekcija cena, sve do sastanka na Jamajci
1976. godine, gde se MMF preobrazio u sistem vadytodrija, kao 5to su sistem evropskog
valutnog fluktuiranja ili evropske ,zmije", zatimothrsko podrtje, podriéje francuskog franka,
podrutje britanske funte i podije SPV-a.
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-Treci period-posle 2007.godine

Kao i u prosSlosti MMF i dalje predstavlja duglrzavnu i monetarnu finansijsku instituciju, ali
danas s gotovo univerzalnintlanstvom. Njegova se aktivnosti i politika provodi
temeljemSporazumaa izvrSava se putem organiziranog vodstva u f@dbora guvernera
zatimlzvrSnog odbora Upravljackog direktora s timom od oko 2400 zaposlenih iz oko 140
zemaljac¢lanica. Razlika u odnosu na prethodni period jerae Sto se ponaSa kao akcionarsko
drustvo, a ne kao organ UN.

UopSteno govotg to je onocime se MMF bavio i joS uvek se bavi kod zemaljaamvoju.
Zajmovi za zemlje u razvoju su konzistentni sa naamech MMF-a, tj. obezv@ju pom@ za
bilans pl&anja, ali umesto intervencionizma kod valutnih kwes industrijalizovanih zemalja,
sve véu poma@& MMF je preusmerio ka zemljama u razvoju, jo$ o80g goding?®

4.2.Clanstvo i organizacija fonda

MMF trenutno ima 188 zemal§tganica, 5to je skoro celi svet, jer na primer Ufgelne nacije
(UN) imaju 192 zemljeclanice. Zemlje koje nistwlanice MMF-a, a jeswlanice UN su
uglavnhom male drzave, koje nikad nisu imale sv@jeionalne valute ili nisdlanice zbog svojih
politickih opredeljenja. Sediste MMF-a je u VaSingtomui ukljucenju u MMF svaka zemlja
¢lanica deponuje oddenu sumu novca, zvanguota subscriptiohKvote imaju razléite uloge i
sluze za: utwtivanje broja glasova,utdivanje maksimalnog iznosa sredstava na kKenge i
bazu za dodelu specijalnih pravaenja.

Statut Mdunarodnog monetarnog fonda stupio je na snagu &®nidbra 1945. godine. Do
31. decembra 35 zemalja navedenih u tabeli, jeiggdtpi na drugi ndn pokazalo interes da
postanutlanovi. Prvobitnelanice MMF-a su:

Belgija Gvatemala Kosta Rika
Bolivija Holandija Kuba

Brazil Honduras Luksemburg
Dominikanska Republika Island NorvesSka
Cehoslovika Indija Meksiko

Cile Iran Paragvaj

Egipat Irak Peru

Ekvador Jugoslavija Poljska
Etiopija Juznoafiika unija Sjedinjene Amaike Drzave
Filipinski Komonvelt Kanada Urugvaj
Francuska Kina Velika Britanija
Greka Kolumbija

Tabela br. 1Zemlje osnivdi MMF-a

Izvor: Prema Prvom godiSnjem izveStaju Odbora gus&a MMF-a:Summary Proceedings of
the First Annual Meeting of the Board of Govern@eptember 27 tOctober 3, 1946.

16 Staki B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sithgnum, 2012.str.73.
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Slika br. 1: Rast brojélanica MMf-a

Logikno pitanje koje se narde je, kako MMF sa toliko (brojnimjlanstvom donosi odluke?
Statut MMF-a odréuje da se odluke donose réilm vrstama glasanja — najjednostavnije je
prostom véinom, tj. ve&inom od 85% od ukupnog broja glasova. Svaka dr¢trdca MMF-a
ima odreeni broj glasova, koji su joj dodeljeni srazmerrgidini njenog upisanog kapitala
.kvote“ u MMF-u. Kvota je u tom smislu kao neka taddepozita u Fondu. Orak ostvaruje
kamatu kroz aktivnosti Fonda — tj. kroz pozajmibMF se, prema tome, moze zamisliti kao
velika mefunarodna kreditna unija sa svim zemljama sveta’kancama.

Meiunarodni monetarni fond sastoji se od: Odbora querar;, 1zvrsSnog odbora, Generalnog
direktora i osoblja. O svom radu MMF izveStava @adih svojih zemaljalanica putem Odbora
guvernera, Méunarodnog monetarnog i finansijskog odbora i Izegsadbora.

Najvisi organ odkivanja u MMF-u je Odbor guverneriggacini po jedan guverner (i jedan
zamenik) iz svake zemljélanice. Guverner se imenuje od strane drzéaaica i obéno je
ministar finansija ili Sef centralne banke.

IzvrSni odbor sastoji se od izvrSnih direktorag iitnenovanih od zemalj@anica s najvém
kvotama, izabranih po grupama zemalgnica (konstituence), kao i Upravnog direktora kay
predsedava. U getku je Izvrsni odbor imao 12 izvrSnih direktorssada 24 u skladu sa rastom
brojaclanica.

Osam izvrdnih direktora predstavljaju pojedire zemlje: SAD, Veliku Britaniju, Nend&u,
Francusku, Japan, Saudijsku Arabiju, Rusiju i Kinu.

Drugi direktori predstavljaju grupe ostalihnzaja ¢lanica (po principu konstituence).
Geografskicinilac je zna&ajan, ali ne i presudan za formiranje grupa. Ruitiksvakog izbora
moglee je menjati broj izvrsSnih direktora.

IzvrSni odbor bavi se Sirokim aspektom pitaoferacione i administrativne prirode. VrSi
izbor upravnog direktora, izdaje godiSnje izve§taji&kovodi diskusijama u vezi sa procesom
konsultacija s&lanicama i povremeno priprema sveobuhvatne stodi@znim pitanjima.

Status izvrSnog direktora je spefn - on je spona iznda Fonda i zemlj€lanice. Generalni
direktor MMF predvodi MMF, predsedava IzvrSnim odii i Sef je MMF-ovog osoblja, a
pomazu mu prvi zamenik i dva druga zamenika. Badzgrsni odbor. Menadzment tim nadzire
rad osoblja, kao i odrzavanje kontakata &manovima vlade, medijima, nevladinim
organizacijama, ekspertima i drugim institucijar®a. 6. maja 1946. godine do danas, MMF-a je
imao jedanaest generalnih direktora, uvek iz Evrapeoslednji od njih, je Christine Lagarde iz
Francuske, na ovom mestu je od jula 2011. godine.

Osoblje MMF-&ini oko 2.400 zaposlenih, agtga oko polovingine ekonomisti. S obzirom
na gotovo globaln@lanstvo, MMF nastoji da zaposli stnjake razkitih znanja i iskustva, iz
svih delova sveta.
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4.3. |zvori sredstava fonda

4.3.1. Zlato

U melunarodnom monetarnom sistemu zlato je igralo ckntrallogu sve do kolapsa
Bretonvudskog sistema 1973. godine. lako se od wémza zlata péela postepeno smanjivati,
zlato je i dalje vazan deo rezervi mnogih zemalgdan od naj\éh zvantnih posednika zlata u
svetu je MMF. Deo tih zlatnih rezervi MMF je stekpre, a deo posle druge izmene i dopune
Statuta MMF-a u aprilu 1978.

Naime, véinu svojih zlatnih rezervi MMF je stekao pre drugmene i dopune Statuta MMF-
a krozcetiri osnovne vrste transakcija:

1) Kada je osnovan MMF, 1944. godine, d@no je da se 25 odsto d@ine pretplatne kvote i
naknadna pové@nja kvota, uplate u zlatu, odakle getnajve€i deo zlata MMF-a;

2) Sva pléanja troSkova (kamate zemadjanica za kori&nje kredita MMF) su obno vrSena u
zlatu;

3) Kada je jedna zemljdanica Zelela da otkupi valutu druge zentl@nice mogla je to dacini
prodajom zlata MMF-u. Ovu odredbu o prodaji zlat¥Fu je najviSe iskoristila Juzna Afrika u
periodu od 1970. do 1971. godine;

4) Zemljec¢lanice su mogle koristiti zlato da bi vratile MMFpuethodno korig&ene kredité’

4.3.2. Specijalna prava ¥enja

Uvaienje Specijalnog prava venja SPV — Special Drawing Right's (SDRs)- udomgarodni
monetarni sistem predstavlja pokusSaj organizovar@gupa kreiranju minarodne likvidnosti,
nezavisno od nacionalnih monetarnih politika. 6#pg monetarnog mehanizma je da se na dugi
rok dopunjuju postoja sredstva miinarodne likvidnosti u st@ju njihove nestasice.

Na sastanku ,Kluba desetorice* u Rio de Zandi®67. godine i Stokholmu 1968. godine
dogovoreno je da treba reformisati dnearodni monetarni sistem nacimada se pored zlata i
dolara u funkciju svetskog sredstvadalaja kreira i posebno sredstvo ,specijalna pravana“
odnosno ,papirno zlato“. SPV nadokinaalo je nedostatak zlata u monetarnim rezervarge (k
su od 1960. godine pot@ne za samo 20%), jer se sa druge strane obimkeveagmene
poveao za vise od dva puta.

Dakle, posle svetske monetarne krize iz 19@dine i slabljenja dolara kao svetske valute,
formirana su méunarodna sredstva rezervi likvidnosti (aktive), osim uslovno r&eno
medunarodno sredstvo @anja (potrazivanja).

SPV je uspostavljeno 1969. godine, prvom izonen dopunom Statut MMF-a. Smisao
uvodenja SPV je bio i da se zastiti dumarodni monetarni sistem, da se uvede neka vrsta
svetskog novca, kako ceo sistem ne bi zavisio ddgeemlje Sjedinjenih Amekih Drzava.'®

SPV ima tri osnovne karakteristike koggja:

1.u transakcijama s odfi@anjem - Fond odiuje wesnika sistema s jakom platnobilansnom i
likvidnom pozicijom, koji treba da obezbedi svojalwtu u zamenu za SPV, kojom bi se finansi-

" Paunowt S., Uloga Mdunarodnog monetarnog fonda u savremenoj ekononksianj Univerzitet Singidunum,
2011.,str.39
8 Unkovi¢ M., Medunarodna ekonomija, Univerzitet Singidunum, Beoga 0. str.345
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rirao deficit platnog bilansa date zemlje,
2.u transakcijama iznde uCesnika sistema SPV i MMF-a,
3. u transakcijama prodaje SPV za valutu po sponazameiu samih desnika.

SPV su na pgetku vredela koliko i jedan dolar (odnosno 0,888§rdmacistog zlata). Posle
pada Bretonvudskog sistema preslo se na fluktdiragZim deviznog kursa, te je od jula 1974.
godine vrednost specijalnih pravac¢enja bazirana na ponderisanom proseku vrednostiekor
glavnih svetskih valuta. Tada se korpa sastojald6daluta, a danas se sastoji od 4 valute (evro,
japanski jen, funta sterling i amé&ki dolar). PoSto nemaju realnu podlogu, kao zlatowvac,
SPV ne mogu se smatrati, za sada, svetskim noveemjihova kupovna monije u direktnoj
vezi s robom i uslugama, posto sadrze indirekamdfer, gde nacionalne valute ostaju krajnje
sredstvo pléanja. Pretvaranjem SPV u opSti denominator vredisosanjila bi se uloga dolara,
poSto bi kroz zajedtko iskazivanje pariteta preko te aktive pré&kt sve valute dosle u
ravnopravan polozaj. S obzirom na to da se kreranSPV omogéuje plansko stvaranje
potrebne méunarodne likvidnosti u okviru petogodisnjih bazmiarioda, nasuprot stihijskom
stvaranju likvidnosti emisijama rezervnih valutaP\5 dobijaju atribut valutne jedinice sa
svojstvom rukovdenog meéunarodnog rezervnog standarda. Prednost demjd SPV u
medunarodnim transakcijama ogleda s&njenici Sto SPV ublaZzavaju posledice naglih proenen
deviznog kursa jedne valute. Osim toga, SPV pruzajulji mog¢nost da u odkenom iznosu
finansira trgovinski deficit. Zemlja je slobodnaziboru n&ina na kojice koristiti svoja SPV, jer
suclanice MMF-a u obavezi da prihvate @aja u SPV do iznosa koji je tri putaéved iznosa
SPV koji je zemlji dodeljen kroz njihovu kumulatwralokaciju. Isto tako, svaka zemlja je
morala da na svom¢anu SPV u periodu od pet godina drzi najmanje 3@%iranih sredstava.

Sastav korpe (vrednost 1 SPV)

Period USD DEM JPY GBP FRF
1981-1985.  0.540 (42%)  0.460 (19%) 34.0 (13%)  0.0710 (13%) 0.740 (13%)
1986-1990.  0.452 (42%)  0.527 (19%) 33.4 (15%)  0.0893 (12%) 1.020 (12%)
1991-1995.  0.572 (40%)  0.453 (21%) 31.8 (17%)  0.0812 (11%) 0.800 (11%)
1996-1998.  0.582 (39%)  0.446 (21%) 27.2 (18%)  0.1050 (11%) 0.813 (11%)

Period USD EUR JPY GBP
1999-2000. 0.5820 (39%) 0.3519 (32%)  27.2 (18%)  0.1050 (11%)

2001-2005. 0.5770 (45%) 0.4260 (29%)  21.0 (15%)  0.0984 (11%)
2006-2010. 0.6320 (44%) 0.4100 (34%)  18.4 (11%)  0.0903 (11%)
2011-2015. 0.6600 (41,9%) 0.4230 (37,4%) 12.1000(11,3%) 0.1110 (9,4%)

Tabela br.2: Revizije vrednovanja korpe specijafmiéiva videnja, 1981-201%

P http://www.imf.org (pristupljeno 10.07.2013)
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4.3.3. Pozajmice

Globalna ekonomska kriza, koja se javila sreni 2007. godine, uticala je na daaje
potreba zemaljélanica za dodatnim sredstvima Fonda. Svetski lidarsamitu G-20, odrzanom
02.aprila 2009. godine, obavezali su se da podigzezemalja u razvoju i trziSta u nastajanju,
utrostrieenjem kreditnih sredstava Fonda sa 250 milijarta@ona 750 milijardi dolara.

Za odobravanje kredita, Fond pored svojih si@adh pozajmljuje i sredstva iz zvamih
izvora (kao privremenu dopunu svojih sredstavad, &® su vlade i centralne banke, Banka za
medunarodna poravnanja — mada Statut MMF-a dozvoljaeguenost pozajmljivanja sredstava
i iz privatnih izvora. Fond na taj tia moZe da réuna na sredstva s kojim bi se predupredili ili
savladali problemi stabilnosti sistema, ili nekaizetna situacija, koja predstavlja pretnju
medunarodnom monetarnom sisteRfu.

4.3.4. Kvote i glas&ka prava

Osnovni i najvé deo sredstava MMF-a poé iz uplata kvota zemal@danica. Svaka zemlja
¢lanica ima svoju kvotu u MMF-u koja je utiena srazmerno relativnoj vahi njene
ekonomije. Generalno, kvota zemijanice se odmduje na osnovu njenog ekonomskog polozaja
u odnosu na druge zemljanice i pri tome kvota oddeije:

-pretplatu - maksimalan iznos resursa koje je zeéhdinica obavezna da uplati u Fond;
-glas&ku mat - sposobnost da se formalnodetina odldivanje u MMF-u;

-pristup finansiranju- zemlja ¢lanica moze da koristi do 200 odsto svoje kvotegodisSnjoj
osnovi i 600 odsto kumulativno, a sredstva mogui bi¢a u vanrednim okolnostima.

Velike zemlje, po svojoj ekonomskoj snazi, sa primer velikim bruto druStvenim
proizvodom (BDP) — imaju i \é@ kvotu, ali BDP nije i jedini odkujuci faktor, nego se uzima u
obzir i obim tekdih transakcija (osnovih, transakcija koje uklju meiunarodnu trgovinu) i
veli¢ina zvanénih rezervi zemlje.

Svaka zemlja prilikom stupanj&lanstvo MMF-a, ima obavezu da uplati 25% svoje &uot
vidu specijalnih prava venja ili u konvertibilnim valutama (ameéki dolar, evro, jen, funta
sterling) i 75% u svojoj nacionalnoj valuti.

Kadaclanica pozajmljuje sredstva od Fonda, ona pamdom&e valute otkupljuje stranu
valutu, a obrnuto kada Wa zajam, tj. poméu konvertibilnih sredstava (ponovo) otkupljuje
svoju valutu.

Visina kvote odrdivala je maksimalni iznos zajmova kajenica moze da primi od Fonda,
kada joj nedostaju sredstva. Svaka zemlja mogtka jpozajmi od 25%, do 125% svoje godiSnje
kvote.

Sve zemlj€lanice raspolagale su, ggtkom 2011. godine, sa 217.433,5 mil. SPV i 2.223..0
glasova. We&e Srbije u tome bilo je 467,7 mil SPV (0,22%), @jbglasova je bio 4.927
(0,22%)*

2 paunovk S., Uloga Mdunarodnog monetarnog fonda u savremenoj ekononkskaj Univerzitet Singidunum,
2011.,str.52
2L stakic B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sitghum, 2012.str.85.
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4.4 Vrste finansijske pondéofonda

Meiunarodne valutne i finansijske krize, nametnulg@stiebu jg&anja kredithog potencijala
Fonda, kako bi mogao da odgovori svéinezahtevima zemaljélanica, te kako bi suzbio krize
i ublazio njihove posledice.

Naftni Sok 1970-tih i duzdka kriza 1980-ih godina péani su oStrim rastom pozajmica od
MMF-a. Tokom 1990-tih godina, proces tranzicije @n@alnoj i Isténoj Evropi i krize trziSta u
nastajanju, doveli su do daljeg skoka traznje ealtvima Fonda. Krize u Latinskoj Americi
takode su imale za posledicu visoku traznju za sredstvifonda s peetka 2000-tih, da bi
pozajmice ponovo ozivele krajem 2008. godine, ugkibalnog disbalansa, posle finansijske
krize razvijenih ekonomija.

Sustina finansijske porioMMF-a lezi u pomaganju zemljamdanicama da se stie sa
platnobilansnim teSlkiama, tj. da izgrade (ponovo) svojedaearodne rezerve, stabilizuju svoju
valutu, nastave da ispunjavaju svoje dm@arodne finansijske obaveze, uspostave uslove za
snazan i trajan ekonomski rast icutina smanjenje siromastva.

Finansijska pomoMMF-a podrazumeva i oddene obaveze. Za petak, zemlja koja trazi
sredstva od MMF-a je u obavezi da Fondu dostavh®is nameramadd{ter of intenf u komece
izloziti svoje vidlenje mera iz oblasti fiskalne, monetarne i politideviznog kursa, koje
namerava da sprovede u cilju stabilizacije privrede

Na zahtev drzav&anice, MMF obéno obezbéuje kredit u vidu "aranzmana", koji moze,
kada je to potrebno, da predvidi posebne politikeere, sa kojima zemlja treba da se slozi i da
ih sprovodi. Ekonomski program u osnovi je aranziajnse formuliSe u zemlji, u dogovoru sa
MMF-om, i potom predstavlja IzvrSnom odboru MMF&ji treba da ga odobri, da bi se
pozajmica realizovala.

Tokom vremena, MMF je razvio radte finansijske instrumente ili "mehanizme” -
prilagaiene specifinim okolnostima i potrebam&anstva. Danas mozemo govoriti sa jedne
strane o klaghim pozajmicama, kao Sto su stend baj aranzmaeksibilne kreditne linije, a sa
druge strane o sredstvima po povEsm uslovima, koja su se vremenom naddigeda u
skladu sa sve spedifiijim potrebama.

Tako na primer zemlje sa niskim prihodima meguzaduzivati po povlésnim uslovima
kroz: proSirene kreditne olakSice (Extended Cré&ditility - ECF), stend baj kreditne olakSice
(Standby Credit Facility - SCF) i mehanizam ubrzarweditiranja (Rapid Credit Facility -
RCF).

Nepovladeni krediti pruzaju se uglavhom preko stend bajnamana (Stand-By
Arrangements - SBA), fleksibilnih kreditnih linijéFlexible Credit Line - FCL) i proSirenih
olakSica Fonda (Extended Fund Facility — EFC) s&t@re svega koristi za dugéne potrebe.

MMF takaie pruza pom® u vanrednim situacijama (Emergency assistance), pgarsku
oporavku od prirodnih katastrofa i konflikata.

Povlaéena sredstva za najsiromasnije zemlje, dizajnikaoa Fond za smanjenje siromastva
I promovisanje ekonomskog rasta (PRGT), deo surgfi@me i finansijske podrske Fonda, a
uvedena su u januaru 2010. godine. Sredstva sie hwljagaiena razkitim potrebama
najsiromasnijin zemaljaPristup sredstvima je otprilike dupliran u odnosuperiod pre krize.
Finansijski program oddelje se od sltaja do sldaja, uzimajdi u obzir stanjebilansa pldanja
zemlje, snagu ekonomskog programa i pristupnu na@mlje.OlakSice nastale u okviru PRGT
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pruzaju polittku podrsku i mogu ponéd u sakupljanju strane finansijske poénoFinansijski
uslovi su povoljniji, &kamatna stopa, za sve pod@se mehanizme u okviru PRGT, se revidira
na svakalve godine. Ukupan pristup povtahiom finansiranju u okviru PRGT ograen je na
100 odsto godisnje kvote i 300 odsto ukupne kvOtee granice mogu bifirekor&ene samo u
izuzetnim okolnostima.

-ProsSirena kreditna olakSi¢@he Extended Credit Facility - ECF) zamena je fak8icu za rast i
smanjenje siromastva (Poverty Reduction and Grdvability - PRGF) i glavno je sredstvo
srednjoréne finansijske podrske najsiromasnijim zemljama, ®mSavanje dugotrajnih
platnobilansnih problema. Ova olakSica trenutna noftu kamatnu stopu, grejs period je 5 ¥
godina, dok je rok otplate 10 godina.

-Stend baj kreditne olakSic€Standby Credit Facility - SCF) pruzaju finansijskoma
najsiromasnijim zemljama za prevazilazenje krat&oito platnobilansnih teSka. SCF se mogu
koristiti u Sirokom spektru okolnosti, ukfujué¢i i predostroznost. Trenutno je kamatna stopa
nula. Grejs period je 4 godine, a rok otplate 8igad

-Mehanizam ubrzanog kreditiranjgRapid Credit Facility - RCF), kao Sto i naziv kaze
obezbduje brzu finansijsku ponmgonajsiromasnijim zemljama, pod ogr&emim uslovima, za
hitne platnobilansne potreba. RCF je undpreoblik pomdi u vanrednim situacijama i moze se
fleksibilno koristiti u razkitim okolnostima. Dakle i kod ovog tipa finansijskgomai
najsiromasnijim zemljama kamatna stopa je trenuaura, grejs period 5% godina, a rok otplate
10 godina.

Stend baj aranzmani (SBA)-Najgvedeo poméi MMF-a zemljama sa srednjim nivoom
prihoda obezb#uje se kroz SBA. SBA je dizajniran da pomogne zam§ koje se swavaju sa
kratkoranim platnobilansnim problemima. Programski ciljgvanZzmana su dizajnirani tako da
su isplate MMF-a uslovljene reSavanjem platnobii@msproblema (politika "uslovljavanja™).
Duzina SBA je ohkino od 12 meseci do 24 meseca, a otplata u roki/od®@5 godina. SBA
moze se koristiti i u vidu predostroznosti — tjdkdrzava ne Zeli da se osloni na odobrene iznose
sredstava, ali ipak zadrzava mégast da to &ini, ako se uslovi pogorsaju - kako u normalnim
okolnostima, tako i u izuzetnim slajevima. SBA omogtava fleksibilan i postupan (po fazama)
pristup sredstvima.

Fleksibilna kreditna linija (Flexible Creditrle - FCL)-FCL je namenjena za zemlje sa jakom
osnovom, politikom i pré&njem sprovdenja politike, a posebno za sgameganje kriza. FCL
aranzmani su odobreni zemljama koje su ranije idplkwalifikacione kriterijume. Duzina FCL
je 6 meseci ili 1 godina (sa srednjémom revizijom), a rok otplate je 3 ¥ do 5 godirsdi(kao i
kod SBA). Pristup se oditgje od sldaja do sldaja, nema ograéenja normalnog pristupa. Vise
je dostupan u vidu jednokratne isplate, nego fazne.

Aranzman za produzeno finansiranje (ExtendedidFFacility-EFF)-Ovaj instrument je
osnovan 1974. godine da pomogne zemljama koje e sa dugorénim platnobilansnim
problemima, koji zahtevaju fundamentalne ekonormekarme. EFF aranzmani su duzi od SBA,
obi¢no traju 3 godine. Rok otplate je od 4¥2 do 10 gadod datuma isplate.

Pom@ u vanrednim situacijama (Emergency assistance)-Miviiza pomé u vanrednim
situacijama za zemlje koje su dozivele prirodneag@bfe ili se oporavljaju od sukoba. Hitni
zajmovi podleZzu osnovnoj stopi naknade (basic @techarge), iako su nekim zemljama
dostupne subvencionisane kamate. Rok otplate fe¥adio 5 godind?

%2 paunov S., Uloga Mdunarodnog monetarnog fonda u savremenoj ekononkskaj Univerzitet Singidunum,
2011.,str.60
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4.5.Saradnja Srbije i Mi@narodnog monetarnog fonda

4.5.1. Analiza razvojnih potreba Srbije

U Srbiji su dogovorene i donete brojne razeogtrategije. Sa jedne strane dobro je imati
toliko ambicija, a sa druge strane, svi problemkagjama se zemlja suste, pokréu razmisljanje
0 njihovoj realnosti i ostvarivosti. UspeSna retiga ciljeva, podrazumeva i ispunjenje nekih
preduslova kao Sto su modeliranje razvojnih potabatrane drzave i obezateanje sistemskih
preduslova i atraktivnog ambijenta, definisanjeigrglne razvojne strategije Srbije i izgradnja i
razvoj infrastrukture.

Koncept razvoja bi trebao da bude opSte pééwadrustveni cilj, preden MMF-u, kao
instituciji koja blisko sarduje sa Svetskom bankom i drugim razvojnim instjiucMMF kao
jedan od promotera razvoja, u tom smislu moze mraaypomogne Srbiji-stvarajupozitivnu
sliku o Srbiji, savetujéi i predlaz¢i Srbiju kao mestom pogodnim za investiranje, k&kal
pojedinih zemalja, tako i kod drugih chenarodnih finansijskih institucija, savetima o rageli
budzetskih prihoda i rashoda, informisanjem o rgEwo tendencijama u regionu i svetu,
upozoravanjem na Spekulacije koje uzrokuju kriz&azivanjem na oblasti koje najviSe
doprinose razvoju i na zemlje sigurne partnere, itd

Modeliranje razvojnih potreba Srbije podrazume&a se u obzir uzmu i prednosti i mane
sadasnje privrede, i izazovi i rizici za ostvaridapredvidenog modela rasta i razvoja. e
izazovima su: rast investicija, industrijske pradnje (posebno pretavacke) i izvoza.
Sucdtavanje sa ovim izazovima zahteva potpuno dfiggristup, od pristupa do sada
primenjenog, u smislu razvojnih strategija, poétipodsticaja, drzavnih intervencija. Izgradnja
industrijskih kapaciteta nije tako spor proces katad, ali svakako je potrebno dosta vremena
da se isplativost ulaganja i dokaze. Insistira@j® na stranim ulaganjima, bez potporne uloge
drzave moze voditi odlivu kapitala, a radnike pae#ti u ,,sluge” novog vlasnika.

MMF je Srbiji predlozio vdenje anticikléne fiskalne politike. Ova politika je ispravna i
podrazumeva da drzava u,,dobrim” vremenima stvezarve (budZetski suficit), kaje koristiti
u ,,loSim” vremenima. Ova politika je sasvim dolsamo Sto nije doSla u pravo vreme. Srbiji su
trenutno potrebne investicije u privredu, a détenu nema. Administrativne pritiske na privredu
trebalo bi zameniti administrativnim podsticajinta bi smanijili ogromne razlike u regionalnoj
razvijenosti i propadanje kompletnih privrednih rmga Kada bi smo preokrenuli smer
administrativnih akcija, tj. pritiske zamenili pditgjima, imali bi bolju podrSku budzetu, te
dostojanstven rad i zivot od svoga rada. Socijdljalog, u zakonu postoji, ali ne i u praksi.
Kada bi seculi glasovi nauke, privrede, sindikata, udruZenjaslpdavaca, nevladinih
organizacijaguli bi se problemi zemlje, pa bi se lakSe doSlo iréSenja. Od ciljeva koji se zele
postti nezaobilazan cilj mora biti: po¥anje broja zaposlenih, unagemje radnog potencijala
investiranjem u znanje i tehnologiju, smanjenje@miastva v&m socijalnim uklj&ivanjem i
angazovanjem osetljivih grupa.

Regionalni razvoj Srbije treba posmatrati kadan cilj u kontekstu saradnje sa MMF-om, ali
i drugim kreditorima, jer dugove zemlje treba idaf,, a to se ne moze pastna bazi politike,
nego se postize na bazi ekonomski jake i konkurptheede zemlje. Svakako Beograd jeste
najrazvijeniji centar naSe zemlje. lako je Beogkadsblast u 2008. godinicastvovala sa 49%
ukupnog repubdkog prihoda, 52% ukupne dobiti i 56% kapitala, ker@ntnost i drugih regiona
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Srbije osnova su pokrivanja svega onog Sto smoada siSe troSili nego Sto smo proizvodili, i
svih nagomilanih dugova iz prethodnih godina. Nij@&ajno da Evropska unija, OECD, Svetska
banka i druge miinarodne organizacije toliko insistiraju na &ma regionalne politike
ekonomskog razvoja za celokupan ekonomski razvapljgei na nacionalnom i na
medunarodnom nivou. Regionalna neravnoteza privredntsire Srbije nar&to je dosla do
izrazaja nakon velikih tranzicionih promena, koje dovele do gasSenja mnogih, pre svega
velikih industrijskih pogona, a sto je dalje uzrekto gaSenje malih i srednjih preddaekoja su

ih opsluzivala. Potom su krenule velike migracipdme snage (koja je ostala bez posla i
sredstava za zivot) delom u inostranstvo, a deloglanni grad zemlje, gde se joS i moglo
pron&i po neko radno mesto.

Veliki problem srpske privrede predstavlja seée zaostajanje Srbije za Evropom u pogledu
raspolozivosti i kvaliteta celokupne infrastrukturgoutne i Zelezike, energetske,
telekomunikacione, logistke, komunalne, a pre svega onoga dela infrastrelkoji predstavlja
preduslov za privigenje stranih investicija. Za razvoj Srbije je odzetne vaznosti da Sto pre
zavrSi kljuene infrastrukturne projekte i time stvori preduslaza brzi rast i razvoj. Kada je u
pitanju finansiranje poboljSanja postégel razvoja nove infrastrukture, prioritet, poreddstava
medunarodnih organizacija, je i stvaranje zakonodawkkira za véu saradnju i partnerstvo
privatnog i javnog sektora. Investiranje u infrakturu bilo je na regionalnim vlastimaije
uceXe u infrastrukturnim ulaganjima je bilo u visini @% u odnosu na ulaganja drzave, Sto je
jo$ jedan razlog da opStine udaljenije od Beogriagigu zn&ajno manje lokalne budzetske
prihode i usled nedostatka sredstava znatno mhimji alaganja u infrastrukturt.

4.5.2. Konsultacije polanu IV i postprogram monitoring

Odrzavanje konsultacija gtanu IV Statuta Méunarodnog monetarnog fonda statutarna je
obaveza zemalj@lanica. Konsultacije se obavljaju jedanput godis@g to vreme misija MMF-

a se upoznaje s celokupnim privrednim kretanjin@nosnoj zemlji, ekonomskom politikom i
merama koje ona preduzima radi odrzavanja stabddifosa u privredi, uravnotezenja platnog
bilansa i dalje liberalizacije u spoljnotrgovinskegzmeni. Nakon toga, misija MMF-acsgava
izveStaj o privrednoj i finansijskoj situaciji ze@l¢lanice. IzveStaj razmatra Odbor izvrsnih
direktora MMF-a i, na osnovu sveobuhvatne analigéte privredne situacije i Sire strategije
ekonomske politike, donosi ocenu o privrednoj giijid adekvatnosti mera ekonomske politike
¢lanice.

Postprogramsko pienje (postprogram monitoring) MMF sprovodi u dogavea zemljom
¢lanicom nakon isteka redovnog finansijskog aranamahokom trajanja ovog programa
obavljaju seceste konsultacije i prati dalje spraemje ekonomskog programa s ciliem
pravovremenog ukazivanja na mégwpojavu platnobilansnih neravnoteZé.

% paunov S., Uloga Mdunarodnog monetarnog fonda u savremenoj ekononkskaj Univerzitet Singidunum,
2011.,str.269
Zhttp://www.nbs.rs (pristupljeno 14.07.2013)
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Januara 2009. godine Srbija je sa Fondom ugavoovi stand-byaranzman kojim je
predvideno odobravanje kredita u trogodiSnjem periodunesz od 2.619 miliona SDR @gga
je do kraja 2009. iskort&no oko milijardu SDR, odnosno oko 1.600 milionéadm.

Prilikom sedme revizije stend baj aranzmarauara 2011. godine ocenjeno je da bi bilo
veoma korisno da se razgovori iskoriste i za razang buddih odnosa Srbije sa MMF-om. Po
zavrSetku postofeg aranzmana sa Fondom Srbiji stoji na raspolagesaliko mogdnosti:

-da se odléi za redovnu saradnju sa misijom Fonda, koja seja¢ednom godisSnje, u okviru
redovnih konsultacija pdlanu IV Statuta Fonda, a na osnovu kojih ova iasijia donosi ocenu

o privrednoj situaciji zemlje i adekvatnosti merkoeomske politike koju zemlja&lanica
primenjuje (bez obzira na to da li postoji aranzntiame),

-da se odlai za neki od finansijskih aranzmana Fonda, veravatwvidu stend baj aranzmana ili
Olaksica za produzeno finansiranje,

-da se odléi za aranzman koji podrazumeva savetodavnu gomemislu intenzivnije saradnje i
nadgledanja ekonomskih pokazatelja u Srbiji odngtranapred planiranih misija Fonda, prema
unapred dogovorenom rasporedu.

Opredelenje Srbije je bilo da bi bilo vazno starazmotri moginost uspostavljanja novog
aranZzmana iz predostroznosti (verovatno dvogodgejid bj aranZzman, koji bi se realizovao u
sluitaju potrebe u dogovorenom roku. Stav predstavrekara za poslove finansija Srbije je bio
da se ne bi smeo povla veci iznos od 300% kvote Srbije u Fondu, jer kako éidebila niza
kamatna stopa, tj da se gdakamata u visini od dva posto godisnje. Fond gnaxda Srbija ne
treba da u 2011. godini Srbija treba da budzetskcid svete u okvir od 4% BDP.

U Memorandumu koji su izdali predstavnici MMF+ Republike Srbije, o priliminarnim
razgovorima, koji su witeni u Beogradu od 18. do 26. maja 2011. godinetjgrag je n&elan
dogovor da potencijalni novi stend baj aranzmarebardnzman iz predostimosti, u trajanju od
18 meseci, koji bi omodip pristup sredvima Fonda u iznosu od 200% kvot®oi praten
kvartalnim razmatranjem sprodenja programa (smanjenja budZetskog deficita, Jaitan
restitucije, ograrienje zarada u drzavnom sektoru, reforma penzijskistema, powanje
naplate poreza, unaplenje investicione klime, pitanje reSavanja neuspesnvatizacija, pitnje
zapoSljavanja, gnje stabilnosti finansijskog sektora, undgrge dinarizacije i dr.).

Republika Srbija je Fondu uputila Pismo o neamea 16. septembra 2011. godine trazi da
Fond podrzi program Srbije sa novim odobravanjeendbaj aranzmana u trajanju od 18 meseci
u iznosu od 935,4 mil. SPV (200% kvote). Misija MMBsetila je Beograd od 2. do 9. februara
2012. godine i nakon toga uputila dopis (Memorand@miija sa preporukama Sta treba da se
uradi da bi se stand baj aranzman mogao nastpratisvega zbog toga Sto budzet nije u skladu
sa dogovorenim fisklanim arnzmanima a nisu zadavaljite reSena ni druga dogovorena
pitanja iz oblasti ekonomske politik2.

Konsultacije pglanu IV 2013.godineSrbija se sugava sa zn&jnim ekonomskim izazovima,
koji se, izméu ostalog, ogledaju u slaboj privredi i velikim d@rasnjim i spoljnim
neravnotezama. Merama makroekonomske politike ipotrge hitno otkloniti slabosti koje leze
u osnovi tih problema i raditi na obezle®ju makroekonomske stabilnosti. Zapa i odrziva
fiskalna konsolidacija, podrzana prvenstveno ogearanjem obaveznih rashoda, neophodna je
da bi se preokrenuo trend rasta javnog dtfya.

% Staki B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sisighum, 2012.str.188.
2 hitp://www.nbs.rs (pristuplieno 14.07.2013)
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Kad mere fiskalnog prilagavanja budu peele da daju prave rezultate i pod uslovom da
inflacija bude pod kontrolom, postepeno ublazavamenetarne politike moglo bi poréio
ozivljavanju aneminog kreditnog rasta, ali je istovremeno potrebrexipreti zajeditke napore
u pravcu reSavanja pitanja visokog nivoa probleindti kredita. Najzad, ambiciozne i
sveobuhvatne strukturne reforme Klje su za jganje izvoznog sektora i aktiviranje potencijala
ekonomskog rasta.

Ekonomska situacija je loSa. Posle slabog apa tokom 2010. i 2011, privreda je 2012.
godine ponovno uSla u recesiju zbog loSih vreménslglova, zatvaranja velike Zelezare i
nepovoljnih kretanja u zoni evra. Nezaposlenosa k@jznatno & od 20 procenata predstavlja
veliki druStveni problem. Deficit spoljnog teéegy ra&una prevazilazi 10 procenata BDP-a, a
poreméaji u oblasti cena hrane i prenosni efekat depaeip§ kursa dinara uticali su na
dvocifreni rast inflacije. PremasSivanje planiranagvoa fiskalnih rashoda usled izbora,
dokapitalizacija drzavnih banaka i usvajanje ekgparog zakona o fiskalnoj decentralizaciji
krajem 2011. pouvali su deficit konsolidovanog sektora drzave na @acenata BDP-a
(ukljuéuju¢i troSkove reSavanja pitanja drzavnih banaka¢apige docnji i pléanja po osnovu
aktiviranih garancija), a javni dug na oko 62 prdeeBDP-a, uprkos merama konsolidacije
sprovedenim krajem 2012. godine.

U 2013. oekuje se oporavak od 2 procenta s obzirom na kardino j&anje proizvodnje
FIAT-a i pretpostavku progae poljoprivredne sezone. Projektovano je da dadid krajem
godine sa prestankom efekta baze vrati u granicevaienog odstupanja od cilja. Ipak,
srednjor@éne perspektive rasta u velikoj meri zavise od paataddée ekonomske politike.
Odluwna pomena ekonomske politike neophodna je kake hikdonile postojée unutrasnje i
spoljne makroekonomske neravnoteze,ca@ poverenje trziSta i u¢ao potencijal rasta.
Ukoliko se ne preduzme hitna i odha makroekonomska stabilizacija i strukturne refgrm
izgledi Srbije za trajan oporavak na bazi izvoZalibiugrozeni, a privredni rast u srednjénom
periodu ogrargen.

Spoljni rizici mogli bi da ugroze izglede z&oaomski rast. S obzirom na trgovinske i
finansijske veze, oporavak zone evra slabiji @dkovanog oslabio bi izglede Srbije za rast.
Manja sklonost riziku na globalnom nivou mogla bivgati troskove finansiranja kao i rizike
refinansiranja javnog i privatnog sektora.

Kontinuirana fiskalna konsolidacija je neophadia bi se javne finansije postavile na odrzive
osnove. Podhl@ji poreskih prihoda, inicijative za javnu potra$rifoja nije bila predvena
budzetom, troSkovi reSavanja pitanja drzavnih banghtatanja docnji i pldanja po osnovu
aktiviranih garancija, bez novih fiskalnih mera,vdb bi do deficita konsolidovanog sektora
drzave od preko 8 procenata BDP-a i p@ga javnhog duga na preko 65 procenata BDP-a u
2013. godini. Mere konsolidacije koje se trenutammatraju-konkretno, promena stope poreza
na zarade i stope socijalnih doprinosa kao i snmg@jdiskrecionih rashoda-predstavljaju vazan
korak u dobrom pravcu. Ako se sprovedu, te mereviei godine mogle da smanje deficit za
najviSe 1 procenat BDP-a. Migtim, one same nisu dovoljne za smanjenje fiskabheficita na
odrziv nivo i zaokret u trendu rasta javnog dugéaniano izdavanje drzavnih garancija
predstavlja dodatni fiskalni rizik kao i verovatppeuzimanje duga nekoliko javnih predéaed
strane drzave i druge kvazifiskalne operacije. pdigrocenjuje da bi kumulativho fiskalno
prilagaiavanje od 7 procenata BDP-a ili eventualno viSeedrgor@&nom periodu bilo potrebno
da se javni dug smanji na zakonski limit od 45 prata BDP-a do 2020. godine — Sto je cilj
naveden u Vladinoj Fiskalnoj strategiji za 2012digo. Savet misije je da se odrede dodatne
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mere konsolidacije u visini od jednog procenta BiDRako bi se ove godine izbegao fiskalni

podsticaj. Ukoliko se te mere odmah usvoje u okvaibalansa budzeta za 2013. godinu, to bi
pomoglo da fiskalna politika ove godine bude u diker neutralna i bio bi poslat vazan signal

da su vlasti odkéne da se pozabave reSavanjem fiskalnih slabosti.

Fiskalno prilagdavanje treba da bude usreds®o pre svega na ograenje obavezne
potroSnje. S obzirom na njihovo velikatage u ukupnim rashodima, prilag@vanje mase
zarada i penzija trebalo bi da bude rose&ub uverljive srednjokme fiskalne konsolidacije. Tim
merama bi, u svakom giaju, trebalo strogo kontrolisati zapoSljavanje un@m sektoru i
eliminisati diskrecione bonuse. Napori vilasti deedw registar zaposlenih u javhom sektoru
stoga su dobrodosli. Ambiciozne parametarske refgavnog penzijskog sistema u Srbiji, kao
Sto su izjedn&vanje i povéanje starosne granice za penzionisanje idemge aktuarskih kazni
za rano penzionisanje, tal@su potrebne.

Kontrola rashoda u svim drugim oblastima g suStinskog zr@ja. U inicijative za
potrosSnju koje zahtevaju racionalizaciju spadajlikeepovetanje subvencija u poljoprivredi u
2012, drugi neefikasni programi subvencionisamavanja socijalne ponibkoja nisu usmerena
na efikasan nan. Reforme u oblasti upravljanja javnim finansigtakaie su potrebne da bi se
podrzala prilagdavanja na rashodnoj strani i ograhifiskalni rizici.

Mere na strani prihoda treba da budu usmenanproSirenje poreske osnovice. Uklanjanje
brojnih skupih izuzéa i olakSica kod poreza na dobit i poreza na dokokko i racionalizacija
stavki na koje se primenjuje niZza stopa PDV-a peadigju prioritet. Dok je prostor za
pove&anje poreskih stopa ogré&en, posebna stopa PDV-a mogla bi se patiesa 8 na 10
procenata u skladu s nedavnim p&agem opSte stope. Nadalje, u kontekstu urdgmja rada
poreske administracije, treba se pozabaviti nepdedun slabostima u naplati svih prihoda, Sto
je delom posledica nedavne poreske amnestije.

Posvéenost NBS rezimu targetiranja inflacije je dobrddo®Misija podrzava pos¥enost
Srbije odrzanju cenovne stabilnostiduvanju vazne uloge fleksibilnog rezima deviznogskur
kao amortizera Sokova s obzirom na &au rigidnost cena i zarada. Smanjivanje nivoa
inflacije i njene volatilnosti podrzalo bi procemadrizacije i na taj nan unapredilo mehanizam
monetarne transmisije. Buéluda udari cena hrane znatno doprinose volatilnofiaicije, ve&a
liberalizacija trgovine poljoprivrednim proizvodini@ala bi u tom smislu stabiliziraju ulogu.

NBS treba da bude veoma oprezna kod ublazavaanetarne politike. Misija podrzava
nedavno smanjenje referentne kamatne stope, afiametuje smanjivanje prasee stope na
reverzne repo operacije u ovom trenutku. Monetastovi treba da budu ublazeni tek onda kada
mere fiskalne konsolidacije budu dale konkretnétefepod uslovom da ne die do nepovoljnih
kretanja u tokovima kapitala i da se mase inflacija smanji u skladu sacekivanjima.
Postepeno smanjenje referentne kamatne stopetowreisieno odrzavanje nivoa kamatnih stopa
na trzisStu novca, omogio bi suzavanje postojeg jaza izméu stopa i smanjilo bi neizvesnost
u pogledu pravca monetarne politike. Ukoliko seapej rizici zaokreta u tokovima kapitala,
viSak dinarske likvidnosti trebalo bi odmah apsedio

Finansijski sistem je generalno stabilan. Relelji adekvatnosti kapitala i likvidnosti su
visoki a problematini krediti su dobro obezideni. Meiutim, nedavne mere za reSavanje
problema u bankarskom sektoru ukazuju na slabaggdmih drzavnih banaka. Odrzavanje
redovne komunikacije iznde Ministarstva finansija i privrede, NBS i Agenciz@a osiguranje
depozita (AOD), izrada strategije za drzavne bankeaprelenje njihovog upravljanja svelo bi
na minimum potrebu za buéim dokapitalizacijama i sihim merama.
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ReSavanje problema strukturnih prepreka knedit rastu i smanjenje ranjivosti bankarskog
sistema predstavljaju prioritet. Bankarski sektdsij8 nije bio pod tolikim pritiskom smanjenja
aktivnosti kao Sto je to bio slaj u slénim evropskim zemljama. Metim, kreditni rast je nizak
uprkos znatnoj likvidnosti bankarskog sistema ugbedcepcije visokog rizika zaduzivanja i
visokog nivoa problematnih kredita. Relevantna pitanja ulijyju:

-ReSavanje problema visokog nivoa probletmali kredita. Dok je nekoliko dobrodoslih mera
preduzeto nedavno, potrebno je ubrzati aktivhostvezi sa eliminisanjem uskih grla pri
restrukturiranju duga preduzei dodatne mere u pravcu reSavanja visokog nivolbl@maténih
kredita koje su razmatrane na Beogradskoj inisijatkao Sto su unapdenje procedura
vansudskog restrukturiranja duga, reforma pravosgdistema i procedura vezanih za izvrSenje
kolaterala.

-Sprovaienje sveobuhvatne strategije dinarizacije. Potrejenprodubiti finansijska trziSta u
lokalnoj valuti i podsté razvoj institucija kojee verovatno ¢estvovati na tim trzistima, kao Sto
su druStva za osiguranje i penzijski fondovi.

-lzbegavanje znatnog ublazavanja prudencijalneikeli Stroga regulatorna politika u Srbiji u
toj oblasti pomogla je da se uspostave neophodursdsni amortizeri kao zastita od ponovnog
pojavljivanja finansijskih potresa. Promene poétikezervisanja pre dodatne analize stoga bi
trebalo izbegavati.

Model rasta u Srbiji zahteva rebalansiranjg@ravcu izvoza. ProSirenje i diversifikacija
izvozne baze Srbije potrebni su da bi se ostvaostgpan rast i spoljna odrzivost, podstaklo
otvaranje radnih mesta i ubrzalo priblizavanje pgkim nivoima prihoda. To zgaeliminisanje
dugotrajnih strukturnih uskih grla koja podrivajiorkurentnost i onemogdavaju prilive
direktnih stranih investicija u sektore razmenjidbbara. PozZeljno je da vlasti uvide potrebu za
Sirokom podrskom reformama i postojanim spr@m@em strukturnih reformi.

Strukturni problemi se moraju hitno reSav&iivredu Srbije sputava preterana regulativa,
velik i neefikasan sektor javnih preddaei veoma kruto i zageno trziSte rada. Zbog toga
prioritetne reforme ukljéuju:

-Regulatorne reforme-Nedavni koraci ka poboljSarglozenog regulatornog okvira su
dobrodosili, ali poslovno okruzenje u Srbiji i dgkgeslabo. Vlasti treba da pojednostave zakone i
propise u oblasti privrede, @@u analizu efekata novih zakona, modernizuju paresarinsku
upravu i unaprede rezim registracije i prenosa g&tal

-Reforma javnih preduza-S obzirom na obimno subvencionisanje i zaStitunija preduzéa,
Misija pozdravlja nameru vlasti da ubrza (u kooadifi sa Svetskom bankom) planove
privatizacije i korporatizacije tih preduzg kao i da poboljSa transparentnost njihovog rada.
Takade treba sprovesti strogu politiku zarada i zapweéliga na bazitinka, postepeno povati
tarife do nivoa povraja troSkova kao i strogo ograii nivo subvencija i garancija tim
preduzéima.

-Reforma trziSta rada-Ove reforme su hitno potrdtai® bi se podstaklo otvaranje radnih mesta
u privatnom sektoru. Prioriteti treba da budu ukjdavezivanja otpremnine za celokupan radni
staz, decentralizacija pregovaranja o0 zaradama lazabanje kompleksnih zakonskih i
administrativnin ogradenja kod otkaza, Sto bi kao rezultat stimulisalpagjavanje radnika.
Poveéanja minimalne zarade ne treba da nadmase rasikihaupsti.?’

#"http://www.nbs.rs (pristupljeno 14.07.2013)
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Racun za opsta sredstva Smanjenje siromastva Ukupno
Godina Promet Pladene Krediti Placena Promet i zajmovi Naknade i pla éene
Isplate Otkup naknade Isplate Otplate kamata Isplate Otplate kamate
2013 0 255,286,250 6,210,145 0 0 0 0 255,286,250 6,210,145
2012 0 175,387,500 15,228,696 0 0 0 0 175,387,500 15,228,696
2011 46,700,000 0 19,209,371 0 0 0 46,700,000 0 19,209,371
2010 299,897,500 0 13,839,223 0 0 0 299,897,500 0 13,839,223
2009 1,021,145,000 0 4,263,109 0 0 0 1,021,145,000 0 4,263,109
2007 0 162,500,000 4,283,316 0 0 0 0 162,500,000 4,283,316
2006 62,500,000 506,250,000 27,177,137 0 0 0 62,500,000 506,250,000 27,177,137
2005 125,000,000 139,712,500 21,695,587 0 0 0 125,000,000 139,712,500 21,695,587
2004 162,500,000 158,462,500 16,051,739 0 0 0 162,500,000 158,462,500 16,051,739
2003 200,000,000 0 11,319,708 0 0 0 200,000,000 0 11,319,708
2002 200,000,000 0 9,096,314 0 0 0 200,000,000 0 9,096,314
2001 100,000,000 0 5,858,822 0 0 0 100,000,000 0 5,858,822
2000 116,925,000 55,645,817 22,013,607 0 0 0 116,925,000 55,645,817 22,013,607
1999 0 410,214 238,749 0 0 0 0 410,214 238,749
1998 0 0 79,765 0 0 0 0 0 79,765
1997 0 0 17,805 0 0 0 0 0 17,805
1996 0 766,669 34,910 0 0 0 0 766,669 34,910
1995 0 547 282,224 0 0 0 0 547 282,224
1994 0 0 85,354 0 0 0 0 0 85,354
1992 56,823,247 0 0 0 0 0 56,823,247 0 0

Tabela br.3: Transakcije sa fondom od 01.05.198304086.2013.godine (u SDR)

4.5.3. @ekivani efekti od aranzmana i strategija béidwdnosa sa MMF-om

Najdragocenija pordoMMF-a je u privigenju stranih direktnih investicija u greenfield
obliku i u razmenjiva dobra koje su, u nedostatkumefe akumulacije, najrealniji oslonac
dom&eg privrednog razvoja, pozitivnih strukturnih pramaei povéanja izvoza. Dragocena
poma MMF-a mozZe se sastojati i u savetodavnoj i infdivmoj pomdci 0 razvojnim
tendencijama u regionu i svetu, upozoravanjem e&upcije koje uzrokuju krize, ukazivanjem
na oblasti koje najviSe doprinose razvoju, éipanjem na zemlje sigurne partnere, itd.ddem,
sam pregovarki status Srbije je priéno slab. NaSu pregovaial poziciju diktira ekonomsko
stanje u zemlji i dugokma ekonomska perspektiva, a ona trenutno nije ajdgm troSimo vise
nego Sto stvaramo.

Bhttp://www.imf.org (pristupljeno 15.07.2013)
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Tranzicija u Srbiji, iako je zapela neSto kasnije nego u drugim zemljama u nasgnrme,
ipak nije donela pozitivne pomake kako selavalo, niti je iskori§eno iskustvo drugih zemalja
da se izbegnu neke standardne greske. Sto je kidi procesa privatizacije vise je
nezadovoljstava, eskalacija Strajkova i protesthita. Ciljevi privatizacije, u smislu stvaranja
efikasne trziSne privrede, pokretanja proizvodngkonomskog razvoja, uspostavljanja
konkurentne privredne strukture, pdaeja zaposlenosti i drugo, nije ostvareno. Umesta t
dosSlo je do deindustrijalizacije, nestanka celiknednih grana i Sirenja siromaStva.

Koncept razvoja Republike Srbije trebao bprajbiti rezultat opSteg drustvenog konsenzusa,
a potom i predéen MMF-u, kao instituciji koja blisko sataje sa méunarodnim finansijskim
institucijama, razvojnim organizacijama i donatainvIMF zapravo i pretpostavlja, da vlada pre
ulaska u aranzman sa MMF-om, u okviru svoje zembedemokratski ri@n postize opsti
drustveni konsenzus o programu za koji se oprgeéelja uslovima programa za koji konkuriSe
kod MMF-a.

Ukoliko bi se iSlo na direktne pregovore sa FHgim, bez prethodnog dogovora u zemlji, to
bi bio pre svega neuspeh da se stvori Sira podr&kemsenzus oko tako strateSkog i vaznog
pitanja za zemlju i njene gtane. Srbija treba da bude svesna u kojim segmertgiwvanja
MMF ima najvéa ovlagenja, i u kojim oblastima svojih aktivhosti je ri#asniji.
Idealizovanje MMF-a ili odbijanje saradnje, tj. obé&rajnosti su nedelotvorne i
kontraproduktivhe. MMF se do sada pokazao delofworkod pitanja kao Sto su regulisanje
platnog bilansa, deviznih rezervi, zatim kod spbljraktivnosti zemlje (stranih ulaganja,
bilateralne i multilateralne saradnje, reprogramjaeadugova, pribavljanja povoljnijin sredstava u
kriznim situacijama kada je na finansijskom trzidesko doi do povoljnih kredita, itd).
Planiranje saradnje sa ovom institucijom, a zatimealizovanje, zahteva pripremljenost,
prora&unatost poteza, te svesno i ciljano orijentisaajé&dnkretnim vidovima saradnje.

Posebnu paznju u budm razvoju Srbije trebalo bi posvetiti investicignu izvozne
proizvode, regionalnom razvoju i modernizaciji adtrukture, s obzirom da su ostale evropske
zemlje daleko ispred Srbije po ovim pitanjima, Btoomogwtava daleko bolju startnu poziciju
za dalji privredni razvoj. Dobro je da vlada imadpgku MMF-a, i da moze da bira da li da
ucestvuje u finansijskom ili savetodavnom aranzmaw, i da se izjasni o trajanju aranzmana i
drugim alternativama, a Srbija uvek moze da ugowoadbije program, ako joj se ne ghi ili
ako su se uslovi promentff.

paunovk S., Uloga Mdunarodnog monetarnog fonda u savremenoj ekononiskaj Univerzitet Singidunum,
2011.,str.309
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Svetska banka predstavlja bankarsku grupdetid svetske finansijske institucije, a to su:
Medunarodna banka za obnovu i razvoj (IBRD), ddearodno udruzenje za razvoj (IDA),
Medunarodna finansijska korporacija (IFC) i Mulutlatkra agencija za garantovanje investicija
(MIGA). Postoji i melunarodni centar za reSavanje investicionih spo(t@&ID) osnovan 2002.
godine. On se tretira petodtanicom bankarske grupe Svetske banke, ali ne spdit@nsijske
institucije.

Sediste Svetske banke je u Vasingtonu, dekigeelni predsednik od juna 2012.godine Dzim
Kim Jong, lekar i antropolo{‘f.

Svetska banka i njene afilijacije nastoje deprede i stvore bolje uslove u spoljnom
okruzenju za privatne poslove i prikupe sredstv@ragatna preduza, podrzavajéi dugorana
ulaganja u infrastrukturne projekte u nerazvijeziemljama. Banka ima raziti pristup kada su
u pitanju pojedine grupacije zemaljmnica. Za zemlje sa ,,niskim dohotkom” i zemlje u
tranziciji, nagalasak se daje na pravne i regulaookvire i propise, bankarski sistem i
privatizaciju. Za zemlje sa ,,srednjim dohotkom”j&ksprovode reforme, podrzava se uspeh
zemalja koje razvijaju svoj privatni sektor i pae u znatnom obimu privatni kapital. Kaime
kod zemalja sa ubrzanim razvojem u fokusu Svetsiekd je razvijenae kapitalnih trziSta za
finansiranje njihovih dugokmih investicija.

Jedan od zgajnijih zadataka Svetske banke je i p@nuorestruktuiranju bankarskog sektora
za poslovanje na komercijalnoj osnovi i péasje obima kreditiranja. Osim toga neophodno je i
jacanje doméeg finansijskog sektora i u tom pravcu Banka podhZeazvoj lokalnog trziSta
hartija od vrednosti, banaka za finansiranje stamabizgradnje, lizing kompanija, ulaganje
kapitalnih fondova, penzionih fondova, kao i drughlika institucionalnih ulaganja. Posebna
paznja poswaje se finansiranju malih i srednjih predéae posebno u istmoevropskim
zemljama u tranziciji.

Svetska banka koristi veoma Siroku lepezurumsénata pomd zemljama klijentima u
nastojanju da one postanu agilnije i fleksibilnijedanasSnjem novom ekonomskom okruzenju.
Ovo je nargito zna&ajno sa stanovista privrednih kapaciteta tih zemmatpko bi se lakSe
prebrodili spoljni Sokovi kojima su one izlozenekako bi se te zemlje lakSe prilagodile
savremenim promenama u svetskoj privredi.

Five Agencies—0One Group

O http://www.worldbank.org (pristuplieno 17.07.2013)
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5.1. Metunarodna banka za obnovu i razvoj

Meiunarodnu banku za obnovu i razvoj (IBRD) osnhovalekso prvu od institucija Svetske
banke (1944. u Bretton Woods-u, SAD), 44 zemljedumieoji ma je bila i Jugoslavija sa ciljem
da pod povoljnijim uslovima od trziSnih finansirdormvu i razvoj u zemljama u razvoju,
usmeravanjem finansijskin sredstava iz razvijer#malja. Banci je do sada pristupilo 188
zemalja.Clanice IBRD mogu da budu samo zemljganice MMF-a.

lako prvobitno osnovana s namerom dastvuje u finansiranju ratom razruSene Evrope,
IBRD je danas postala iskfjivo banka za razvoj. Osnovni zadaci Banke su d&Salanjem
investiranja kapitala u proizvodne svrhe pomazeowghrn razvoj na teritorijama zemakanica,
da podstie privatne investicije u inostranstvu putem ganandiucestvovanje i drugim vrstama
privatnih investicija, da stavlja na raspolagamed povoljnim uslovima i za proizvodne svrhe,
finansijska sredstva i podsticanjem dauearodnih investicija pomaze na duzi rok ravnomerno
razvijinje melunarodne trgovine i odrzava neravnoteze u bilangitaanja*

Organi Banke su Odbor guvernera, Odbor iztrgimektora i predsednik. U Odbor guvernera
ulazi po jedan predstavnik svake zemlje; sastajgoseravilu jednom godiSnje (u septembru) da
bi usvojio godisSnji izvesStaj i zavrSnidan, izabrao direktore i doneo odluke iz svoje naaibesti.
Odbor izvrsnih direktora predstavlja teloCisgeno od 24 direktora (do novembra 1992.godine
bilo ih je 22), od kojih pet imenuju zemlje sa regjm iznosom kvota (SAD, Japan, Netka,
Francuska i Velika Britanija), a ostalih 19 birgjmborna tela“ koja sénjavaju grupe zemalja.
Mandat im traje dve godine. Odbor izvrSnih direatana predlog predsednika, donosi odluke o
odobravanju zajmovalanicama, iznos, uslove i sl., kao i odluke o segsbm zaduzivanju na
trziStu kapitala. Odbor izvrSnih direktora bira ggednika Banke sa mandatom od pet godina,
koji je istovremeno i predsednik Odbora.

Banka je organizovana u vidu akcionarskog tseuSNjen osnivéki kapital sastojao se u
pocetku od 100.000 akcija u vrednosti od po 100.00@rdo odnosno ukupno 10 milijardi
dolara. Udeo pojedinih zemalja (kvota) atke je prema njihovoj ekonomskoj snazi. Zemlje
¢lanice su stvarno updevale samo 20% od upisane kvote, i to 2% u zlatdalarima, a 18% u
nacionalnoj valuti. Preostalih 80% kvote zemijanice drze na posebnomcuau kod svoje
centralne banke u nacionalnoj valuti; ova sredstivge kao sigurnosna rezerva za pékri
obaveza Banke, ukoliko se za to javi potreba (naivpoPrema poslednjim izmenama iz
1988.godine prediieno je da zemlj€lanice uplate 3% svoje kvote, a 979 drzati u vidu
sigurnosnih rezervi.

Sredstva za poslovanje Banke @iz sredéih izvora: uplgenog dela kvota zemal§ganica,
zaduzivanja na n@@narodnom finansijskom trziStu, povega ranije datih kredita i ostvarenog
dohotka.

Banka daje zajmove vladama zemadanica i njihovim agencijama ili privatnim
preduzéima i bankama, ali uz garanciju vlade i to za fsieanje konkretnih projekata. Sredstva
dobijena preko zajma mogu se koristiti za nabadkecsu zemljama koje silanice IBRD, i to,
po pravilu, preko m&unarodne licitacije¢cime se obezlaiju najpovoljniji izvori snadbevanja.

3Lstaki B., Bard S., Maiunarodne finansije, Univerzitet Singidunum, Beog2@il0., str.24
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Banka se angazuje u finansiranju samo onihekata za koje nije moge obezbediti
sredstva iz privatnih izvora uz ,razumne” uslovesama Banka utduje koji su to uslovi
sfazumni“. Poslednjih godina su zajmovi IBRD usmer@rvenstveno ka razvijenim e
zemljama u razvoju. Posto projekti koji se finaagirtreba da budu dovoljno rentabilni kako bi
obezbedili uredno veanje zajmova, to zajmovi IBRD nisu baS pogodni aananje razvijene
zemlje. Otplata zajma Pmje posle 5 godina, a udiajeni rok otplate je do 20 godina ne
racunajti grejs period. Kamatna stopa je ili fiksna ili prenljiva. Promenjiva se, n@se
odreiuje, kao odréeni fiksni dodatak, na LIBOR. Zajmovi se daju viagaili uz vladine
garancije. Osim toga, zajmovi se daju samodkabrzati privredni razvoj i strukturne promene,
i to u oblasti industrije, poljoprivrede, infraskturnih objekata, tehtke pomdi, zdravstva,
Skolstva, nauke i ekologije. U poslednje vremet&keae banka, zajedno sa MMFom, odobrava
tzv. zajmove za strukturno prilag@vanje za koje angazuje ukupno oko 20% svojih txeds
Takade odobrava zajmove u vidu tebké pomd@i, sa rokom 2-6 godina, na Sta usmerava 10%
svojih sredstava. Banksesto @estvuje do 20% potrebnih sredstava i u projektimeionalnih
banaka ili méunarodnih sindikalizovanih zajmova, ukoliko se und ce ti projekti omogtiti
razvoj i pozitivne strukturne promene u pojediniemtjama®?
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Slika br.2: Kreditiranje po sektorima i top 10 zdj@&orisnika sredstava(milioni dolara) u
2012.godint

¥Stakit B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sitngnum, 2012.str.125.
Bhttp://www.fin.gc.ca (pristupljeno 18.07.2013)
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5.1.1. Saradnja Srbije i Manarodne banke za obnovu i razvoj

Grupacija Svetske banke pruza ponSrbiji u podizanju nivoa zivotnog standarda njenih
gratana. Kroz pomé u promovisanju uslova za odrzivi razvoj i otvammpvih radnih mesta,
lakSem pristupu druStvenom kapitalu i uslugama, kaomnapreenju javnog sektora, ona
doprinosi boljem kvalitetu zivota ljudi u Srbiji. @dka deluje kroz partnerstvo sa zvanin
vlastima, ostalim ¢esnicima u vlasti na lokalnom nivou i tenarodnom zajednicom, koja se
bavi razvojem, kako bi obezbedila uspesSnu tranefsipije ka trziSno orijentisanoj privredi.
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Slika br.3: Obim pozajmljenih sredstava po godiagmmilionima dolara}

Kao 5to se moze zaldjti na osnovu prikaza, iznos sredstva je diasti porastao
2009.godine. Svetska banka je, s obzirom na toodatkntno ulaze u Srbiju, napravila detaljnu
analizu polittkog, privrednog i socijalnog stanja.

Srbija je prosSla kroz period drantag promene. Od 2008.godine, nova, reformski
orijentisana vlada pos¥ena je Evropskoj uniji (EU), prisutno je tale politicki osetljivo
pitanje jednostranog proglaSenja nezavisnosti Kasovodvijanje globalne ekonomske i
finansijske krize. Uprkos ovim pritiscima, Vladaamelike planove za reforme.

Srbija je nastavila sa reformama, dok se Harse oporavi od uticaja svetske krize. Srbija
mora da postane konkurentnija i péae produktivnost. Gotovo 90 odsto srpskog izvada u
Evropu-55 odsto u EU i oko jedna diea na centralnoevropskom sporazumu o slobodnoj
trgovini (CEFTA) region. Idéi napred, Srbiji je glavni izazov da se poboljSeohni standard i
nereSeni ekonomski oporavak u poslovima u strogskalhom okruzenju. Povanje izvoza,
produktivnosti i konkurentnosti se prepéuje da bi mogao da se pokrene ekonomski rast
zemlje.

Svetska banka Zeli da zamo povéa podrsku Srbiji. Spremna je da podrzi razvoj
ekonomije, posebno poljoprivrede i energetike, Rlstrukturne reforme u zdravstvu i
obrazovanju. Svetska banka visoko ocenjuje ekonemsire koje primenjuje Vlada Srbije.

3 http://www.worldbank.ordpristupljeno 20.07.2013)
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5.1.2. Projekti Mdunarodne banke za obnovu i razvoj u Srbiji

5.1.2.1. Koridor X

Integracija srpske transportne mreze u osnoggmnalne transportne mreze je prepoznata
kao kljutan cilj politike za ekonomski i drustveni razvojnzige. Srpski deo Koridora X, sa 792
kilometara puteva i 760 km Zelezkih pruga, predstavlja vazan deo panevropske séabea
infrastrukturne mreze. Jedan krak povezuje Buditwpe®8Bugarsku prestonicu Sofiju, a drugi
veze na severu Gre.

Vlada Srbije smatra da je razvoj Koridora Xoptet koji ¢e pomdi i olakSati odrzivi
ekonomski razvoj i omogiti da drzava iskoristi svoju geografsku pozicfiatrazila je od
Banke da pomogne u pripremi celokupnog programedvzajuzna kraka deonice Koridora X.
Vlada je takde zatrazila da banka doprinose finansiranju saigfrugeiunarodnim finansijskim
institucijama.

Meiunarodna banka za obnovu i razvoj finansira ovajelat sa 388 miliona dolara.
Odobren je 09.juna 2009, traje od 06. novembra 2@08jegov zavrSetak se€akuje do kraja
2015. godine

Tokom pripreme projekta Banka je vodila pregiguhitke i ekonomske opravdanosti, pregled
i pripremu plana raseljavanja, projekat uticajaznatnu sredinu, kao i pregled predloZzenog
inZenjerskog dizajna.

Ciljevi projekta su povanje efikasnosti transporta i poboljSanje bezbetlisa®brdaja na
putevima. Projekat obuhvata:

-izgradnju dve deonice autoputa E-75, u ukupnojrdwd 31,9 kilometara iznd& Grabovnice i
Grdelice, i od Vladiinog Hana do Donjeg Neradovca,

-izgradnja 8,67 kilometara autoputa E-80 na dedwdidora izméu Dimitrovgrada i granice sa
Bugarskom (obilaznica oko Dimitrovgrada),

-tehniku poma u oblasti bezbednosti saobaga, i

-poma: u sprovaeniju i institucionalnu podr3kir.

Rezultati koji su postignuti do sada: za idgja dve deonice autoputa izdweGrabovnice i
Grdelice (5,6 kilometara) i iznde Vladicinog Hana i Donjeg Neradovca (26,3 kilometara) na
autoputu E-75 ka Makedoniji, radovi su¢peb u maju 2012, a @kuje se da se zavrSe do
septembra 2014. Za izgradnju 8,67 kilometara obit&z oko Dimitrovgrada-autoput izmhe
NiSa i granice sa Bugarskom, u blizini Dimitrovgaa(E-80)-izgradnja puteva je tat® u fazi
radova. PredlozZzena je preliminarna metodologijanomitoring bezbednost saobsaga. Takade
je pripremljen akcioni plan za reformu Javnog pzda Putevi Srbije.

Banka je u okviru ovog preojekta séivala sa Ministarstvom za infrastrukturu Republike
Srbije i Javnim preduZem Putevi Srbije. Kljéni razvojni partneri su nieinarodne finansijske
institucije: Evropska banka za obnovu i razvoj (HBREvropska investiciona banka (EIB).

%Serbia partnership program snapshot, Svetska b¥akington,SAD,2013., str.16.
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5.1.2.2. Projekat reforme poljoprivrede

Predmet ovog projekta su pretezno male srfmkee, i mala doma orijentisana preduza
za preradu koja su trenutno na@djaa od strane jake regionalne iduearodne konkurencije i
usporena strogim standardima kvaliteta hrane.

Meiunarodna banka za obnovu i razvoj finansira ovajeat sa 13,82 miliona dolara.
Odobren je 20.juna 2007, traje od 12. novembra 20@&vrSen je 31.maja tedeigodine.

Vlada Srbije je usvojila Strategiju razvojdjpprivrede u avgustu 2005.godine i na taina
utvrdila smernice za rast proizvodnje i porast kaektnost baziraji se na:

-zavrSetak poslova vezanih za prelazak na konkawemnziSnu privredu,

-povetanje we&a Srbije na trziStima EU i uskivanje sa EU sanitarnim i fitosanitarnim
standardimai kvalitetom,

-poboljSanje konkurentnosti kroz usvajanje moderekonoménih proizvodnih tehnologija i
-promovisanije ruralnog razvoja, posebno u sironm3$rgionima:’

Projekat je upravo osmisljen da podrzi ovatsgiju. Razvojni cilj projekta je da se pdae
konkurentnost srpske poljoprivrede. Cilj je da s€usa i globalno zn&jan ekosistem u
planinskom podrgju.

Ciljevi projekta su bili da se razvoj postigkez javne investicije koje imaju za cilj da se
poboljsa:

-drzavni sistem za ruralni razvoj investicionih @lmva i ocenjivanje njihovog uticaja;
-sposobnost poljoprivrednih proizdaa i preraivaca da koriste ova sredstva i
-upravljanje u Parku prirode Stara planina u sgraanokalnim zajednicamd.

Rezultati koji su postignuti do sada: Usaghafgesistem za obradu i transparentno efikasan
transfer sredstava za poljoprivredu i ruralni rgz\&istem prenosa znanja u poljoprivredi je
ojacan kroz organizovanje obuke za javne i privatngopolvredne savetnike i kroz program
finansijske podrske savetodavnih usluga i primemjstrazivanja u poljoprivredi.

25.000 poljoprivrednika sprovode aktivnostieiino vezane za razvijenje znanja uz pémo
projekta. 360 poljoprivrednih savetnika akreditovan sa posebnim ovlé&njima za pruzanje
usluga poljoprivrednicima. Studije za zaStitu gedgkih naziva sa tradicionalnim proizvodima
iz ove oblasti su pripremljene.

Stavovi poljoprivrednika prema ekoloSki oddiyoljoprivrednoj praksi znatno su poboljSani
i dati kao podsticaj da se usvoji ovakva praksdakade postoje i projekti za finansiranje
sanacije seoske infrastrukture.

Klju¢ni partneri su Ministarstvo poljoprivrede, Sumassivvodoprivrede, Delegacija EU u
Srbiji, Agencija za méunarodni razvoj i Globalni fond za Zivotnu sredinu.

%Serbia partnership program snapshot, Svetska b¥akington,SAD,2013., str.15.
3’Serbia partnership program snapshot, Svetska b¥akington,SAD,2013., str.15.
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5.2. Maetunarodno udruzenje za razvoj

Meiunarodno udruzenje za razvoj (IDA) osnovano je 19fifilline kao specijalna filijala
Svetske banke. Cilj osnivanja bio je finansiranggsimomasnijin zemalja u razvoju i pod
najpovoljnijim uslovima kako bi se Banka mogla pet#v finansiranju nesto razvijenijih zemalja
u razvoju. Ciljevi osnivanja IDA su da podstiekonomski razvoj, da poseeva produktivnost i
da tako podize zivotni standard u manje razvijemiblastima sveta, ostvardjuto nard@ito
pruzanjem finansijskih sredstava, koja bi bila gmabda zadovolje vazne potrebe ekonomskog
razvoja, pruzajéi ta sredstva pod uslovima koji su elasiji i manje opteréuju bilans pléanja
nego Sto tatine uslovi konvencionalnih zajmova, unagugiéi time ciljeve privrednog razvoja
kojima sluzi IBRD i time dopunjugi njenu aktivnost.

Kroz pozajmice pod veoma povoljnim uslovimaknoz poklone trebalo je obezbediti
finansiranje neprofitonosnih projekata adje c¢e realizacije imati koristi Siroki slojevi
stanovniStva, Sto bi trebalo dadatii na smanjenje socijalnih napetosti. Prednosjurpeojekti
koji omogutavaju vée zaposljavanje, a ne oni koji predstavljaju primgrhunske tehnologije.

IDA tenutno u svom sastavu ima 172 drzéaaice, méu koje spada i Srbija. Zemljganice
su podeljene u dve grupe. Prva grupa obuhvatajemevzemlje, koje ceo iznos kvote ujplal u
konvertibilnoj valuti. U drugoj grupi su zemlje aavoju. Njihov udeo u kapitalu je 3% ukupnog
iznosa, a imaju 42% glasova. Ove zemlje &pja 10% kvote u konvertibilnoj valuti, a 90% u
nacionalnoj valuti. U prvoj kategoriji, tj. kategprazvijenih zemalja ima ih svega dvadesetak,
dok sve ostale zemlje pripadaju drugoj kategdfiji.

Glavni izvori sredstava IDA su: ulodianica,doprinosi zemalja davalaca, transfer iz qué
IBRD, otplate po ranije odobrenim kreditima,poklodrugi izvori.

Krediti IDA namenjeni su skoro iskijivo, veoma siromasnim zemljama u razvoju koje ne bi
ni mogle biti u stanju da uzmu sredstva na zajachysdovima pod kojima ih odobrava Svetska
banka.

Krediti su se davali na rok od 50 godina,jalil987. godine rok skéan na 40 godina za
najmanje razvijene i 35 godina za ostale zemlj@avaju, sa p&ekom (grace period) od 10
godina. Odldeno je, takde, da se u ugovore o kreditima koji se odobravaglg30. juna 1987.
godine unosi klauzula koja omogava da se uslovi kreditiranja modifikuju onim zeantia koje
u pet uzastopnih godina ostvare nacionalni proizzodtanovniku iznad gornjeg limita. Pravo
da koriste kredite IDA u 2012. godini imaju zemlj&ojima je vrednost nacionalnog dohotka po
stanovniku u 2012. godini bila ispod 1.175 dolareke ostrvske zemlj&ja je slaba kreditna
sposobnost. U ovoj grupi se nalaze 82 zemlje, sandlijardi stanovnika. Granica se povremeno
menja da bi se uzeli u obzir opsti nivo razvijenogpromene vrednosti dolara. Kamata na
zajmove se ne pta, ali se do 1989. godine péa provizija u iznosu od 0,75%. Ova provizija je
smanjena u vise navrata, tako da u 2006. godimdsizeamo 0,30%. &&%e zajmova IDA u
finansiranju projekata je oko 40%. IDAestvuje i u poslovima kofinansiranja. Za kreditéAlD
nije neophodna drzavna garancija. Otuda su i priojetje s&injava IDA upravo takvog
karaktera da najviSe koriste onim masama stanaani&je imaju najnizi dohodak u zemljama
koje ispunjavaju uslove za dobijanje ovakve vrsimgii. Prilikom odobravanja ,kredita” IDA
daje prednost projektima kojima se ubrzava razwdjoprivrede, poboljSava obrazovanie,
pove&ava proizvodnja elekifhe energije, razvija industrija, stvaraju boljedglke sluzbe, prosi-

B http://www.worldbank.orgpristuplieno 22.07.2013)
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ruje telekomunikaciona mreze, modernizuje sa&d)m sistem, snabdevanje vodom i duge
kanalizacioni sistert’
Bitno je napomenuti da IDA odobrava kreditkljiggivo vladama. IDA odobrava sredstva
najsiromasnijim zemljama, tamo gde je zivot takoma ivici opstanka, i za najsiromasnije ljude.
Od svog osnivanja do danas IDA je odobrila dke00 kredita u ukupnom iznosu od 255
milijardi dolara (ukljiujué¢i i sredstva odobrena preko Specijalnog fonda idéoma razvoj
Afrike). Najvie sredstava oti$lo je u Afriku, peB0%?°

Indija 2.733
Nigerija 1.345
Pakistan 1.290
Vijetnam 1.049
Etiopija 920
Kenija 878
Banglades 866
Gana 470
Tanzanija 420
Obala Slonovée 390

Tabela br.3: 10 najééh duznika IDA na kraju 2012.godine u milionima dif"

5.2.1. Saradnja naSe zemlje i @@arodnog udruzenja za razvoj

BivSa Jugoslavija ratifikovala je Statut ID#te godine kada je osnovana. Udeo u upisanom
kapitalu iznosio je 19,11 miliona dolara, Sto ptadga 0,035% ukupno upisanog kapitala, a
udeo u ukupnom broju glasova je 0,65%. U 2005. rgodpisani kapital Srbije i Crne Gore
iznosi 6,85 miliona dolara, a udeo u ukupnom brgjasova je 0,2%. Status (bivse) SR
Jugoslavije u IDA je isti kao u IBRD. NaSa zemljgenkoristila kredite IDA, poSto su oni
namenjeni najmanje razvijenim zemljama.ddem, prilikom prijema SR Jugoslavijedanstvo
IBRD 2001. godine, zakleno je da se nasoj zemlji mogu privremeno, odolraagmovi po
tzv. IDA uslovima. Ovaj status nam je oméguda koristimo zajmove i fondove IDA na rok od
20 godina, sa pekom od 10 godina, bez kamate i provizijom od 0,75%

Do kraja 2009. godine Srbiji su odobreni zajmoiznosu od 682 miliona dolara, édga je
iskori&eno 612 miliona. Na osnowuilanstva u IDA naSa zemlja je stekla pravo dastvuje na
medunarodnim licitacijama za projekte u privredno nemmo razvijenim zemljama, gde je do
sada dobila poslove u vrednosti viSe stotina maiodsD.

#stakis B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Singnum, 2012.str.133.
“Ohttp://www.worldbank.orgpristuplieno 30.07.2013)
“http://www.worldbank.orgpristupljeno 30.07.2013)
“2 Staki B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sisighum, 2012.str.134.
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5.2.2.Projekti Mdunarodnog udruzenja za razvoj u Srbiji

5.2.2.1. Projekat rekonstrukcije saalajica

Integracija srpske transportne mreze u osno@gienalne transportne mreze je prepoznat kao
veoma vazan cilj politike za ekonomski i druStveazvoj zemlje. Putna mreza u Srbiji
predstavlja veliki potencijal za zemlju, ali je s mreze i dalje je loSe. Istrazivanja pokazuju
da, 30 odsto ukupne mreze, pre svega magistrahaigionalnih puteva je u dobrom stanju, a 53
odsto je u loSem ili veoma loSem stanju. Pored,tomag Srbije u m#&unarodnim poréenjima
(Global Competitiveness Report 2011-2012) je uzvakostavljanje Srbije u nezavidan polozaj
u poslovanju u odnosu na regionalne konkurentgelab predstavlja prvi veliki program za
poboljSanje odrzavanja na glavnim putevima i regiomm mrezama u poslednjih 15 godina.

Meiunarodno udruzenje razvoj finansira ovaj projekatsg,3 miliona dolara. Sredstva su
odobrena 25.maja 2004.godine, a aranZzman je tdaj&®.juna 2011.godine.

Razvojni cilj projekta je da pomogne Vladimanjenju troSkova i poboljSanju bezbednosti za
korisnike puteva kroz:

-poboljSanje stanja odabranih deonica puta od rtralyis i regionalne putne mreze
-poboljSanje efikasnosti odrzavanja puteva kromvanje zasnovano nainku u dva pilot
regiona (Mé&va i Kolubara) i,

-uvodenje principa bezbednosti na putevima, kao i adjarere poboljSanja bezbednosti.

Ovim projektom se finansira:

-institucionalno jdanje, koje je obuhvatilo tehiku pom@, obuku, usluge, i unaptenje baza
podataka putnih sredstava, kao i uspostavljanje pkaterizovanog sistema za upraviljanje
ugovorima i poboljSanje nabavke i nadzora na gdutiia,

-konsultantske usluge za nadzor puteva, odrzvamgjeoinstrukciju opreme i materijala,
-unapréenje odrzavanja puteva, rehabilitaciju i bezbednostsaobréaju, ukljuujuéi i
rehabilitaciju prvenstveno delova glavnog ptita.

Projekat je obuhvatio veliki program sanagijedelova pod IDA uslovima i devet delova pod
IBRD uslovima. Ukupno 281 kilometara puteva je tglit@vano. Pored toga, za bezbednost na
putevima i mere za redizajn preduzete su na 18iH'ctataka". Projekat je pomogao u
uspostavljanju funkcionalnog sistema za upravljam@vinom i omogdio profesionalno
upravljanje puthom mrezom, i pruzena je tékai pom@ za izgradnju putne mreze prema
medunarodnim standardima.

Banka je sartivala sa Ministarstvom za saobag koje je bilo odgovorno za ceo projekat
implementacije i Javnim preduszEm Putevi Srbije.

“3Serbia partnership program snapshot, Svetska b¥akington,SAD,2013., str.22.
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5.3.Meaiunarodna finansijska korporacija

Meiunarodna finansijska korporacija (IFC) afilijacij®vetske banke, osnovana je
1956.godine, sa zadatkom da unapredi ekonomskiuragmljama u razvoju preko privatnog
sektora, uz pomiodom&eg i stranog kapitala.

Korporacija investira u privatne firme, moBéi dopunsko finansiranje i daje savete o
zn&ajnim pitanjima razvoja privatnog sektora koja sease na trziSte kapitala, strana direktna
ulaganja, privatizaciju i sl. Generalni cilj IFC, papravo, da olakSa tokove kapitala i pomogne u
kreiranju novih formi njegovog priliva u zemlje azvoju.

Kao institucija koja se bavi finansiranjem vatnih preduzéa u zemljamaianicama
zamisSljeno je da dopunjuje delatnost Svetske babik je ranije pozajmljivala sredstva od
Svetske banke, danas ih pretezno nabavlja na urzi3a bi neka zemlja postakdanica
Korporacije mora da budeclanjena u Svetsku banku. Pravno i finansijski pasam@ IFC i
Banka su odvojeni entiteti. Korporacija ima svopital i osoblje, ali je vezana za banku oko
administrativnih i drugih uslugd.

IFC danas ima 184 zemljlanice melu kojima je i naSa zemlja od 2001.godine, pod r@mniv
Srbija, dok je bivSa Jugoslavija potpisala i r&tfiala sporazum 1968.godine. Sediste
korporacije je u Vasingtonu.

Cilj Korporacije je da unapttaje ekonomski razvoj podsticanjem daljeg razvojizwmodnih
privatnih preduzéa zemaljalanica, nar¢ito u manje razvijenim podgjima, dopunjavajéi na
taj n&in delatnost kojom se bavi IBRD.

U ostvarivanju ovog cilja IFC u saradnji s&vptnim investitorima:

-pruza fianansijsku ponéokod osnivanja, modernizacije i proSirivanja praidwih privatnih
preduzéa koja treba da doprinose razvoju zemalgnica, putem investicionih ulaganja bez
davanja garancije o otplati od strane odnosnih aviddnica u sldajevima gde se ne moze
pribaviti odgovarajti privatni kapital pod umerenim uslovima,

-stara se da objedinjuje maguosti za investiciona ulaganja, do¢énastrani privatni kapital, kao

i iskusan rukovod# kadar; i

-stara se da podsg, kao i da pomaze stvaranje uslova kKejiomoguditi priliv kako dom&eg
tako i stranog kapitala namenjenog za ulaganjaizywdne kapacitete u zemljaranicama.

Svoj cilj i misiju, da pomaze predémma u zemljama u razvoju, IFC realizuje aktivnostim
na raznim poljima. Pored svoje, nekada dominantogey da obezlakije finansiranje projekata
kompanija u zemljama u razvoju, IFC je tdko
-razvila inovativan investicioni servis;

-prosirila kapacitete u obezfiganju savetodavnih usluga;
-produbi4|g1 svoju ekspertizu na poljima korporatignopravljanja, zivotne sredine i socijalne
politike.

*Jovovié D.,Medjunarodne finansijske instutucije-PoloZajinteresi SR Jugoslavije, Manarodna politika,
Beograd, 1997.str.92
*Stakic B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sisgnum, 2012.str.145.
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IFC plasira slobodna finansijska sredstva mnira oblicima, od zajmova i direktnih
investicija, do ulaganja u akcije privatnih prediezeKorporacija se, pored pokidoju pruza
¢lanicama u razvoju u raznim formama investicijajib@oslovima kao Sto su: izrada projekata i
poboljSanje njihovog kvaliteta, pruzanje painpri osnivanju, finansiranju i unapt®anju rada
privatnih finansijskih kompanija za razvoj i drugihstitucija koje rade na unapenju i
finansiranju privatnih firmi, podsticanje razvojazita kapitala u zemljama u razvoju,
podsticanje interesa zemalja izvoznica kapitalaulzaganje u hartije od vrednosti predéae
zemalja uvoznica kapitala, pruzanje saveta i davangdloga zemljama u razvoju u pogledu
koncipiranja mera koje doprinose stvaranju pov@jrklime za povéanje interesa privatnih
investicija.

Program u koji IFC plasira sredstva mora igpueati sledée uslove:

-mora biti produktivan i rentabilan,

-mora zadovoljiti interese drzave u koju se invastu smislu mogtnosti devizne uStede,
proizvodnje diferenciranih proizvoda i pruzanje ugsl, povéanja zaposlenosti, razvoja
tehnologije i skno,

-lokalni investitori moraju participirati u realiggi programa,

-da investitor nije mogao osigurati potrebna snesist privatnih izvora uz povoljnije uslove.

Kako IFC ocenjuje projekte? Ocena projekatauporaciji sprovodi stréni tim, koji se
sastoji od strénjaka za investicije (Sef misije), inZenjera telkog specijaliste u industrijskoj
oblasti (koja se ispituje), kao i ekonomiste. Kaegpotencijalan projekat i sponzori identifikuju,
prvi korak u procesu ocenjivanja je detaljna araitudije podobnosti projekta. Ako su rezultati
ovih analiza pozitivni, tim stinjaka za ocenu projekata dolazi u misiju &adj zemlji (2-3
nedelje). Ona obuhvata detaljne razgovore sa spoma@rojekta i obilazak njegove lokacije.
Cilj je da se sagledaju svi aspekti projekta, uklju¢i sposobnost sponzora i tebkih
menadzera da realizuju projekat, tedhni izvodljivost koncipiranog projekta, opseg traista
plasman proizvoda iz projekta, i stvaran finansijskkonomski povréaj uloZzenih sredstava.
Kada misija zavrSi rad, detaljan izveStaj se pnpaa dostavlja rukovodstvu IFC na razmatranje
u vezi finansiranja projekta. Kada se usvoji, fimakorak je prezentacija izveStaja sa
preporukama za finansiranje Odboru izvrSnih direktdoji donosi konénu odluku. Vreme
potrebno da se kompletira ceo ovaj ciklus znatnaravabd okolnosti, ali prog®o normalno
vreme od identifikacije projekta do zavr&ne oceneko Sest meseti.

Investicione usluge IFC ukfuju: zajmove, konzorcijalne zajmove, finansiranjeovine,
imovinske i duznike fondove, posredtke usluge, usluge vezane za upravljanje rizikom,
finansiranje lokalne valute, finansiranje trgovirde.

Predsednik Grupe Svetske banke je istovremgmedsednik IFC, s tim Sto IFC ima svog
izvrSnog potpredsednika, a trenutno se na toj pom@lazi Jin-Cai Jong (Kina). IFC predvodi
Odbor guvernera, u koji zemlanice imenuju svoje predstavnike, ministre fingnsDdbror
guvernera prenosi najteedeo svojih ovlad&enja na odbor od 24 direktora. Ovi direktori se
redovno sastaju u glavhom uredu Grupe Svetske bankasSingtonu, gde ponovo razmatraju i
odlwiuju o invevesticionim projektima i daju strateSkeesnice menadZmentu IFC.

% Jovovié D.,Medjunarodne finansijske instutucije-PoloZajinteresi SR Jugoslavije, Manarodna politika,
Beograd, 1997.str.93.
“Thttp://www.ifc.org (pristupljeno 10.08.2013)
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Za obavljanje predvidenih aktivnosti IFC pribavlja sredstva iz sledecih izvora:
-iz upisa zemalja ¢lanica - akcionarski kapital;
-rezerve za pokric¢e dugova ostvarene iz akumuliranog dohotka;
-iz zajmova zemalja (bogatih) ¢lanica,
-pribavljanjem sredstava na trzistu kapitala.

Upisani kapital korporacije iznosio je pri asanju 100 miliona dolara, da bi kasnije bio
uvetan. Meiunarodna finansijska korporacija odobrila je, odgwsnivanja, u vidu zajmova,
akcija, udela i garancija, preko 50 milijardi dala®amo u fiskalnoj 2011.godini, IFC investirao
je 12,2 milijardi dolara u 518 projekata, ¢dga je 4,9 milijardi dolara otiSlo najsiromasnijim
zemljama koje ispunjavaju uslove za zaduZivanje Bwtske banke. Take dodeljeno je
dodatnih 6,5 milijardi dolara za podrsku privatnsektoru u zemljama u razvoft.

Syndications Pipeline
asof July 2012

42 upcoming mandated deals totaling US$3.2 billion
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Slika br.3: Struktura prvih 42 aranzmana u 2012limj8’

“Bhttp://www.ifc.org (pristuplieno 12.08.2013)
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“http://www.ifc.org (pristuplieno 12.08.2013)

Investicioni servi$FC nastavlja da razvija nove finansijske proizeokbji omogdavaju
kompanijama da upraviljaju rizikom i proSire njihquristup stranim i dont@m trziStima
kapitala. Ovako Sirok paket investicionih uslugazeaiblaziti siromastvo i podsiadugoraan
rast promovisanjem odrzivog preddage podsticanje preduzetniStva, kao i mobilisangurea
koji ne bi in&e bili dostupni.

IFC finansijski proizvodi i investicione uskigikljucuju: zajmove, konzorcijalne zajmove,
finansiranje imovine, imovinske i duzkie fondove, posredéke usluge, usluge vezane za
upravljanje rizikom, finansiranje lokalne valuteri*°

IFC odobrava zajmove sa fiksnim i varijabilnikneditnim ratama iz svojih sopstvenih
sredstava za projekte koje obavlja privatni sektazemljama u razvoju. \é@a zajmova se
odobrava u vod#am svetskim valutama, ali se tat® mogu odobriti u dond#j valuti. Rok
otplate je ohino od 7 do 12 godina, a u nekimddjevima je produzen i do 20 godina, dok se
grejs period odrduje za svaki slkkaj posebno. IFC odobrava zajmove za projekte leopdnose,
kako na podizanje novih kompanija, tako i na ekgparpostoj€ih u zemljama u razvoju. Za
kredite nije potrebna garancija drzave. IFC finemdirme direktno, ali i tako 5to odobrava
pozajmice posreddkim bankama, lizing kompanijama, finansijskim ifistijama i privatnim
fondovima, kroz kreditne linije za dalje pozajm§inje. Ove kreditne linije séesto namenjene
malim i srednjim preduzéma ili za odréeni sektor. Da bi se osiguraléage drugih privatnih
investitora, zajmovi IFC ¢estvuju sa 25%-35% zavisno od vele projekta, ponekad i do 50%,
u ukupno procenjenim troSkovima projekta, ali tatkta ne prelaze 25% ukupne vrednosti
projekta za odrenu kompaniju. Generalno, zajmovi se odobravajznosima od 1 milion
dolara do 100 miliona dolara.

Savetodavne usluged 1986. godine pri IFC postoji Savetodavni sepasstrane investicije
(FIAS). IFC podrzava razvoj privatnog sektora, k&koz investiranje, tako i pruzanjem usluga
za razvoj preduze.

Savetodavni servis IFC je organizovan kroz pet uosh linijja koje se odnose na: pristup
finansijama, korporativhe savete, ekoloSku i sdmija odrzivost, investicionu Kklimu i
infrastrukturno savetovanije.

Najvei deo savetodavnih usluga IFC se obavlja posredskapaciteta kojima upravlja IFC,
ali koji se finansiraju kroz partnerstva sa vladawmhanatorima i drugim multilateralnim
institucijama.

Razvoj privatnog sektora zahteva viSe od finansigkustvo pokazuje mimu ulogu
savetodavne sluzbe. One mogu da igraju¢ama ulogu u dobijanju investicija i poro
preduzéima da se proSiriju i otvaraju nova radna mesta.bDarivatni sektor zauzeo 5to je
mogute bolju poziciju na trzistima u razvoju, IFC pruzavete, reSava probleme, i obuku
preduzéa, industrije i vlade. Iskustva pokazuju da je fimma potrebno viSe od finansijskih
ulaganja da napreduju-potrebno je regulatorno @mjezkoje omogéava preduzetnistvo i savete
o najboljim praksama poslovanja. Rad obuhvata saaefe nacionalnih i lokalnih vlasti o tome
kako da poboljSaju svoje investicione klime tgaje osnovne infrastrukture. Vladee oko
polovinu savetodavnih projekata IFC-a. Savete diageo 1.100 zaposlenih u 85 kancelarija u 73
zemlje. Sredstava za finansiranje dolaze od doskatopartnera, IFC i klijenta.
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5.3.1.Clanstvo i saradnja Republike Srbje sadMiearodnom
finansijskom korporacijom

BivSa Jugoslavija je postallan Meiunarodne finansijske korporacije 1968. godine, p@st
prihvaceno objasSnjenje da naSa predisenisu bila u to vreme, drzavnawarustvena, pa su
tako mogla koristiti sredstva IFC. Udeo naSe zemli@pitalu IFC iznosio je 3,9 miliona dolara,
a udeo u broju glasova 0,43%. Do kraja 1989. gogwsedstvom IFC 25 naSih predéage
dobilo kredite u ukupnom iznosu od 710,6 miliondadm, Sto j&inilo 7% vrednosti svih kredita
IFC i tako naSu zemlju svrstalo nad&eemesto méu ¢lanicama, iza Brazila i Meksika, po obimu
koris&enih sredstva.

Godine 1969. na inicijativu IFC, osnovana jedMharodna korporacija za investicije u
Jugoslaviju (lIICY), kao akcionarsko drustvaijem kapitalu su testvovale: IFC sa 12%, a 12
nasSih banaka sa 29% i 42 banke iz razvijenih zapasbmalja sa 59%, koja je prestala sa radom
1988. godine. Zadatak Menarodne korporacije za investicije u Jugoslauviji j@ da podstie
plasman kapitala iz privatnih izvora u jugoslovemsgiteduzéa, prvenstveno kroz zajedka
ulaganja. Ulagala je i sopstvena sredstva, alirnaagnija bila njena posredtka uloga u
pronalazenju odgovarajin partnera za ulaganja, uspostavljanju kontakaameiu njih,
informisanju potencijalnih ulaga o uslovima, moginostima i zakonskim propisima za
plasman u Jugoslaviji, pruzanju poénfugoslovenskim preduzana u obezbdivanju potrebnih
sredstava iz inostranih izvora i sl. Mearodna korporacija za investicije u Jugoslaviji
angazovala se u ¥em broju aranZzmana o zajetkim ulaganjima (Zavodi ,Crvena zastava®,
Kragujevac, TAM, Maribor, FAP Priboj, FRIKOM, Beat, Sava-Kranj, Zelezare Jesenice i
Zenica, ,Radoje Dakl*-Titograd (Podgorica), Iskra-Kranj).

Srbija (preko SRJ) je postattan IFC 1993. godine kada joj je Korporcija odadrid,97
miliona dolara iz sopstvenih sredstava i joS 92and dolara finasiranja iz drugih izvora kao Sto
su konzorcijalni zajmovi. Investicijama IFC u Srbgu finansirani projekti u finansijskom
sektoru, industrijii poljoprivredi. Godine 2003. SBugoslavija je obnovilac¢lanstvo u
Medunarodnoj finansijskoj korporacijt.

Beogradska kancelarija Menarodne finansijske korporacije, otvorena je uesapru 2001.
godine, nakon ponovnog prijema Srbije i Crne Goi®vetsku banku u maju iste godine. Nasa
zemlja je, zbog ratnih razaranja, pored Albangejpa evropska zemlja koja je od Svetske banke
dobila kredit po najpovoljnijim, IDA uslovima. U rdievremenu, svoju aktivhost kod nas
otpatela je IFC, investiranjem u finansijski sektor, dgainarstvo, turizam, tekstilnu industriju,
oblast prehrane i &, itd. Zelja rukovodilaca IFC u Srbiji je da ula#umodernizaciju bivsih
drustvenih preduza, da obezbede dugéro kapital, razvijaju lokalna finansijska trzista,
privuku strane investitore i pruze téku podrSku. U sklopu toga, IFC za potencijalne
investitore, svoje klijente, izdaje biznis plan zeljenog preduzei studiju o trziStu i oddenom
sektoru.

Srbija je postala akcionarc¢lan Meiunarodne finansijske korporacije 2001.godine. Na da
31. jula 2012.godine, iznos investicija je u SrkBp4 miliona dolara. IFC fokusira svoje
investicione usluge u Srbiji na pa@anju dostupnosti finansijskih sredstava za podrsizyoju
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lokalnih finansijskih institucija, posebno one kge koncentriSu na mala i srednja predaze
poljoprivrednu proizvodnju.

*LStakic B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sisighum, 2012.str.147.

Savetodavne usluge imaju za cilj da poboljgayesticionu klimu, performanse kompanija iz
privatnog sektora, kao i da privukdae&e privatnog sektora u razvoju infrastukture.

Svojom strategijom IFC u Srbijie kroz investicione i savetodavne usluge nastalati
sarauje sa klijentima u strateSkim sektorima khim za dugoréni odrzivi razvoj Srbije, sa
posebnim osvrtom na:

-finansijski sektor, sa posebnim akcentom na maladnja preduze i kreditiranje energetske
efikasnosti,

-klimatske promene, uklfwjuéi i investicije u infrastrukturu i energetski sekto

-poljoprivrednu proizvodnju, sa akcentom na prodagne i njenu proizvodnju,

-poslovnu infrastrukturu, sa fokusom na logistildistribuciju,

-komunalnu infrastrukturu i upravljanje otpaddm.

Poljoprivreda je najvaznija privredna granashovni izvor zaposljavanja u dimi trzista u
razvoju. U Srbiji, gde je skoro polovina stanowdstivi u ruralnim podr&jima, revitalizacija
poljoprivrede je od sustinskog zZtega za stvaranje novih radnih mesta i smanjenj@esto
nezaposlenosti koja je presla 20 procenata. P¢aénei ogroman. Jaka globalna potraznja za
hranom je u stvari stvaranje novih trziSta za sepsfirokombinate. U 2011. srpski poljoprivredni
izvoz je povéan pet puta. Sada izvoznici treba da se nastag&@nge investicija.

Meiunarodna finansijska korporacija pomaze srpskim pamjama da ubede skejte
investitore da nude dobre prilike za profitabilreslpvanje. Nedavne IFC transakcije obezbedile
su viSe od 250 miliona evra u direkthom finanswasjpskih poljoprivrednih predués sa
cilem da se poboljSa korporativnho upravljanje iodenje novih standarda u cilju postizanja
prosSirenja na nova trzista.

U februaru 2013.godine, IFC je odobrila 57 iom& evra kredita za Victoria Group-u.
Korporacija koja ima 1.800 zaposlenih usmerenarggqvega na proizvodnju i preradu soje i
semena suncokreta.

U junu 2012.godine, IFC je pozajmila 45 mikoaevra MK-grupi, preduze fokusiranom na
primarne poljoprivredne proizvode i preradu mesaa &ompanija zaposljava vise od 5.000 ljudi
u Srbiji i Ukrajini.

lako ove kompanije zaposljavaju hiljade, madeednja preduza cine veinu poljoprivrenih
preduzéa Srbije i nude veliki potencijal za rast zapostndNa primer, 12,5 miliona evra
kredita IFC-a¢e pom@i srpskom proizvdaiu piéa Vino Zupi da unapredi svoje poslovanje do
ekoloskih i socijalnih standarda, podrzavajorili¢no veliku mrezu lokalnih dobavija.

U meduvremenu, IFC radi sa srpskim bankama radi pang pristupa finansijskim sredstvima
za mala poljoprivredna preduzei poljoprivrednike. IFC je obezbedio Societe Gatee Srbija
sa 110 miliona evra kredita. UniCredit i ProCredéasing su takde imali koristi od IFC
finansiranja, kao i Banca Intesa Beograd.

Pored finansijskih proizvoda Menarodna finansijska korporacija daje svojim paima i
drzavnom aparatu savetodavne usluge od kojih sanaajnije:

-Obnovljivi izvori energije na Balkanu je projekat razvijanju trziSta obnovljivih izvora
energije, sa posebnim akcentom na male hidroelekt(®IHE) u zemljama Zapadnog Balkana
sa najvéim uticajem potencijala Albanije, Bosne i HercegmiMakedonije i Srbije. Projekat je
podrzan od strane Ministarstva finansija Austrije.
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-Poreska transparentnost i pojednostavljivanjerggmam koji se sprovodi u Albaniji, Bosni i
Hercegovini, Hrvatskoj, na Kosovu, Makedoniji, Cjri@ori, Srbiji i namenjen je postizanju dva
cilja: pojednostaviti procedure poreske upraverietismanjiti troSkove usaglaSavanja poreza,
posebno za mala i srednja predi&ze unaprdenje pravnog okvira i efikasnosti administracije.
Projekat se razvija uz podrdku Svajcarskog drzawedgetarijata za ekonomske poslove.
-Trgovinska logistika Zapadnog Balkana je projekaji se sprovodi u Albaniji, Bosni i
Hercegovini, Hrvatskoj, Kosovu, Makedoniji, Crnopfsi Srbiji sa ciljem ostvarivanja dva cilja:
smanijiti broj dokumenata i dana za robu koja s@Zzv uvozi, i pojednostaviti postupke za
protok robe u drumskom, vazdusnom tnmem saobréju. Projekat je podrzan od strane
Evropske unije.

- Javno-privatna partnerstva-IFC pruza savete geki@vanju i implementaciji javno-privatnog
partnerstva (JPP), transakcije nacionalnih i opKiinvlasti da poboljSaju infrastrukturu i pristup
osnovnim uslugama kao Sto su voda, elék&ienergija, zdravlje i obrazovanje. Program je
podrZan od strane Austrije, Norveske i Svajcaréke.

U okviru IFC nalazi se i SEED, grupa konsulti@nkoja pomaze razvoju sektora malih i
srednjih preduz&a u Srbiji. Studije o preduze obuhvataju podatke o vlagkoj strukturi,
bilansu uspeha, menadzerskoj strukturi, aktivnasimeduzéa, itd.

Jedna od velikih prednosti ove korporacijesje IFC ima mogénost da u zajeddko
ulaganje, pored svog klijenta, pozove i bilaterado@atore i komercijalne banke. Mgim, IFC
investira samo u velike projekte, vrednosti do tigkodestetina miliona dolara. Mana je Sto se
za investicije tog ranga preduzetnici odgovat@juekonomske n® i garanti iz naSeg
finansijskog sektora i dalje tesko nalaze.

5.3.2. Projekti Méunarodne finansijske korporacije u Republici Srbiji

5.3.2.1. Victoria Group

Victoria Group je jedna od voéle kompanija u oblasti agroindustrije i jedan ogveéh
preralivaca, izvoznika i investitora u Srbiji i regionu. U \oku grupacije posluje deset
kompanija¢lanica, sinergetski povezanih u poslovni sistem.s@aly osnivanja strateski razvija
svoju osnovnu delatnost u agroindustiji koja obuhvatkup i distribuciju uljarica i Zitarica,
preradu uljarica i proizvodnju gotovih i polugotbyproizvoda za ljudsku ishranu, proizvodnju i
distribuciju mineralnindubriva, proizvodnju hrane za Zivotinje, hemofarmaskih i bioloskih
proizvoda. Zn&jno Weke u oblasti agrara i ukupnoj privredi Srbije, Vit Group
ostvaruje strateSkim pristupom poljoprivredi, pmijgm najviSeg kvaliteta u svim segmentima
poslovanja, kontinuiranim investicijama i tehnolo8&jsavremenijem sistemom proizvodnje. Od
svog osnivanja 2001. godine, kompanija konstanasteri razvija se, dosledno slédsvoju
viziju osvajanja liderske pozicije u agroindustrgigiona. Danas Victoria Group zapoSljava blizu
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1.800 motivisanih profesionalaca predeaih vrhunskim menadzmentom, a kao pouzdan
partner uspesno saige sa vise od 40.000 poljoprivrednika i preko 800peranata.

*3Serbia partnership program snapshot, Svetska b¥akington,SAD,2013., str.11.

Sa ukupnim poslovnim prihodom od preko 487iona& evra u 2012. godini, i preko 200
miliona evra realizovanih investicija u proteklil® hodina, Victoria Group predstavlja vaznu
pokret&ku snagu srpskog agrara. Proizvodi kompanije sed&lplasiraju na 40 trziSta Sirom
sveta, odegacak 80% odlazi na trziSte Evropske unije. Uz vredimsza od 206 miliona evra
u 2012. godini, kompanija se ubraja u nag/eeto izvoznike u Srbif

U februaru, 2013.godine Nignarodna finansijska korporacija je odobrila kradiznosu od
57 miliona evra (74.13 miliona dolara) k@je se koristiti za finansiranje trajnih potreba za
kapitalom, za finansiranje i restrukturiranje fisaanja na duZzi rok, stabilniju finansijsku
strukturu koja je pogodna za prirodu poslovanjalibigno ¢e se Kkoristiti da obezbedi
finansiranje ulaganja poljoprivrednika potrebnihpraizvodnju uljarica i za njihovu obradu. Pri
tome, od ove investicije se&ekuje da ojga podrsku poljoprivrednicima i po¥@ odrzivost
poslovanja Grupg®

Victoria Group, vodg agroindustrijski koncern u Srbiji, iskoriéé ovaj SestogodisSnji
kreditni aranZman za kratkanmo i srednjerdno refinansiranje, f@anje obrtnog kapitala i dalje
unapreienje poslovanja i poljoprivrednog sektora. Sredstdtekreditace koristiti ¢etiri ¢lanice
grupe: Victoriaoil, Sojaprotein, Victoria Logisti¢ Fertil. Imajuti u vidu veoma stroge
kriterijume IFC-a, veliki je uspeh Sto je Grupa dalpotvrdu o uspesSnosti poslovanja. Naime,
odobrenju ovog kredita od strane jedne od rijivevetskih finansijskih institucija, prethodila je
detaljna Sestome&ea procena svih segmenata poslovanja kompanijeestbyne strategije i
finansijskih rezultata do politike zapoSljavanjajakteta menadzmenta, ulaganja kompanije u
lokalnu zajednicu i fokusa na obnovljive izvore mgie. Ovacinjenica, kao i podatak da se
EBRD od 2009. godine nalazi u vlaskoj strukturi Victoria Group, govori u prilog tomga
kompanija predstavlja pouzdanog i pozeljnog padrer mdunarodne finansijske institucije i
investitore.

Razvojni cilj ovog projekta se ogleda u dugmam finansiranju koje se trenutno ne moze da
obezbedi od komercijalnih banaka ili trziSta kagitaa lokalnom nivou. Obezdanjem ovog
kredita Victoria Group-u, IFC podrzava razvoj ptivag sektora u Srbiji, gde je revitalizacija
agrobiznisa neophodna za stvaranje novih radniltamesnanjenje od 20 odsto nezaposlenosti.
IFC ovim kreditom Zeli da podrzi nove projekte \dda Group, koja je uspela da formira
profesionalni menadzment i podigne kvalitet protvje na veoma zavidan nivo. Tale IFC
radi zajedno sa kompanijom Victoria Group na @avgu proizvodnje hrane i uljarica u Srbiji, a
ovaj kreditée ujedno doprineti sveobuhvatnom poljoprivrednoekanomskom razvoju zemlje
posto Victoria Group safaje sa velikim brojem poljoprivrednih  proizéasa??

Qeekivanja od ovog projekta su velika. Neka od njih s
-J&anje veza poljopivrednih preduzei podrska poljoprivrednicima. S obzirom na jaleze
Victoria Group sa poljoprivrednicima, obedbeanje dugoronih trajnih obrtnih sredstavée
pomcii da se obezbedi stabilan pristup finansiranjagpoiyrednika u svim fazama proizvodnje.
-Pove&an broj radnih mesta jeigledan jer Grupa zapoSljava oko 1.800 ljudi iedaje sa oko
400 partnera, kogine grupu od viSe od 25.000 poljoprivrednika.

-Pove&anje poreskih prihoda od ove investigigedoprineti rastu budzetskih prihoda od poreza.
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-ReSavanju problema bezbednosti hrém¢akale doprineti ova investicija kao i da odgovori na
izazove kao Sto su va potraznja i nestaSica hrane.

>*http://www.victoriagroup.rs (pristupljeno 14.08.2)1
*>Serbia partnership program snapshot, Svetska bfaiington,SAD,2013., str.26.

-U svetlu tekde ekonomske situacije u Srbiji, a u kontekstu krizevrozoni, kroz projekat, IFC
pojatava svoje prisustvo na lokalnom trziStu, pontazla se povrati poverenje i paianje
investicija u Srbiji.

-Obezbediti dugorino finansiranje koje ing nije lako dostupno na trzistu.

Ova investicija je klasifikovan kao projekat Kategorije, u skladu sa politikom IFC o
ekoloskoj i socijalnoj odrzivosti. Na osnovu infargija koje je pregledao IFC, ova investicig
imati ogranéene ekoloSke i socijalne negativne uticaje koji malobrojni, uglavhom zbog
specifénosti mesta koje se moze lako reSiti dgr@m merama.

Ovaj kredit namenjen je razvoju daotag agrara i od sustinske vaznosti za stvaranjehnovi
radnih mesta, ukupan ekonomski rast i @avge izvoza Srbije. Snaga Victoria Group-e je
takode iskazana i te&em EBRD-a u vlasiikoj strukturi i podrsci njenom razvofa.




Slika br.4: Preduze iz Victoria Group-e koja koriste sredstva FEC

Shttp://www1.ifc.org (pristupljeno 14.08.2013)
> http://www.victoriagroup.rs (pristuplieno 14.08.3)1

5.3.2.2. Vino Zupa

,Vino Zupa“ Aleksandrovac je osnovana 1956dige, ujedinjavanjem 9 zemljoradkih
zadruga, koje su postojale u Aleksandedweg Zupi posle Drugog svetskog rata. Bila je veoma
znaajan privredni subjekat na trZistu bivde SFRJ. Sm@me postojanja Vino Zupa je sa
kvalitetom svojih proizvoda osvajala mnogobrojnandéa i strana trzista.

Period od osnivanja do privatizacije je bidové sa dosta uspona i padova u poslovanju da bi
najdublja kriza krenula 1990.godine i trajala seepdivatizacije. Od svog osnivanja, Vino Zupa
je poslovala kao drustveno predéeedo novembra 2002. god. kada je privatizovana.oNak
prelaska u formu Akcionarskog drustva, Vino Zupes&ru svoj vrtoglavi rast. Od posrnulog
preduzéa izrasta u giganta. Posle privatizacije,ckziobim proizvodnje raste iz godine u godinu
uz Sirenje i asortimana proizvoda. Rast proizvodnpeodaje je neizostavno vezan za velike
investicije koje su uene nakon privatizacije. U tom procesu, 53 mili@vaa ulozeno je u
novu opremu i proSirenje kapaciteta i poboljSafijeasnosti, uklanjanje uskih grla proizvodnje i
izmirivanje prethodnih obaveza prema radnicimaeditn licima i rezultati su vidljivi. Danas je
fizicki obim proizvodnje 10 puta ¢enego Sto je bio u najuspesnijoj godini postojgmaduzéa
(1981.) pre privatizacije.

Savremena Fabrika &mh sokova, koncentrata i aseptik kaSa, velikihrgotaih kapaciteta
definidu Vino Zupu kao velikog proizdaca zagijim proizvodima i poluproizvodima postoji
interesovanje u velikom broju kako evropskih, takoekookeanskih zemalja. Vino Zupa tako
poseduje i dve hladnja u Aleksandrovcu i Brusu skladiSnog kapaciteta 70000 tona
smrznutog véa i jedan je od vod#h izvoznika smrznutog é@a u zemlje Evrope. Pored zemalja
Evrope zamrznuto e je naSlo svoj put i do Amerike. Savremena puc®rza sokove
opremljena je Tetrapak maSinama, odakle svakodnegnomne kokiine sokova i nektara idu
put potrosSa&a u Srbiji i inostranstvu.

Pratéi potrebe potro3a instalirana je i linija za punjenje &mh i gaziranih napitaka u PET
ambalazwtime se osvaja joS jedan segment trziSta. Proizeodnp je viSestruko pogana, tako
da je 2007. godine prvi put posle 25 godina najvanski sud na svetu od 5.600.000 | napunjen
vinom. Osim kvantitativhog po¥anja proizvodnje i prodaje napravijen je i veliskorak u
pogledu kvaliteta proizvoda koji je postignut zalwjaci rekonstrukciji i osavremenjavanjem
proizvodnih kapaciteta kao i boljom organizacijordimamtnijim menadzmentom. Asortiman
proizvoda je zn&jno povéan, pa danas u svom proizvodnom programu postejkg 500
proizvoda.>®
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%8 http://www.vinozupa.com (pristupljeno 14.08.2013)
%9 http://www.vinozupa.com (pristupljeno 14.08.2013)

Meiunarodna finansijska korporacija je u junu 2012igeadobrila kredit ovom predu&ae u
iznosu od 12.5 miliona evra uz period mirovanjdaigpod dve godine sa godisnjom kamatom u
iznosu od 5%. Sredstva iz ovog projekta se koritekapitalne investicije, uklfwjudi i
proSirenje kapaciteta za flaSiranje i proizvodnpénih koncentrata i investicija u energetskom
bloku (3 miliona), poboljSanje kvaliteta rada pogtnja za tretman otpadnih voda (1.5 milion),
refinansiranje dela postdjd dugor@nih kredita(6 miliona), i obezldéeszanje dodatnih, trajnih
obrtnih sredstava (2 miliona).

Kao i kod svakog IFC projekta pre realizadfgvljen je obilazak proizvodnih pogona Vino
Zupe, v@nih sokova i postrojenja za proizvodnju vina, pagemrznutog véa i povka u Brusu
i vinarije u Makedoniji. Takde su odrzani sastanci sa top menadzmentom. Pregleda
raspolozivi korporativni ekoloski i socijalnin dokenti, ukljitujuéi i kupoprodajne ugovore sa
poljoprivrednicima, evidencija obuke zaposlenih ezlednosti i zaStite na radu i pozara,
kolektivni ugovor o pravima i obavezama radnikaoslpdavca i doneti su odieni zaklj&ci
koji treba da se primene u praksi.

Kompanija dobija skoro 90% svojih sirovina $zbije, a 70% od toga dolazi iz blizeg
okruzenja. PreduZe se oslanja na mrezu od preko 7.000-10.000 polfepinika, a véina njih
su ¢lanovi i saradnici poljoprivredne zadruge Agrozendjvee zadruge u regionu. Generalno,
Agrozenit ima 15.000 registrovanih poljoprivrednikdodatno 7.000-10.000 poljoprivrednika u
svom lancu snabdevanj@lanovi Zadruge snabdevaju oko 70% sirovine odnasida, povta i
groxia za potrebe Vino Zup&.

Vino Zupa nastoji da pruzi finansijsku paéraoljoprivrednicima, u naj\u®j moguoj meri,
da podrzi kupovini poljoprivrednih inputa kao Sto semena tubriva. Navodnjavanje je joS
jedan problem za poljoprivrednike, a kompanija @akua da pomogne i na ovom frontu, Sto je
dobro. U buddanosti, kompanijace podrzati poljoprivrednike po uspostavljanju dwgarh
dogovora, garantuf kupovinu njihovih proizvoda, razmenu najboljihaggticnih znanja u vezi
sa specifinostima véarstva i pomé poljoprivrednicima da smanje troSkove proizvodkjez
promovisanje nizih cena inputa.

IFC od ovog projektacekuje mnogo, a na&édo su znaajni:

-Jaanje veza poljoprivredne proizvodnje i indirektreglBke poljoprivrednicima.

-Podrska kompanijama sa sediStem u pogramn regionu u juznoj Srbiji, jednoj od
najnerazvijenijih podrgja u zemilji.

-Podrska preduze koje se bavi dodatnom preradom i izvozom poljednih proizvoda u
sektoru vaznom za srpsku privredu.
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-Ocuvanje radnih mesta u veoma nerazvijenom regiomuj@anatan deo lokalnog stanovnistva
zavisiti od drzavne ponda

-IFC je dobro pozicionirana da pomogne kompanijdsgor@nim finansiranjem za kapitalne
rashode, kako bi se smanijio rizik refinansiranganja bilansa stanja.

-Obezbdivanje finansiranja i ekspertize uticaja na Zivotsnedinu, zdravlje i bezbednost u
skladu sa IFC standardima i standardima’EU.

Projekat ogratava potencijalne negativne ekoloSke i socijalneajgi, a oni koji postoje i
speciféni su mogu se reSiti kroz efikasno sprdenje akcionih stavki, koje integriSu
performanse u skladu sa IFC zahtevima standardabiedmeunarodne industrijske prakse
definisane od strane Svetske banke. Projekat migat&goriji B projekata prema IFC ekoloSkoj

http://wwwl.ifc.org (pristuplieno 14.08.2013)
®1Serbia partnership program snapshot, Svetska bfakington, SAD,2013., str.25.

i socijalnoj odrzivosti.Razvojni cilj projekta jeopmatran sa aspekta dugomog finansiranja
koji se trenutno ne moze obezbediti od komerdijalanaka ili trziSta kapitala na lokalnom
nivou. Od ovog projekta secekuje poboljSanje ekoloskih i socijalnih standardakupnih
performansi, smanjenje rizika finansiranja i &@jaanje pozicije likvidnosti Vino Zupe.
Realizacijom ovog kredita IFC podrzava razvoj piivay sektora u Srbiji, gde je revitalizacija
poljoprivredne proizvodnje neophodna za stvarangvim radnih mesta i smanjenje
nezaposlenosti.
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Iika br.6: Proizvodna linija i proizvodni prograsokova i vin&?

®2 http://www.vinozupa.com (pristupljeno 15.08.2013)

5.3.3.3. MK Group

MK Group (osnovana 1989.godine pod imenom Mintherce, posluje pod ovim imenom
se sastavu nalazi viSe od 36 povezanih predukeja posluju u zemlji i inostranstvu. MK Group
se bavi strateSkim denjem poslovanja i korporativnim upravljanjem uastima poljoprivrede
i poljoprivredne industrije, turizma, upravljanja&kretninama, IT tehnologije, finansija i dr.

UspeSna poslovna istorija MK Group duza je2@dgodina. Najv@ deo poslovanja MK
Group se odnosi na poljoprivrednu proizvodnju, ®stdju i trgovinu poljoprivrednim
proizvodima. PreduZa iz sastava MK Group spadaju dnenajuspesnije donda kompanije i
najvee proizvalace i izvoznike Séera, pSenice, kukuruza, soje¢ng, uljane repice, stoe
hrane. U kompanijama koje pripadaju MK grupi u Zemhostranstvu, radi vise od 5.000 ljudi.

MK Group raspolaze svom neophodnom infrastmgth za uspesSno i savremeno poslovanje
u oblastima kojima se bavi, a u svojoj imovinskajtkima desetine hiljada hektara oranica sa
prat&om poljopriviednom mehanizacijom poslednje gengraeelike i savremeno opremljene
skladisSne kapacitete (silose, magacine, podna iSkdgdetiri fabrike Séera, mlinove, vénjake
i plastenike, kao i poslovne zgrade, hotele, dgvansko zemljiSte i ostalo.

Heterogeno poslovanje MK Group poslovnog sisteintegrisano je kroz SAP ERP
informacioni poslovni softver koji je u MK Commerdenplementiran joS 2003. godine.
Zahvaljuj«i implementaciji SAP informacionog sistema, na dr@wm nivou se prati poslovanje
svih kompanija iz grupe, Sto doprinosi lakSem ielmnzdonoSenju strateSkih poslovnih odluka. U
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svrhu podizanja kvaliteta menadZzmenta u oblastopol/rede MK IT Business Solutions je
razvio jedinstven SAP ZAGA modul specijalizovan ablast poljoprivrede koji omogava
pratenje poljoprivredne proizvodnje i kompletnu i dgtalagroanalizu.

U kompanijama koje pripadaju MK Group, u zeniljinostranstvu, radi viSe od 4.500
zaposlenih. SediSte holdinga se nalazi u Beogradpgvezana preduge smesStena su Sirom
Vojvodine i Srbije. Od 2006. godine kompanija svp@slovanje Siri i na zemlje u regionu poput
Ukrajine.

Zahvaljuj¢i jednostavnosti svojih poslovnih principa, MK Gpoje tokom poslednjih desetak
godina, uspesno privatizovala veliki broj daimai inostranih preduza koje je restrukturirala u
skladu sa svojom poslovnom filozofijom. Zahvaljtijgnaznom investiranju, za relativno kratko
vreme sva privatizovana preddaesu modernizovana, podignut im je nivo produktstncada i
proizvodnje, i osposobljena su za samostalnu g,

Kroz ove procese, MK Group je razvila sopstvepeciféni know-how koji se najvise
oslanja na postulate korporativhog preduzetnisilid. Group je u svojoj poslovnoj filozofiji,
posve&ena kontinuiranom unaptenju poslovanja, podizanju konkurentnosti svih gvélanica,
rastu profitabilnosti, proSirenju svojih proizvotinikapaciteta, podizanju efikasnosti rada,
smanjenju birokratije i stalnim inovacijama u svitrlastima rad&®

U junu 2012.godine Mieinarodna finansijska korporacija je odobrila kradiznosu od 45
miliona evra MK Grupi kako bi podzala razvoj polipgedne proizvodnje u Srbiji. U Srbiji oko
45 procentata stanovniStva Zivi u ruralnim pdfima, a jedna tréna stanovniStva se bavi
poljopriviedom. Dugoréno finansiranje IFC-d&e pomai ekspanziju MK Grupe, vodeg agro

http://www.mkgroup.rs (pristuplieno 16.08.2013)

konglomerata u Srbiji koji je fokusiran na primarpoljoprivredu i proizvodnju mesa. Deo
kredita (oko 10 miliona evra) je iskoéEn za modernizaciju i dalji razvoj Industrije
mesa Carnex, srpskog lidera u proizvodnji mesnérgievinama, a ostalih 35 miliona evra je
namenjeno za finansijsku stabilnosti MK grupe idelimicno za obrtni kapital i budie
investicije, i za razvoj poljoprivrede. Pored to@arupa je izrazila interesovanje za pruzanje
saveta iz oblasti korporativhog upravljanja odrstréC-a.

Kao i kod svakog projekta pre njegovog odobrga misija IFC je bila u obilasku sediSta MK
Grupe, kao i pogona za preradu mesa u okviru Carriakme svinja u Vrbasu, Sunoka&eane
u Vrbasu i Kovaéici i izvoznog terminala u Péavu.Takde je izvrSen obilazak radova i imovine
u Ukrajini. Odrzani su i sastanci sa top menadzormanGrupe i doneseni su odeni zakljuci.
Pregledani su dostupni korporativni ekoloSki i gdoi dokumenti, ukljdujuci upitnike o zastiti
Zivotne sredine i socijalne zastite, strukturadkitl resursa, sertifikati i ugovori sezonski ra@nik
i kolektivni ugovori.

IFC na ovaj nan pomaze MK Grupi sa aspeka dugarog finansiranja koji se trenutno ne
moze obezbediti od komercijalnih banaka ili trzik&pitala na lokalnom nivou. Odobravanjem
ovog kredita MK Grupi, IFC podrzava razvoj privagneektora u Srbiji, gde je revitalizacija
poljoprivrede od sustinske vaznosti za stvaranjmoadnih mesta. Kredit IFC-&e omoguditi
Grupi dalju diverzifikaciju i proSirenje poslovanje sektorima u kojima Weposluje kao i
proSirenje delatnosti, natibo u proizvodniji stoke i mesa.

Razvojni uticaj projekta je veoma velik, a aald zn&ajnih stavki su:

-operativni preokret i poboljSanja efikasnosti ur@x-u, koji je veliki poslodavac i bivsi
regionalni lider u proizvodnji mesnih préevina,
-podrska poljopriviednom preduaekoje je veoma vazno u sektoru vaznom za priviadhije;
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-poboljSanje poljoprivredne infrastrukture;
-demonstracioni efekat, podsi€i i druge kompanije da investiraju u regionu;
-povetanje poreskih prihod¥.

Svaki put kada IFCde u kreditiranje neke kompanije oni podizu i repitai pred izlazak
na bilo koju svetsku berzu d@kivetu vrednost nego Sto bi imali bez takvog kreditiean]

Projekat je ograten na potencijalne negativne ekoloske i socijalieaje, a oni koji postoje
su specifni, ali se mogu resiti kroz primenu dobreduearodne industrijske prakse.

Savetodavne usluge IFC-a imaju za cilj da héaj investicionu klimu, pov@ju korigenje
obnovljivih izvora energije, ofaju korporativno upravljanje, kao i da privukte&e privatnog
sektora u izgradniji infrastrukturnih projekata.

Poljoprivreda je kljtan elemenat ekonomije u Srbiji i predstavlja 21cprat ukupnog
drustvenog proizvoda. U 2011. godini, ukupan izva@djoprivrednih proizvoda iz Srbije
se povéao za oko 20 procentata u pdeaju sa prethodnom godinom i dostigao 2.8 milijardi
dolara. Sa viSe od dvadeset godina prisustva renokn trzisStu, MK Grupa obdaje 21.000
hektara zemlje. Kompanija tak® obezbeduje semelubrivo i drugu operativhu podrSku
lokalnim proizvatacima koji obraluju jos oko 200.000 hektara.

MK Grupa poseduje i 8erane, dve trgow&ke kompanije, logistiku i pokuSava da napravi
dugor@no odrziv sistem kojée mai da se nosi i sa ¥eén kompanijama kojée integracijom u
EU dcii i na trziSte Srbije.

®¥Serbia partnership program snapshot, Svetska bafaiington,SAD,2013., str.29.

Slika br.7: Industrija mesa Carnex t8eana Sunoko(predugiz sastava MK group-¥)

5.3.3.4. PMC Automotive Srbija

PMC Automotive (Proma Magnetto Components Aubve) Kragujevac je preduée za
proizvodnju metalnih delova za auto industriju os@ 2011.godine od strane dva lItalijanska
dobavljaa automobilske industrije Gruppo Proma i CLN Group.
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PMC snabdeva ,Fiat“-ovu fabriku u Kragujevkaja proizvodi novi model . fiat 500L
Trenutni proizvodni kapacitet ,Fiat*-ove fabrike Kragujevcu iznosi 20.000 automobila
godisSnje, a ¢ekuje se dae porasti na 140.000 automobila godiSnje do kr&a32 godine i
potencijalno na 300.000 do 2015.godine.

PMC je lociran u parku dobawg koji je udaljen jedan kilometar od ,Fiat“-ove fée u
Kragujevcu i u njemu je zapoSljeno oko 370 radnika.

Meiunarodna finansijska korporacija je u martu 201@ig® odobrila kredit od 20 miliona
evra PMC-u. Ovaj kredit je dodeljen kako bi se df#aasrpska auto industrija i celokupna srpska
privreda kroz pové&anje izvoza.

U okviru posete IFC delegacije pre odobravamgdstava oldeni su objektu u izgradnji u
Kragujevcu u okviru parka dobawja, pregledana specifikacija opreme i podataka o
performansama opreme instalirane u objektima, al@maje i razgovor o proizvodnji sa top
menadzmentom. PMGe proizvoditi za Fiat konstrukciju sediSta, sigwsme komponente i
sisteme, komponente veSanja i auto dizalice. PZedioprojekat se razvija u skladu sa
nacionalnim propisima i nid@narodnim standardima od strane IFC-a pésnign dobrom
ekoloSkom i druStvenom upravljanju. PMC se prevdsbo snabdeva na lokalnom i
medunarodnom trziStu sirovina i sledi thenarodne standarde rada.

Od ovog preojekta s€ekuje:

-stvaranje odrzivog zaposSljavanja jer PMC stvargnaaje 367 kvalifikovanih radnih mesta u
oblasti Sumadije,

-podrska privredi Srbije se ogleda u kanalizirastpanih direktnih investicija koje su prioritet za
Srbiju,

http://www.mkgroup.rs (pristupljeno 16.08.2013)

Slika br.8: Proizvodni pogon PMC i Park dobas#ja&AS-8°

-podrska izvozno orijentisananoj industriji jée PMC prodavati svoje proizvode Fiat-ovoj
fabrici u Kragujevcu, a Fiat dalje izvozi oko 90stal svoje proizvodnje,

-transfer tehnologije jer CLN i PROMA su pouzdambdvlj&i Fiat-a imaju efikasan proces
proizvodnje. Lokalna radna sna¢mbiti obwena za nove poslove po svetskim standardima,
-pruzanjem dugokmog finansiranja, koji se podudara sa protokom\gotod ovog projekta,
IFC ¢e poslati signal trziStu da je spremna da finanséke projekte kompanija iz Evrope,
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-PMC ulaze zajedno sa IFC u nove kapacitete u aemalju razvoju. Pored Srbije, dvae
raspitivao o mogéoj saradnji sa IFC u Juznoj Africi i Rusiji,

-CLN i Proma su joS uvek u ranoj fazi svoje eksganza trziStima u razvoju, a projekat je prva
investicija u Srbiji. Partnerstvo sa IFC-om, poselbimovom regionu pruza Sansu CLN i Proma u
pogledu znanja i kontakata u javnom i privatnontael’’

Slika br.9: Automobil Fiat 500L (model za koji PMC
proizvodi delove od metal®)

http://www.rts.rs (pristupljeno 16.08.2013)
"http://iwww1.ifc.org (pristuplieno 16.08.2013)
8 http://www.fiatsrbija.rs (pristuplieno 16.08.2013)

5.3.3.5. Banca Intesa

Banca Intesa j&lanica Intesa Sanpaolo, najsnaznije italijanskekbeske grupacije i jedne
od vodéih banaka u evrozoni po visini trziSne kapitalifzaciNastala spajanjem voéle
italijanskih banaka, Banca Intesa i Sanpaolo IMte$a Sanpaolo je danas prisutna u preko 40
zemalja sveta, sa 11 internacionalnih banalaii, 5 internacionalnih poslovnih banaka, 14
inostranih ekspozitura i 18 predstavniStava. Ukypni@sa Sanpaolo usluzuje oko 19,1 miliona
klijenata posredstvom poslovne mreze koja brojikpr&.000 ekspozitura. Internacionalno
poslovanje grupacije posebno je usredsm® na region centralne i istee Evrope, kao i
srednjeisténe i severne oblasti Afrike gde sa mrezom univeihabanaka u 12 zemalja
usluzuje 8,3 miliona klijenata. Grupacija je pasy@a unapr@enju usluga za stanovnistvo,
pruZzanju zn&jne podrSke razvoju poslovanja svojih klijenatap k ukupnom ekonomskom
razvoju zemalja u kojima posluje.

Jedna je od prvih privatnih banaka u Srbign@vana 1991. godine, a do danas poverenje joj
je poklonilo 1.61 milion klijenata. Od 2005. godipesluje kao deo grupacije Banca Intesa,
koja danas nosi naziv Intesa Sanpaolo. @ake u Srbiji osnovala lizing kompaniju, Intesa
Leasing, sa Zeljom da zaokruzi ponudu finansijslsluga. Trenutno voda banka u Srbiji po
svim najznaajnijim parametrima uspesSnosti poslovanja. Kao dietesa Sanpaolo pruza

pouzdanost koja je rezultat finansijske snage ngngedne od najstabilnijih rdeanarodnih
bankarskih grupacija.
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Sveobuhvatna ponuda savremenih bankarskih yodéz razvijena poslovna mreza-gotovo
200 ekspozitura u 113 gradova Sirom zemlje ¢siwst | posvéenost zaposlenitine je bankom
prvog izbora za 1,61 milion klijenata, bilo da séiro fizickim licima, preduzetnicima, malim i
srednjim preduzegma ili velikim kompanijama i lokalnim samoupravama

Po uzoru na m&tu grupaciju, banka primenjuje divizioni biznis nebdkoji podrazumeva
organizacionu podelu na divizije prema tipu klijenadok su servisi poslovne podrske
centralizovani. Ovakav model poslovanja omage razvijanje specinih usluznih modela
kako bi na najbolji mogti natin banka odgovorila na potrebe klijenata, a davigimeno
maksimalno iskoristi prednosti izuzetno razvijeslpvne mreze i na taj &éia stvori preduslove
za snazan budurast i razvo.

93%

Intesa Sanpaolo

7 0/
International Financial Corporation,
World Bank

W’ [
| ;.u‘mk. "

Slika br.10: Sediste u Beogradu i vladei struktur&’
%9 http://www.bancaintesa.rs (pristupljeno 16.08.2013

Banca Intesa Beograd je 93% u vlasniStvu kanjgpantesa Sanpaolo, a preostalih 7% je u
vlasnistvu IFC. Intesa Sanpaolo je dagrvim bankarskim grupacijama u evrozoni, sa hais
kapitalizacijom od oko 20 milijardi evra, avgus@12.godine’?

Pored toga Sto je suvlasnik ove banke, IF@ke 2012.godine predlozio investiranje, a u
oktobru iste godine je odobren kredit od 57 milieaa za Banca Intesa Beograd, kégata
sredstva da pozajmljuje malim i srednjim prediuro@ u Srbiji i preduzé&ma koja posluju u
okviru srpskog agro-sektora.

Projekat treba da imaju visok razvojni utinajtaj nain sto:

-podrzava poslovanje banaka u okviru agrobiznisajomoljno razvijenog segmenta srpske
privrede, pruzajéi finansiranje poljoprivrednih proizvtaca. Poljoprivreda je jedan od retkih
sektora u Srbiji u kom zemlja ima suficit spoljrgvinske raznmene i gde Srbija moze da
razvije odrzivu dugornu konkurentsku poziciju,

-ovakav pristup dugotmim finansijskim sredstvima za mala i srednja peeda trenutno nije
dostupan na trzistu,

-investicija IFC ¢e poma@i da bankarski sektor odrzi svoje nedavno idgreo poverenje,
znasajno pogdeno globalnom ekonomskom krizdt.

5.4. Multilateralna agencija za garantovanje inegat
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Na inicijativu predsednika Banke (IBRD), iznata godisnjoj skupstini 1981.godine u Banci
je, posle duzeg razmatranja i utdjene procedure, pripremljen nacrt Konvencije oivasiu
Multilateralne agencije za investicione garancli@GA), ciji bi cilj bio da podstée kretanje
privrednog kapitala u zemlje u razvoju putem izdgaagarancija protiv nekomercijalnih rizika.
Sporazum o osnivanju MIGA stupio je na snagu ad888. godine. NasSa zemlja je od 2002.
godine postala punopravéan.

MIGA izdaje garancije za nekomercijalne rizikeo Sto su: transfer valuta, eksproprijacija,
krSenje ugovora, rat i socijalni potresi. MIGA nargntuje rizike vezane za akciju ili odsustvo
akcije vlade zemlje dondmana koje je korisnik garancije pristao, ili zajkosnosi sam
odgovornost, kao ni za dadme nastale pre zakljenja ugovora o garanciji.

Pre dlanjivanja u Svetsku banku, ukfujuci i sve njene asocijacije, prvi uslov je bio da
zemlja postané€lan Meiunarodnog monetarnog fonda. Danas MIGA ima 179wdz&anica.
SediSte Agencije je u VaSingtonu. Izvrsni potpredsge Izumi Kobajasi (Japan). Zemkganice
podeljene su u dve kategorije: u prvu kategorijadsju razvijene zemlje (21 zemlja), a drugu
kategoriju su svrstane sve ostale zemlje (u ra3v@ju

Glavni cilj Agencije je podsticanje prilivavesticija za proizvodne svrhe u zemijanice u
razvoju, dopunjavaji na taj n&in aktivnosti IBRD, IFC i drugih m&narodnih razvojnih
finansijskih institucija. U tom cilju Agencij&e: izdavati garancije, uklfujué¢i zajednéko
osiguranje i reosiguranje, protiv nekomercijalninika u vezi sa investicijama u nekoj zemlji
¢lanici koje potéu iz drugih zemaljatlanica; izvrSavati odgovaraja dodatne aktivnosti za
unapreivanje priliva investicija u zemljélanice u razvoju i medju njima; i delovati i na oso

Ohttp://www.kamatica.com (pristuplieno 16.08.2013)
"hitp:/lwww1.ifc.org (pristuplieno 16.08.2013)
"hittp://www.miga.org (pristuplieno 16.08.2013)

drugih takvih ovla&nja koja su potrebna ili pozeljna za ostvarivanggovog cilja.

Cilj MIGA je da promoviSe strane direktne istieije u zemljama u razvoju, kako bi pomogla
njihovom ekonomskom rastu, smanjenju siromastvabofjSanju zivotnog standarda. MIGA je
kreirana da pomogne zemljama u razvoju da privakane direktne investicije od strane, kako
kampanija iz privatnog sektora, tako i komercijamgentisanih kompanija iz javnog sektora.
Ona to radi davanjem garancija za pohti rizik privatnom sektoru. Njene aktivnosti
podrazumevaju davanje garancija, odnosno osigyraajaekomercijalne (poldie) rizike, kao i
programe savetodavnih usluga i teikei pomai kojima se pomazu napori zemalanica da
privuku i zadrze strane direktne investicije.

U novije vreme MIGA posebnu paznju poklanjazanju tehnike pomai, obrazovanju i
obuci kadrova u zemljama u razvoju za poslove @asibulaganja stranog kapitala. Primenom
savremene komunikacione tehnologije, Agencija niadto ini Sto dostupnijim informacije o
moguenostima i uslovima za strana ulaganja u pojediremlama.

Predvieno je da agencija pruza informacije potencijalninvestitorima o mogtnostima
ulaganja u zemlje u razvoju, da obetle tehntku pom@ i da bude mesto na kojede
izvoznici i uvoznici kapitala sadévati. Obuhv@ene su slede vrste rizika: vladina ogratenja
konvertovanja i prenosa deviza, ogtamja viasniStva stranaca, raskid ugovora od stvéaue
na Stetu investitora, ratni konflikti i nemiri, dye vrste nekomercijalnih rizika koje prihvati
Odbor direktora MIGA.

Garancije se daju za plasmane u vidu dugmnoinvesticija, akcija i kredita, ali ne i za
izvozne kredite koji su \éeosigurani kod nacionalnih agencija.

69



Da bi prekat, odnosno investitor, prema od¢lA, bio podoban on mora da bude iz jedne
od zemlje¢lanice MIGA. Kompanija je podobna ako se njeno &ednalazi u zemljglanici ili
ako je u véinskom vlasniStvu drzavljanina zemiianice. MIGA osigurava nove investicije u
inostranstvu koje patu iz bilo koje zemjetlanice MIGA, a koje odlaze u bilo koju zemlju u
razvoju clanicu MIGA. Nove investicije koje su povezane ggpanzijom, modernizacijom ili
finansijskim restruktuiranjem postdja projekata su, takie, podobne, kao i akvizicije koje
ukljucuju privatizaciju drzavnih preduga. Ostale investicije, koje nisu nove, odnosno nisu
preduzete pre nego Sto je investitor podneo preéimiu prijavu za gaganciju MIGA, razmatraju
se ,slitaj po slka)” da bi se utvrdila njihova podobnost.

Projekti za koje MIGA ne daje garanciju navegeu Listi isklj¢enja. U skladu sa ciljevima
MIGA da promoviSe ekonomski rast i razvoj, inveistint projekti moraju biti, takde, finansijski
i ekonomski odrzivi, u skaldu safwranjem zivotne sredine, radnim standardima i anugi
razvojnim ciljevima zemlje dondéana, kao i da iskljduju korupciju.

MIGA takale pomaze zemljama da definiSu i implementiraju tstige za promociju
investicija kroz usluge tehtke pomd@i kojima upravlja Savetodavni servis za strane sticge
Grupe Svetske banke. Pored toga MIGA pomaZze ingastia da identifikuju investicione
moguenosti i upravljaju rizikom kroz uslugu elektrongkbstupnih informacija o investicijama,
pruzaj&i informacije 0 mogdnostima za investicije, uslovima za obavljanje peahja i
osiguranju od politikih rizika. "

Od svog osnivanja MIGA je izdala garancijeradnosti od preko 27 milijardi dolara koje su
podrzale preko 700 projekata u oko 100 zeméhaica. MIGA je, takde, obavila na stotine
aktivnosti vezanih za pruzanje tetke pomdai, kao i viSestruke programe na regionalnim

globalnim nivoima u zemljama ¢lanicama.

Sstakic B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sisgnum, 2012.str.152.

| zdate garancije 2008 2009 2010 2011 2012 90-12
Broj podrzanih projekata 24 26 19 38 50" 701
Novi projekti 23 20 16 35 38
Ranije podrzani projekti 1 6 3 3 12
Broj izdatih garantih ugovo 38 3C 28 5C 6€ 1,09¢
Iznos novog izdavanja, ukupno u
milijardama dolara 2.1 1.4 15 2.1 2.7 27.2
Bruto 6.5 7.3 7.7 9.1 10.3
Neto(manje reosiguran 3.€ 4.C 4.3 5.2 6.3

Tabela br.4: 1znos garancija po godinama u milaand dolar&'

5.4.1. Projekti Multilateralne agencije za garaatge investicija u Srbiji
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NasSa zemlja je od 2002. godine obnoviEnstvo u Mdunarodnoj agenciji za garantovanje
investicija. U Srbiji MIGA se takiée poslednjih godina angazuje, uglavnom davanjerangga
stranim bankama za poslovanje u nasoj zeflji.

Banke koje su koristile ili joS uvek koristeedstva su: Raifeeisen banka, HVB banka,
Unicredit banka, Procredit banka i Eurobank kojadtonajveli iznos garancija.

Dana 1.marta 2013godine, MIGA je izdala gaijane ukupnom iznosu od 190,0 miliona €
(oko 250.1 miliona dolara) za pokrivanje investidgurobank Ergasias SA (Eurobanklkar u
svom srpskom odeljku, Eurobank AD Beograd. Pokmatne za period od tri godine od rizika
eksproprijacije sredstava za obavezne rezervermyisreduzéa u centralnoj bandf

Eurobanka je univerzalna bankarska grupa s&agmom mrezom maloprodajnih banaka u
centralnoj, isténoj i jugoist@noj Evropi.Clanice ove grupe zavisnih banaka moraju da
odrzavaju obaveznu rezervu kod centralne bankeavagin na osnovu obima depozita
klijenata. Banke su na taj ¢ia izloZzene riziku eksproprijacije sredstava odasé centralnih
banaka. Ovakvo izlaganje dovodi do viSih ponderaikai na ovim sredstvima na
konsolidovanom nivou, Sto dovodi do pdaeee alokacije kapitala za izloZenost riziku
zemlje. Na konsolidovanom nivou grupe, rizik ponskmja utvduje iznos kapitala potreban za
odrzavanje odienog koeficijenta kapitala u skladu sakgm bankarskim pravom.

MIGA garancijace poma@i da Eurobanka dobije porda vidu kapitala. Dobijanjem MIGA
osiguranja od rizika od eksproprijacije sredstanak za ponderisanje obaveznih rezervi u
Centralnoj banci moze da se smanji. Eurobank Beogna ulogu u podrzavanju produktivnih
preduzéa,ukljiuju¢i mala i srednja preduza, putem kreditnih pozajmica pomaze i stimuliSe
rast zaposlenosti i kodaom smanjenju siromastva u Srhbiji.

" http://www.miga.org (pristuplieno 17.08.2013)
SStakic B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sisgnum, 2012.str.152.
"®Serbia partnership program snapshot, Svetska b¥faiington,SAD,2013., str.29.

VI EVROPSKE FINANSIJSKE INSTITUCIJE

Prema stnom ili istom modelu, kao Sto su organizovane $estorganizovane su i
regionalne finansijske institucije. Ove organizac§u osnovane sa ciliem da (su)finansiraju
razvojne projekte uglavnom u svojim regionima, avan regiona.

Najzn&ajnije regionalne institucije su dve evropske barkeropska investiciona banka i
Evropska banka za obnovu i razvoj.

6.1.Evropska investiciona banka

B European
| | Investment
i ' Bank
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Evropska investiciona banka (EIB) jeduearodna organizacija specijalizovana za bankarski
sektor, ¢ija se misija i organizacija nalaze u okvirima Hwke unije. Evropska investiciona
banka je osnovana Rimskim Ugovorom 1957. godingglp je sa radom 1958), istovremeno sa
osnivanjem Evropske ekonomske zajednice, radi sggavproblema finansiranja u vezi sa
ostvarenjem zajedekog trziSta i sprovdenja politike zajedrtkog razvoja zemaljélanica EEZ
(danas Evropske unije).

EIB kreditira (dobrim delom) na neprofitonograsnovi doprinosi bilansiranom razvoju
Zajednice kroz finansiranje projekata od zajékog interesa za viSe zemadjanica i projekata
koji obezbéuju modernizaciju privrede.

Zemljeclanice EU su automatskilanice EIB. One su preuzele kolektivhu obavezuldaeau
sredstva u kapital banke. Tokom vremena ona jeafaogtdan od najééh poverilaca i duznika
na meiunarodnom finansijskom trzistu. SediSte Banke f@iksemburgu, a svoja predstavniStva
ima u viSe gradova u Evropi i izvan Evrope.

Svaka zemljglanica bi, po pravilu, trebalo prilikom pristupanj&lanstvo EIB da ulozi deo
nowanih sredstava u zavisnosti od razvijenosti njenggrle i novanog fonda sa kojim drzava
raspolaze. EIB ima dosta svojih poslovnica, kao &tio Lisabon, Madrid, London, Pariz,
Amsterdam.

Upravljgku strukturu EIB sé&njavaju: deoniari, bord guvernera, bord direktora,
menadzment komitet, revizorski komitet.

Deontari EIB su 27 drzava&lanica EU. Udeo svake drzawtanice u kapitalu banke se
izracunava u skladu sa njenom ekonomskom¢immutar EU (iskazano u bruto dohotku) u
trenutku njenog pristupanja. Ukupan kapital barkesi vise od 232,4 milijardi evra.

Vrhovnu vlast u Banci ima Savet guvernera mé&ozemljeclanice predstavijaju njihovi
ministri finansija. Odbor guvernera (Bord guvernge sastavljen od ministara iz 27 zemalja
¢lanica, koji se sastaje jednom godisSnje, a své&aica Salje svog predstavnika. On postavlja
smernice kreditne politike, odobrava godiSnje ¢bne, bilans stanja, odiuje o Ke&u banke u
finansijskoj aktivnosti van Evropske unije, kao nmbilizaciji i pove&anju kapitala. Uglavnom
se odl¢uje veinom glasova od kojih 45% mora predstaviti ulozapital, ali je jednoglasnost
potrebna za vazne odluke, npr. péa@e kapitala. Predstavnistvo funkcioniSe premiajotem
principu. Imenujec¢lanove odbora, direktora upravnog odbora, i nongntgvizore. Bord
guvernera bir&lanove Borda direktora.

Bord direktora donosi odluke u vezi sa kreditj garancijama, pozajmicama, dodeli zajmova
i garancija, povéanju fonda i o fiksiranju kamatnih stopa. StaralaéBanka na zadovoljavdju
n&in funkcioniSe i da se njome upravlja u skladu deedbama ugovora i Statuta, i sa opsStim
direktivama koje popunjavaju guverneri.
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Upravni odbor je stalno izvrSno telo bankedr@a9 ¢lanova. Pod nadleznés$ predsednika i
pod nadzorom odbora direktora on prati svakodneathiEIB-a, priprema odluke za direktore i
osigurava da se one sprovode. Predsednik predsedmtancima odbora direktor@lanovi
upravnog odbora su iskljivo odgovorni banci, njih imenuje odbor guverneagpnedlog odbora
direktora na period od 6 godina koji se moze ohtnovi

Revizorska komisija je nezavisno telo direktrdgovorno bordu direktora, i ona je odgovorna
za verifikaciju ili potvdivanje da se Banka, a i njene poslovne knjige dentije vode na
adekvatan nan. Podnosi izveStaj odboru guvernera i kada gwererodobre Godisnji izvestaj
odboru direktora ona izdaje izjavu o sprovedeniviziama. Revizorsku komisiju gajavaju 3
¢lana i 3 posmateta koje imenuje guverner na period od 3 godine. Regka komisija je bitan
oslonac poslovanja EIB.

Banka je do sada sakupila &maa sredstva koja usmerava ka finansiranju kapital
projekata u skladu sa ciljevima Unije, a pod naggpnim uslovima. Banka je finansijski
nezavisna institucija koja posluje na osnovtetea samofinansiranja, prikupljanja sredstava kroz
izdavanje obveznica.

Kada banka vrsi pozajmice one mogu biti saem wkupnih troSkova projekta: maksimum je
od 50%, ali u praksi pro&eo nije vise od 25% kofinansirano od strane baigamim tim se
pretpostavlja da je Banka u stvari pampizvor finansiranja i satje intenzivho sa drugim
privatnim i drzavnim finansijskim institucijama. Blea fokusira davanje zajmova u stabilnim
valutama sa kojima banka raspolaze u tom trenutkafanje novca mora biti u istoj valuti.
Statut EIB ne dozvoljava olakSice za kamatu. Kresgitodobravaju sa rokom od 6 do 20 godina,
uz kamatnu stopu koja se oduge u odnosu na trziSnu kamatnu stopu na emitoeéneznice
Banke.

Veoma je vazno napomenuti da je osnovan jeroski investicioni fond sa ukupno 2
milijarde ECU, pod tripartitivnim vlasniStvom EIBIQ%), EU (30%) i poslovnih investicionih
banaka (30%). U 2000. godini doneta je odluka mfaanju Evropskog investicionog fonda koji
sa EIB sainjava EIB grupu®

Od 2001. godine EIB je naiito proSirila svoju aktivhost niel zemljama mediteranskog
basena, kako u finansiranju projekata 57 zemaljakéf Kariba, Pacifika, a u kontekstu
posleratne rekonstrukcije i razvoja posebno jeentisana ka Balkanu.

" Staki B., Bara& S., Metunarodne finansije, Univerzitet Singidunum, Beog2@il0., str.39
"8 http://www.eib.org (pristuplieno 17.08.2013)

U 2012.godini EIB je pozajmila 52 milijardu evra padiku ciljeva Evrposke unije: 44,8
milijarde zemljamalanicama Unije, a 7,4 milijardi partnerskim zemlgf
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Eastern Southern
Neighbours Neighbours
EUR0.9bn EUR 1.7bn

European Union
EUR 44.8bn

Outside the EU Africa,
EUR 7.4bn Caribbean, Pacific
..... EUR 0.7bn

AAAAAAA Asia and
Latin America
EUR0.7bn

EFTA &
Pre-accession Countries
EUR 3.3bn

Slika br.11: Struktura pozajmljenih sredstava EIB

6.1.1.Ulaganje Evropske investicione banke u Srbiju

NaSa zemlja koristi zajmove EIB joS od 1976dige. Do kraja 1991.godine odobren je 21
zajam u ukupnom iznosu od 678,2 miliona ECU,¢eda je iskori&eno 388,7 miliona. Udeo
ondasnje naSe zemlje u ukupno odobrenim kredittmasio je neSto malo manje od 1%.

Zajmovi su namenjeni za izgradnju autoputazkmaSu zemlju, modernizaciju Zeleznice,
izgradnju 380 KW mreze za prenos elekida energije i povezivanje sa mrezama ltalijedker

Krajem oktobra 2000. godine ukupne obaveze J8Boslavije prema EIB, zajedno sa
kamatama i kaznama, iznosile su 207,3 miliona eévosle normalizacije odnosa, odobreni su
nam novi zajmovi, uglavhom za puteve, pruge, mastooruSene u bombardovanju od strane
NATO pakta i za razvoj malih i srednjih preddae

U Srbiji se kreditiraju od strane EIB indugtr{ukljucujuéi i agroindustriju), sektor usluga i
turisticki projekti koji se realizuju od strane privatnil javnih preduzéa, malih i srednjih.
Projekti infrastrukture koji se realizuju od stramgstine ili privatnog ili javnog preduée bilo
koje velkine u sektorima: energetika, zaStite Zzivotne skedilokalnih puteva, lokalnih
telekomunikacija, gradskog prevoza, vodovoda i kaacije. Projekti u oblasti zdravstva i
obrazovanja takie se mogu uzeti u obzir.

NaSa drzava i Narodna banka Srbije potpisalgasEIB, APEX — globalni kredit — Ugovor o
dugor@nom finansiranju malih i srednjih preddaeu iznosu od 20 miliona evra. Nakon uspesSne
realizacije ove kreditne linije 11.6.2007. godinggisana je nova kreditna linija sa EIB-om u
iznosu od 45 miliona evra.

“http://www.eib.org (pristuplieno 17.08.2013)

Na realizaciju ove kreditne linijje ukfigne su tri posredike banke: Eksim banka
A.D.Beograd, sada Uni Credit banka a.d. (ranije HRdhka),Komercijalna banka A.D. Beograd
i Kulska banka A.D. Novi Sad, sada OTP Banka AuBlovi kreditiranja: iznos pojedidaog
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kredita 200.000 evra; ¢nost: do 12 godina sa periodm¢p&a do 3 godine za finansiranje malih
i srednjih preduz& u sektoru industrije i usluga; do 15 godina s@éogem pa&eka do 5 godina,
za finansiranje projekta infrastrukture malog idstieg obima; kamatna stopa: moze biti fiksna i
varijabilna; dinamika otplate glavnice i kamatayggdisnja.

U okviru ovog kredita, posredkim bankama mogu se dostaviti zahtevi za dodeldssaga
koja se odnose na sleédedelatnosti: industriju, sektor usluga i tutiké projekte, energetiku,
zastitu zivotne sredine, lokalne putevi, lokalnkekemunikacije, rekonstrukcije delova grada,
gradski prevoz, vodovod i kanalizacifé.

Evropska investiciona banka odobrila je 2A14. i 2009. godine Republici Srbiji tri Apeks
globalna zajma, u ukupnom iznosu od 315 milionaagwa finansiranje malih i srednjih
preduzéa i lokalne samouprave. Do kraja septembra 20&tssra tih zajmova su u potpunosti
iskori&ena za finansiranje projekata 450 malih i sredpjgduzéa i 12 lokalnih samouprava.

Imajiei u vidu veliku zainteresovanost za sredstva Apedsnova, Evropska investiciona
banka odobrila je Republici Srbiji novi Apeks zajawch 250 miliona evra za finansiranje malih i
srednjih preduza i preduzéa srednje trziSne kapitalizacije, kao i prediazeaz oblasti
automobilske industrije i medija.

Prva tranSa od 150 miliona evra namenjenilanfsiranju izvozno orijentisanih malih i
srednjih preduzea do 250 zaposlenih, prioritetnih projekata predazbez obzira na broj
zaposlenih, kao i predu&s iz oblasti automobilske industrije i medija, utgpoosti je
iskori&ena kroz 100 projekata krajnjih korisnika posrékim banaka.

Iz druge tranSe od 100 miliona evra, tikaamenjenih finansiranju izvozno orijentisanih
malih i srednjih preduza i preduzéa srednje trziSne kapitalizacije, do kraja maja 201
Evropskoj investicionoj banci upeno je na odobrenje 40 projekata, u iznosu od B8lidna
evra.

Odbor za upravljanje, kofine predstavnici Ministarstva finansija i privreddjnistarstva
ekonomije i regionalnog razvoja i Narodne bankeij§rlocenjiva&e usklaenost projekata koje
odabrane finansijske institucije predlazu za fimamge sredstvima zajma s ciljevima relevantnih
strateSkih akata Vlade Republike Srbije. Sredstgaek& zajma plasiraju se krajnjim korisnicima
preko posreduikih finansijskih institucijef*

8 Staki B., Bara S., Metunarodne finansije, Univerzitet Singidunum, Beog2@iL0., str.199
8 http://www.nbs.rs (pristupljeno 17.08.2013)

6.2. Evropska banka za obnovu i razvoj
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European Bank

for Reconstruction and Development

Evropska banka za obovu i razvoj (EBRD) jeaysmma 1990. godine, na predlog Francuske.
Cilj joj je da prikupi kapital za finansiranje | pw¢ zemljama Centralne i IStoe Evrope za
primenu principa viSepartijske demokratije, pluala i trziSne ekonomije, §a prelaz na
otvorenu i trziSno orijentisanu privredu i unaju privatnu i preduzetdku inicijativu. To se
narcito odnosi na efikasno sprogenje privatizacije i decentralizacije njihovih peda i
njihovo ukljwivanje u méunarodnu privredu. Kao ciljevi osnivanja navodejsei uvaienje
pravne drzave i poStovanje ljudskih prava. Navedednigi ciljevi treba da se ostvare: razvojem
privatnog sektora, natto malih i srednjih preduze; mobilizacijom doméeg i stranog kapitala
i prenoSenjem znanja upravljanja privredom; podsiiem privrednih investicija i investicija u
oblasti usluga i infrastrukture (transformacijecentralizovanog u trzisni sektor pridieanja)
neophodne za razvoj privatnog preduzetniStva (mjeba tehnike pomdi, razvojem trzista
kapitala, @uvanja Zivotne sredine, itd).

U izvrSavanju svojih zadataka banka tesnodsggasa MMF, IBRD, MIGA,OECD na
realizaciji zdravih ekonomskih programa razvoja emfjama korisnicima sredstava Banke.
Sediste EBRD je u Londonu.

Zemljeclanice podeljene su &etiri grupe: zemljetlanice Evropske Unije, ostale evropske
zemlje, zemlje korisnice sredstava, vanevropske ljgennate clanice EBRD mogu biti:
evropske zemlje, neevropske zemljanice MMF-a, zemljeclanice EU, zemljeclanice
Evropske investicione banke (EIB). Danas EBRD idadézaveélanice i dve méunarodne
institucije.

Osnivéki kapital EBRD bio je 10 milijardi ECU (ECU je 111999. zamenjen udenjem
evra). Ukupan kapital podeljen je na 1.000.000jaka vrednost svake akcije nominalno iznosi
10.000 ECU (evra). Ukupan kapital deli se na ¢gak@ akcije i akcije na poziv. Betni kapital
koji je efektivho upléen (u pet jednakih godisnjih rata) bio je 3milijarBECU (evra). Preostali
deo kapitala uplauje se “na poziv’. Zemlje Evropske zajednice zageda Evropskom Unijom i
Evropskom investicionom bankom imajuéiresko we&e u kapitalu Banke od 51%. SAD su
najvei pojedina&ni akcionar sa 10% kapitala, slede Velika Britand®® Nemaka, Francuska,
Italija i Japan sa po 8,5%.¢eke naSe zemlje u petnom kapitalu EBRD je 128 miliona ECU
(evra), Sto obezldeije 1,28% glasova u Banci.

Bankom upravljaju: Odbor guvernera, Odbor kdoea, Predsednik Banke (i jedan ili vise
potpredsednika).

U Odbor guvernera svaka zemijanica imenuje po jednog guvernera i njegovog zakaen
Na redovnim godiSnjim sastancima Odbor guvernerga bednog od guvernera za
predsedavajteg koji je na toj duznosti do slesy godiSnjeg skupa.

Odbor direktora sastoji se od 2@na koji nisu¢lanovi Odbora guvernera. Od tog broja
zemlje EU i EIB imenuju 1Xlanova (koji predstavljaju: Neniku, Francusku, Italiju, Veliku
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Britaniju, Spaniju, Belgiju, Holandiju, Dansku, &u, Portugal, Irsku, Luksemburg, EU i
Evropsku investicionu banku), a ostale zemlj&lb2ova. Guverneri zemalja korisnika sredstava
(t. zemlje Isténe i Centralne Evrope, rie koje spada i Srbija), imenuju 4 direktora, ostale
zemlje Evrope 4 i neevropske zemlje, té&a ¢lana.®?

Predsednika Banke bira Odbor guverneranagedo4 godine.

Prema pravilima Banke, kapital mogu koristéimo one zemlje Centralne i l&t@ Evrope
koje su zapéele prelazak na trziSnu privredu, koje razvijajiv@nu svojinu i preduzetniStvo i
koje su u praksi prihvatile principe parlamentavigestranéke demokratije. Banka svoje ciljeve
i zadatke ostvaruje odobravanjem zajmova, kofimang@m sa drugim finansijskim izvorima,
davanjem garancija i tehikie pomdai, pre svega privatnim predudma, ali i preduzéma u
drzavnom vlasniStvu koja posluju pod konkurentskistovima (bez subvencija) ili su u vezi
privatizacije. Banka moze da investira kako u pgnaatako i u drzavna preduze zatim da
kupuje hartije od vrednosti koje emituju privatna@rzavna preduze i da daje garancije za
zaduzivanje na dondam i stranom trziStu kapitala. Banka ne ulazi u@askreditiranja izvoza
i poslove osiguranja. U toku godine najvise 40% ubdipnih plasmana moZze biti ulozeno u
drzavni sektor. Banka posluje na osnovu zdravihkéeskih principa, tj. pod finansijskim
uslovima (rok, otplata, kamata, provizija i dr.)jikée joj osigurati dobit. EBRD ne finansira
nijedan projekat koji nema podrSku zendjanice u kojoj se kapital plasira.

Svaka investicija EBRD mora:

a) olaksati zemlji korisniku prelazak na potpuriisinu privredu;
b) preuzimati rizik radi podrzavanja privatnih iist¢ora;
) sadrzati primenu zdravih bankarskiléela;

Pomau svojih ulaganja EBRD potpomaze:

a) strukturne i sektorske reforme, ukijjuci i bolju saradnju sa susedima,;
b) konkurenciju, privatizaciju i preduzetnistvo;

c¢) finansijske ustanove i pravni sistem;

d) razvoj infrastrukture nuzne za pomaganje priogtesektora,;

e) upravljanja preduzema, ukljuitujuéi zastitu prirodne sredirfé.

Osnovna svrha EBRD je da zemljama u kojimduyppomaze prelazak na trziSnu privredu.
Finansira i javni i privatni sektor, a u javhom 8®k samo infrastrukturu. Ide, polovina njene
delatnosti usmerena je na pomaganje razvoja maiednjih preduz@ u privathom sektoru.
Pored toga, EBRD nastoji da olakSa unutar regienah@iunarodnu trgovinu u zemljama u
kojima posluje (na primer unutar sporazuma CEFT2gje i kredite privatnim preduzena u
vidu revolving (preexport financing) i zajmove zarimi kapital (working capital). Najzad,
EBRD pomaze i u obuci kadrova (know how) wi&nju poslova u industrijskim preduzma.

EBRD sledi néelo sufinansiranja projekata sa lokalnim i stranimestitorima, to jest
udruzuje kapital sa drugim zajmodavcima. U ocenijanasti projekata postupa kao
komercijalna banka. Cene svojih usluga obrazujeaisnoj osnovi.

S obzirom da kao banka ima rejting AAA, onal povoljnim uslovima mobiliSe sredstva na
finansijskom trziStu, stho Svetskoj banci. Sredstva pozajmljuje po kamastopi LIBOR sa
premijom (spreadjija visina zavisi od stepena rtpnosti zemlje zajmoprimca.

8Staki B., Bara S., Melunarodne finansije, Univerzitet Singidunum, Beog2@il0., str.53
8 Unkovi¢ M., Medunarodna ekonomija, Univerzitet Singidunum, Beogad 0. str.345

DuZina poeka (grace period) je stvar pregovora. Rok dospeabols5-10 godina, a izuzetno
do 15 godina, kod finansiranja infrastrukture. EBR&r&unava i sopstvene troSkove kao i

77



godisSnju proviziju na nepoveni deo odobrenog zajma (commitment fee on undsgglloans).
Povrh svega, EBRD zahteva osiguranje protiv norihadkomercijalnih rizika (krda imovine,
pozar, grdevinski rizici), ali ne trazi osiguranje protiv poékih rizika niti od nekonvertibilnosti
lokalne valute.

EBRD investments since inception in 1891 (€bn)

- N W - L] ) -~ @ @

Slika br.12: 1znos investicija EBRD od 1991. do 2@ddine
(u milijardama evrdf

6.2.1. Saradnja Srbije i Evropske banke za obnoaavioj

Evropska banka za obnovu i razvoj ulozila j@rhiju u proteklih 11 godina tri milijarde evra
u viSe od 180 projekata u svim sektorima. EBRDIgnirala da i u narednim godinama nastavi
podrsku infrastrukturnom sektoru u Srbiji, posebitedeznici i radovima na “Koridoru 10"
Patetkom 2012. godine EBRD je za potrebe Zel&kayg sektora odobrila 95 miliona eviame
nastavlja podrsku srpskoj privredi. Ova duearodna finansijska institucija u Srbiji je prisat
11 godina, a u budnostice se fokusirati na finansiranje projekata u sektdimovljive energije.
Prema oceni njenih anatitira, Srbija je u protekloj deceniji ostvarila Zagn napredak, ali je,
kao i u drugim zemljama svetska ekonomska krizavilst “traga”. Rast BDP-a u 2011. godini
iznosio je dva odsto, a prognoze za 2012. godindasie iznositi oko jedan odsto. EBRD je u
Srbiji poveala obim poslovanja sa 180 miliona na 590 milioneaeu 2010. godini, i 526
miliona evra u 2011., a u tom periodu bila je pmsuna petnaestak projekata. Veliku podrsku
dala je infrastrukturnom sektoru, a pruzila je e&anu podrsku finansijskom sektoru, koji
usluzuje mala i srednja preddae- okosnicu privrednog razvoja, kao i korporativingektoru.

Razvoj malih i srednjih preduze od velikog je zn&ja za uspesSnost privreda regiona
centralne i isténe Evrope. U periodu od 2007. do 2013. godine iore@IE usmereno je 180
milijardi evra iz strukturnih fondova EU. 8n iznos mogao bi biti dostupan i za period od
2014. do 2020. godine. Buéwda EU finansira i do 85 odsto vrednosti projektaslovne banke
igraju kljucnu ulogu u osiguravanju dodatnih sredstava, ndggaspredstavnici EBRD.

#http://www.ebrd.com (pristuplieno 17.08.2013)

Evropska banka za obnovu i razvoj u 2012. godivarisirala je 388 projekata, Sto je rekordan
broj projekata u jednoj godini. Za te namene izdwoj je 8,7 milijardi evrala meiunarodna
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finansijska institucija, koja investira u projeldd Centralne Evrope do Centralne Azije, ostvarila
je neto profit u iznosu od oko milijjardu evra. EBR®u 2012. godini u zemljama Zapadnog
Balkana finansirala realizaciju 64 projekta sa ulw®63 miliona evra. U planu su i nove
investicije, s ciljlem da se pomogne zemljama uZz@jn da prebrode teSke, nastale kao
posledica globalne ekonomske krize. Ulagaigabiti proSirena i na zemlje Juznog i k8tog
Mediterana, gde je predigno finansiranje Sest projekata u vrednosti od miibn evra. Ta
medunarodna finansijska institucij@e u 2013. godini finansirati projekte, kaje omoguditi
ekonomski oporavak i snazniji privredni rast u bérhsti. Imajéi u vidu da je kriza u evrozoni
ostavila negativne posledice najviSe na privredeati@a Centralne i Istme Evrope, planirano je
da u naredne dve godine EBRD ulégtiri milijarde evra u taj region. To je deo zajetkog
akcionog plana Evropske banke za obnovu i razvejpojiske investicione banke i Svetske
banke. Kada je teo Srbiji EBRD planira da u 2013. godini investBA0 miliona evra u 20
projekata. Posebna paZnjacéiposvéena ulaganju u podsticaj razvoja privatnog sektora.
Sredstvace biti namenjena konsolidaciji velikih kompanijastu i razvoju, kao i finansiranju
privatizacija.

Evropska banka za obnovu i razvoj u 2013. progaoaporavak Srbije i rast BDP od 1,1
odstq navodéi da se u njenoj ekonomiji trenutno dava nekoliko slabosti. U najnovijem
kvartalnom izveStaju EBRD, posle ekonomskog rast@ko dva odsto u 2011, prognoziran je
negativan rast u 2012. godini od minus 0,7 odstkv& prognoza data je, pre svega, u svetlu
slabih pokazatelja 0 ekonomskom proizvodu u prveeartialu ove godine, kad je bruto doéha
proizvod Srbije snizen 1,3 odsto na godiSnjem niveamo nesto boljeg pokazatelja u drugom
tromeséju. U izveStaju pod nazivom "Regionalni ekonomigkiedi" navodi se da Srbiji i dalje
u septembru dostigla dvocifreni nivo. Neizvesngstioprinela i dom&a politika u periodu posle
izbora, ukazala je EBRD. Vlada se &aea sa velikim izazovima u smanjenju fiskalnog cli
koji sada dostize oko sedam odsto BDP i kresanjugg duga koji je narastao na blizu 60 odsto
BDP, znatno iznad zakonskog limita od 45 odsto BiiMazala je EBRD.

EBRD je ukazala dée evropske zemlje u tranziciji preziveti joS jedmazovnu godinu pre
nego Sto u njihovim ekonomijama e bilo kakav stvarni oporavak. Ekonomski rast un to
tranzicionom regionwe opasti na 2,7 odsto u 2012, pre nego Sto u 2§d8ini daie do
skromnog ubrzanja na 3,2 odsto. Kriza u evrozowmialle negativho ute na ekonomske
pokazatelje u regionu u kojem posluje EBRD, alnedavne mere Evropske centalne banke, kao
i koraci ka stvaranju bankarske unije donekle siamgtnje rastu u tom tranzicionom regionu.
Privrede zemalja regiona u kojem posluje ta Bangaasile su u prvoj polovini ove godine
manji rast nego u drugoj polovini 2011, pemu je rast primetno usporen u centralnoj Evropi,
baltickim zemljama i jugoisténoj Evropi. U zemljama na koje se EBRD Siri - Egipdordanu,
Maroku i Tunisu - privredni rast je poten u odnosu na slabe pokazatelje tokom burnoggeerio
2011. Makroekonomska stabilnost iceeotvaranje novih radnih mesta ostaju urgentani@nob
u regionu juznog i istmog Mediterana, ukazala je EBRD. Za zemlje juznogtacnog
Mediterana banka prognozira préae rast od 2,9 odsto u ovoj godini. EBRD, koja uje
vlasnistvu 63 zemlje i dve niavladine institucije, pruza podrSku razvoju trziskonomija i
demokratija od osnivanja 1991. godine.

Evropska banka za obnovu i razvoj izdé®jil,2 milijarde evra za Srbiju do 2015.
godine. Ova méunarodna finansijska institucija je od 2001. godmeestirala oko 3,2 milijarde
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evra u Srbiju u cilju poboljSanja uslova za biznigrivlacenja stranih investicija. EBRD nudi
Srbiji direktno finansiranje projekata za energetsfikasnost i kori&nje obnovljivih izvora
energije za Sta je preostalo joS 50 miliona evlBRE je za zamlje bivSe Jugoslavije, osim
Slovenije, kao i Albaniju, namenila 100 miliona @&w#a ove projekte a polovina sredstava je ve
potroSena.

Evropska banka za obnovu i razvoj (EBRD) jp@a investitor u srpskoj ekonomiji od 2001.
godine, sa ukupnim ulaganjem od 3,3 milijarde eWwa2011. ova méunarodna finansisjka
institucija ulozila je 526 miliona evra kroz 28 kata. Aktivnosti te banke i u 2012. godini su
bili usmereni na razvoj transporta, energetskogtosaki opsStinske infrastrukture. Ova
medunarodna finansijska institucija pragipodrSku drzavi u izradi pravnih dokumenata u @ezi
fiskalizacijom i javnim finasijama. Jedna od vaitnifunkcija EBRD je da unapredi odnos
drzave i privrede kako bi se racionalizovala japof&roSnja. Takde, planirano je da se javni i
privatni sektor upozna sa vrhunskim dostigma u oblasti javnih nabavki kako bi se postigla
bolja cena i konkurentnost. O¥e doprineti poboljSanju investicione klime i¢éim ulaganjima u
privatni sektorCelnici ove finansijske institucije potuju da je za racionalno tro3enja sredstava
vazno postovanje pravila i zakona o javnim nabavkg@nje na taj nan mogice ostvariti velike
uStete uz posStovanje konkurencije. Za razluku oetske banke koja se bavi, uglavhom javnim
sektorom, EBRD se bavi i privatnim sektorom takasd@®5 odsto sredstava plasira u zajmove za
razvoj malih i srednjih preduza. Banka se angazuje na tricma: daje zajmove privatnom
entitetu,postaje akcionar sa 5 do 10 odsto naotpet godina u firmi koja se osniva ili razvija, a
potom izlazi iz vlasniStva, dok je tievid aktivnosti davanje garancija za dobijanjedita od
privanih banaka.

Evropska banka za obnovu i razvoj je néjp®jedina&ni investitor u regionu. To zdada je
Banka, pored sopstvenih ulaganja, uspela da mehili®i&ajna druga strana direktna ulaganja.
Uticaj svetske finansijske krize tak® se osetio na njeno poslovanje, jer je region, Bapka
pokriva, bio jako izlozen negativnim efektima. Ognokapital Evropske banke za obnovu i
razvoj - EBRD je oko 23 milijarde evra, a sredsswa namenjena za plasmane u javhom i
privatnom sektoru, direktnim finansiranjem ili potekreditnih linija komercijalnih banaka, u
regionu od centralne Evrope do centralne Azijenddoi na kojima poiva rad Banke su da
promoviSe tranziciju ka trziSnoj ekonomiji putenvastiranja, pre svega, u privathom sektoru,
kao i da mobiliSe direktna strana ulaganja. UEBRD podrzava privatizaciju i restrukturiranje,
standard zivota i dugotno ekoloski odrziv razvoj. Oko 17 odsto ukupnihgaaja namenjena
su poboljSanju uticaja na okolinu. Zatim, odobravaun krediti kao podrska malim i srednjim
preduzéima, uz proSirenje programa za finansiranje uvoznazvoznih poslova preko
komercijalnih banka. Njihovim sredstvima finansiran infrastrukturni i energetski projekti u
regionu, zbogtega je proSirena saradnja i sa ostalindumarodnim finansijskim institucijama
na tom polju. Pokrenuta je i nova poslovna grujega bbuhvata industriju, trgovinu i agrobiznis,
a fokusirana je da odgovori na krizu u korporativnsektoru. Nastala je kao rezultat pésee
traznje za finansiranjem velikih kompanija u regiprkoji pokriva EBRD. Banka finansira
maksimalno tréinu ukupne vrednosti podanog projekta, s tim Sto nema ogeamja u pogledu
sektora, osim ako je ¢® vojnim aktivnostima, duvanskoj industriji, zabjenim supstancama i
izgradnji samostalnih kockarnica. Kao i sve komahee banke, i za EBRD je prvi princip pri
odobravanju kredita njegova isplativost i kometogaodrzivost projekta.

Pored toga, prisutan je zahtev da Banka ingitthor ulogu u finansiranju projekta, koji moze
da unapredi proces tranzicije. Ko je da svi projekti u kojimacestvuje EBRD treba da

80



promovisu zdravu investicionu klimu i korporativapravljanje, jer se time ¢aju konkurencija i
institucije. Banka odobrava iskfjivo dugor@ne zajmove sa rokom dosyeod pet do sedam
godina, a kamate mogu da budu fiksne ili promealjizavisno od potrebe projekta.
Infrastruktura destvuje sa 40 odsto, sektor energetike 16 odstansijske institucije 21 odsto, a
ostatak ide na pojeditiai korporativni sektor, koji ¢estvuje sa 25 odsto - telekomunikacije,
nekretnine, industrija, usluge i agrobiznis. Kadrge o Srbiji, zajednika saradnja pela je
2001. godine, i do sada je plasirano preko dvejarde evra. EBRD je ukupno finansirala 95
projekata i 33 regionalna programa. Vrednost pmgeku privatnom sektoru iznosila je nesto
preko 900 miliona, a u javhom oko 1,1 milijardaavitrateski prioriteti za Srbiju utiuju se
svake druge godine u dokumentu ,,Strategija zgusrbi

Ekonomski potencijal Srbije, EBRD vidi kao osn za razvoj celokupnog regiona i to sa tri
strateSka prioriteta-investicije u korporativnonktseu, infrastrukturu i finansijski sektor. EBRD
¢e, kad je ré o korporativnom sektoru, nastaviti da odobravaditeg kako lokalnim tako i
inostranim firmama, za potrebe privatizacije i mekturiranja nakon privatizacije, i to,
uglavhom, za velika preduéz To se posebno odnosi na planove za konsolidadjudite
Sirenje preduz&, ukljwujuci njihov dalji regionalni prodor. U oblasti infraskture, Bankate,
zajedno sa drugim finansijskim institucijama, nestada igra kljuwenu ulogu u razvoju
saobrdajne, energetske i lokalne infrastrukture u Srikijnansijski sektor podrazumeva razvoj
novih proizvoda, dalju konsolidaciju, investiranjenebankarske finansijske institucije:lizing,
osiguravajde kute, privatni penzioni i investicioni fondovi. U sekti proizvodnje i usluga,
EBRD je u Srbiji finansirala nekoliko projekata argorativnom sektoru. Naj¢a farmaceutska
kompanija ,,Hemofarm”, VrSac, koristila je dva kited aranZzmana za ekspanziju, zatim,
,»Sevojno-EPH” za postprivatizaciono finansirangemtivnog procesa, ,,Ball Packaging” za
grinfild proizvodnju i fabrika nameStaja ,,Formae#de” za finansijsko restrukturiranje i
ekspanziju. Kad je teo vrs&gkom ,,Hemofarmu”, koji je od 2006. godine u vlasvisnemgke
Stade (Stade), EBRD je u aprilu 2002. godine odmbpivi kredit od 18 miliona evra za
proizvodne kapacitete i unagenje poslovanja u Vrscu. Istovremeno, bio je tovi projekat
koji je ta Banka finansirala u Srbiji u privatnoraeksoru. Kao deo investicije ,,Hemofarm” je
sagradio najmoderniju proizvodnu fabriku steriliaoih proizvoda. Kako je fokus ,,Hemofarma”
bio na ekspaniziji i izvozu, pre svega, u RusijBRD je podrzala taj razvoj finansiranjem
izgradnje grinfild kompanije u Rusiji u Obininsksa kreditom od 24 miliona evra. Rg o
prvoj srpskoj fabrici lekova izgdenoj u Rusiji. Za Sevojno, njegovom vlasniku i spom EPH
-u odobren je dugotmi kredit od 16 miliona evra za poboljSanje efikaosti proizvodnje i
kvaliteta proizvoda u Sevojnu. Finansirana je iziga energetske efikasnosti kompanije putem
tehnitke poma@i od Centralnoevropske inicijative. Kao Banka kp@drzava privatni sektor,
upravo su agrobiznis i agroindustrija u Srbiji gean kao najvéi razvojni potencijal. U tom
sektoru realizovano je 59 projekta, vrednih 639and evra. lzméu ostalih, EBRD je finansirao
vodee srpske kompanije u agrobiznisu kao $to su ,,Marh8tark”, ,,Frikom”, , Victoria
Group”, ,,ldea”, ,,Fresh and Co.”, ,,Nectar”. Dolpaimer je i fabrika konditorskih proizvoda
,,Stark”, najvéi proizvadat na prostoru bivie Jugoslavijglan kompanije ,,Droga Kolinska
Grupe” od 2005. godine. U septembru 2006. godinekBge odobrila dugotmi kredit od 10
miliona evra za potrebe restrukturiranja i modeaoig kompanije, zahvaljugitkome je ,,Stark”
ostvario pozitivne rezultate i ponovo postao padfiina firma.

Evropska banka za obnovu i razvoj odobrilggecijete General banci* dva zajma ukupne
vrednosti 160 miliona evra, od kojih jedan od 15iiana evra namnjen podrZzavanju razvoja
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same banke u naredne tri godine i drugi od 10 malievra za ganje konkurentnosti malih i
srednjih preduz&a u Srbiji. Cili EBRD-a je j&anje kreditne podrske realnoj ekonomiji zemlje,
bez kreditiranje srpske privrede i individualnihjéhata, posebno kroz poianje kreditiranja
malih i srednjih preduza. Belgijska banka za kreditiranje malih i sredmpireduzéa ,KBC
banka“ potpisala je ugovor sa Evropskom investioln bankom za dobijanje nove kreditne
linije od 40 miliona evra. Ova sredstva&diiskori€ena za kreditiranje dugafoih investicionih
projekata za mala i srednja predéze 2012. godini.
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ZAKLJUCAK

Kreditiranje je za neke drzave, kao i naSwaduz postalo nan zivljenja tj. prezivljavanja.
Postoji veliki broj mdunarodnih organizacija nda kojima su najpoznatiji MMF i Svetska
banka. Podizanjem kredita u ovim, ali i ostalinmafisijskim organizacijama drZzave u tranziciji
pokuSavaju da uhvate korak sa razvijenim zemljama.

Svetske institucije u sferi kapitala dobile sakvu snagu da bitno dti na globalna
ekonomska, pa i politka kretanja u savremenom svetu. Bez njihovog piwsusucesa ne moze
se viSe ni zamisliti skoro nijedna nacionalna ekoij@. One svojom ekonomskom, odnosno
snagom ogromnog udruzenog finansijskog kapitakedgtavljaju glavni generator ekonomskih i
finansijskih integracija, usmeravaju globalne iioeglne ekonomske i tehnoloSke procese.
Njihova ekonomska funkcija izrazena je pre svegaislovima usmeravanja i koésnja
finansijskog kapitala ogromnih razmera, i svakakajslovima i n&inu dodeljivanja kredita i
drugih oblika finansiranja nacionalnih i thenarodnih projekata, wtic¢i na strukturu i ukupnu
usmerenost privrednih tokova pojedinih ili grupanzdja.

U skladu sa postavljenim hipotezama néefial istrazivékog rada mozemo da zakijmo
da su poetne pretpostavke i dokazane. Bez ikakve sumnjediae zakljdak da najrazvijenije
zemlje sveta u privrednom pogledu, a kamzemljeclanice Grupe 8, zr/ajno uttu na rad i
donoSenje odluka unutar thenarodnih finansijskih institucija i time indirekinuticu na
privredni razvoj ostalih svetskih privreda. Stokeakretno tée nase zemlje, moZzemo, tako da
zakljuéimo da privredni subjekti u naSoj zemlji koristdi mae u dovljnoj meri, finansijska
sredstva koja odobravaju ove institucije.

Perspektiva n@einarodnih finansijskih institucija, kao globalniniverzalnih institucija, lezi
u njihovom j&anju u oblasti globalnog finansijskog monitoringakonomske saradnje e
drzavama, uz pretpostavku da se ,Kasl' okvir i Sablon delovanja, transformiSe u ,sawen“

i efikasan sistem, sa viSe transparentnosti i masjevljenosti u bilateralnim sporazumima.
Medunarodne institucije, koje se brinu o monetarnabihosti svojih ¢lanica, moraju
unapreivati svoju ulogu, prilagdavajlti se novonastalim situacijama i izazovima vremeoija k
dolazi.

Vazno je da se istakne da kreditiranje odnstraeiunarodnih institucija povita za sobom i
savremenu ekonomsku kolonizaciju. Ovakav vid kaaaoije je veoma izrazen u zemljama u
tranziciji, a nareéito u africkim drzavama gde se nacionalni resursi iskangju nekontrolisano
i na Stetu te drzave, ali zbog velikog duga ili pemogénosti vr&anja istog te drzave nisu u
stanju da se bore protiv ovakvog iskéaganja.

Globalna kriza je uticala u pozitivnom smisl metunarodne finansijske institucije, u smislu
da je poboljSana, proSirena i unajf@ea njihova kreditna uloga. Z¥&no su povéana sredstva
koja imaju na raspolaganju za kreditiranje. ddearodne finansijske institucije su talko
reformisale i n&in na koji pozajmljuju novac, time Sto su ponudik€e iznose zajmova, uvele
nove oblike kredita i prilagodile njihove usloveesgicnim okolnostima zemalja.

Nova pozicija méunarodnih finansijskih institucija, ali i svaka Imjiva ozbiljnija reforma,
zavisie od strukture svetske privrede, ali i od globalnisgglasavanja ekonomskih interesa u
cilju odrzivog razvoja i unapdenja makroekonomskih uslova zivota na planetidivierodne
finansijske institucije insistiraju na makroekondmisstabilnosti, kao neophodnom preduslovu
rasta. Mdutim,to nije dovoljno. lako programi stabilizagigmanjivanja deficita i poboljSanja
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platnog bilansa ne Stete rastu, ipak sami po sehi dovoljni za razvoj. Za zemlju koja ima
aranzman sa nekom od dumarodnih finansijskih institucija najbolje bi bika se fokusira na
stavljanje pod kontrolu inflacije i platnog bilandaitanja kao Sto su nezaposlenost, stvaranje
BDP ili Siri privredni rast zemlje, bolje je strate planirati u nacionalnim okvirima, jer najbolje
poznajemo sopstvenu ekonomiju, sopstvene potrefogicnosti, kako zemlje, tako i gtana.

Cinjenica je da su naeinarodne finansijske institucije ¢ple u svetskoj ekonomskoj krizi.
One su postale neophodnije nego ikad i one sutucgé koje su sposobne u kratkom roku
pribaviti dovoljna finansijska sredstva za odrzggareophodne likvidnosti.

Takale mozemo zakliti imajuci u vidu ogroman jaz izn@ najbogatijih i najsiromasnijih
zemalja sveta da su ovakve institucije svakako \@edobrodosSle. Zahvaljuju njima dohodak
per capita nerazvijenih zemalja se p&éasa i nema sumnje da su do@arodne finansijske
institucije u poslednjin sedamdeset godina, presle od garanta stabilnosti svetskog
finansijskog sistema, preko spasioca zemalja powari duznika tokom svetske krize, do
kona&ne uloge svojevrsnog savetnika i finansijera prac#snzicije u post-socijalisikim
zemljama.

Delovanje i prisustvo mdanarodnih finansijskih institucija u nasoj zemlg jzrazeno i
postoji veliki broj projekata u kojima one aktivadestvuju. Meutim, takale ne mozemo, a da
ne primetimo da u razvoju srpske privrede postigkako prostora za joS & i aktivnije
ukljucivanje ovih institucija u sve privredne tokove, a@io u razvoj privatnog sektora koji u
budwenosti treba da predstavlja okosnicu razvoja posrebnomije Srbije.

NaSa zemlja se joS uvek nalazi u procesu itg@za jedan od njenih osnovnih zadataka jeste
prelazak drzavne svojine u ruke privatnog sekt@dnos izméu naSeg drzavnog aparata i
medunarodnih finansijskih institucija, zbog napred edenecinjenice mora da bude na viSem,
boljem i kvalitetnijem nivou.

Svetska ekonomija se trenutno &w@ sa ozbiljnom krizom. Srpska privreda kao njen n
tako veliki deo os& itekakve posledice. Finansijska sredstva sa kojespolazu miinarodne
finansijske institucije treba da nam pomognu daj&tmoguie viSe umanjimo njene posledice.
Privatna preduz@ su upravo taj deo privredne proizvodnje koji &mo i moramo da
podstaknemo u daljem razvoju, a finansijska sredstsavetodavne usluge dumarodnih
finanasijskih institucija su jedan oddn@a za to.

LakSe kretanje kapitala i pota kreiranju novih formi njegovog priliva u naSundgi, a
narcito dolazak stranog kapitala je znatno olakSan wefowhnje ovih institucija. Samim
njihovim prisustvom u Republici Srbiji, one su irgat da je Srbija zemlja koja ima deme
pravne norme za strane uldgai da ima perspektivu u daljem priviednom i ekoskom
razvoju.

Uzimanje kredtita od poslovnih banaka, alid drugih doméh i stranih finansijskih
institucija, postao je & zivljenja za veliki broj uglavnom privatnih predga u nasoj zemilji.
Ka ovim institutucijama treba da se odeeprivatni sektor kada zeli da se zaduzuje, zaic8t
radi uglavnom o srednjo¢aim i dugor@nim kreditima sa grejs periodom i sa veoma povaljno
kamatnom stopom i da na tajéiradrzi korak sa razvijenim svetskim privredamagaanim tim
¢e biti u moguénosti da se ukljti i u ponudu na svetkom trziStu proizvoda i usluga.

Kon&no, mozemo da zakiimo da je veoma bitno da Sto je mdgwiSe upoznati ri#n
rada i delovanja svih ndenarodnih finansijskih institucija, u cilju donogakvalitetnijih odluka
u budinosti, jer bi odnos izn@eli naSe privrede i ovih institucija trebao bitiazeniji.

84



LITERATURA

-Ekonomska enciklopedija, Savremena administraBgagrad, 1986.

-Jovovi D.,Medjunarodne finansijske instutucije-PoloZzaj interesi SR Jugoslavije,
Medunarodna politika, Beograd, 1997.

-Koen M. i Nejgel E.,Uvod u logiku i gai metod, ZUNS Beograd, 1982.

-Kovatevi¢ R., Metunarodne finansijske institucije, Institut za spaltrgovinu, Beograd, 1998.
-Miljevi¢ M., Metodologija natnog rada, Filozofski fakultet-Univerzitet u Igtom
Sarajevu,Pale, 2007.

-Paunovt S., Uloga Mdunarodnog monetarnog fonda u savremenoj ekonomkkaj,
Univerzitet Singidunum, 2011.

-Serbia partnership program snapshot, Svetska baa§ngton,SAD,2013.

-Stakic B., Bar& S., Metunarodne finansije, Univerzitet Singidunum, Beog@il0.

-Staki B.,Medunarodne finansijske institucije, Univerzitet Sisthgnum, 2012.

-Unkovi¢ M., Medunarodna ekonomija, Univerzitet Singidunum, Beog@&d 0.
-http://lwww.bancaintesa.rs

-http://www.fiatsrbija.rs

-http://www.fin.gc.ca

-http://www.eib.org

-http://www.ebrd.com

-http://www.ifc.org

-http://www1.ifc.org

-http://www.imf.org

-http://www.kamatica.com

-http://www.miga.org

-http://www.mkgroup.rs

-http://www.nbs.rs

-http://www.rts.rs

-http://www.victoriagroup.rs

-http://www.vinozupa.com

-http://www.worldbank.org

85



