
1. Uvod

Bankarska industrija ima posebnu funkciju u odr`avan-
ju stabilnosti i integriteta finansijskog sistema na svet-
skom nivou. To su kompleksne institucije koje obavlja-
ju poslove van granica jedne zemlja i nude usluge koje
su mnogo vi{e od tradicionalnog komercijalnog
bankarstva. Banke se razlikuju od nefinansijskih korpo-
racija zbog svoje javne svrhe koju imaju i pozicije insti-
tucije poverenja koju imaju u dru{tvu.

Zna~aj korporativnog upravljanja u finansijskim insti-
tucijama, a samim tim i u bankama, posebno je
pove}an nakon {to je izbila finansijska kriza 2007. go-
dine. Êta vi{e, neki autori idu doliko daleko da smatra-
ju da je lo{e korporativno upravljenje u bankama bi-
tan uzrok nastanka ove krize. Iako je u poslednjih de-
setak godina donet veliki broj principa i pravila kor-
porativnog upravljanja ipak njegova primena nije us-
pela da uti~e na nosioce korporativnog upravljanja u
finansijskim insitucijama da se spre~i kriza Ê23Ë. Kada
jedan broj banaka i drugih finansijskih institucija za-
padne u probleme ili propadne u vreme krize jasno se
postavlja pitanje da li je korporativno upravljanje u
tim institucijama bilo adekvatno. 

I analiti~ari i regulatori i dalje sprovode ozbiljne anal-
ize ovog pitanja kako bi se videlo da li su i gde ta~no
napravljeni propusti u domenu korporativnog upravl-
janja u bankama i drugim finansijskim institucijama.
Vrlo je bitno dalje razmatrati kako problemi korpora-
tivnog upravljanja mogu biti re{avani kako bi spre~ili ili
ubla`ili neke budu}e finansijske krize. Tako|e, trebalo
bi tra`iti nove pravce istra`ivanja i eventualne reforme
korporativnog upravljanja u post-kriznom periodu. 

Nema sumnje da je dobro korporativno upravljanje od
su{tinskog zna~aja i za preduze}a ali i za banke.
Korporativno upravljanje obuhvata skup odnosa

izme|u uprave kompanije, upravnog odbora, akcionara
i drugih zainteresovanih strana Ê20Ë. Pridr`avanje princi-
pa dobrog korporativnog upravljanja bitno doprinosi
pove}anju poverenja investitora i samim tim njihovih
odluka vezanih za investiranje.

Korporativno upravljanje u bankama se, shodno
op{tim principima korporativnog upravljanja, odnosi
na na~in na koji se upravlja poslovanjem banke i vr{i
kontrola tog poslovanja. To podrazumeva postavljan-
je odgovaraju}eg skupa ciljeva koji se `ele posti}i ali i
na~ina za ostvarivanje tih ciljeva i pra}enje nivoa ost-
varenja ciljeva. U skladu sa tim, upravljanje rizicima,
kao sastavni i neodvojiti deo bankarskog poslovanja i
upravljanja bankom, ~ini zna~aj element korpora-
tivnog upravljanja. Svaki bitan u~esnik u korpora-
tivnom upravljanju bankom je odgovoran za
odre|eno podru~je upravljanja rizicima. Klju~ni u~es-
nici korporativnog upravljanja u bankama jesu ak-
cionari, izvr{ni odbor, upravni odbor, unutra{nja i
spolja{nja revizija, regulatori, {ira javnost itd. Ê8Ë.

Za zemlje u razvoju kakva je Srbija, korporativno up-
ravljenje u bankama je od posebnog zna~aja. Time se
posti`e stabilnost bankarskog sistema ali i vra}a i
odr`ava poverenje deponenata i ostalih stejholdera. 

U narednom poglavlju rada, nakon pregleda literature,
ukazuje se na specifi~nosti korporativnog upravljanja u
bankama, sa aspekta regulatornih institucija ali i u
svetlu finansijske krize i njenog uticaja na dato pitanje.
Nakon toga se pristupa analizi korporativnog upravljan-
ja u srpskim bankama i isti~u se klju~ni elementi i prob-
lemi u tom procesu.  

2. Pregled literature

Kada je re~ o korporativnom upravljanju na tr`i{tima
u razvoju Ananchotikul i Eichengreen (2009) su is-
tra`ivali kvalitet korporativnog upravljanja na tim
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tr`i{tima. Istra`ivanje je pokazalo da postoji zna~ajno
pobolj{anje u velikom broju zemalja u poslednjih de-
setak godina. Pobolj{anja su se naj~e{}e dogodila u
zemljama sa stabilnom vladom, onda tamo gde su
strani investitori bili spremni da lobiraju za reforme i
gde su druge zemlje u regionu sprovodile sli~ne re-
forme i uticale jedna na drugu. Istra`ivanje je pokaza-
lo da je razvoj korporativnog upravljanja doneo
zna~ajne koristi u pogledu dubine i likvidnosti finansi-
jskog tr`i{ta. 

Problem korporativnog upravljanja se ogleda kroz
agencijski problem, odnosno principl - agent problem
izme|u akcionara i menad`era. Levin (2003) smatra
da je agencijski problem vi{e izra`en kod banaka nego
u ne-finansijskom sektoru zbog toga {to {to je pojava
informacione asimetrije ve}a u bankarskom sektoru.
Sam agencijski problem se razlikuje u zavisnosti od
vlasni~ke strukture banke. U slu~aju disperzovanog
vlasni{tva, agencijski problem se javlja izme|u
menad`menta i manjinskih akcionara, dok se u
slu~aju koncentrisanog vlasni{tva on javlja izme|u
ve}inskog i manjinskih akcionara. Prema Köhler
(2010) takvo stanje implicira da bi regulacija vezana
za korporativno upravljanje trebalo da bude prila-
go|ena specifi~noj vlasni~koj strukturi banka, a ne
prema harmonizaciji nacionalnih regulativa. 

Sullivan i Spong (2007) u svom radu analiziraju koliko
je preuzimanje rizika u poslovanju banke zavisno od
menad`menta banke i vlasni~ke strukture i od li~nih fi-
nansijskih karakteristika menad`era i vlasnika banke.
Pre svega je istra`ivan uticaj koji vlasni~ki interesi
menad`era, kontrola od strane ve}inskih akcionara i ste-
pen do koga menad`eri i ve}inski vlasnici imaju koncen-
trisano vlasni{tvo u banci imaju na stepen rizi~nog
pona{anja banke. Zaklju~ak do koga su do{li jeste da
kada je imovina menad`era ili vlasnika zna~ajno kon-
centrisana u toj banci, varijacije u prinosu su manje.
Posebno, banke kod kojih klju~ni igra~i imaju zna~ajan
deo svoje imovine pod rizikom naj~e{}e posluju na sig-
uran i stabilan na~in.

Problem vlasni{tva u okviru korprativnog upravljanja u
bankama je zanimljiv za mnoge istra`iva~e. Sprovedena
su istra`ivanja u pogledu toga kako tip vlasni{tva uti~e
na korporativno upravljanje, upravljanje rizicima i per-
formanse banke i da li je vlasni~ka struktura klju~na de-
terminanta korporativnog upravljanja  (Tandelilin i os-
tali, 2007). Njihove anlize su pokazale da vlani~ka struk-
tura nema su{tinski zna~aj za korporativno upravljanje.
Da bi adekvatno sproveli principe korporativnog up-
ravljanja, menad`eri u bankama bi trebalo da budu
obazrivi prema me|usobnim odnosima izme|u korpo-

rativnog upravljanja, upravljanja rizicima i performansi
banke Ê4Ë. Istra`ivanje pomenutih autora je pokazalo da
banke koje imaju praksu dobrog korporativnog upravl-
janja imaju ve}u mogu}nost pobolj{anja performansi i
smanjenja rizika. 

Kada je re~ o strukturi vlasni{tva u bankama, Caprio i
ostali (2007) su istra`ivali vlasni{tvo 244 banke u 44
zemlje. Sem u nekoliko zemlja koje imaju veoma jake
zakone o za{titi akcionara, banke nemaju u principu
{iroko rasprostranjeno vlasni{tvo. Od 44 zemlje u
uzorku, 21 zemlja nema {iroko rasprostranjeno
vlasni{tvo u bankama me|u deset najve}ih banaka.
Naj~e{}e su banke u vlasni{tvu porodica ili dr`ave.
Istra`ivanja ovih autora su pokazala da je struktura
vlasni{tva bitan mehanizam za upravljanje bankom. 

Autori Staikouras i ostali (2007) u svom radu su
istra`ivali odnos izme|u dva bitna faktora korpora-
tivnog upravljanja: veli~ine upravnog odbora i odnosa
nezavisnih ~lanova tog odbora sa jedne strane i perfor-
mansi banke sa druge strane. Istra`ivanje je sprovedeno
na uzorku od 58 velikih evropskih banaka u periodu
2002-2004 godine. Njihovi rezultati su pokazali da je
profitabilnost banaka negativno korelisana sa veli~inom
upravnog odbora banke, dok je sastav upravnog odbora
u ve}ini slu~ajeva bez zna~aja za profitabilnost banke.  

Kada je re~ o upravnim odborima, postoji razlika u
na~inu funkcionisanja i ulozi koju imaju jednostepeni i
dvostepeni upravni odbori, mada do sada u praksi nije
uo~ena zna~ajna prednost jednog ili drugog modela
(Nikoli} i Eri}, 2011).

U istra`ivanju koju su sproveli Beltratti i Stulz (2009)
razmatran je uticaj na performanse banke u periodu fi-
nansijske krize i za{to su neke banke bolje pro{le u tim
uslovima. Iako su performanse banke u periodu jul
2007. - decembar 2008. godine bile najgore jo{ od perio-
da Velike Depresije, postojale su zna~ajne razlike u pri-
nosima na akcije velikih banaka u tom periodu. Analiza
je pokazala da su banke koje su imale upravni odbor ko-
ji je bio blizak sa akcionarima imale lo{e performanse u
periodu krize. Banke koje su poslovale u zemljama ko-
je su imale stro`ije zahteve za kapitalom i gde je regula-
tor bio nezavisniji poslovale su bolje. Dalje, velike
banke koje su imale vi{e osnovnog kapitala i vi{e se fi-
nansirale iz depozita na kraju 2006. godine, imale su
zna~ajno ve}e prinose u toku krize.

3. Korporativno upravljanje u bankarstvu

Proces koporativnog upravljanja u bankama ima kom-
pleksan okvir. Zbog funkcionalnih razlika koje postoje



izme|u banka i drugih korporacija, banke su podlo`ne
stro`ijoj prudencijalnoj regulaciji kapitala i rizika. Dalje
se te razlike odra`avaju i na praksu korporativnog up-
ravljanja koja postoji u bankama Ê13Ë. 

Sa aspekta bankarske industrije, deo korporativnog
upravljanja u bankama, izme|u ostalog, obuhvata i
na~in na koji upravni odbor i vi{i menad`ment upravl-
jaju poslovanjem banke. Pri tom se misli na postavl-
janje ciljeva i strategije banke za dostizanje tih cilje-
va, odre|ivanje tolerancije prema rizku za banku, up-
ravljanje bankom na dnevnom nivou, za{titu interesa
deponenata, ispunjavanje obaveza prema akcionari-
ma, ali i vo|enje ra~una o interesima ostalih ste-
jkholdera u bankama. Sve korporativne aktivnosti
moraju biti u skladu sa sigurnim i kvalitetnim na~inom
poslovanja banke {to je usagla{eno sa zakonskim i
regulatornim okvirima.

Zbog zna~aja koji korporativno upravljanje ima za ost-
varivanje bankarskh ciljeva i upravljanje rizicima u
bankama, Bazelski komitet za superviziju banka, pri
Me|unarodnoj banci za poravnanja, je 1999. godine do-
neo Vodi~ za unapre|enje korporativnog upravljanja u
bankarskim organizacijama. Taj dokument je dodatno
modifikovan 2006. godine, a u sebi uklju~uje i principe
korporativnog upravljanja koje je donela Organizacije
za ekonomski razvoj i saradnju (OECD) 2004. godine.
Kona~no, u 2010. godini, pod uticajem krize donete je
jo{ jedna izmena ovih preporuka, a sve u cilju promo-
visanja dobrog korporativnog upravljanja u banakama.
Dakle, dokument Komiteta u Bazelu nema snagu i ne-
ma pretenziju regulatornog okvira ve} predstavlja smer-
nice i preporuke.

Preporuke Bazelskog komiteta isti~u zna~aj uloge up-
ravnog odbora, sa posebnim akcentom na ulozi nezavis-
nih direktora i vi{eg menad`ementa u bankama. Dalje,
obra}a se posebna pa`nja na ulogu unutra{nje i
spolja{nje revizije, na funkciju unutra{nje kontrole, na
transparentnost upravljanja, na ulogu supervizora u
promovisanju i procenjivanju kvaliteta korporativnog
upravljanja Ê2Ë.

Bitne elemente zdravog korporativnog upravljanja u
bankama ~ine Ê8Ë:

• Dobro postavljena korporativna strategija;
• Jasna podela odgovornosti, odlu~ivanja i ovla{}enja

koja odgovaraju datom nivo rizi~nosti poslovanja u
banci;

• Jaka funkcija upravljanja finansijskim rizicima;
• Po{tovanje odre|enih korporativnih vrednosti,

pravila poslovanja i kodeksa pona{anja;

• Uklju~ivanje finansijskih i menad`erskih podsticaja
upravnom i izvr{nom odboru i zaposlenima, a koji
se sastoje od naknada, unapre|enja i kazni;

• Transparentnost i odgovaraju}i protok informacija i
interno i ka {iroj javnosti.

Da bi se dobro postavila korporativna strategija u
dana{njem kompleksnom okru`enju od menad`menta
banke se zahteva da ima razvijen sistem strategijski ori-
jentisanog upravlja~kog ra~unovodstva kao podr{ku
strate{kom planiranju rasta i razvoja banke, odnosno
strate{kom odlu~ivanju. Ra~unovodstveni sistem za up-
ravljanje u konkurentnom okru`enju mora da podr`ava
strategiju banke, {to nije mogu}e ukoliko ne sadr`i ele-
mente upravlja~kog ra~unovodstva strategijske ori-
jentacije. Akcenat je na dobroj vezi izmedju
upravlja~kog ra~unovodstva i strategije banke Ê9Ë.

Razlike koje postoje izme|u banaka kao finansijskih in-
stitucija i preduze}a sigurno zna~ajno uti~u i na razlike
u pogledu korporativnog upravljanju me|u njima. Te
razlike se prvenstveno odnose na slede}e aspekte poslo-
vanja Ê13Ë:

• Banke imaju funkciju kreiranja likvidnosti koja
poti~e od neuskla|enosti rokova izme|u dve strane
bilansa stanja banaka. Sama su{tina bankarskog
poslovanja jeste da banke dobrovoljno prihvataju
neuskla|enost koja postoji u ro~noj strukturi
izme|u njihove aktive i pasive. Kao posledica toga,
samo postojanje banaka klju~no zavisi od
neometanog konstantnog pristupa sredstvima, bilo
da su u pitanju depoziti, kratkoro~no finansiranje
na me|ubankarskom tr`i{tu, finansiranje na tr`i{tu
hartija od vrednosti ili finansiranje od strane cen-
talne banke kao poslednjeg uto~i{ta izvora sredsta-
va. Upravo se ta izra`ena potreba banka za likvid-
no{}u jasno pokazala u vreme finansijske krize ka-
da su svi mogu}i izvori sredstva presu{ili u isto
vreme za sve banke, pa su Centralne banke morale
da interveni{u da bi spre~ile kolaps bankarskog sis-
tema u tim zemljama. Otuda je za regulatore jedna
od bitnih lekcija koja je nau~ena iz finansijske krize
da tra`e zahtevniju prudencijalnu regulaciju koja se
odnosi na rizik likvidnosti u bankama i upravljanje
njime;

• Banke su institucije koje imaju visok stepen lev-
erid`a, odnosno njihova struktura kapitala se
zna~ajno razlikuje od preduze}a jer se one u veoma
velikom procentu finansiraju iz duga;

• Dalje, sami bilansi stanja banaka su mnogo manje
eksplicitni i jasni na prvi pogled nego {to su to bilan-
si preduze}a iz drugih delatnosti;

• Banke su veoma povezane me|u sobom jer
zna~ajan ili veliki deo svog poslovanja banke obavl-
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jaju sa drugim  bankama. Samim tim, njihovi direk-
tni konkurentni su ujedno i va`ni partneri u poslu.
Povezanost banaka se ogleda pre svega na
me|ubankarskom tr`i{tu novca, vanberzanskom
tr`i{tu izvedenih hartija od vrednosti i na deviznom
tr`i{tu. Zbog takve situacije, bankarski sektor je
veoma podlo`an domino efektu jer se problemi u
jednoj banci vrlo brzo prenose ka drugim bankama
u sistemu, a i {ire;

• Zbog neuskla|enosti rokova aktive i obaveza banke
mogu da budu podlo`ne povla~enju kreditora, bilo
da su u pitanju deponenti, investitori u kreditne har-
tije od vrednosti ili druge banke. U slu~aju obimni-
jeg  povla~enja sredstva likvidna sredstva banke vr-
lo brzo mogu biti iscrpena. Smatra se da ~ak i sol-
ventna banka mo`e propasti ukoliko do|e do kolek-
tivnog, pani~nog povla~enja kreditora banke;

• Zbog svega prethodno nabrojenog, banke su, mno-
go vi{e nego druga preduze}a, regulisane i kon-
trolisane institucije. Regulacija se pre svega odnosi
na veli~inu rizika koje banke mogu da preuzmu, ali
i izlo`enost banke prema jednom licu ili vi{e
povezanih lica itd.

Kriza je istakla zna~aj jakog korporativnog upravljanja
u bankama. U tom smislu je i data izjava predsedava-
ju}eg Komiteta u Bazelu i predsednika Netherlands
banke Nout Wellink-a koji je rekao: “Pa`ljiva primena
principa korporativnog upravljanja od strane banaka,
zajedno sa strogom kontrolom i pra}enjem od strane
regulatora mo`e osigurati sigunost i kvalitet banaka isto
kao i  stabilnost finansijskog sistema“.

Bazelski komitet za superviziju banaka je uvrdio
odre|ene probleme koji su se pokazali u periodu izbi-
janja finansijske krize i doneo vodi~ za unapre|enje
pricipa korporativnog upravljanja u bankama. Principi
tog novog unapre|enog korporativnog upravljanja, ko-
jih ina~e ima ~etrnaest, odnose se pre svega na ulogu up-
ravnog odbora banke, kvalifikacije ~lanova i sastav up-
ravnog odbora, zna~aj nezavisnih ~lanova odbora,
zna~aj adekvatnog i nezavisnog upravljanja rizicima,
sistem kompenzacija u banci Ê3Ë.

Uloga upravnog odbora je klju~na u pogledu ukupnog
poslovanja banke, upravljanja rizicima, op{teg organi-
zovanja i upravljanja bankom. Upravi odbor odobrava
i nadgleda primenu strategije upravljanja rizicima uzi-
maju}i u obzir dugoro~ni interes i sigurnost banke.
Dalje, upravni odbor vodi ra~una o primeni principa ko-
rporativnog upravljanja u bankama isto kao i korpora-
tivnim vrednostima i pravilima pona{anja u instituciji.
Pored toga, upravni odbor ima du`nost da nadgleda rad
vi{eg menad`menta u banci i usagla{enost njihovog ra-

da sa op{tom strategijom poslovanja. Prilikom
izvr{avanja svojih du`nosti upravni odbor mora voditi
ra~una o interesima akcionara, depozitora i drugih
zna~ajnih stejkholdera u banci.

Êto se ti~e kvalifikacija upravnog odbora, on mora imati
odgovaraju}e znanje i iskustvo koje je relevantno za
poslovne aktivnosti banke. Upravni odbor mora jasno
razumeti ulogu koju ima u korporativnom upravljanju
bankom. Pored toga, ~lanovi upravnog odbora moraju
raspolagati odre|enim kompetencijama i li~nim kvalite-
tima za poziciju koju zauzimaju. Upravni odbor tako|e
mora da defini{e praksu korporativnog upravljanja za
svoj rad i da vodi ra~una da se ti principi slede i povre-
meno, prema potrebi, unapre|uju. Dalje, praksa do-
brog korporativnog upravljanja podrazumeva da se u
upravnom odboru banke na|u i nezavisni kandidati ko-
ji imaju potrebno znanje, kvalifikaciju i reputaciju za
obavljanje definisanih poslova, ali koji }e izdvojiti
vreme i ulo`iti napor prema svojim zadu`enjima.

Praksa dobrog korporativnog upravljanja u bankama
podrazumeva da se identifikacija, kontrola i upravljan-
je rizicima vr{i konstantno na nivou cele banke i na
novou pojedina~ne poslovne jedinice. Banka bi trebalo
da ima nezavisnu funkciju za upravljanje rizicima (u
vidu izvr{nog direktora za upravljanje rizicima (Chief
Risk Officer) ili sli~no) koja }e imati dovoljno autorite-
ta, nezavisnosti, resursa i pristupa upravnom odboru.
Jedinica za upravljanje rizicima i unutra{nja kontrola
moraju uvek biti u toku sa promenama rizi~nog profila
banke ali i sa novinama na polju eksternih izvora rizika.
Efikasno upravljanje rizicima zahteva sna`nu internu
komunikaciju u okviru cele banke i kroz izve{tavanje
upravnom odboru i vi{em menad`mentu. 

Poslednja, ali ne manje bitna stavka korporativnog up-
ravljanja se odnosi na sistem i strukturu kompenzacija,
a posebno uskla|ivanje kompenzacija zaposlenih sa
rizicima koji se preuzimaju. Principi korporativnog up-
ravljanja koje je doneo Bazelski komitet upu}uju na
dokument koji je sa~inio Finansijski forum za stabilnost
„Principi dobre prakse kompenzacije“ u pogledu pre-
poruka za definisanje adekvatnog sistema kompenzaci-
ja u bankama Ê7Ë. Osnovna ideja sadr`ana u ovim prin-
cipima jeste da se kreira osnova za efektivno upravljan-
je kompenzacijama, da se one usklade sa rizicima koji
se preuzimaju, da se efektivno vr{i kontrola od strane
supervizora i da sami stejkholderi u~estvuju u sistemima
kompenzacije. Smatra se da je praksa kompenzacija u
velikim finansijskim organizacijama umnogome do-
prinela nastanku krize 2007. godine. Naime, visoki
kratkoro~ni profiti su vodili do veoma velikih bonusa
zaposlenima a da se nisu sagledali dugoro~ni rizici koji



su nastali. Ideja donetih principa jeste da se smanje pod-
sticiji za preuzimanje velikog rizika koji mogu proisti-
cati iz kompenzacionih {ema. Ranije je nedovoljna
pa`nja ka preuzetim rizicima dovodila do izuzetno ve-
likih bonusa u finansijskoj industriji, a upravni odbori
nisu videli vezu izme|u kompenzacionih {ema i upravl-
janja rizikom u finansijskim institucijama Ê7Ë. Navedeni
principi ka`u da kompenzacija mora biti uskla|ena sa
svim vrstama rizika koji se preuzimaju, da upravni od-
bor mora aktivno da nadgleda kreiranje i funkcionisan-
je sistema kompenzacija, kao i da vr{i kontrolu i
uskla|ivanje. Kompenzacija za svakog zaposlenog u fir-
mi mora da bude uskla|ena sa rizikom koji taj zaposleni
preuzima u ime institucije.

Bazelske principe korporativnog upravljanja nacionalni
regulatori uklju~uju u zakonske i druge regulatorne
propise trude}i se da banke imaju sna`an sistem korpo-
rativnog upravljanja koji }e osigurati postizanje i
odr`avanje poverenja u bankarski sistem. Korporativno
upravljanje je va`no i za funkcionisanje samog
bankarskog sistema ali i ekonomije kao celine.
Regulatori bi trebalo da redovno ocenjuju korporativno
upravljanje u bankama.

U toku finansijske krize koja je zapo~ela 2007. godine
isplivali su i problemi u korporativnom upravljanju u
bankama. Novi standard adekvatnosti kapitala, oli~en u
vidu Bazel III standarda, zahteva mnogo stro`ija pravi-
la regulisanja banaka, kojima je cilj da pove}aju
sposobnost banaka da se odupru budu}im finansijskim
krizama. Izme|u ostalog jedan od ciljeva mera koje su
sadr`ane u oviru Bazel III standarda odnosi se upravo
na pobolj{anje korporativnog upravljanja u bankama. 

4. Karakteristike bankarskog sektora Srbije

Na kraju drugog tromese~ja 2011. godine, bankarski
sektor Srbije ~ine 33 banke, ali se relativno brzo o~eku-
je smanjenje tog broja za jednu banku nakon {to se pro-
ces spajanja dve banke privede kraju. Iako je u posled-
nje dve godine prisutna tendencija smanjenja broja za-
poslenih u bankarskom sektoru Srbije, ovaj sektor u
okviru delatnosti finansijskog posredovanja ima najvi{e
zaposlenih, skoro 30.000 ljudi.

Vlasni~ka struktura banaka u Srbiji je takva da je 21
banka u vlasni{tvu stranih lica, a 12 banaka je u
vlasni{tvu doma}ih lica. Vlasnici banaka koji su strana
lica dolaze iz 11 razli~itih zemalja (Austrija, Gr~ka,
Francuska, Italija, Slovenija, Belgija, Rusija, SAD,
Kipar, Nema~ka i Ma|arska). Od banaka koje imaju
doma}e vlasnike 8 je u vlasni{tvu dr`ave kao ve}inskog
ili najve}eg pojedina~nog akcionara, a 4 banke su u vlas-

ni{tvu doma}ih privatnih lica. U bankama koje su u
vlasni{tvu stranih akcionara nalazi se 76% dobiti
bankarskog sektora Srbije, 73%, ukupne aktive kao i
71%  ukupnog  kapitala i broja zaposlenih.

Neto aktiva banaka na kraju drugog tromese~ja 2011.
godine iznosi 2.476 milijardi dinara  ili oko 24 milijarde
evra, dok je ukupan kapital bankarskog sektora Srbije
za isti period 520 milijardi dinara ili ne{to vi{e od 5 mil-
ijardi eura Ê16Ë. Ve}ina najzna~ajnijih kategorija poslo-
vanja kao {to su depoziti, krediti, kapital, ukupna akti-
va, prihod itd. pripada grupi od oko deset najve}ih ba-
naka dok su ostale male banke koje imaju skromno
u~e{}e u pomenutim kategorijama.

Privreda Srbije je veoma bankocentri~na jer se pre-
duze}a najvi{e finansiraju iz bankarskih kredita. Ova
~injenica se mo`e lako sagledati iz podatka da u ukup-
noj bilansnoj sumi finansijskog sektora Srbije banke
u~estvuju sa oko 91,8%, a dalje slede osiguravaju}e
kompanije 4,2%, davaoci finansijskog lizinga 3,6%, do-
brovoljni penzioni fondovi 0,36% i investicioni fondovi
0,04% (izvedeni podaci iz Ê11Ë i Ê15Ë). 

Najzna~ajnija stavka u strukturi aktive banaka jesu
odobreni krediti koji su na nivou od 63,8% od ukupne
aktive za ceo bankarski sektor i iznose 1.505 milijardi di-
nara ili pribli`no 15 milijardi eura. Od ukupnog iznosa
odobrenih kredita 55% ~ine krediti odobreni privredi, a
30% krediti odobreni stanovni{tvu. U~e{}e plasmana u
hartije od vrednosti na nivou celog bankarskog sistema
je ne{to manje od 7% ukupne aktive Ê16Ë. Êto se ti~e va-
lutne strukture aktive ona je prvenstveno deviznog
karaktera – 63%, od ~ega je 84% u eurima, 8% je u {va-
jcarskim francima i 8% u ostalim valutama. Kada je re~
o ro~noj strukturi, aktiva bankarskog sektora Srbije je u
najve}em delu kratkoro~na, a preovladavaju sredstva
po vi|enju u iznosu od 33% od ukupne aktive. Aktiva
~ija je ro~nost do godinu dana u~estvuje u iznosu od
21%, a preko godinu dana sa u~e{}em od 45%. Od
ukupnih kredita koji su odobreni 55% ~ine krediti koji
su odobreni privrednim preduze}ima, dok je
stanovni{tvu odobreno 30% ukupnih kredita.
Problemati~ni krediti za drugo tromese~je 2011. godine
iznose 18,6% ukupnih kredita i u blagom su porastu u
odnosu na ranije periode Ê16Ë.

Sa druge strane ukupan kapital ~ini 21% ukupne pa-
sive. Pokazatelj adekvatnosti kapitala bankarskog
sektora Srbije na kraju drugog tromese~ja 2011. go-
dine iznosi 19,7%. Ovaj pokazatelj je u Srbiji od
strane regulatora postavljen na vi{i nivo od Bazelskih
8% i iznosi minimum 12%. U ro~noj strukturi pasive
izvori sredstava sa dospe}em preko 1 godine ~ine 39%
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ukupne pasive. I na strani pasive preovladava njen de-
vizni karakter u iznosu od 63%. Od ukupnih depozita
56% dolazi od strane stanovni{tva, a  zatim slede de-
poziti preduze}a sa u~e{}em od 24% Ê16Ë.

U prvih {est meseci 2011. godine, bankarski sektor
Srbije je bio profitabilan pa je dobit pre oporezivanja
iznosila 17,8 milijardi dinara ili 176 miliona eura. Preko
70% bankarskog sektora Srbije je poslovalo sa do-
bitkom, odnosno od ukupnog broja banaka u Srbiji njih
9 je u datom periodu poslovalo sa gubitkom. Za 2010.
godinu prinos na aktivu za ceo bankarski sektor Srbije
je iznosio 1,1%, dok je prinos na kapital 5,4%. U dru-
gom tromese~ju 2011. godine situacije je pobolj{ana pa
je prinos na aktivu za bankarski sektor Srbije 1,4%, dok
je prinos na kapital 7% Ê16Ë.

5. Korporativno upravljanje u bankama u Srbiji

S obzirom na strogu regulativu, i doma}u ali i preporuke
i smernice ma|unarodnih institucija, za o~ekivati je da
je korporativno upravljanje u bankama u Srbiji na
vi{em nivou nego {to je to slu~aj sa korporativnim up-
ravljanjem u srpskim preduze}ima. Jedan od razloga
mo`e biti u tome {to je ve}i deo bankarskog sektora
Srbije, tj. 63% u vlasni{tvu stranih lica koja prvenstveno
dolaze iz razvijenih zapodnoevropskih zemalja. Moglo
bi se re}i da je u tim zemljama korporativno upravljan-
je na vi{em nivou nego u Srbiji, pa je u tom delu srpski
bankarski sektor profitirao jer su strani akcionari doneli
sa sobom i principe korporativnog upravljanja.

Za u~e{}e u kapitalu u srpskim bankama koje je ve}e
od 5% potrebna je  saglasnost Narodne banke Srbije.
Gledano prema tom kriterijumu, sa izuzetkom jedne
banke, sve ostale banke u Srbiji imaju maksimalno do
tri akcionara koje imaju vlasni~ko u~e{}e ve}e od 5%.
Deset  banaka u Srbiji, ili 30%,  je u rukama jednog, i
to stranog, vlasnika, sve ostale imaju manjinske ak-
cionare. Od ukupnog broja banaka njih 16 ili 49% ima
ve}inske akcionare sa preko 50% u~e{}a u kapitalu,
{est banaka ima akcionare koji imaju manje od 50%
vlasni~kog u~e{}a, a jedna banka nema ni jednog ak-
cionara koji ima u~e{}e ve}e od 5%. Skoro polovina
banaka u Srbiji ima do tri akcionara ukupno. U
bankama koje su u vlasni{tvu doma}ih pravnih i
fizi~kih lica vlasni~ka struktura je razu|enija u odno-
su na banke koje su u vlasni{tvu stranih akcionara. U
prvih deset najve}ih banaka prema veli~ini ukupne
aktive sve su banke u vlasni{tvu stranih akcionara, a
samo je jedna me|u njima banka sa doma}im vlas-
nikom i to konkretno u ve}inskom dr`avnom
vlasni{tvu. 

Ono {to je posebno zna~ajno kada se razmatra korpora-
tivno upravljanje u bankarstvu jesu regulatorna pravila
koja vrlo ~esto u sebi sadr`e odre|ene elemente koje
doprinose dobrom korporativnom upravljanju. Kako su
banke privatne institucije sa javnom svrhom, njima se
posebno poklanja velika pa`nja u pogledu regulacije.

Regulatorni okvir za banke u Srbiji jeste Zakon o
bankama koji je done{en 2005. godine, a dopunjen
2010. godine. Ovaj Zakon je uskla|en sa propisima
Evropske unije i usagla{en sa Bazel standardima. Pored
tog osnovnog zakona Narodna banka Srbije, kao regu-
lator i suprevizor bankarskog sektora Srbije donela je
niz propisa koji postavljaju osnovu za adekvatno up-
ravljanje bankama ali i za lak{u kontrolu od strane
suprevizora. Svi propisi koji se ti~u bankarskog sektora
Srbije sadr`e u sebi osnovne elemente dobrog korpora-
tivnog upravljanja banaka koji su sadr`ani i u pre-
porukama Bazelskog Komiteta za ja~anje korpora-
tivnog upravljanja u bankama ali i u Bazel standardima.
Me|utim, trebalo bi ukazati na neke specifi~nosti kor-
porativnog upravljanja u bankama u Srbiji.

Prema zakonu banke u Srbiji se osnivaju kao akcionars-
ka dru{tva i mogu ih osnovati doma}a i strana pravna i
fizi~ka lica. Prilikom samog osnivanja banke Narodnoj
banci se moraju dostaviti podaci o osniva~ima banke,
iznosu njihovih uloga i broju, vrsti i nominalnom iznosu
akcija koje sti~u, a moraju se dostaviti i podaci o svim lici-
ma koja }e imati u~e{}e u banci i o osnovu za to u~e{}e,
kao i navesti imena predlo`enih ~lanova upravnog i
izvr{nog odbora banke i podatke o njihovoj kvalifikaciji,
iskustvu i poslovnoj reputaciji. Ukoliko predlo`eni ~lan
upravnog ili izvr{nog odbora banke nema odgovaraju}e
kvalifikacije ili iskustvo, odnosno dobru poslovnu rep-
utaciju ili lice koje bi steklo u~e{}e u banci ne ispunjava
uslove za to sticanje Narodna banka Srbije mo`e da odbi-
je osnivanje banke. Dakle, regulativa spre~ava pojavu
moralnog hazarda i u startu daje {ansu dobrom korpora-
tivnom upravljanju u bankama. Osim toga, ista situacija
va`i i ukoliko predlo`eni program aktivnosti banke, plan
poslovne politike i procedure za upravljanje rizicima i za
unutra{nju kontrolu nisu odgovaraju}i Ê25Ë. 

Zakonom banke je precizno definisana organizacija
banke kao i na~in upravljanja bankom. Ono {to mo`e
da bude potencijalni problem ili nedostak ovog zakona
jeste to {to zakon nagla{ava da se akcionarima koji ima-
ju 1% ili vi{e akcija s pravom glasa ne mo`e
onemogu}iti neposredno vr{enje prava glasa. Postavlja
se pitanja {ta se de{ava sa akcionarima koji imaju man-
je od jednog procenta vlasni{tva u banci – da li to zna~i
da oni imaju ni`a prava jer zakon implicira da im se
mo`e onemogu}iti da iskoriste svoje pravo glasa?



Zakon precizira da su organi upravljanja bankom up-
ravni i izvr{ni odbor banke. Oni su du`ni da preduzima-
ju mere radi spre~avanja nezakonitih ili neprimerenih
radnji i uticaja, koji su {tetni ili nisu u najboljem intere-
su banke i njenih akcionara i koje vr{e lica koja imaju
znatno ili kontrolno u~e{}e u toj banci. Dalje je za-
konom precizno definisan sastav kao i uslovi imenovan-
ja i delokrug rada kako upravnog tako i nadzornog odb-
ora. Prema slovu zakona, Upravni odbor banke mora
imati najmanje pet ~lanova, uklju~uju}i i predsednika
banke. Narodna banka Srbije propisuje uslove i kvali-
fikacije koje mora posedovati lice da bi bilo izabrano za
~lana odbora. U svakom slu~aju, najmanje tri ~lana up-
ravnog odbora banke moraju imati odgovaraju}e iskust-
vo iz oblasti finansija. Zakonom je propisano da naj-
manje jedna tre}ina ~lanova upravnog odbora banke
moraju biti lica nezavisna od banke, dakle, koja nemaju
direktno ili indirektno vlasni{tvo ni u banci ni u ~lanu
bankarske grupe u kojoj je ta banka. 

Êto se ti~e izvr{nog odbora banke njega ~ine najmanje
dva ~lana, uklju~uju}i i predsednika koji predstavlja i
zastupa banku. On ne mo`e samostalno da donosi
poslovne odluke, ve} je po zakonu du`an da obezbedi
potpis jednog ~lana izvr{nog odbora. Kao i ~lanovi up-
ravnog odbora tako i ~lanovi izvr{nog odbora banke
moraju imati dobru poslovnu reputaciju i odgovaraju}e
kvalifikacije, koje propisuje Narodna banka Srbije.
Doprinos korporativnom upravljanju u bankama ogle-
da se i zakonskoj odredbi da banka mora da obrazuje
odbor za pra}enje poslovanja banke (odbor za reviziju),
kreditni odbor i odbor za upravljanje aktivom i pa-
sivom. Tako|e, ~lanovi odbora banke su du`ni da
obezbede sistem unutra{njih kontrola, funkciju kont-
role uskla|enosti poslovanja banke i funkcija
unutra{nje revizije. Ovakve odredbe u doma}em za-
konu se poklapaju sa preporukama Bazel komiteta za
ja~anje koporativnog upravljanja u bankama.

Êto se ti~e vlasni{tva u banci, za svako sticanje vlasni{tva
u iznosu ve}em od 5%, bilo da je re~ o direktnom ili in-
direktnom vlasni{tvu, mora da se dobije saglasnost
Narodne banke Srbije. Regulatorni okvir u Srbiji po-
drazumeva da }e supervizor, to jest Narodna banka
Srbije, vr{iti kontrolu nad bonitetom i zakonito{}u
poslovanja banaka. Ono {to me|utim nije primenjeno
to je redovna kontrola samog korporativnog upravljan-
ja od strane supervizora, koju predvi|aju preporuke
Bazel Komiteta.

Prema Zakonu u bankama Ê25Ë u okviru delokruga ra-
da upravnog odbora banke je i usvajanje politike
zarada i ostalih primanja zaposlenih u banci.
Me|utim, kako je to pitanje kome se nije posve}ivala

posebna pa`nja Narodna baka Sebija je posebnom
Odlukom o upravljanju rizicima u bankama kao jed-
nu od novina uvela i obavezu usvajanja adekvatne
politike zarada i drugih primanja zaposlenih,
uklju~uju}i i naknade upravnim odborima. Smatra se
da je ova politika adekvatna ako je zasnovana na
sprovo|enju poslovne politike i strategije banke, kao
i strategije i politika za upravljanje rizicima, i ako pod-
sti~e razumno i oprezno preuzimanje rizika Ê17Ë.

Zna~ajan deo korporativnog upravljanja u bankama
jeste  i vo|enje ra~una o interesima stejkholdera. Jedan
deo Zakona o bankama u Srbiji je posve}en deponenti-
ma, kao zna~ajnim stejkholderima u banci, i za{titi nji-
hovih interesa. Ipak, o~igledno u praksi to nije
funkcionisalo na pravi na~in i banke u okviru svog kor-
porativnog upravljanja nisu vodile dovoljno ra~una o
interesima stejkholdera. To je zakonski sada bolje reg-
ulisano jer je u 2011. godine donet Zakon o za{titi koris-
nika finansijskih usluga, koji je mnogo detaljnije i pre-
ciznije definisao odnos izme|u banke i korisnika njenih
usluiga kao stejholdera.

Posebna pa`nja regulatornog okvira se poklanja upravl-
janju rizicima u bankama. Pored toga {to su u samom
zakonu date osnovne smernice i obaveze koje banke
imaju u cilju adekvatnog upravljanja rizicima, Narodna
banka je donela i niz propisa koji se ti~u detaljnijeg pris-
tupa upravljanju pojedinim vrstama rizika. I kod samog
osnivanja banke potrebno je Narodnoj banci Srbije
dostaviti proceduru za upravljanje rizicima koja se, uko-
liko je adekvatna, prihvata od strane regulatora. Sva
regulativa koja se ti~e upravljanja rizicima je u skladu sa
Bazelskim principima i preporukama. U skladu sa tim,
banke u Srbiji su du`ne da identifikuju, mere i procen-
juju rizike kojima su izlo`ene u svom poslovanju i da
upravljaju tim rizicima. Samim tim moraju da obrazuju
posebnu organizacionu jedinicu u ~ijem je delokrugu
upravljanje rizicima. Takva zakonska odredba jeste u
skladu sa vodi~em Bazelskog komiteta za unapre|enje
korporativnog upravljanja u bankama. Upravljanje
rizicima uskla|uje se s veli~inom i organizacionom
strukturom banke, obimom njene aktivnosti i vrstama
poslova koje banka obavlja.

U Srbiji je uvo|enje Bazel II standarda zapo~eto 2007.
godine. Iako je puna primena trebalo da po~ne 2011. go-
dine do toga nije do{lo jer jedan broj banaka nije bio
spreman za nove zahteve. Puna primena Bazel II stan-
darda u Srbiji je odlo`ena za 31.12. 2011. godine uz
probni period izve{tavanja u skladu sa novim regula-
tornim okvirom od septembra 2011. godine. Bazel stan-
dardi su uvedeni u  doma}u praksu u skladu sa karakter-
istikama koje su svojstvene doma}em bankarskom sis-
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temu. Osnovni ciljevi uvo|enja Bazel II standarda u
Srbiji su dalje ja~anje stabilnosti bankarskog sektora i
finansijskog sistema; unapre|enje procesa upravljanja
rizicima u bankama i procesa supervizije zasnovanog na
rizicima; ja~anje transparentnosti i tr`i{ne discipline;
uskla|ivanje sa uslovima poslovanja na me|unarodnom
finansijskom tr`i{tu; harmonizacija sa propisima
Evropske unije - Direktivama EU 48/2006 i 49/2006;
stvaranje ja~e veze izme|u kapitalnih zahteva i
izlo`enosti rizicima na nivou banke Ê18Ë.

Bitno je naglasiti da je Narodna banka Srbije u nekoliko
navrata sprovela stres testove koji bi blagovremeno
ukazali na postojanje nekih slabosti i potrebe za preven-
tivnim dokapitalizacijama pod pretpostavkom izuzetno
pesimisti~kih makroekonomskih scenarija. Testovi su
pokazali da je bankarski sektor Srbije veoma „otporan
na spoljne „{okove“ s obzirom na pre svega visoku pre-
ventivnu kapitalizovanost, zahvaljuju}i prudencijalnim
restriktivnim merama Narodne banke Srbije u periodu
kreditne ekspanzije 2004–2008. godine“ Ê14Ë. Zaista, za-
hvaljuju}i, mo`da i preteranoj restriktivnoj monetarnoj
politici Narodne banke Srbije, bankarski sektor Srbije
je, sa svoje strane, dosta dobro podneo nalet
ekonomske krize iz 2008 godine.

6. Zaklju~ak

U velikom broju zemalja banke su glavne finansijske in-
stitucije koje obezbe|uju efikasno prikupljanje i usmer-
avanje slobodnih nov~anih sredstava, odnosno trans-
feri{u {tednju u investicije. Zbog zna~aja koje imaju
bankama se poklanja posebna pa`nja i u regulatornom
okviru. Bankarstvo spada u jednu od najregulisanijih in-
dustrija. Zbog zna~aja koje imaju za celokupnu
ekonomiju, dodatna pa`nja se posve}uje pitanju adek-
vatnog upravljanja u bankama. Vrlo bitan element
celokupnog procesa upravljanja bankom jeste i prime-
na principa korporativnog upravljanja. S obzirom da su
banke privatne institucije sa javnom svrhom, sigurno je
da i korporativno upravljanje u bankama ima
specifi~nosti u odnosu na korporativno upravljanje u
preduze}ima. Korporativno upravljanje u bankama se,
shodno op{tim principima korporativnog upravljanja,
odnosi na na~in na koji se upravlja poslovanjem banke
i vr{i kontrola tog poslovanja. To podrazumeva postavl-
janje odgovaraju}eh skupa ciljeva koji se `ele posti}i ali
i na~ina za ostvarivanje tih ciljeva i pra}enje nivoa ost-
varenja ciljeva.

Neadekvano korporativno upravljanje mo`e dovesti
do ozbiljnih problema u radu banke. Po{to je
bankarsko tr`i{te veoma povezano, domino efektom
gubitak jedne banke bi mogao da uti~e na druge

banke u sistemu, na sistem osiguranje depozita, na sis-
tem pla}anja, a samim tim bi to dovelo i do velikih
tro{kova za sve u~esnike. Sli~an scenario se i desio sa
krizom koja je po~ela sredinom 2007. godine. Sve to
uti~e na poverenje u finansijski i bankarski sistem, a
koje se ne bi smelo tako lako ispustiti. 

Dobrom korporativnom upravljanju u bankama se
poklanja velika pa`nja. Bazel komitet za superviziju
banka je nekoliko puta, poslednji put 2010, izdao vo-
di~ za Unapre|enje korporativnog upravljanja u
bankama koji predstavalja smernicu za banke i regu-
latore u pogledu primene prakse dobrog korpora-
tivnog upravljanja.

Kroz zakonski okvir i dodatne propise od strane
Narodne banke Srbije, preporuke Bazel Komiteta za
unapre|enje korporativnog upravljanja su uklju~ene
u odgovaraju}a dokumenta. Samim tim napravljena je
dobra osnova za razvoj adekvatnog korporativnog up-
ravljanja u bankama. Ono {to bi trebalo promeniti,
odnosno uvesti jeste stalna kontrola i unapre|enje ko-
rporativnog upravljanja u srpskim bankama. Za sada
ni jednom sveobuhvatno nije kontrolisana primena
principa korporativnog upravljanja u bankarskom
sektoru Srbije. 

U okviru korporativnog upravljanja u srpskim banka-
ma ono {to bi trebalo dodatno pojasniti ti~e se manjin-
skih akcionara koji imaju manje od jednog procenta
vlasni{tva u banci. Postavlja se pitanje da li oni imaju
ni`a prava od ostalih akcionara jer zakon implicira da
im se mo`e onemogu}iti da iskoriste svoje pravo glasa. 

Veoma je bitno za celokupan proces korporativnog
upravljanja u bankama da se obrati osebna pa`nje na
sistem kompenzacija i naknada upravnim odborima i
da u skladu sa novousvojenim odlukama politika zara-
da i drugih primanja bude adekvatno sprovo|ena u
skladu sa principima korporativnog upravljanja.

Trebalo bi tako|e o~ekivati da }e novi Zakon o za{titi
korisnika finansijskih usluga podi}i korporativno up-
ravljanje na vi{i nivo u bankama u Srbiji {to se ti~e
za{tite interesa stejholdera.

Korporativno upravljanje je proces koji nije zatvoren
ve} naprotiv stalno se nadogra|uje i unapre|uje. Taj
proces se upravo sada de{ava i na mnogo razvijenim
tr`i{tima, a posebno je bitno konstantno raditi na pro-
cesu korporativnog upravljanja u zemlji u razvoju kao
{to je na{a.
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