
STUBOVI RAZVOJA

Ove godine smo se opredelili za jednu promenu u ovom 
delu Bele knjige. Naime, u dosadašnjim izdanjima su u odel-
jku o stubovima razvoja iz godine u godinu bili praktično 
analizirani isti sektori, i po pravilu su obuhvatali: energiju, 
telekomunikacije, digitalizaciju i elektronsko poslovanje, 
nekretnine i izgradnju i radnu snagu i ljudski kapital.

U ovogodišnjem izdanju Bele knjige napravali smo jednu 
izmenu u tom smislu što smo u delu sektorskih analiza u 
Stubovima razvoja prezentovali rezultate onih sektora koji 
su ostvarili najveći napredak u prethodnoj godini. Ove 
godine to su bili: energetika, digitalizacija, zaštita korisnika 
finansijskih usluga, javne nabavke i tržište kapitala.

ENERGETIKA
Sektor energetike, koji obuhvata proizvodnju i prenos ele-
ktrične energije, tržište za obnovljive izvore energije i ener-
getsku efikasnost, bio je izložen brojnim izazovima pre-
thodnih godina. Pre dve godine to se odnosilo na moguće 
rizike u delu snabdevanja električnom energijom ali je to na 
kraju ipak uspešno prebrođeno. S globalnom energetskom 
krizom otvorili su se problemi u snabdevanju i ostalim 
energentima. 

Nedovoljna ponuda energenata i neizvesnost u njihovom 
snabdevanju doveli su do jakog šoka na strani ponude, 
izazivajući nestašice. Taj šok ponude, uz ugrožavanje, a 
ponegde i kidanje lanaca dobavljača, preneo se na trošk-
ovnu inflaciju i rast cena. 

Vlada je uvela kontrolu cena jer je započeta liberalizacija 
tržišta električne energije mogla je dovesti do značajnijeg 
povećanja troškova za domaćinstva i privredu. Istovre-
meno, izvršena je promena upravljačke strukture u EPS-
u, promenjena je njegova poslovna politika i otklonjeni 
su glavni uzroci njegovog lošeg poslovanja. Snabdevanje 
električnom energijom je poboljšano i stabilizovano. 
Započeta je transformacija EPS-a iz javnog preduzeća u 
akcionarsko društvo. Postavljen je novi nadzorni odbor, 
čime su preduzeti bitni koraci ka profesionalizaciji uprav-
ljanja EPS-om. 

Srbija je u 2023. dopunila regulatorni okvir u skladu sa 
Trećim energetskim paketom EU i de iure liberalizovala 
tržište električne energije. U tom pogledu je nastavljena 
politiku pune primene relevantnih propisa EU. 

Uprkos liberalizaciji, EPS ostaje najdominantniji snabdevač 
sa oko 97% učešća na otvorenom tržištu. 

Ugalj ostaje dominantan izvor za proizvodnju električne 
energije – više od 70% godišnje proizvodnje potiče iz ele-
ktrana na ugalj. Rudnici uglja su u relativno lošem stanju. 
Neke od najvećih termoelektrana će morati da se remon-
tuju ili im predstoji postupno gašenje. Trenutno postoji 
povećani uvoz uglja kako bi se održala proizvodnja u ter-
moelektranama. Prelaz na „zelenu“ ekonomiju je odložen 
za neko buduće vreme. 

Kod obnovljivih izvora energije ključan je sistem podstica-
jnih mera za proizvodnju električne energije iz ovih izvora. 
Podsticajne mere su predviđene u vidu sistema tržišne 
premije i fid-in tarifa. Oba sistema će se sprovoditi putem 
aukcije i odnose se na cenu električne energije, preuz-
imanje balansne odgovornosti i pravo na prioritetan pris-
tup mreži. Napuštanjem sistema podsticanja po redosledu 
i uvođenjem aukcija, otvara se mogućnost za novi ciklus 
investicija i postizanje konkurentne cene otkupa električne 
energije. 

U oblasti energetske efikasnosti počela je sa radom 
Uprava za finansiranje i podsticanje energetske efikas-
nosti. Na tržištu energetske efikasnosti u značajnom broju 
lokalnih samouprava započeta je realizacija projekata o 
ugovaranju energetskog učinka (EnPC) za javno osvetl-
jenje. Takođe je počelo da funkcioniše i ugovaranje snab-
devanja energijom (ESC), pre svega u javnom sektoru u 
kome su škole i bolnice prioriteti. 

Savet stranih investitora je u ovoj oblasti dao osam prepo-
ruka za unapređenje poslovne klime. Kod pet je zabeležen 
značajan napredak, a kod tri određeni napredak. Otuda 
je energetika na čelu liste sektora u kojima je ostvaren 
najveći napredak. Savet stranih investitora je visoko oce-
nio napredak u 2024. godini sa indeksom 2.63, što je iznad 
nivoa iz 2023. koji je iznosio 2.30.

DIGITALIZACIJA I ELEKTRONSKO POSLOVANJE
Sektor digitalizacije i elektronskog poslovanja, koji obu-
hvata elektronsku trgovinu, elektronsku identifikaciju, 
izdavanje elektronskih dokumenta, kao i elektronsko 
poslovanje upravnih organa, uključujući povezivanje javnih 
baza podataka, ostvario je drugo najdinamičnije pobol-
jšanje poslovne klime. 

Na globalnom nivou tehnološki sektor je u prethodnom 
periodu prolazio kroz velike promene. Posle bankrotstva 
kripto-menjačnica, otpuštanja u IT gigantima, došlo je 
do ogromne popularizacije Chat GPT-a uvodeći veštačku 



inteligenciju kao najvažniju temu u domenu digitalizacije. 
Ovi trendovi su se direktno odrazili i na dinamiku i prior-
itete IT sektora u Srbiji. Država je nastavila da razvija nove 
servise elektronske uprave. 

Nakon usvajanja Zakona o elektronskim komunikacijama 
usklađenog sa regulativnom EU, najavljena je javna rasp-
rava o uslovima za organizovanje aukcije radio-frekvencija 
namenjenih 5G tehnologiji. Više od 1,200,000 korisnika 
mobilne telefonije u Srbiji već poseduje uređaje koji 
podržavaju 5G. 

Ceo svet se prilagodio novonastaloj situaciji posle pan-
demije korona virusa i počeo da se okreće elektronskom 
poslovanju usled potpuno izmenjenog načina života i 
poslovanja. I u Srbiji je veliki broj preduzeća organizovao 
rad „od kuće“, građani su počeli da koriste usluge por-
tala e-Uprava, a razvijeni su i brojni novi servisi i formirani 
objedinjeni registri podataka. Ubrzanje razvoja 5G mreže 
je prioritet.

Značajno je povećan obim trgovine preko interneta. Sličan 
trend postojao je i u prethodnim godinama. Tome je pose-
bno doprineo IPS sistem plaćanja koji je uvela NBS. 

U okviru programa „ePapir“ pojednostavljene su adminis-
trativne procedure. Veliki broj građana ima nalog na por-
talu eUprava. Tome doprinosi činjenica da se broj servisa 
koje eUprava podržava, kontinuirano povećava, olakšava-
jući građanima korišćenje brojnih usluga.

Od 2023. godine u privredi se primenjuje sistem „eFaktura“ 
posredstvom SEF sistema Ministarstva finansija, koji je 
zamenio papirne fakture. Time je postignuto veliko admin-
istrativno rasterećenje. Pored ove prednosti, digitalizacija 
faktura dovela je do povećanja transparentnosti, odnosno 
do smanjivanja prostora za sivu ekonomiju. Očekuje se 
da će ovo unaprediti proces povraćaja PDV-a kao i da će 
doći do smanjenja troškova čuvanja faktura. Od momenta 
uvođenja ovog sistema značajno je porastao broj korisnika 
kvalifikovanog elektronskog sertifikata.

Elektronska forma je postala osnovni oblik računa za tele-
komunikacione usluge. 

U digitalizaciji privrede i javnog sektora napravljen je 
značajan pomak. Savet stranih investitora je u ovoj oblasti 
dao sedam preporuka od kojih je kod tri ostvareno znača-

jno unapređenje, a kod tri određeno unapređenje tako da 
ocena iznosi 2.29 (što je značajno iznad ocene prethodne 
gopdine 1.83).

ZAŠTITA KORISNIKA FINANSIJSKIH USLUGA
U proceduri je usvajanje novog Zakona o zaštiti korisnika 
finansijskih usluga. NBS je kontinuirano radila na una-
pređenju ove oblasti. 

NBS je uložila velike napore u edukaciju korisnika finan-
sijskih usluga kroz poseban deo na svom sajtu koji 
omogućava postavljanje pitanja. NBS veoma ažurno 
odgovara na ova pitanja. Pored toga predstavnici NBS su 
uzimali učešće na različitim konferencijama i događajima 
posvećenim temama u ovoj oblasti, te se angažman NBS u 
ovoj oblasti može oceniti kao veoma aktivan. NBS je ispol-
jila fer tretman u procedurama zaštite korisnika finansijskih 
usluga. Uz predlaganje nacrta Zakona o zaštiti korisnika 
finansijskih usluga NBS je dodatnim aktivnostima istaknula 
potrebu za edukacijom korisnika finansijskih usluga.

Zbog neujednačene sudske prakse u sporovima za obradu 
kredita ukazuje se na potrebu dodatnog razumevanja ove 
oblasti od strane nosilaca javnih funkcija zbog čega bi bila 
korisna dodatna edukacija nosilaca pravosudnih funkcija 
u delu bankarskog poslovanja i osiguranja u okviru Pravo-
sudne akademije. 

Potrebno je doći do konačnog rešenja za sporove vezane 
za naknadu za obradu kredita i izmene člana 368. stav 1. 
Zakona o parničnom postupku. I u delu sporova za obradu 
kredita, u odnosu na prethodnu godinu, uočen je određeni 
napredak pa je i broj novih tužbi značajno smanjen. 

Kada se radi o promociji medijacije, kao načina rešavanja 
sporova banaka/društava za osiguranje sa korisnicima 
finansijskih usluga, NBS se aktivno uključivala.

Savet stranih investitora je u oblasti zaštite korisnika finan-
sijskih usluga dao 10 preporuka od kojih je kod tri ost-
vareno značajno unapređenje, kod četiri određeno una-
pređenje, dok kod tri nije bilo promena. U ovoj oblasti je 
ostvaren usporeni napredak, ocena 2.00 (što je nešto ispod 
one iz prethodne godine 2.11).

JAVNE NABAVKE
Primena novog Zakona o javnim nabavkama otpočela je 
2020. i predstavljala je značajno usklađivanje sa pravnim 



tekovinama EU, odnosno Direktivom 2014/24/EU o javnim 
nabavkama i Direktivom 2014/25/EU o nabavkama od 
strane subjekata koji posluju u sektorima vodoprivrede, 
energije, transporta i poštanskih usluga.

Tržište javnih nabavki u Republici Srbije u 2023. dostiglo je 
10,5% BDP-a (u 2022. je bilo 9,3%). Prosečan broj ponuda 
po postupku je 2.4 (prosek EU je oko 3). Učešće ugovora koji 
su dodeljeni inostranim ponuđačima je 4% (u 2022. je bilo 
samo 1%).

Zastupljenost pregovaračkih postupaka bez objavljivanja 
javnog poziva iznosila je 2% u vrednosti dodeljenih ugov-
ora, što predstavlja smanjenje u odnosu na prethodnu 
godinu. 

Vrednost javnih nabavki koje su izuzete od primene Zakona 
o javnim nabavkama iznosila je oko 831,6 mlrd dinara (nešto 
preko 7 mlrd €) ili oko 10% GDP. Najveće učešće (38%) bilo 
je vezano za nabavke u skladu sa postupcima vezanim za 
međunarodne ugovore ili druge međunarodne obaveze.

Tokom prethodne godine ostvaren je napredak u 
borbi protiv korupcije i zaštiti integriteta u postupcima 
javnih nabavki. U cilju jačanja međusobne saradnje i 
unapređenja razmene informacija i podataka između 
nadležnih javnih tužilaštava za postupanje u predme-
tima krivičnih dela organizovanog kriminala, korupcije i 
pranja novca zaključen je Sporazum o saradnji između 
Kancelarije za javne nabavke („KJN“) i Republičkog 
javnog tužilaštva. 

KJN je u 2023. sarađivala sa odeljenjima za suzbijanje 
korupcije Viših javnih tužilaštava po osnovu 21 zahteva. 
Navedenim zahtevima bilo je obuhvaćeno ukupno 45 pos-
tupaka javnih nabavki nad kojima je KJN sprovela postu-
pak monitoringa, nakon čega je nadležno javno tužilaštvo 
obavestila o uočenim nepravilnostima.

Takođe, međunarodni sporazumi sa trećim zemljama i dalje 
krše princip jednakog tretmana ponuđača, zabranu diskrim-
inacije, transparentnost i zaštitu konkurencije. Primena 
ovih sporazuma često nije u skladu sa usvojenim rešenjima 
kako u domaćem, tako i u zakonodavstvu Evropske unije. U 
2023. je došlo do ukidanja Zakona o linijskoj infrastrukturi 
koji je otvarao prostor za diskreciono odlučivanje.

Savet stranih investitora preporučuje unapređenje admin-

istrativnog i ekspertskog kapaciteta u ovoj oblasti. 

U delu javnih nabavki sprovođenjem predloga Saveta 
stranih investitora ostvaren je određeni napredak i to u tri 
oblasti, pa je ocena 2.00 (prethodne godine 1.33).

TRENDOVI NA TRŽIŠTU KAPITALA
Zakon o tržištu kapitala kao pravni okvir tržišta kapitala je 
gotovo potpuno harmonizovan sa regulativom EU. Kako 
domaće tržište kapitala nije dovoljno razvijeno ta pravna 
regulativa nije u praksi dovoljno testirana.

I dalje je prisutan trend smanjivanja broja izdavalaca finan-
sijskih instrumenata i broja javnih akcionarskih društava 
listiranih na Beogradskoj berzi. S druge strane, iznos emisija 
državnih obveznica za finansiranje ekoloških, infrastruk-
turnih i razvojnih projekata beleže značajan rast u 2023. i 
posebno u prvoj polovini 2024.

U 2023. je uz donaciju Svetske banke započeta reforma 
tržišta kapitala kroz realizaciju projekta „Pokretanje 
dugoročnog finansiranja kroz projekat tržišta kapitala“ 
(Catalyzing Long Term Finance Trough Capital Markets 
Project). Projekat ima za cilj razvoj pravnog, regulatornog 
i ekonomskog okruženja, produbljivanje tržišta korpora-
tivnih obveznica, uključujući zelene obveznice i druge tem-
atske emisije obveznica. 

Očekuje se da veći broj pravnih lica počne da prikuplja kapi-
tal za izdavanje mobveznica, a jedan deo bi trebalo da bude 
listiran i na Beogradskoj berzi. U očekivanju implementacije 
ovih novih inicijativa, neophodno je još jednom konstato-
vati da je tržište kapitala u Srbiji u povoju, te da i dalje postoji 
nedovoljno kvalitetan i nelikvidan tržišni materijal. 

Napredak je ostvaren u podsticanju emitovanja državnih 
i mobveznica za finansiranje infrastrukturnih i drugih pro-
jekata od javnog značaja, kao i izdavanja korporativnih 
obveznica u privatnom sektoru.

Uprava za javni dug je u IQ 2023 i iQ2024, kroz nekoliko 
primarnih aukcija emitovala ukupno oko 150 mlrd dinara 
obveznica sa inicijalnim rokom dospeća 8Y i značajnim 
učešćem stranih portfolio investitora. 

U 2024. je takođe nastavljeno sa državnom inicijativom 
za šire uključivanje Srbije u globalnu agendu stimulisanja 
održivog razvoja putem izdavanja ESG obveznica u vred-



nosti od $1,5mlrd. Sredstva prikupljena ovom emisijom će 
biti upotrebljena za povećanje energetske efikasnosti, tran-
ziciju na obnovljive izvore energije, veću inkluziju manji- 
nskih i ugroženih socijalnih grupa, pomoć građanima za 
kupovinu prvog stana i naseljavanja seoskih domaćinstava 
i sl.

Doneta je i Uredba o obavljanju poslova sa finansijskim 
derivatima u cilju upravljanja javnim dugom Republike 
Srbije, a kojom se uređuju opšti uslovi za obavljanje poslova 
sa finansijskim derivatima od strane Srbije u cilju zaštite od 
finansijskog rizika. Ovim je država nastavila da pruža primer 
najbolje prakse hedžinga koju bi bilo korisno što više propa- 
girati i među pravnim licima. Donet je i Zakona o digitalnoj 
imovini. 

Iako se državne obveznice uspešno izdaju u praksi, munic-
ipalne obveznice su i dalje retkost, a do sada nije bilo trgo-
vine sa tim obveznicama na sekundarnom tržištu. 

Potrebno je dalje unaprediti regulativu kojom bi se stvorili 
uslovi za transakcije sa složenijim finansijskim instrumen-
tima, uključujući i pravni okvir koji bi podrazumevao lib-

eralniji pristup i veći stepen pravne sigurnosti u pogledu 
programa učešća zaposlenih u ulaganju („Employee Share 
Plan“), kao i pravni okvir u vezi sa sekjuritizacijom. 

Ističemo i da je potrebno ustanoviti jasan regulatorni okvir 
koji bi podržao specifične metode ulaganja kroz platforme 
za tzv. „crowd“ finansiranja, kao potencijalnom izvoru 
finansiranja mikro i malih preduzeća. 

U delu tržišta kapitala sprovođenjem predloga Saveta 
stranih investitora ostvaen je napredak u jednoj oblasti sa 
značajnim napretkom, a u tri oblasti sa određenim napr-
etkom, pa je dostignuta ocena 2.00 (prethodne gopdine 
1.60).

Rast Srbije u ovoj godine (oko 4%) u sadašnjem globalnom 
ambijentu (rast svetske privrede 3.2%) može se oceniti 
dinamičnim, a ovde pomenuti sektori su ostvarili najznača-
jniji napredak. Savet stranih investitora sa svojim prepo-
rukama upravo nastoji da podstakne napore za poboljšanje 
poslovne klime i podsticanje rasta u budućnosti obezbeđu-
jući održiv rast uz maksimalno uvažavanje ekoloških sta- 
ndarda na putanji ka EU.




