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IN DI KA TO RI EFI KA SNO STI 
BA NA KA U SR BI JI KA O  
I ZRA ZI KVA LI TE TA 
KOR PO RA TIV NOG 
UPRA VLJA NJA

REZIME
Ključne reči: kor po ra tiv no upra­
vlja nje, ban kar ske gru pa ci je, 
me nadž ment, pra vo ak ci o na ra, 
pro fi ta bil nost ba na ka

Pro ces tran zi ci je, od no sno po­
slov no­or ga ni za ci o nog re struk­
tu ri ra nja pri vred nog i fi nan sij­
skog si ste ma na še ze mlje ima za 
po sle di cu kre i ra nje dru ga či jeg 
po slov nog am bi jen ta. Ure đe nje 
vla snič kog od no sa opre de lju­
je i nje go ve dru ga či je ci lje ve i 
dru ga či ju kor po ra tiv nu kul tu ru. 
Ban kar ski si stem u dr žav noj svo­
ji ni imao je za cilj po ve zi va nje 
pri vred nih i fi nan sij skih to ko va, 
ne vo de ći ra ču na o pro fi ta bil no­
sti ban kar skog si ste ma. Nji ho va 
pro fi ta bil nost, kre i ra njem pro­
fi ta bil ne ka mat ne po li ti ke, bi la 
bi na te re tu nji ho vih osni va ča i 
upra vlja ča, što is klju ču je lo gi ku 
pro fi ta bil no sti ban kar skog si­
ste ma. Pri vat no vla sniš tvo ak­
tu e li zu je pr ven stve no efi ka sno 
upra vlja nje ban ka ma, ko je za 
re zul tat ima is ka zi va nje pro fi ta 
i po de lu di vi den di kao kraj njeg 
ci lja vla sni ka.
Kor po ra tiv no upra vlja nje u ban­
kar skom si ste mu pret po sta vlja 
pro fe si o nal no upra vlja nje po ve­
re nim ka pi ta lom, u ko me prin­
ci pa li kon tro li šu me nadž ment i 
kao re zul tat re a li za ci je za da tih 
pla no va ostva ru je se ve ći pri nos 
na ka pi tal. Za me re nje za da tih 
po slov nih re zul ta ta ko ri ste se 
pa žlji vo iza bra ni fi nan sij ski is­
ka zi u ban ka ma sa raz li či tom 
struk tu rom vla sniš tva u na šem 
ban kar skom si ste mu. 
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ME RE NJE KVA LI TE TA KOR PO RA TIV NOG 
UPRA VLJA NJA

Me re nje kva li te ta kor po ra tiv nog upra vlja nja me đu pr vi ma 
su ura di li La Por ta i nje go vi sled be ni ci i ko a u to ri. Nji hov 
rad pred sta vlja po ku šaj si ste ma tič nog ob u hva ta nja svih fak­
to ra ko ji uti ču na kva li tet kor po ra tiv nog upra vlja nja. Ovo 
is tra ži va nje re zul ti ra lo je LLSV in dek som (LLSV in dex), ili 
in dek som an ti di rek tor skih pra va (an ti di rec tor rights in dex). 
Au to ri su kao osnov po sta vi li prav ni si stem i nje go ve ele­
men te, na vo de ći da: „Ak ci o na ri do bi ja ju di vi den de za to što 
mo gu gla sa njem da sme ne di rek to ra ko ji im ne pla ća, a po­
ve ri o ci bi va ju is pla će ni jer ima ju moć da uzmu ko la te ral ili 
imo vi nu ko ja je pod hi po te kom.“ (7,110).

Do bru osno vu za me re nje kva li te ta kor po ra tiv nog upra­
vlja nja ima ju OECD prin ci pi kor po ra tiv nog upra vlja nja. 
Prin ci pi OECD kor po ra tiv nog upra vlja nja na sta li su 1998. 
go di ne, a na kon to ga su u vi še na vra ta usa gla ša va ni i do pu­
nja va ni. Sva ka ko da kva li tet kor po ra tiv nog upra vlja nja za­
vi si od za kon skog, in sti tu ci o nal nog i re gu lar nog okru že nja. 
Sto ga, mnoš tvo fak to ra uti če na du go roč ni po slov ni uspeh 
prav nog en ti te ta, pred u ze ća od no sno ban ke ko ja po slu je u 
od re đe nom in sti tu ci o nal nom okru že nju. Sr bi ji je vr lo va žno 
da una pre đu je in sti tu ci o nal ne okvi re kor po ra tiv nog upra­
vlja nja po ugle du na OECD prin ci pe i omo gu ći sve po volj ni­
ji pri stup po ten ci jal nim in ve sti to ri ma u ze mlji. Uko li ko ze­
mlje že le u pu noj me ri da is ko ri ste glo bal no tr žiš te ka pi ta la 
i ako že le da pri vu ku du go roč ni – str plji vi ka pi tal, ure đe nje 
kor po ra tiv nog upra vlja nja tre ba da bu de uver lji vo, do bro 
ra zu mlji vo u dru gim ze mlja ma i mo ra da poš tu je me đu na­
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rod no pri zna te prin ci pe (8,10). Sva ka ko, jed no od ob jaš nje nja 
je da za kon ske od red be ko je re gu li šu ula ga nje ni su re le vant ne 
sa mo pro pi si ma ko ji se ba ve kor po ra tiv nim upra vlja njem i zaš ti­
tom ak ci o na ra, već i osta lim za kon skim seg men ti ma ko ji omo gu­
ća va ju efi ka sni je funk ci o ni sa nje pri vred nog si ste ma. Vr lo su bit­
ni mo ne tar na po li ti ka, po re ski si stem, efi ka snost ra da dr žav nih 
or ga na. Upr kos na pret ku u od re đe nim re form skim pro ce si ma, 
pri vred ni i fi nan sij ski si stem Sr bi je su o ča va se sa broj nim pro ble­
mi ma i ma kro e ko nom skim ne rav no te ža ma, ko je se pr ven stve no 
is po lja va ju kod vi so kog ni voa jav ne po troš nje pre ma sta nju re­
al ne eko no mi je i vi so kog spolj no tr go vin skog de fi ci ta. Efi ka sno 
za ko no dav stvo tre ba da pru ži ja ču zaš ti tu po ve ri o ca i na pla tu 
po tra ži va nja. Im ple men ta ci ja jav nih iz vr ši te lja i po red mno gih 
ne lo gič no sti nji ho vog funk ci o ni sa nja u smi slu vi si ne ta rif nog 
si ste ma, umno go me je ubr zao pro ces na pla te po tra ži va nja kao 
du go go diš nji si stem ski pro blem u funk ci o ni sa nju pri vred nog i 

fi nan sij skog si ste ma. Sva ka ko da se u na ve de nim pri­
vred nim i fi nan sij skim okol no sti ma mo že oče ki va ti ve ća 
zaš ti ta ak ci o na ra, ko ji su no si o ci kva li te ta si ste ma kor­
po ra tiv nog upra vlja nja, jer nji ho va zaš ti ta i zaš ti ta ma­
njin skih ak ci o na ra je osnov za kva li tet no kor po ra tiv no 

upra vlja nje u pri vred nom i ban ka r skom si ste mu na še ze mlje.
Za oce nu kva li te ta kor po ra tiv nog upra vlja nja u ban ka r skom 

si ste mu Sr bi je, vr lo je va žna vla snič ka struk tu ra ban kar skog si­
ste ma. Od no sno, ci lje vi i mo ti vi vla sni ka, nji ho va dis per zi ja, 
ulo ga i kor po ra tiv na kul tu ra su po čet na od red ni ca ko ja je re­
le vant na za oce nu kva li te ta kor po ra tiv nog upra vlja nja ba na ka 
u Sr bi ji.

BAN­KE­U­SR­BI­JI­–­VLA­SNIČ­KA­STRUK­TU­RA

Na srp skom ban kar skom tr žiš tu u po sled njem kvar ta lu 2019. 
go di ne, po po da ci ma NBS, po slu je ukup no 26 ba na ka, od to ga 
je 20 ba na ka u stra nom vla sniš tvu sa ukup nom bi lan snom su­
mom od 26,14 mi li jar di evra, od no sno 76,27% ukup ne bi lan sne 
su me ban kar skog sek to ra u Sr bi ji.

Do mi nant no učeš će u ban kar skom sek to ru Sr bi je ima ju ban­
ke po re klom iz Ita li je, Au stri je, Fran cu ske i Ma đar ske (ukup no 
se dam ba na ka), sa ude lom u ukup noj bi lan snoj su mi od 57,3%.

Od 2008. go di ne re la tiv no učeš će ba na ka sa do ma ćim ka­
pi ta lom se u iz ve snoj me ri br zo sma nju je u ukup noj bi lan snoj 
su mi u na šem ban kar skom sek to ru, po seb no što vo de će stra ne 
ban ke ostva re ni pro fit uglav nom ne iz no se iz ze mlje i ra stom 
ka pi ta la na sto je da po ve ća ju svo je tr žiš no učeš će. Pro fit ko ji je 
za na še do ma će pri li ke vr lo vi sok, po seb no za ban ke In te sa, 

U­bankama­je­vlasnička­struktura­
bitan­faktor­kvaliteta­njihovog­
korporativnog­upravljanja.­



43

UniC re dit, Ra if e i sen, CredyAgri col, ve li kim ban kar skim gru­
pa ci ja ma, vo de ćim u Sr bi ji, vr lo je ma li, ima ju ći u vi du ostva re­
nje pro fi ta se strin skih ba na ka u da le ko raz vi je ni jim eko no mi ja­
ma u ko ji ma po slu ju. 

Osta tak od šest ba na ka sa bi lan snom su mom od 7,83 mi­
li jar de di na ra pri pa da do ma ćim vla sni ci ma ili ukup no 23,31% 
bi lan sne su me na šeg ban kar skog si ste ma.

Di rekt na ban ka za u zi ma 2,2% ban kar skog tr žiš ta, dok AIK 
ban ka ima 7,4% ban kar skog tr žiš ta, vla sniš tva do ma ćih pri vat­
nih in ve sti to ra, dok je dr ža va pro da la svoj pa ket ak ci ja u Jub mes 
ban ci, to kom 2019. go di ne. Me đu tim, no vi pri vat ni in ve sti tor iz 
Sr bi je je naj ve ći vla snik (Al ta Pay Gro up doo, Be o grad) sa 28,51%, 
ali ne ma i kon trol ni pa ket, od no sno ima is pod 51% ka pi ta la. 

Grafikon 2. Pri vat ne do ma će ban ke u Sr bi ji 

U srp skim ban ka ma do mi nant no dr žav no vla sniš tvo ima ju 
tri ban ke: Ko mer ci jal na ban ka, na kon što je dr ža va ot ku pi la ka­
pi tal od EBRD­a (24,4%) i Me đu na rod ne fi nan sij ske kor po ra ci je 
IFC­a (10,1%) i po sta la vla snik 83,2% ka pi ta la naj ve će do ma će 
ban ke. U Ban ci Poš tan ska šte di o ni ca Re pu bli ka Sr bi ja je vla snik 
44,37% ka pi ta la ban ke a Jav no pred u ze će Poš ta Sr bi je 49%, što 

Grafikon 1. Pr vih 10 ba na ka stra nih vla sni ka
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ukup no či ni dr žav no vla sniš tvo ove ban ke od 93,37%. U Srp­
skoj ban ci Re pu bli ka Sr bi ja ima vla sniš tvo od 76,68% i Ju go im­
port SDPR od 23,31%, što či ni 99,99% vla sniš tva ( in for ma ci je sa 
saj to va po me nu tih ba na ka).

Grafikon 3. Dr žav ne do ma će ban ke u Sr bi ji 

Iz ove sku pi ne ba na ka, Ko mer ci jal na ban ka je je di na ozbilj­
na kon ku ren ci ja ban ka ma sa stra nim ka pi ta lom. Stra ne ban ke 
mo gu da raz vi ju kar tel sko po na ša nje, što u zna čaj noj me ri mo­
že da po ve ća od liv do ma će aku mu la ci je kroz pro fi te ino stra nih 
ba na ka. Ban ke sa stra nim ka pi ta lom u na šoj ze mlji, kao tr žiš­
ni li de ri, mo gu da na met nu kre i ra nje ak tiv nih ka mat nih sto pa. 

Sva ki do bro na mer ni apel bi lo ko jih in sti tu ci ja ne će mo­
ći da se su prot sta vi in te re si ma moć nih do mi nant nih 
igra ča na ban kar skom tr žiš tu. Je di ni na čin je da se kre i­
ra ume re na – re al na ka mat na po li ti ka, a za to je po treb­

no po sve ti ti po seb nu pa žnju an ti kar tel skom po na ša nju stra nih 
ba na ka, ka ko bi se stvo ri lo olak ša nje re al nom sek to ru ko ji se 
bo ri sa ino stra nom kon ku ren ci jom u ze mlja ma či ja su fi nan sij­
ska i ban kar ska tr žiš ta raz vi je ni ja. Sa mim tim, tre ba kre i ra ti i 
po volj ni je iz vo re za fi nan si ra nje te ku će re pro duk ci je. 

Ka da na ma lom fi nan sij skom i ban kar skom tr žiš tu kao što 
je na še do mi nant nu li der sku po zi ci ju dr že naj ve ći igra či sa pre­
o vla đu ju ćim stra nim ka pi ta lom, svi dru gi kon ku ren ti su au to­
mat ski iza tih li de ra, ko je mo ra ju da sle de da ne bi is pa li iz tr­
žiš ne utak mi ce. Sto ga je odr ža va nje do ma ćih dr žav nih ba na ka 
du go roč ni i stra teš ki in te res srp ske pri vre de. Ban ka Poš tan ska 
šte di o ni ca je pre po ru ka ma MMF­a usme re na na seg ment sta­
nov niš tva, što će dru gu po ve li či ni do ma ću dr žav nu ban ku od­
mah sta vi ti u se kun dar ni zna čaj za kre i ra njem ak tiv ne ka mat ne 
po li ti ke pre ma re al nom sek to ru. Stra ne ban ke po na lo gu svo jih 
ma tič nih ba na ka po pri o ri te tu fi nan si ra ju kom pa ni je ze ma lja 
oda kle do la ze vla sni ci tih kom pa ni ja. In te sa ban ka i UniC re dit 
ban ka po pri o ri te tu po dr ža va ju ita li jan ske kom pa ni je ko je ra de 
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u Sr bi ji, kao što Er ste i Ra if e i sen ban ke po dr ža va ju au strij ske 
kom pa ni je, a Bank of Chi na ki ne ske kom pa ni je. Lo gič no je da 
Sr bi ja za dr ži u svom vla sniš tvu ja ku do ma ću ban ku, ko ja će po­
red osta log da ra di na ja ča nju zdra ve kon ku ren ci je stra nim ban­
ka ma i kao ta kva tre ba da bu de od stra teš kog in te re sa za oču­
va nje sta bil no sti fi nan sij skog i ban kar skog si ste ma u Sr bi ji. Ova 
ban ka bi mo gla da bu de od stra teš kog zna ča ja i za raz voj voj ne 
in du stri je, jer Srp ska ban ka, i po red svo je glav ne po slov ne ori­
jen ta ci je ka voj noj in du stri ji, po svom ka pi ta lu je ne do volj na za 
raz voj ove stra teš ki va žne in du stri je na še ze mlje.

Od do ma ćih ba na ka sa ve ćin skim do ma ćim ka pi ta lom, po­
red Ko mer ci jal ne ban ke kao dr žav ne ban ke, AIK ban ka be le ži 
do bru pro fi ta bil nost (mno go go di na je naj pro fi ta bil ni ja ban ka u 
Sr bi ji u od no su na ak ti vu i broj za po sle nih) i zna čaj no tr žiš no 
učeš će u de lu kre dit nog port fo li ja i u de lu do ma ćih de po zi ta.

IN DI KA TO RI EFI KA SNO STI ZA OCE NU KVA LI TE TA 
KOR PO RA TIV NOG UPRA VLJA NJA BAN KA MA

Kor po ra tiv no upra vlja nje se ve zu je za pri vred ne su bjek te ko ji ma 
ne upra vlja ju vla sni ci, već pro fe si o nal ni me na dže ri. Na po čet ku 
raz vo ja ba na ka u Va vi lo nu, Egip tu i Grč koj po čet ni ban ka ri su bi li 
vla sni ci tih ba na ka. Nji ho va de lat nost je bi la – me sto za 
me nja nje nov ca. U Ita li ji u sred njem ve ku me nja či nov ca 
su oba vlja li svoj po sao na uli ci, na klu pi (klu pa se na ita­
li jan skom je zi ku ka že „ban co“), pa je otu da na stao na ziv 
ban ka. Me đu tim, kroz isto rij ski raz voj ban kar stva dav­
no se odvo ji la ulo ga vla sni ka ba na ka od me nadž men ta ba na ka. 
Sto ga je ulo ga kva li te ta kor po ra tiv nog upra vlja nja u ban ka ma od 
po seb nog zna ča ja ka ko u po gle du kon tro le vla sni ka nad me nadž­
men tom, ta ko i u po gle du ulo ge ko je ban ke ima ju u pri vred nom 
i fi nan sij skom si ste mu dr ža ve. Kva li tet kor po ra tiv nog upra vlja nja 
ban kar skog si ste ma se za sni va na či nje ni ci da je vla sniš tvo u ve li­
koj dis per zi ji, a vr lo če sto u ve li kom bro ju ma lih ak ci o na ra.

Kva li tet kor po ra tiv nog upra vlja nja pod ra zu me va usta no­
vlja va nje od re đe nih prin ci pa u od no si ma iz me đu vla sni ka i ru­
ko vo di la ca ban ke, sa ci ljem mak si mi ra nja po slov nih re zul ta ta 
u in te re su pr ven stve no vla sni ka, a sa mim tim i me nadž men­
ta ban ke. Kor po ra tiv no upra vlja nje tre ba da obez be di efi ka­
snu prav nu zaš ti tu i po sti za nje od re đe nih po slov nih re zul ta ta 
ban ke. Sto ga su me to do lo gi ja i in stru men ti me re nja re zul ta ta 
po slov nih ba na ka bit ni sa sta no viš ta kva li te ta kor po ra tiv nog 
upra vlja nja, kao nje go ve bit ne od red ni ce.

Eko nom ski ana li ti ča ri i ma te ma ti ča ri su u po sled njih 30 go­
di na kre i ra li mno ge ana li tič ke me to de u ci lju sa gle da va nja efi­
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ka sno sti ba na ka. U struč noj eko nom skoj li te ra tu ri po mi nju se 
gra nič ne funk ci je efi ka sno sti za sno va ne na funk ci ji pro fi ta ili 
troš ko va. U ban ka ma se uglav nom pri me nju je me ri lo efi ka sno­
sti C/L (engl. Cost/In co me). Ovaj po ka za telj pred sta vlja ko lič­
nik ne ka mat nih ras ho da – bez ras ho da kre dit nih re zer vi sa nja i 
zbi ra ne to ka mat nih i osta lih pri ho da. Ovaj pa ra me tar po ka zu je 
spo sob nost ban ke da ostva re nom ka mat nom mar žom i osta lim 
po slov nim pri ho di ma po kri je onaj deo po slov nih ras ho da ko ji 
na sta je iz van kre dit no­de po zit nih ope ra ci ja. Ne ka mat ni ras ho­
di u ve li koj me ri ima ju fik sni ka rak ter, od no sno ne za vi se od 
obi ma po slov ne ak ti ve. Naj zna čaj ni ji ele men ti ove ka te go ri je 
ras ho da su bru to za ra de, amor ti za ci ja, ma te ri jal ni i ne ma te ri jal­
ni ras ho di, ali i iz ve sne ka te go ri je kre dit nih ope ra ci ja, kao ne­
ga tiv ne kurs ne raz li ke, ras ho di po osno vu pro me ne vred no sti 
imo vi ne i dru go. Me đu tim, tu ma če nje ovih pa ra me ta ra is klju­
ču je agre ga te ne ka mat nih ras ho da – ras ho de re zer vi sa nja za 
kre dit ne gu bit ke, ko ji zbog na či na ob ra ču na ban kar ske do bi ti 
mo gu uti ca ti na pro fi ta bil nost ba na ka.

U slu ča ju ka da ban ka ve li ki deo svo jih pri ho da ostva ru je iz 
ak tiv no sti ko je su ve za ne za tr go vi nu har ti ja od vred no sti, ovaj 
pa ra me tar ne će bi ti naj bo lji po ka za telj po slov ne efi ka sno ti te 
ban ke. Sva ka ko su ti pa ra me tri ve ći kod ba na ka na na šem ban­
kar skom tr žiš tu (UniC re dit, In te sa, Er ste, Ko mer ci jal na, OTP, 
Ra if e i sen ban ka i AIK ban ka), sto ga oni ne će u pot pu no sti da 
is ka zu ju ve ro do stoj nost na na šem ban kar skom tr žiš tu. 

In di ka tor pr o fi ta bil no sti ba na ka je iz u zet no zna ča jan sa sta­
no viš ta vla sni ka­ak ci o na ra ban kar skog sek to ra. Kva li tet nim 
kor po ra tiv nim upra vlja njem, usme ra va njem, kon tro lom i pra­
će njem me nadž men ta, ak ci o na ri sa pra vom oče ku ju di vi den du. 
Od re đe ne stu di je, ko je se ba ve pro ble ma ti kom pro fi ta bil no sti, 
su o če ne su sa od re đe nim ogra ni ča va ju ćim fak to ri ma, zbog če­
ga je teš ko oce ni ti pro fi ta bil nost ban kar skog se ko to ra po je di nih 
ze ma lja. Od no sno, na pro fi ta bil nost uti če ve li ki broj fak to ra, u 
za vi sno sti od tr žiš nih uslo va i ma kro o kru že nja, ko je se is po lja­
va kroz raz li či te mo ne tar no­kre dit ne po lil ti ke. Na pri mer, vi si­
na oba ve zne re zer ve ko ju pro pi su je Cen tral na ban ka ze mlje, u 
ve li koj me ri uti če na pro fi ta bil nost ban kar skog si ste ma (2,379­
408). Vi so ke sto pe pri vred nog ra sta i vi sok ni vo bru to do ma ćeg 
pro iz vo da, po pra vi lu ta ko đe vi so ke sto pe pro fi ta bil no sti ban­
kar skog sek to ra.

U ana li zi pro fi ta bil no sti ban kar skog si ste ma naj češ će se ko­
ri sti pri nos na ak cij ski ka pi tal (ROE – Re turn on Egu ity), ne to 
pri nos na ak ti vu (ROA – Re turn on As sets), do bit po ak ci ji (EPS 
– Ear nings per Sha re) i naj češ će ko riš će na va ri ja ci ja pri no sa na 
ak cij ski ka pi tal (RO AE – Re turn on Ava ra ge Equ ity). Ka da je 
u pi ta nju pro fi ta bil nost ban ke, ima ju ći u vi du nje nu po slov nu 
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efi ka snost, vr lo zna ča jan pa ra me tar mo že da bu de – pro fit po 
za po sle nom. Ovim pa ra me trom oce nju je se pro duk tiv nost za­
po sle nih, od no sno po slov na efi ka snost me nadž men ta ko ji tre­
ba da bu de u funk ci ji ostva re nja po slov ne efi ka sno sti ban ke.

U ci lju po ve zi va nja kon cep ta efi ka sno sti i pr o fi ta bil no sti ko­
ri sti će mo Du Pon to vu for mu lu. Du Pont će osta ti naj po zna ti ji po 
Du Pont ana li zi ko ja je traj no pro me ni la na čin shva ta nja  upra­
vlja nja pred u ze ći ma. „Upra vo u tom pe ri o du Du Pont kao ve­
ćin ski vla snik pre u zi ma Ge­ne­ral­Mo­tors, a sa ma for mu la po sta­
je naj va žni ji alat kon tro lin ga ovog pred u ze ća. Vre me nom ovaj 
osnov ni mo del bi va una pre đen do da va njem tre će kom po nen te 
i iz ra ču na va njem ren ta bil no sti sop stve nog ka pi ta la (ROE – Re­
turn on Equ ity) – pro ši re na Du Pont for mu la. Ka ko se po ka za la 
efi ka snom u ana li zi po slo va nja pred u ze ća raz li či tih de lat no sti, 
Du Pont for mu la u ovom ob li ku se odr ža la u pri me ni do da na 
da naš njeg.“ (10,9).

Tvo rac ču ve ne Du Pont ana li ze je in že njer elek tro teh ni ke 
Frenk Do nald son Braun. Upra vo u tom pe ri o du Du Pont kao 
ve ćin ski vla snik pre u zi ma Ge­ne­ral­Mo­tors, a sa ma for mu la po­
sta je naj va žni ji alat kon tro lin ga ovog pred u ze ća.

Na ve de ni ROE pa ra me tar iz ra ču na va se po sle de ćoj for mu li:

Grafikon 4. ROA i ROE (6,80)

Ban ka kao po slov ni si stem uklju ču je pri ma nje de po zi ta, 
pro ce si ra nje nov ča nih tran sak ci ja i ulo ge kre di ti ra nja. Kao pro­
fit na or ga ni za ci ja, ban ka op sta je i raz vi ja se po zah te vu vla sni­
ka i is pu nja va njem in te re sa stej khol de ra.

Naj bit ni ji stej khol de ri ban ke su: vla sni ci, za po sle ni, kli jen­
ti ban ke, do ba vlja či, po ve ri o ci i Vla da/Na rod na ban ka Sr bi je. 
U osno vi, po treb no je de fi ni sa ti nji ho ve zah te ve i po tre be, od­

ROE = 
Neto dobit

Ukupan­(prosečni)­kapital
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no sno ko ji su zah te vi stej khol de ra ko je je po treb no da is pu ni 
me na žment ban ke. Na i me, ban ka kao slo že ni po slov ni si stem 
ni je pred vi đe na sa mo za po sti za nje ni voa pro fi ta, što je osnov­
na in ten ci ja vla sni ka, već za is pu nja va nje zah te va i osta lih stej­
khol de ra.

Ta be la 1. Zah te vi stej khol de ra – od go vor nost me nadž men ta

PRO FIT BAN KE – PR VA OCE NA KVA LI TE TA 
KOR PO RA TIV NOG UPRA VLJA NJA

Zna tan broj is tra ži va nja kva li te ta in di ka to ra za me re nje kva li­
te ta kor po ra tiv ne efi ka sno sti osla nja se na efi ka snost ili pro fi­
ta bil nost ban kar skog si ste ma u funk ci ji vla sni ka. Ostva ri va nje 
pro fi ta je pro ces ko ji je u in te re su vla sni ka i tre ba da omo gu ći 
du go roč ni pri nos na ka pi tal, a n krat ko roč ni. Sto ga me na dže­
ri ko ji upra vlja ju ban kom mo ra ju na nje ga da gle da ju kao na 
vred nost či jim upra vlja njem od no sno kva li te tom kor po ra tiv­
nog upra vlja nja tre ba da una pre đu ju i odr ža va ju ni vo ko ji im je 
za dat u skla du sa tr žiš nim uslo vi ma, s jed ne stra ne, i nji ho vim 
že lja ma, s dru ge stra ne. 

„Kom pa ni ja ko ja iz da na u dan žr tvu je pro fit na kra tak rok 
da bi ugo di la stal no ra stu ćim oče ki va nji ma jav no sti usko ro ne­
će ima ti bri ge sa du gim ro kom, jer će ga iz gu bi ti. Sa dru ge stra­

STEJ KHOLDE RI PO KA ZA TE LJI EFEK TIV NO STI I EFI KA SNO STI 
Vla sni ci Fi nan sij ski re zul tat/pro fit/di vi den da 

Za po sle ni Za do volj svo za po sle nih, pla ta, bo nu si, 
na pre do va nje 

Kli jen ti ban ke E fi ka snost, br zi na uslu ge, kva li tet uslu ge, ce na 
Do ba vlja či Re dov nost pla ća nja oba ve za 

Po ve ri o ci I spu nja va nje oba ve za na vre me, do sta vlja nje 
in for ma ci ja o kre dit noj spo sob no sti 

Druš tvo Druš tve na kor po ra tiv na od go vor nost
Vla da, Na rod na ban ka, 
osta li re gu la to ri 

Poš to va nje za ko na i pro pi sa, pla ća nje po re za, 
osi gu ra nja I do sta vlja nje in for ma ci ja
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ne, kom pa ni ja ko ja na sto ji da ču va pro fit za se be ti me što iz­
be ga va nje go vu upo tre bu pre ma oče ki va nji ma jav no sti usko ro 
će ući u kon filkt sa jav noš ču od ko je za vi si njen pro fit.“ (5,80). 
Ostva ri va nje pro fi ta kao du go roč ni cilj vla sni ka re zul ti ra ubi ra­
njem di vi den de, ko ja je po seb na, vr lo slo že na te ma ti ka kva li te­
ta kor po ra tiv nog upra vlja nja.

Ban ka, kao i sva ka dru ga kom pa ni ja u uslo vi ma tr žiš ne 
pri vre de i po slo va nja, mo ra svo jim pri ho di ma po kri va ti svo­
je ras ho de i ostva ri ti pro fit. Kao fi nan sij ska in si tu ci ja mo ra bi ti 
spo sob na da obez be đu je pred nost u kon ku rent skoj bor bi na tr­
žiš tu. Poš to fi nan sij ski po sred nik oba vlja pro ces pri ma nja, tran­
sfor ma ci je i po zajm lji va nja nov ca­sred sta va, on ima od re đe ne 
ope ra tiv ne iz dat ke, ad mi ni stra tiv ne troš ko ve i po re ze. Vla sni ci 
pred me na dže re pred sta vlja ju zah te ve za obez be đi va nje du­
go roč ne pro fi ta bil no sti iz ko je će is pla ći va ti di vi den de za ak­
ci o na re, ali vo di ti ra ču na o du go roč noj sta bil no sti i re zer va ma. 
Ban ka kao fi nan sij ska in sti tu ci ja pla ća ka ma te de po zi ta ri ma i 
du go roč no usme ra va vi si nu ak tiv ne ka ma te. Raz li ka iz me đu 
ove dve ka ma te (in te rest spread) pred sta vlja glav ni iz vor ne to 
pri ho da ban ke nje nog pro fi ta.

Ne ko li ko je fak to ra ko ji uti ču na pro fi ta bil nost ba na ka, me­
đu ko ji ma na vo di mo sle de će (4,27):

1. Me nadž ment,
2. Eko nom ski uslo vi,
3. Ve li či na,
4. Ka mat ne sto pe,
5. Kon ku rent ski uslo vi,
6. Pro ce nat upo sle nih re sur sa,
7. Do bi ci i gu bi ci har ti ja od vred no sti i
8. Gu bi ci na kre di ti ma i ob no vlje ni kre di ti.
Me nadž ment je ključ ni fak tor pro fi ta bil no sti ban ke i ob u­

hva ta fak to re kao što su pla ni ra nje, or ga ni zo va nje, ru ko vo đe nje 
i kontrolа. „Ve li či na ban ke je fak tor ko ji uka zu je da su ma le ban­
ke ma nje pro fi ta bil ne ne go ve li ke ban ke. Sma tra se da su ban ke 
(u SAD) sa ak ti vom ma njom od 250 mi li o na ame rič kih do la ra 
pre ma le za ostva ri va nje mak si mal ne efi ka sno sti.” (1,183). Ova 
kon sta ta ci ja je pri menj lji va i za naš ban kar ski si stem, jer po pra­
vi lu, naj ve ći li de ri na na šem ban kar skom tr žiš tu ostva ru ju i naj­
ve će pro fi te, što će bi ti po seb no ana li zi ra no.

IN DI KA TO RI KVA LI TE TA KOR PO RA TIV NOG 
UPRA VLJA NJA BA NA KA

Za kor po ra tiv nu efi ka snost ba na ka vr lo je teš ko na ći od re đe­
ne pa ra me tre ko ji bi na jed no sta van na čin pri ka za li kva li tet po­
slov nih ak tiv no sti ko ji re zul ti ra ju nji ho vom po slov nom efi ka­
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snoš ću. Uzi ma ju ći pret po stav ku da su iz la zni (aut put) ci lje vi 
pri o ri tet za in ve sti o to re­vla sni ke i da vla sni ci na ba zi ostva ri­
va nja ovih ci lje va oce nju ju kva li tet me nadž men ta i svo ju mi si ju 
ra di po vra ća ja svog ulo že nog ka pi ta la, de fi ni šu se osnov ni aut­
put pa ra me tri za ban ke.

Pa ra me tri kor po ra tiv ne efi ka sno sti za po slov ne ban ke, ko je 
iz prak tič nih i me to do loš kih raz lo ga mo že mo ana li zi ra ti za po­
slov nu 2018. go di nu, svo de se na sle de će:

•	 Pri nos na ukup no an ga žo va na sred stva ROA (Re turn on 
As sets),

•	 Pri nos na ka pi tal ROE (ROE, Re turn on Equ ity),
•	 Pro fit po za po sle nom
•	 Ade kvat nost ka pi ta la
Pret hod na tri pa ra me tra u osno vi su po ka za te lji ko ji ge ne ri­

šu ban ka r ske pa ra me tre ka ko bi se sa gle da la pr o fi ta bil nost ban­
ke kao pri mar ni cilj ak ci o na ra, dok ade kvat nost ka pi ta la, kao 
od nos iz me đu ka pi ta la i pon de ri sa ne ak ti ve, po ka zu je spo sob­
nost ban ke da ap sor bu je gu bit ke na sta le lo šim pla sma ni ma. U 
mno gim dr ža va ma mi ni mal na ade kvat nost ka pi ta la je na pro­
pi sa nom mi ni mu mu od 8%, dok je u Sr bi ji pro pi sna ade kvat­
nost ka pi ta la od stra ne NBS­a 12%. Ovaj pa ra me tar je od bit nog 
in te re sa kor po ra tiv nog vla sni ka za du go roč no odr ža va nje po­
slo va nja ban ke, a sa mim tim i kva li tet funk ci o ni sa nja me nadž­
men ta či je oce ne spro vo de kor po ra tiv ni ak ci o na ri ban ke.

Pri­nos­na­ukup­no­an­ga­žo­va­na­sred­stva­-­ROA 

Ren ta bil nost ukup ne imo vi ne ban kar skog sek to ra sta vlja u od­
nos ak cij ski ka pi tal ban ke i do bit ban ke (uze ta je do bit na kon 
opo re zi va nja). Oče ku je se da ve ćim an ga žo va njem sop stve ne 
imo vi ne ban ke ostva ru ju i ve ću do bit; ina če je ula ga nje u imo vi­
nu/sop stve ni ka pi tal ne is pla ti vo. Ren ta bil nost ukup ne imo vi ne 
(ROA) upu ću je na ko li či nu ostva re ne za ra de na je di ni cu an ga­
žo va nog sop stve nog ka pi ta la. Po da ci ko ji su je di no do stup ni za 
ban kar ski si stem su po da ci po za vrš nom ra ču nu za 2018. go­
di nu, jer bi lan sni po da ci za 2019. go di nu još ni su ob ja vlje ni. Iz 
na ve de nog pre gle da se vi di da po ovom pa ra me tru pr vih pet 
me sta za u zi ma ju ban ke sa stra nim ka pi ta lom, i to: UniC re dit, 
So ci e te Ge ne ra le, Ban ka In te sa, Ra if e i sen, Op por tu nity ban ka, 
na še stom me stu je AIK ban ka, do ma ća ban ka sa do ma ćim pri­
vat nim ka pi ta lom, a na sed mom Ko me ri ci jal na ban ka, još uvek 
dr žav na ban ka či ja pri va ti za ci ja je u to ku. Na ve de ni po da ci 
uze ti su sa saj ta NBS (10,1).
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Grafikon 5. De set naj u speš ni jih ba na ka po ROA

Pri­nos­na­ka­pi­tal­

Ren ta bil nost sop stve nog ka pi ta la po ka zu je ko li ka je do bit po 
je di ni ci ukup ne imo vi ne ban ke, od no sno ukup ne ak ti ve u od­
no su na do bit ban ke na kon opo re zi va nja. Ovi po da ci iz na šeg 
ban kar skog si ste ma ta ko đe su uze ti iz bi lan sa ba na ka na dan 
31.12.2008. go di ne. Ovaj pa ra me tar je ta ko đe zna ča jan alat za 
vla sni ke i me na dže re pri stra teš kom do no še nju od lu ke unu tar 
sa me ban ke, sa ci ljem po ve ća nja svog ROE. Po red Jub mes ban­
ke (proš le go di ne je Al ta Pay Gro up ku pi la dr žav ni pa ket ak ci ja 
za 5 mil. EUR i po sta la vla snik 28,51% ka pi ta la ban ke, i ti me 
je po sta la naj ve ći vla snik ove ban ke), do ma ća AIK ban ka je na 
dru gom me stu, na kon to ga pet na red nih ba na ka sa stra nim ka­
pi ta lom su u vr hu ovog pa ra me tra (Op por tu nity ban ka, So ci e­
te Ge ne ra le, Ra if e i sen, Ban ka In te sa, UniC re dit), Ko mer ci jal na 
ban ka, i na kon to ga su do ma će ban ke sa stra nim ka pi ta lom (Er­
ste, Eu ro bank, Adi ko, NLB,…). Jub mes ban ka je iz bi la na pr vo 
me sto ovog pa ra me tra zbog ma log ka pi ta la u ime ni o cu ROE, u 
od no su na dru ge ban ke.

Grafikon 6. ROE pr vih de set ba na ka 2018.
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Do­bit­po­rad­ni­ku­

Do bit po rad ni ku je pa ra me tar u ci lju de fi ni sa nja pro fi ta bil no sti 
sva kog za po sle nog, ra di de talj nih ana li za učin ka i do pri no sa 
sva kog za po sle nog i kon tro li sa nje pa ra me tra KPI (Key Per fo­
man ce Ini ca tors) za sva kog za po sle nog. Poš to vla sni ci vred nu­
ju me nadž ment shod no is pu nja va nju bu džet sko­plan skih pa­
ra me ta ra, ta ko i me nadž ment pre ko raz li či tih me to da me re nja 
KPI­a mo že da vred nu je rad za po sle nih. Ovi pa ra me tri za za­
po sle ne, u stra nim ban ka ma po seb no su re le vant ni za rad ni ke 
u front­of­ ­ce­u, ko ji do bi ja ju vi si nu bu dže ta i či ji je cilj da ostva­
ri va njem po sta vlje nih bu dže ta lič no do bi ju bo nu se za svoj rad, 
a ti me i ban ka ostva ru je za cr ta ne ci lje ve vla sni ka. 

Pre ma ovom pa ra me tru, već du ži niz go di na AIK ban ka je 
ne pri ko sno ve ni li der, na kon to ga sle de do ma će ban ke sa stra nim 
ka pi ta lom: So ci e te ban ka, UniC re dit, Ra if e i sen ban ka, Ban ka In­
te sa, itd. U na ve de na tri pa ra me tra iz u ze ti su pa ra me tri Di rekt ne 
ban ke, zbog iz u zet no ve li ke do bi ti ko ji je re zul tat knji že nja na­
kon pri pa ja nja Pi re us ban ke, što re me ti objek tiv nost upo re đe nja 
osta lih ba na ka, a ko ji je re zul tat knji go vod stve nih tran sak ci ja.

Grafikon 7. Do bi tak ba na ka po za po sle nom 

Ade­kvat­nost­ka­pi­ta­la­

Za raz li ku od pr va tri pa ra me tra ko ji po ka zu ju pro fi ta bil nost 
ban ke, pa ra me tar ade kvat no sti ban kar skog sek to ra od no si se 
na spo sob nost ban ke da ap sor bu je gu bi te na sta le lo šim pla sma­
ni ma. Na i me, za kon skim pro pi si ma je pred vi đe no da sva ka 
ban ka u sva kom tre nut ku ima ka pi tal ve ći od 10.000.000 EUR, 
kao i da nje na ri zič na ak ti va kao zbir ak ti ve pon de ri sa ne kre­
dit nim ri zi kom uve ćan za otvo re nu de vi znu po zi ci je bu de naj­
ma nje 12%. Na ve de ni ko e fi ci jen ti su kod ve ći ne ba na ka ve ći od 
mi ni mal nih pro pi sa nih 12%.
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Grafikon 8. Ko e fi ci jent ade kvat nost ka pi ta la

ZA KLJU ČAK

Cilj ovog ra da ni je bio usme ren ka iz ra ču na va nju pro fi ta bil no sti 
i efi ka sno sti po je di nač nih ba na ka ili ban kar skog sek to ra u ce li­
ni. Osnov ni cilj je bio da se ana li zom osnov nih ban kar skih in di­
ka to ra pri ka že vi si na ovih pa ra me ta ra kod ba na ka sa raz li či tom 
vla snič kom struk tu rom. Od no sno, raz li či ta vla snič ka struk tu­
ra po ka zu je od re đe nu ko re la ci ju iz me đu ba na ka sa raz li či tom 
vla snič kom struk tu rom i in di ka to ra ban ka r ske pr o fi ta bil no sti 
i efi ka sno sti. Ta kav pri stup omo gu ća va sa gle da va nje kor po­
ra tiv ne efi ka sno sti ba na ka raz li či tih ban ka r skih struk tu ra, što 
uka zu je na mo gu će prav ce ko ji vo de kva li tet ni jem ban kar skom 
si ste mu. Iz na ve de ne ana li ze ja sno pro is ti če da kva li tet kor po­



54

ra tiv nog upra vlja nja, sa gle da van iz ugla pro fi ta bil no sti i 
sta bil no sti ba na ka, uka zu je da su do ma će ban ke sa stra nim 
ka pi ta lom na vi šem ni vou kor po ra tiv nog upra vlja nja u po­
gle du po sta vlje nih fi nan sij skih in di ka to ra. Me đu tim, vr lo 
je va žno urav no te že nje ban kar ske struk tu re sa sta no viš ta 
od no sa ba na ka sa stra nim vla sniš tvom, kao do mi nant nim, 
i osta lim vla snič kim struk tu ra ma dr žav ne ban ke i do ma će 
ban ke sa do ma ćim ka pi ta lom, ka ko bi se spre či la mo gu ća 
kar tel ska do mi na ci ja stra nih ba na ka, ko je du go roč no mo gu 
da iza zo vu ve li ki od liv do ma će aku mu la ci je kroz po vla če nje 
pro fi ta. Po zna to je da se me đu na rod na re gu la tor na te la ba ve 
pi ta njem ob u zda va nja ve li kih ban kar skih si ste ma na me đu­
na rod nim ban kar skim tr žiš ti ma. Sto ga, kva li tet ba na ka, po­
sma tran sa sta no viš ta kva li te ta kor po ra tiv nog upra vlja nja, 
spa da u vr lo va žnu struč nu te ma ti ku, ko jom se tre ba ba vi ti, 
a o ko joj još ne ma de talj ni je struč ne ras pra ve. 
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The pro cess of tran si tion, i.e. 
the bu si ness and or ga ni za ti o nal 
re struc tu ring of the eco no mic 
and fi nan cial system of our co­
un try, has re sul ted in the cre­
a tion of the dif e rent bu si ness 
en vi ron ment. The ar ran ge ment 
of ow ner ship re la ti on ship de­
ter mi nes both its long ran ge go­
als and dif e rent cor po ra te cul­
tu re. The ban king system in Sta­
te ow ner ship aims to con nect 
eco no mic and fi nan cial flows, 
not to ta ke ca re of the pro fi­
ta bi lity of the ban king system, 
be ca u se the ir pro fi ta bi lity by 
cre a ting a com pa ti ble in te rest 
po licy wo uld be at the bur den 
of the ir fo un ders and the pro fi­
ta bi lity of the ban king system. 
Pri va te ow ner ship is the most 
ef  ci ent ma na ge ment of banks, 
which re sults in pro fi ta bi lity 
and di stri bu tion of di vi dends as 
the pri mary goal of the ow ner.
Cor po ra te go ver nan ce in the 
ban king system is a pro cess in 
which the ma na gers pro fes si o­
nally go vern the en tru sted ca pi­
tal, in which the prin ci ples are 
to con trol the ma na ge ment and 
as a re sult of the com ple tion of 
the plans, the lar ger yield to ca­
pi tal is ma de. Me a su ring of the 
gi ven bu si ness re sults will be 
used ca re fully se lec ted fi nan cial 
sta te ments in banks with a dif­
fe rent struc tu re of ow ner ship in 
our ban king system. 


