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Z A H V A L N O S T 
 
 
 

Iako je običaj da se navede na kraju, ovoga puta ćemo članovima naših porodica izraziti 
najdublju zahvalnost na početku. Oni su ti koji su imali najviše razumevanja za naš naporan i 
mukotrpan rad. Trpeli su dane i dane naših istraživačkih aktivnosti, višemesečnog odricanja i 
pisanja. Bez njihove ljubavi i podrške verovatno ne bi bilo ovog štiva ili ne bi izgledalo na ovaj 
način. 

Izlazak ni jednog dela nije moguć bez pomoći velikog broja prijatelja. Pre svega, zahvalnost 
našim dragim kolegama iz Instituta ekonomskih nauka (IEN) i Beogradske bankarske 
akademije – Fakulteta za bankarstvo, osiguranje i finansije (BBA). Pre svih to je dekan 
fakulteta prof. Hasan Hanić, koji nas je podržavao i ohrabrivao u radu i istraživanjima. Posebno 
smo zahvalni našim mladim saradnicima - Dušku Bodroži i Saši Milivojeviću, koji su dali 
značajan doprinos u prikupljanju građe i uobličavanju nekih naših ideja. Pored toga, u 
sakupljanju i obradi pojedinih podataka zahvalni smo i kolegama Aleksandru Zdravkoviću i 
Drašku Nikoliću. 

Izuzetan doprinos uobiličavanju teksta i proveri ispravnosti pojedinih stavova dali su naši 
recenzenti. Nama je bila izuzetna čast i zadovoljstvo što su se tog zahtevnog posla prihvatili – 
prof. dr Milorad Ivanišević sa Ekonomskog fakulteta u Beogradu, prof. dr Branko Vasiljević sa 
Fakulteta političkih nauka, prof. dr Srđan Marinković sa Ekonomskog fakulteta u Nišu i prof. dr 
Zoran Grubišić sa Beogradske bankarske akademije. Njihove sugestije, komentari, pomoć i 
posvećenost koju su pokazali ovom delu je od neprocenjivog značaja.  

Deo istraživanja smo sprovodili na stručnim usavršavanjima u inostranstvu. U tom smislu 
smo veoma zahvalni Basileus projektu – koji nam je omogućio usavršavanje u okviru EU, gde 
smo jedan deo vremena provodili na Univerzitetu u Nici – Sofija Antipolis. Tamo smo mogli na 
licu mesta da pratimo razvoj pojedinih događaja i promena u okviru evropskog finansijskog 
sistema i upoznamo aktuelna zbivanja u razvoju finansijskih sistema i tržišta u okviru Evropske 
unije. 
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Zahvaljujemo i Tempus programu koji nam je dozvolio da 

budemo u kontaktu sa mnogim kolegama sa drugih evropskih 
institucija koje su dolazili u Srbiju ili koje smo sretali na 
zajedničkim aktivnostima koje su IEN i BBA realizovali u okviru 
ovog programa. Razmena misli, iskustva, naučna diskusija kroz 
interakciju akademskog osoblja uvek daje prave rezultate. Pored 
toga, omogućeno nam je da putujemo i usavršavamo se u 
inostranstvu, što je u ovom teškom vremenu, globalne krize, 
izuzetno bitno za svakog naučnog radnika. 

Monografija je deo istraživačkih napora u okviru dva projekta koje realizuju Institut 
ekonomskih nauka i Beogradska bankarska akademija na osnovu ugovora sa Ministarstvom 
prosvete, nauke i tehnološkog razvoja Republike Srbije. Zahvalni smo Ministarstvu na podršci 
u finansiranju dva makro projekta, naporima koje čini na promociji nauke u Republici Srbiji i 
podizanju kvaliteta naučno-istraživačkog rada. 

 

 
 

Ova knjiga ne bi izgledala ovako da nije bilo naše drage Zorice Božić iz Instituta 
ekonomskih nauka. Zoka je dala sebe u sređivanju i doterivanju knjige. Koliko smo mi zaslužni 
za napisani deo teksta, toliko su i njene zasluge za to kako ova knjiga izgleda. Otuda joj se još 
jednom od srca zahvaljujemo. 

Najdublju zahvalnost dugujemo našim donatorima. Velikih problema smo imali u 
obezbeđivanju sredstava za izradu ove monografije, što nije ni malo čudno, posebno u doba 
krize. To je valjda sudbina ljudi na ovim prostorima, a kao što ćete već videti u Predgovoru smo 
istakli kako se istorija ponavlja. Kao i u neka ranija vremene “pečaćenje” knjiga u nas 
predstavlja neku vrsta luksuza. Možda to celom poduhvatu daje još veću draž i značaj. Imajući 
u vidu da je malo privrednih organizacija koje se nisu suočile sa negativnim posledicama krize 
izuzetno cenimo i poštujemo sve dobre ljude koji su nam pomogli. U ova teška vremena oni i 
njihove kompanije su se žrtvovale i dale nemerljiv doprinos izlasku ove monografije. U 
nastavku želimo posebno da zahvalimo: 
 

 
Prof. dr Veroljubu Dugali ću iz Udruženja banaka Srbije. 

  

 

Dr Vladimiru Medanu,  generalnom direktoru Životnog osiguranja Basler 
a.d.o., Beograd. 

  



Zahvalnost 
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Mr Radetu Prosenici, vlasniku kompanije “Prosenica Trade d.o.o.” iz Nove 
Pazove. Hvala kume! Kum Dejo 

  

 
Milanu Stefanoviću i dragim kolegama iz Jubmes banke Beograd. 

  

 
Vladimiru Višnji ću i svim bivšim kolegama iz Energoprojekta. 

  

 
Dejanu Smiljaniću i prijateljima iz kompanije Asseco SEE iz Beograda. 
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P R E D G O V O R1 
 
 
 

Poštovani čitaoče, 
 
Monografija koja je pred Vama predstavlja zajednički istraživački pokušaj dva autora da 

daju jedan svež i nadamo se u mnogim segmentima nov naučni pogled na finansijska tržišta u 
uslovima krize. U odabiru literature, sakupljanju podataka, sprovođenju istraživanja, definisanju 
naučne metodologije i analiziranju prikupljenog materijala proveli smo par godina. 
Analizirajući uzroke, tok i posledice globalne finansijske i ekonomske krize potajno smo se 
nadali da će još za vreme našeg istraživanja biti okončana i iza nas. Međutim, to se nije desilo, 
pa mnoga pitanja, brojne kontraverze i dileme će ostati otvorene i sačekati neke druge naučne 
radove. Nadamo se da će pojedini istraživački nalazi u ovoj monografiji biti od značaja ne samo 
za našu zemlju, već i naše susede koji se suočavaju sa sličnim problemima i posledicama krize. 
Otuda duboko verujemo da će monografija pored nacionalnog imati i nadnacionalni 
(regionalni) značaj, pošto pojedina pitanja, dileme i izazovi su zajednički za skoro ceo region 
zapadnog Balkana, pa i šire. 

Svet u kome živimo je pun promena i neizvesnosti. Već više od četiri godine smo svedoci 
jedne od najvećih ekonomskih kriza u istoriji čovečanstva. Ona je započela još tokom 2007. 
godine u SAD, ali se relativno brzo proširila po celom svetu. Mnogi su mislili da problemi sa 
sekjuritizovanim hartijama na sofisticiranom američkom finansijskom tržištu neće imati puno 
uticaja na nas. Međutim, pokazalo se da je ceo region više i jače pogođen negativnim dejstvima 
krize u odnosu na mnoge razvijene zemlje. Verujemo da je malo onih koji direktno ili 
indirektno nisu osetili njen uticaj. Na krizu možemo gledati kao dokaz da je naš region postao 
sastavni deo globalnog sveta u kome živimo. To nas navodi na zaključak da moramo mnogo 
brže reagovati na promene iz eksternog okruženja, menjati se, napuštati dogme i učmalost. Svet 
finansijskih tržišta pre i posle krize predstavlja dve potpuno različite stvari. Otuda je potrebno 
da ga upoznamo, ponovo otkrijemo i preispitamo dosadašnje prakse i rešenja.  

U obradi materije pokušali smo da kombinujemo dva pristupa. Sa jedne strane želja nam je 
bila da ukažemo na savremene tokove u ovoj oblasti analizirajući trenutna dešavanja i pojave. 
Uložili smo znatan istraživački napor kako bi dobri poznavaoci finansijskih sistema i tržišta 
mogli da ažuriraju svoja znanja i ukoliko su po nešto propustili to i nadoknade. Sa druge strane, 
nismo želeli tekst da učinimo usko fokurisanim isključivo ka stručnoj javnosti, već da 
pokušamo složenu problematiku finansijskih tržišta da približimo i čitaocima kojima ova 
terminologija nije previše poznata. Verujemo da ćete tekst koji sledi moći lako da čitate, pratite 
i što je najvažnije razumete. 

Uzimajući u obzir da monografija elaborira efekte krize iz ugla finansijskih institucija, 
zaposleni u bankama, osiguravajućim društvima, penzionim fondovima, investicionim 
kompanijama će imati interes da pročitaju tekst i primene neke od rezultata istraživanja. Stiče se 
                                                 
1 Ova monografija predstavlja sastavni deo dva istraživačka projekta finansirana od strane Ministarstva 
prosvete, nauke i tehnološkog razvoja Republike Srbije: 
1) Projekta br. 179015 – “Izazovi i perspektive strukturnih promena u Srbiji: strateški pravci ekonomskog 
usklađivanja sa zahtevima EU” – rukovodilac dr Ivan Stošić, i   
2) Projekta br. 47009 – “Evropske integracije i društveno-ekonomske promene privrede Srbije na putu ka EU“ 
– rukovodilac dr Srđan Redžepagić. 
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utisak da su u uslovima krize finansijska tržišta nekako zaboravljena, da ne kažemo 
zapostavljena. Naročito berza akcija, na kojoj je došlo do značajnog pada, ne samo cena i 
ukupnog prometa, već i opšteg entuzijazma i interesa javnosti. Sve političare i ljubitelje vlasti 
treba podsetiti da izuzetno loše deluje po stabilnost finansijskog i privrednog sistema kada se 
interesuju za berzu samo u trenucima rasta cene akcija i drugih finansijskih instrumenata. 
Mnogo važnije je da pokažu da veruju u koncept finansijskih tržišta i u uslovima krize. To je 
kao kada u životu imate prijatelje koji su tu samo dok vam je dobro. Ko su pravi prijatelji 
obično se vidi kada vam je teško i kad naiđu istinski problemi i teškoće. Ovim štivom čemo 
pokušati da povratimo poverenje u finansijska tržišta i berzu. Čak i u uslovima krize ne postoji 
efikasniji način za alokaciju kapitala i finansijskih sredstava. Krize dođu i prođu, ali stabilna 
finansijska tržišta su osnova prosperiteta jedne zemlje. Zato im je potrebno još više pažnje 
posvetiti upravo u to doba. 

Nadamo se da će knjiga doći do ruku onih koji bi trebalo da kreiraju ekonomsku politiku i 
sagledaju poziciju finansijskih tržišta u našoj zemlji. Aktuelna kriza nam je po ko zna koji put 
pokazala kako promene koje se dešavaju u ekonomskom životu moraju da utiču ne samo na 
promene u ponašanju učesnika, već i regulatornih organa. Pitanje je da li smo se kao zemlja i 
ceo region u opštem haosu krize dovoljno snašli, brzo prilagođavali i reagovali adekvatno? Za 
one koji bi trebalo nešto da menjaju neka se prisete čuvene izjave Aptona Sinklera da je “teško 
očekivati od čoveka da razume nešto kada njegov posao zavisi od toga da to ne razume!” 
Nadamo se da će ova monografija pomoći mnogima da shvate da smo svi zajedno prinuđeni da 
razmišljamo izvan “crne kutije”, menjamo se i prilagođavamo promenama u svetu ili 
definitivno zaostajemo za njim. 

Vrlo često se može čuti kako se istorija ponavlja. U slučaju naše zemlje nesposobnost da 
učimo iz istorije, da se suočimo sa sopstvenim greškama, da izvučemo određene pouke mnogo 
puta nas je preskupo koštala. Otuda, u okviru ove monografije smo kombinovali primere iz 
prošlosti sa vrlo aktuelnim dešavanjima iz sadašnjosti. Iz sprovedenih analiza smo uočili da 
nakon kriza ili krahova, kojih je u istoriji finansijskih tržišta bilo nebrojeno, jedan duži 
period vremena dolazi do zastoja ne samo u njihovom razvoju, već celokupnom privrednom 
i društvenom napretku. Otuda, kao jedan od zaveta za buduće generacije može biti – čuvajte 
poverenje u finansijski sistem i tržišta! Probleme sigurno, a krize možda nećete moći da 
izbegnete, ali se uvek trudite da budete proaktivni i pokušate da pronađete nova i sveža 
rešenja. Otuda i idejno rešenje sa korica – da li je kriza zalazak ili izlazak sunca? Sve zavisi 
od toga kako gledate! Za nekoga kriza može da bude kraj, jedne epohe, trenutka vremena u 
kome postojimo. Međutim, svaki kraj istovremeno i uvek je neki novi početak. Otuda 
svakome od Vas ostavljamo da sam prosudi šta globalna kriza našeg doba predstavlja – kraj 
ili početka, zalazak ili izlazak sunca... 

Knjiga koju ćete, nadamo se, do kraja pročitati treba shvatiti kao pečat vremena u kome 
živimo. Materija koju smo obrađivali je živa, menja se skoro iz meseca u mesec. Pojavljuju 
se novi radovi i istraživanja koja daju drugačije poglede na analiziranu probelmatiku. Svi 
komentari i sugestije su više nego dobrodošli. Otuda, stručnu javnost i čitaoce pozivamo da 
nas kontaktiraju. Naša elektronska pošta je: 

eric@ptt.rs malisa.djukic@bba.edu.rs
 

 
 
Beograd, tokom 2012. godine        Autori 
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