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JAVNI DUGOVI I FINANSIJSKE PRILIKE U
SRBIJI DO KRAJA PRVOG SVETSKOG RATA
(1878-1918)'

SAZETAK: Rad obraduje jedan poseban segment finansijske politike
Srbije u periodu od sticanja nezavisnosti na Berlinskom kongresu do
kraja Prvog svetskog rata — javne dugove, odnosno kada i pod kojim
uslovima se Srbija zaduzivala i kako su sredstva troSena. Za veéinu
tih kredita karakteristi¢cno je namensko dobijanje, a nenamensko tro-
Senje, jer se prilikom zaduZzivanja nije mnogo vodilo racuna pod kojim
uslovima se zaduZuje, nego je bilo bitno samo posto-poto obezbediti
novac. Na taj nacin je Srbija uoci izbijanja Prvog svetskog rata postala
jedna od najzaduzenijih zemalja u Evropi. Gledano kroz prizmu novca
— usled njegove hroni¢ne nestaSice, Srbija nije Zelela rat sa Austrou-
garskom. Ona je u nacelu pristajala na sve uslove ultimatuma, ali je
zelja Monarhije da svoje velike unutrasnje probleme resi jednim malim
ratom bila doneta mnogo ranije. Srbija je i u toku rata nastavila na isti
nacin da se zaduzuje, verujuci da ¢e se ratni dugovi na kraju ,,prebijati
ratnim reparacijama. Kako se to nije dogodilo, ona je celokupno svoje
zaduzenje — i predratno i ratno, unela kao ,,miraz u novu drzavu — Kra-
ljevinu SHS.

KLIUCNE RECL: Kraljevina Srbija, finansijska politika, javni dugovi, Prvi
svetski rat.

! Rad saopsten na medunarodnoj nau¢noj konferenciji odrzanoj u Sarajevu 24-28.
juna 2014. pod nazivom The Long Shots of Sarajevo — events, narratives, memories, i
organizaciji Univerziteta u Sarajevu, Filozofskog fakulteta Sarajevo, Fondacije ,,Sa-
rajevo Heart of Europe®, University of Dublin — Trinity College, WUS Austria — Graz
i Evropske unije.
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Jedan od najsloZenijih problema s kojim se Srbija suocila odmah
nakon dobijanja nezavisnosti na Berlinskom kongresu bile su finansije
— finansiranje pre svega sopstvene drzave, ali 1 dugova nastalih tokom
oslobodilackih ratova protiv Turske i preuzetih obaveza po osnovu ugo-
vora od 13. jula 1878. Srbija je sve do ratova 1876-78. podmirivala
svoj skromni budZet iz svega dve vrste poreza — licnog 1 na imovinu,
tako da je naglo narastanje drzavnih obaveza zahtevalo hitnu reformu
celokupnog finansijskog sistema, a pre svega fiskalne politike. Osim
toga, Srbija je nasledila obaveze koje je Visoka Porta imala prema Au-
strougarskoj 1 Kompaniji za eksploataciju Zeleznica u evropskom delu
Turske — tj. da izgradi nove i1 dovrsi i poveze zapocete pruzne pravcee u
okviru granica nad kojima je dobila suverenitet.

Pokusaji tadaSnje liberalne vlade da reformise poreski sistem i uve-
de nove poreze — tzv. ,,patentarinu“ (jednu vrstu solidarnog poreza),
koju bi placali samo imu¢niji gradani (zanatlije, trgovci i ugostitelji na
radnje), drzavni ¢inovnici i1 vojna lica (na plate 1 penzije), kao 1 crkva
(na prihod od crkvenog i manastirskog poseda) nisu uspeli i od njih se
ubrzo odustalo. Nova (naprednjacka) vlada — ne zele¢i da iSta menja
na planu posrednih poreza, uvodi sistem neposrednih poreza kojim se
pocinje naplacivati naknada za vozarinu, drumarinu, skelarinu i pijaca-
rinu, te taksa na so, duvan, Sibice i petrolej (koji se stavljaju pod drzavni
monopol) 1 na alkoholna pi¢a. Ali pokazalo se da sve to nije dovoljno
da popuni sve vece i brojnije drzavne rashode 1 javnu potrosnju, tako da
budzetski deficit postaje stalna pojava u Srbiji od samog pocetka njenog
konstituisanja kao nezavisne drzave.?

Otuda naprednjaci, a nakon njih i sve ostale vlade, donose odluku da
nagomilane finansijske probleme reSe zaduzivanjem kod stranih pove-
rilaca. Tako Srbija ve¢ od 1881. ulazi u razdoblje velikih javnih dugova,
koje ¢e trajati sve do kraja Prvog svetskog rata. Osnovnu karakteristi-
ku celokupnog njenog zaduZzivanja ¢ini namensko dobijanje, a nena-
mensko troSenje sredstava, Sto su omogucile 1 same banke poverioci
— uslovljavajucéi to raznoraznim reciproénim merama i Spekulativnim
pogodnostima.

2 Nikola Vuco, Privredna istorija Srbije do Prvog svetskog rata, Beograd 1955,
233-239.
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Godina 1881. nije oznacila samo promenu kursa u vodenju finan-
sijske politike Srbije, nego i pocetak njene potpune ekonomske (a s
njom i politicke) vezanosti za Austrougarsku. Naime, zarad dinastickih
interesa 1 dobijanja kraljevske titule, potpisana je 28. juna tzv. ,,Tajna
konvencija*“ kojom je uspostavljen svojevrsni protektorat Austrougar-
ske nad Srbijom.?

Medutim, sticajem okolnosti, prvi srpski inostrani zajam zakljuc¢en
je marta 1881. godine sa konzorcijumom francuskih banaka posred-
stvom Generalne unije (Société Générale Union) iz Pariza za izgradnju
zelezniCke pruge Beograd—Vranje u iznosu od 100 miliona dinara, s
rokom vrac¢anja od 50 godina i godiSnjom kamatom od 5%. Vracanje
zajma garantovala je Srbija Cistim prihodom od Zeleznica 1 carine, a
ako sredstva ne budu dovoljna godis$nji anuitet bi se dopunio iz sred-
stava prikupljenih od licnog poreza. Odmah zatim potpisan je sa istim
poveriocem i drugi, tzv. ,,lutrijski zajam* u iznosu od 33 miliona zlatnih
dinara, s kamatom od 3% i rokom otplate do 1938. godine. Kredit je bio
namenjen za isplatu dugova Rusiji u iznosu od 30 miliona dinara, $to je
ona potrazivala od Srbije za finansiranje njenih ratova protiv Turske u
periodu 1876-78.

Ali ve¢ poCetkom naredne, 1882. godine bankrotirala je Generalna
unija, dok je njen predsednik Ezen Bontu (Eugéne Bontoux) uhapsen
zbog ,,zloupotrebe sluzbenog poloZzaja i ukazanog poverenja“. Kao novi
poverilac javlja se Zemaljska banka iz Be&a (Osterreichische Liinder-
bank) koja preuzima obaveze Generalne unije, $to jo§ viSe doprinosi

3 V. M. Hvostov, 1. 1. Minc, Istorija diplomatije, 11, Beograd 1949, 53-59; Istorija
srpskog naroda, VI-1, Beograd 1983, 77-78; Lazar Vrkatié, Pojam i bice srpske na-
cije, Novi Sad 2004, 435-440. Prethodno je, 18. juna 1881, potpisan ugovor o obna-
vljanju Trojecarskog saveza — izmedu Rusije, Nemacke i Austrougarske. Tajnim, tzv.
,Protokolom o Balkanu®“ Austrougarska je zadrzala pravo da anektira Bosnu i Her-
cegovinu ,,kad god to nade za potrebno*. Na osnovu tog sporazuma sredi$nji Balkan
potpao je pod interesnu sferu uticaja Habzburske monarhije. Svestan toga, kralj Milan
je Cetiri godine kasnije, pocetkom juna 1885, predlagao Rudolfu Kevenhileru — bec-
kom poslaniku u Beogradu, da se ,,Tajna konvencija“ prosiri novim tackama kako bi
obezbedio dodatne garancije Dvojne monarhije za sebe i svoga sina Aleksandra. Od-
bijajuci predlog srpskog suverena, austrijski ministar spoljnih poslova Gustav Kalno-
ki ga je ocenio kao ,,pokusaj jednog belosvetskog kockara i rasipnika da se domogne
novca ne birajuéi sredstva®, kao i da je sam postupak nedostojan jednog vladara.
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uverenju srpskih zvani¢nika da su ,,Tajnu konvenciju potpisali bas u
pravo vreme. Zahvaljujuéi intervenciji te becke banke, u Srbiji je izbeg-
nut skandal o vezama i podmicivanju kneza i vlade od strane Generalne
unije i Ezena Bontua.* Ali otvorena je ,,Pandorina kutija“ — s obzirom
na to da ¢e Ldnderbanka u buduénosti znati dobro da naplati taj svoj
intervencionizam, vezujuc¢i Obrenovice, a posle njih i Karadordevice,
za svoje poslovanje.

Iste godine Srbija je podigla jo§ dva nova zajma. Jedan za naoruza-
nje kod Anglo-austrijske banke (Anglo-Oesterreichische Bank) na iz-
nos od 5,6 miliona dinara (s rokom otplate od 15 godina i kamatom od
6%), 1 drugi, tzv. ,,agrarni zajam* za isplatu Citluka i spahiluka od mu-
slimanskih posednika u novooslobodenim krajevima kod Lédnderbanke
u iznosu od 6 miliona dinara, s neSto manjom kamatom od 5%, ali zato
znatno duzim rokom otplate od 25 godina.’

Znacajan momenat u sredivanju finansijskih prilika u zemlji pred-
stavljalo je osnivanje Privilegovane Narodne banke Kraljevine Srbije
1884. godine. Banka je osnovana kao akcionarsko drustvo sa pocet-
nim kapitalom od 20 miliona dinara, rasporedenim na 40.000 akcija
nominalne vrednosti od 500 dinara. Prvenstvo kupovine akcija dato je
domacim privatnim vlasnicima kapitala, $to su oni 1 u€inili na opste
iznenadenje javnosti.® Odmah nakon toga pusStena je u opticaj i prva

4 Milorad Nedeljkovi¢, Istorija srpskih drzavnih dugova, Beograd 1909, 28-80.

5 Slobodan Jovanovi¢, Viada Milana Obrenovica, 11, Beograd 1990, 157-159. Kao
svojevrsno obezbedenje za dobijene zajmove, naprednjacka vlada Kraljevine Srbije
ostala je pasivna kada je poCetkom 1882. izbio ustanak u Hercegovini. Dokazujuci
svoju lojalnost i privrZenost ,,Tajnoj konvenciji®, vlada je ucinila sve da se ne potpo-
maze nikakva aktivnost koja bi bila usmerena protiv interesa Austrougarske.

¢ Boris Kr8ev, Bankarstvo u Dunavskoj banovini, Novi Sad 1998, 19-30. Nakon
medunarodnog priznanja, Srbija je pristupila ,,Latinskoj nov¢anoj uniji*, s ciljem
da uredi svoj monetarni sistem. Postignut je dogovor da dinar sadrzi 0,165% zlata i
0,835% srebra i da ima tezinu od 5 grama. Na taj nacin dobio se po prvi put ,,fiksni
kurs* kojim je dinar izjednacen sa francuskim frankom. Ubrzo potom, 10. decembra
1878, donet je i Zakon o srpskom narodnom novcu, na osnovu kog se iskovalo 10
miliona zlatnih dinara u apoenima od 10 i 20 dinara (tzv. ,,Milandora“ s obzirom na to
da je na aversu bio lik kneza Milana). Zlatne kovanice su zaista bile ,,¢vrsta“ valuta,
¢ak i mnogo trazenije (s obzirom na finocu izrade i sadrzaj Cistog zlata) od francuskog
,Napoleondora®.
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papirna nov¢anica od 100 dinara (uz obavezu banke da plati donosiocu
100 dinara u zlatu), $to uzrokuje opSte nepoverenje u monetarni sistem.
Naime, naviknuti na ,,zvece¢i* novac, imaoci papirnih novc€anica su ih
odmah konvertovali u zlatne kovanice. Bila je Cesta pojava da korisnik
kredita Narodne banke na jednom Salteru podigne kredit u papirnim
novcCanicama, a da na drugom taj isti novac zameni za ,,pravi — zvece-
¢1*“. Pod takvim okolnostima Narodna banka nije smela vise povecavati
opticaj papirnog novca, $to je rezultiralo smanjenjem opSte privredne
aktivnosti 1 vodenjem kreditne politike na minimalnom nivou. Posle
samo 16 meseci odustalo se od ,,zlatnog standarda®, i novembra 1885.
izdata je prva novcanica od 10 dinara u srebru. Tako je postepeno nor-
malizovano novcano trziSte u Kraljevini Srbiji, jer kovani srebrnjak nije
bio tako popularan kao ,,Milandor*. Narodna banka je ubrzo pocela da
emituje novac ne samo u ve¢im apoenima (koji su glasili na srebro),
nego i u ve¢im koli¢inama od onoga $to je to njena (zlatna) podloga
dozvoljavala.’

Neslavan pocetak rada Narodne banke primorao je vladu da krajem
1884. godine zakljuci novi medunarodni zajam za sredivanje drzavnih
finansija. Bila je to tzv. ,,Zlatna* ili ,,Srpska renta®, koja je predstavljala
izrazito zelenaski kredit. Naime, kako je vladi nedostajalo 25 miliona
dinara u budzetu da pokrije dospele obaveze po ranijem zaduZenju, po-
dignut je kod Ldnderbanke zajam u nominalnom iznosu od 40 miliona
dinara (da bi se dobilo efektivnih 25 miliona) na koji je drzava placala
kamatu u iznosu od 5% 1 rokom otplate od ¢ak 70 godina. Kao garan-
ciju, drzava je ponudila prihode od administrativnih i sudskih taksi,
deo prihoda od radnji (prihode od krémarine) 1, ukoliko bude potrebno,
sredstva dobijena iz naplacenih li¢nih poreza. Medutim, samo je %4 tog
kredita iskoriS¢ena za sredivanje drzavnih finansija, tj. za isplatu dospe-
lih potrazivanja, dok je oko % efektivno dobijenih sredstava otiSlo na
podmirivanje tekucih potreba.

Naredna godina je donela (novu) avanturu kralja Milana i nepotre-
ban rat s Bugarskom, za koji Srbija nije bila spremna ni u vojnom, a
ni u finansijskom pogledu — usled ¢ega se morala zaduziti za novih 25
miliona dinara kod Lédnderbanke 1 Eskontne banke iz Pariza (Comptoir

7 Slobodan Jovanovié, Viada Milana Obrenovica, 11, n. d., 83-85.
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Nationale d’Escompte). 1 taj kredit (kao i prethodni) bio je zelenaSke
prirode, s obzirom na to da je za efektivnih 25 zakljuen zajam na no-
minalnih 40 miliona dinara, s kamatom od 5% i rokom otplate na 49
godina. Kao garanciju za njega drzava je dala prihode od monopola na
trgovinu duvanom (otuda je i dobio naziv ,,Duvanska renta®), uz oba-
vezu banaka poverilaca da ukoliko dode do ,,pretplate — razliku novca
vrate u budzet. Kako je kredit najmanje troSen za potrebe vojske, ratni
fijasko, koji je trajao samo 15 dana, izbegnut je zahvaljuju¢i meduna-
rodnoj intervenciji. Ubrzo se u javnosti postavilo pitanje kako je i pod
kojim uslovima zakljucena ,,Duvanska renta“, s obzirom na to da su
banke poverioci u svojim bilansima pocele iskazivati negativnu razliku
izmedu prikupljenih sredstava od prodaje duvana i godi$njih obaveza
Srbije prema njima. Na drugoj strani, prema statistickim podacima ko-
jima je raspolagala drzava, umesto da se u njenu kasu uplacivala razlika
od oko 3,5 miliona dinara godiSnje, ona je redovno dotirala zajmodavce
sa jo$ milion dinara.®

Ubrzo je usledilo novo zaduzivanje Srbije za ,,0zdravljenje* finan-
sija: 1886. podignut je kredit kod Berlinskog trgovackog drustva (Ber-
liner Handelsgesellschaft) u iznosu od 12 miliona dinara, s kamatom
od 5% 1 amortizacionim rokom od 37,5 godina (za garanciju su date
drzavne obveznice Uprave fondova — Skolskog i zdravstvenog fonda),
a dve godine kasnije od Ldnderbanke je za istu namenu dobijeno novih
30 miliona, s kamatom od 5% 1 rokom otplate od 50 godina. Kao jem-
stvo za taj kredit drzava je dala prihode od zanatskih radnji 1 delatnosti,
te je ¢itav zajam dobio naziv ,,Obrtna renta®. Ni ti krediti nisu zavrsili
za namenu za koju su bili odobreni, nego za ,,dnevne ad hoc potrebe*
koalicione liberalno-radikalske vlade.’

Pripremajuc¢i se za abdikaciju, kralj Milan je Zeleo da ostavi §to po-
voljniji politicki polozaj i ekonomsku situaciju u zemlji svom malolet-
nom sinu Aleksandru. To mu je donekle 1 uspelo donoSenjem prodemo-
kratskog Ustava usvojenog na skupstini odrzanoj 21. decembra 1888,

8 Dragana Gnjatovi¢, Stari drzavni dugovi — prilog ekonomiji i politickoj istoriji
Srbije i Jugoslavije 1862—1941, Beograd 1991, 102—110.

° Andrej Mitrovié¢, Berliner Handelsgesellschaft i Srbija, Zbornik Filozofskog fa-
kulteta u Beogradu 15, Beograd 1985, 165-168.
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koja je ratifikovala i jedan ,,mali“ zajam (na tzv. ,,Duvanske lozove*) u
nominalnom iznosu od 10 miliona zlatnih dinara, kod Wiener Bankve-
reina s kamatom od 5% 1 rokom otplate od 65 godina, kojim je otku-
pljen monopol na trgovinu duvanom koji je drzala Ldnderbanka."

Srbija je od 1881. do 1895. godine zakljucila 13 velikih (dugoroc-
nih) kredita u ukupnom iznosu od oko 323 miliona dinara i veci broj
manjih, tzv. ,lete¢ih* (kratkoro¢nih) kredita, ¢ija je vrednost prelazila
32 miliona dinara (tako da je ukupan spoljni dug iznosio preko 355
miliona dinara). Kako se, usled prezaduzenosti, viSe gotovo nista nije
moglo dati kao obezbedenje za dobijanje novih kredita, strani poverioci
su tzv. ,,Karlsbadskim protokolom* izvrsili konverziju drzavnih dugova
1 na taj nacin sacuvali Srbiju od totalnog bankrotstva. Tim aranzmanom
su svi drzavni prihodi (pre svega prihodi od Zeleznica, monopoli na du-
van, so i petrolej, kao 1 prihodi od carina) stavljeni pod upravu stranih
poverilaca, dok je celokupan javni dug zemlje konvertovan na iznos
od 355.292.000 francuskih franaka u zlatu, sa rokom otplate do 1974.
godine i uz kamatnu stopu od 4%."!

Prekomerno zaduzivanje Srbije bilo je uzrokovano i nesposobno-
S¢u njene nedovoljno razvijene privrede da akumulise kapital i stvori
dodatnu vrednost neophodnu za koliko-toliko normalno funkcionisanje
drzave. Naime, iako je trgovacki kapital bio dominantan, on nije bio u
stanju da se transformiSe u industrijski i omoguéi zamajac sveukupnom
ekonomskom razvoju. Otuda je Srbija, na pragu XX veka, jo§ uvek
predstavljala izrazito agrarnu zemlju, u kojoj je od ukupnog broja sta-
novnistva — od blizu 2,5 miliona, jedva 15% Zivelo u varoSima i varo-
Sicama, a ostatak na selu. S tim u vezi, gotovo Citava Srbija, ili blizu
85% njene populacije zivelo je od poljoprivrede, dok se od ostalog dela

10" Arhiv Jugoslavije (AJ), Fond Ministarstva finansija (70)-265-478, Nasledeni
dugovi Kraljevine Srbije.

1 Boris Kr8ev, Finansijska politika Jugoslavije 1918—1941, Novi Sad 2007, 164—
166. Srbija je, doduse, uspela 1899. godine da se oslobodi koncesije na prihode od
zeleznica, tako §to je na njihovo mesto zalozila prihode od monopola na Sibice i ciga-
ret-papir (koji su uvedeni kao novi artikli nad kojima je drzava proglasila monopol).
Tako je Srbija vremenom, proSirivanjem liste roba koje su stavljane pod drzavni mo-
nopol (poput Secera, alkohola i kremena), obezbedivala zalogu kod stranih poverilaca
za dobijanje novih kredita.
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stanovnistva njih 6,5% bavilo zanatstvom, 4,6% trgovinom, a 4,7% je
bilo zaposleno u drzavnoj sluzbi."

U meduvremenu, kako je kralj Milan abdicirao pocetkom 1889,
umesto maloletnog Aleksandra postavljeno je tro¢lano NamesniStvo.
Situacija se komplikuje sredinom 1892. godine, kada se politicki akte-
ri — nakon smrti treCeg namesnika, generala Koste Proti¢a, nisu mogli
dogovoriti oko imenovanja novog ¢lana. To je dalo povoda maloletnom
prestolonasledniku Aleksandru da 1. aprila 1893. izvrsi prvi u nizu dr-
zavnih udara koji su obelezili njegovu vladavinu. ProglaSavaju¢i (pre-
vremeno) sebe punoletnim, kralj Aleksandar donosi odluku da ukine
namesnistvo i raspusti vladu i Narodnu skupstinu, obrazlazu¢i taj ¢in
spasavanjem drzave i njenog suvereniteta i teritorijalnog integriteta.

Ugled dinastije pao je na najnize grane nakon Aleksandrove odluke
da se jula 1900. ozeni dvorskom damom 1 prijateljicom svoje majke —
Dragom Masin, koja je uzgred bila udovica i deset godina starija od
njega. Protiv tog ,,morganatskog® braka bili su svi — i roditelji 1 vlada,
koja podnosi ostavku, austrijski i nemacki zvanicnici, kao i neki delovi
oficirskog kora koji po€inju kovati zaveru o nasilnom uklanjanju Ale-
ksandra s prestola.

Na spoljnotrgovinskom planu razmena sa HabzburSkom monarhi-
jom dostigla je vrhunac — 90% od ukupnog srpskog izvoza (uglavnom
poljoprivrednih proizvoda sirovinskog karaktera) odlazilo je na austro-
ugarsko trziste, dok je 60% uvoza (gotovih industrijskih proizvoda —
fabrikata) pristizalo iz nje. Ukupna vrednost spoljnotrgovinske razmene
iznosila je u 1901. godini preko 120 miliona dinara.” Medutim, i po-
vrh svega, ukljucivanje Srbije u medunarodne tokove i razmenu robe i
kapitala teklo je veoma sporo. Usled gotovo apsolutne upucéenosti na
dominantno trziste Austrougarske, kapitalizam u Srbiji na pocetku XX
veka ostao je na nivou ,,agrarnog priveska“ Dvojne monarhije. Nalazeci
se u ¢vrstom ,,zagrljaju Austrougarske, u politickim krugovima u Sr-
biji sve Cesce se postavljalo pitanje da li drzava uopste ima suverenitet

12 Nikola Vuco, n. d., 171-173.
13 Istorija srpskog naroda, V1-1, n. d., 14-15.
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1 0 kakvom se suverenitetu radi, ako se samostalno ni o ¢emu ne moze
doneti odluka.'

Na finansijskom planu bio je to period ,,unutraSnjeg* zaduzivanja
drzave kod svojih privilegovanih nov€anih zavoda — pre svega Narodne
banke, ali 1 ostalih banaka koje su imale taj status (7rgovacke banke,
Izvozne banke, Beogradskog kreditnog zavoda i dr.). Vanredni krediti
odobravani pod politickim pritiskom imali su za posledicu pojavu infla-
cije, koja je uzrokovana Stampanjem novca bez pokrica.'®

Srbija je viSe puta bezuspesno probala da obezbedi i jedan inostrani
zajam, ali usled ,,karlsbadskog patronata“ nad izvorima drzavnih priho-
da i stalnih opstrukcija i ucena velikih sila da samostalno nesto uradi na
polju sredivanja svojih finansija, to nije mogla. Tako je vremenom do-
bijanje jednog veceg medunarodnog kredita kojim bi drzavne finansije
»stale na svoje noge* postalo prvorazredno diplomatsko pitanje. Ispre-
pletani interesi velikih sila na pocetku XX veka, posebno na Balkanu,
imali su negativne posledice po samostalni razvoj Srbije. Nemacke i
austrijske banke trazile su kao koncesiju za finansijsku pomo¢ Srbiji
poslednji adut koji je ona imala — prihode od Zeleznica, dok je Rusija
— zbog austrofilske politike Obrenovica, sabotirala svaki pokusaj ugo-
varanja zajma s francuskim bankama.'¢

Sansa da se dobije jedan veéi i povoljan kredit ukazala se Srbiji po-
¢etkom 1902. godine, od strane konzorcijuma belgijskih banaka. Suma
koja je na kraju trebalo da bude zakljucena iznosila je 36,75 miliona
dinara, pod izuzetno povoljnim kursom i kamatom od 5%. Jedini uslov
koji je postavio poverilac bio je da se na ime duga otvori u Beogradu
(na Topéideru) kockarnica. Cak je za prenos tog ,.kockarskog prava“

14 Boris Kr$ev, Osnivanje Francusko-srpske banke 1910. godine, Novosadski ban-
kar 25-26, Novi Sad 1994, 27-32. Ekonomska zavisnost postala je ve¢ pejorativna,
tako da se sve ¢eS¢e moglo ¢uti da ,,Austrougarska ne mora pokretati svoju armiju
kako bi prinudila Srbiju na poslusnost, nego mobilisati samo svoju pograni¢nu vete-
rinarsku sluzbu®. Naime, u periodu od 1881. do 1901. godine Srbiji su ¢ak Sest puta
zatvarane granice zbog navodne zaraze stoke, a zapravo se radilo o raznim oblicima
politickih pritisaka.

15 Boris Kr$ev, Osnovne karakteristike bankarstva u Srbiji do Prvog svetskog rata,
Civitas 5, Novi Sad 2013, 190-204.

16 Slobodan Jovanovi¢, Viada Aleksandra Obrenovica, 11, Beograd 1990, 61-62.
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ponudio drzavi i deo Ciste dobiti od igara na sre¢u u iznosu od 25%
na godiSnjem nivou. Ali kako je ubrzo nastala afera sa ,,laznom trud-
no¢om* kraljice Drage, a opoziciona Stampa bila protiv otvaranja koc-
karnice — odustalo se od ¢itavog ,.kockarskog zajma“ kako bi se izbe-
gao jos jedan skandal.”

Odluka vlade da raskine ugovor o tom kreditu s grupacijom belgij-
skih banaka dovela je do ostavke ministra finansija Mihaila Popovica.
Novi ministar Milovan Milovanovi¢ se za pomo¢ obratio pariskim ban-
kama, koje su (uz posredovanje ruske diplomatije)'® odobrile zajam
Srbiji u nominalnom iznosu od 60 miliona franaka u zlatu, sa rokom
otplate na 50 godina i godiSnjom kamatom od 5%. Medutim, iako je
zajam zakljucen za vreme poslednjeg Obrenovica, realizovan je nakon
dolaska Petra Karadordevica na vlast. Zahvaljujuéi tom kreditu, Srbija
je po prvi put nakon 25 godina uspela da izade iz perioda stalnih lete¢ih
dugova 1 budzetskog deficita, $to se u javnosti smatralo kao prvi uspe-
San korak nove dinastije na sredivanju prilika u drzavi — posebno njenih
finansija."

Dolazak Karadordevica na celo Srbije posle ,,Majskog prevrata“
oznacio je promenu kursa u vodenju politike, kako na unutraSnjem tako
1 na spoljasnjem planu. Prioritetan zadatak novog rezima bio je ,,0z-
dravljenje bolesnih finansija“ putem podsticanja nacionalne Stednje,
osmis$ljene kreditne politike, preuredenja drzavnog raCunovodstva,
skupstinskog nadzora nad stavkama budzeta i opStim pravcima razvoja
sveukupne privredne aktivnosti. Sve viSe se osecala prisutnost francu-
skog 1 engleskog kapitala u finansiranju izgradnje Zeleznic¢kih pruga,
rudarstvu, trgovini, kao i u osnivanju mesovitih bankarskih ustanova.*

7 Op. cit., 248-249.

18 Op. cit., 173-176. Kako su protiv kraljeve Zenidbe sa Dragom Masin bili gotovo
svi relevantni faktori koji su imali uticaja na javni Zivot u Srbiji, Aleksandar se obratio
ruskom poslaniku u Beogradu — Pavlu Mansurovu, koji mu je obezbedio pristanak
Nikolaja II Romanovog da ,,blagoslovi njegov brak“. Tako je (iznudeno) kumstvo
ruskog cara oznacilo promenu kursa u vodenju spoljne politike Beograda.

19 Mihailo Vojvodi¢, Srbija u medunarodnim odnosima krajem XIX i pocetkom XX
veka, Beograd 1988, 359-362.

20 Ljiljana Aleksi¢-Pejkovi¢, Odnosi Srbije sa Francuskom i Engleskom 1903—
1914, Beograd 1965, 253-263.
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Na bezbednosnom planu, prioritet se dao naoruzanju vojske, za sta je
ca postao je prvorazredno politicko pitanje, jer je ujedno oznacavalo i
buduceg strateSkog partnera na koga Srbija moZe da raCuna na medu-
narodnom planu. Takav kredit nije se mogao zakljuciti sa eventualnim
politickim protivnikom u sve prisutnijem zaosStravanju odnosa velikih
sila na Balkanu. Takode, i finansijski uslovi zajma igrali su veliku ulo-
gu u odabiru partnera, s obzirom na to da bi svako dalje nepovoljno
zaduzivanje imalo katastrofalne posledice po ekonomsku, a s njom i
po politicku i bezbednosnu stabilnost zemlje. Otuda su zajam i nabav-
ke bili dva medusobno povezana posla, s obzirom na to da je svaki
poverilac uslovljavao da se nabavke izvrSe od proizvodaca iz njegove
zemlje. Drugim re¢ima, banke su bile spremne da kreditiraju sopstvenu
vojnu industriju, a ne da daju zajam kojim bi se posredno finansirala
konkurencija. Tako su svi — i austrijski i nemacki i francuski 1 engleski
bankari uslovljavali odobravanje zajma kupovinom kod svojih proi-
zvodaca vojne opreme i naoruzanja, a ne kod suparnic¢kih kompanija
— Austrijanci kod ,.Skode*, Nemci kod »Krupa“ i ,,Erharda®, Francuzi
kod ,,Snajder-Krezoa“, a Englezi kod ,,Armstronga“.

Prethodnicu novog zaoStravanja odnosa izmedu Beograda i Beca
¢inio je srpsko-bugarski carinski savez (zaklju¢en juna 1905), na koji
se iz austrijske prestonice gledalo s podozrenjem s obzirom na to da
je preko njega jacao uticaj Rusije na Balkanu. Kako je carinski savez
ubrzo prerastao u vojni savez (u cilju ,,kona¢nog* resenja Isto¢nog pi-
tanja), a Bugarska u meduvremenu nabavila topove i tesku artiljeriju
preko ,,Snajder-Krezoa“ (Schneider-Creusot) — bilo je sasvim prirodno
ocekivati da ¢e se i srpska vlada odluciti da kod istog proizvodaca iz-
vr$i nabavku naoruZanja za svoju vojsku. Medutim, Be¢ je gledao na
pitanje naoruZanja Srbije kao na ,,stvar u kojoj im ni jedna druga dr-
zava ne sme praviti konkurenciju®. Ministar spoljnih poslova Agenor
Goluhovski zahtevao je od Srbije da raskine carinski savez sa Bugar-
skom 1 da Beograd prizna ,,pravo prioriteta® Austrougarskoj u svakom
pogledu. Otuda predstavnik Wiener Bankvereina Vilhelm fon Adler u
pregovorima sa srpskim ministrom finansija Lazarom Pa¢uom nudi go-
tovo beskamatni zajam od 30 miliona dinara, ali pod uslovom da Srbija
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svoje tesko naoruzanje nabavi kod austrijskog proizvoda¢a ,,Skode* iz
Plzenja.*!

Kako je izbor srpske vlade ipak bio francuski proizvoda¢ ,,Snajder-
-Krezo*, zvani¢ni Beograd je pravdao nabavku teSkog naoruzanja kao
gisto tehnicko pitanje (usled logijeg kvaliteta izrade ,,Skodinih* topova
u odnosu na francuske topove), koje ne treba dovoditi u vezu sa ostalim
trgovinskim 1 drugim sporazumima zaklju¢enim s Dvojnom monarhi-
jom. Takav stav Beograda predstavljao je dovoljan razlog da Be¢ po-
cetkom jula 1906. ponovo blokira srpske severozapadne granice. Tako
je ,,topovsko pitanje* dalo povoda pocetku ,,Carinskog rata“, odnosno
embargu za srpske proizvode, koji ¢e trajati sve do 1911. godine.?

U meduvremenu, srpska vlada je dobila ponudu od konzorcijuma
pariskih banaka (Banque de Paris et des Pays-Bas, Société Générale 1
Comptoir d’Escompte) za kredit za nabavku naoruzanja, koji je reali-
zovan novembra 1906. u iznosu od 95 miliona zlatnih franaka s rokom
otplate do 1956. godine i kamatnom stopom od 4,5% na godisnjem
nivou (uz napomenu da za taj zajam Srbija nije dala nikakve garancije).

2 Vladimir Dedijer, Sarajevo 1914, Beograd 1966, 620. Prilikom audijencije kod
kralja Petra, decembra 1904, Adler je nagovestio da ¢e ,,drzanje srpske vlade u pogle-
du zajma i nabavke topova biti jedna vrsta barometra za njen odnos prema Austrou-
garskoj, i da ¢e Monarhija u skladu s njim zauzeti stav u svim pitanjima sa Srbijom®.
Zapravo, radilo se o pritisku na srpsku vladu da nabavku naoruZanja realizuje preko
,Skode*, koja se veé duzi period nalazila u krizi. Samo su dugovi prema Creditanstal-
tu u iznosu od preko 4 miliona kruna bili dovoljan signal ostalim bankama da budu
vrlo oprezne u kreditiranju ¢eskog zavoda. Na drugoj strani, proizvodnja za potrebe
austrougarske vojske ,,bila je premala da bi fabriku odrzala u zivotu“. Ako se zna da
je i sam drzavni vrh na ¢elu sa nadvojvodom Francom Ferdinandom imao velike pa-
kete akcija u ,,Skodi®, onda je sasvim jasno zasto je bilo potrebno ,,pritisnuti Srbiju
da nabavku topova realizuje preko austrijskog proizvodaca — ne ustrucavajuéi se pri
tome ni od najtezih mera prisile (Constantin Dumba, Dreibund Und Entente-Politik in
Der Alten Und Neuen Welt, Amalthea Verlag, Wien 1931, 218-219).

22 Dimitrije Pordevi¢, Carinski rat Austro-Ugarske i Srbije 1906—1911, Beograd
1962, 101-105. Zatvaranje austrougarske granice trebalo je da ,,baci Srbiju na kole-
na“ — da joj zada takav ekonomski udarac od kog se nece oporaviti za dugi niz godina.
Medutim, dogodilo se upravo suprotno — Srbija je uspela da pronade alternativno
reSenje i organizuje izvoz svojih poljoprivrednih proizvoda na nova trzista. Ona je
zbog toga trebalo da obezbedi izlaz na more, $to ¢e otvoriti novo (politi¢ko) pitanje —
,»pitanje jadranskih zeleznica“.
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Naizgled povoljan kredit dobijen je i usled zurbe i1 bojazni francuskih
bankara da ¢e zbog rusko-japanskog rata nastupiti kriza na svetskom
nov¢anom trzistu, koja bi mogla paralisati sve medunarodne finansijske
tokove i kreditne aranzmane.?

Kako je izlaz na more i izgradnja jadranske Zeleznice u novonasta-
lim okolnostima (usled blokade granica) bila prioritetan zadatak srp-
ske vlade, moglo se ocekivati da ¢e se BeC koristiti svim sredstvima
da osujeti taj plan. Novom ministru spoljnih poslova, baronu Alojzu
Erentalu, polazi za rukom da privremeno spreci povezivanje Beograda
sa Jadranom preko SandZzaka za luku Bar u Crnoj Gori, odnosno preko
PriStine i Prizrena za San Povani di Medua (Sendin) u Albaniji, kao
1 sa Egejskim morem preko Soluna. Becka diplomatija je uspela da u
medunarodnim krugovima uslovi izlazak Srbije na more dobijanjem
koncesija za izgradnju pruge svom kapitalu preko Drustva orijentalnih
Zeleznica i HirSove kompanije.*

Na drugoj strani, finansiranje zeleznicke pruge u srpskoj reziji pred-
stavljalo je gotovo ,,nemogucu misiju® za njen budzet. Srbija se s otpo-
¢injanjem ,,Carinskog rata“ suocila sa do tada nevidenom oskudicom
novca izazvanom blokadom izvoza, restrukturiranjem trgovine, a s njom
i Citave privrede. Zato se srpska vlada ve¢ u leto 1907. ponovo obratila
francuskim finansijerima s molbom za dodelu novog kredita, ali kako
je svega nekoliko meseci proslo od zakljucenja poslednjeg zajma — taj
njen zahtev je bio odbijen. I slede¢e godine Srbija je uputila molbu
za dodelu kredita, ali je usled aneksione krize njen zahtev ponovo bio
odbijen. Tek kada se, uslovno receno, pocetkom aprila 1909. ,,smirila“
situacija oko Bosne i Hercegovine, konzorcijum francuskih banaka na
celu sa Banque de Paris et des Pays-Bas, Société Générale i Comptoir
d’Escompte odobrio je zajam za izgradnju jadranske Zeleznice u iznosu

2 Vladimir Corovié, Odnosi izmedu Srbije i Austro-Ugarske u XX veku, Beograd
1992, 94.

2 Op. cit., 551-558. Kao posrednik izmedu Austrougarske i Srbije pojavljuje se
grupacija francuskih bankara s predlogom da, ako se vec insistira na koncesiji, da se
’/, akcija Drustva orijentalnih Zeleznica otkupe, tako da Austrougarska bude vlasnik
samo '/, akcija, dok bi druga tre¢ina pripala Srbiji, a trefu tre¢inu bi podelile izmedu
sebe Rusija 1 Francuska. Taj predlog, podrzan od Rusije i Francuske, trebalo je da
»internacionalizuje* srpski problem izlaska na more.
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od 150 miliona francuskih franaka u zlatu, s rokom otplate od 50 godina
1 kamatom od 4,5%. DrZava je garantovala da ¢e godiSnji anuitet kredi-
ta u iznosu od 7,5 miliona dinara izmirivati iz viSka svih monopolskih
prihoda. Kredit je trebalo da predstavlja svojevrsnu ,,nagradu Srbiji za
njeno drZanje u aneksionoj krizi*, kojoj — prema misljenju francuskih
diplomata — ,,jo$ niko nije rekao ni hvala“.?®

Medutim, neto suma zajma na kraju je iznosila 123,75 miliona dina-
ra, od ¢ega je 56 miliona bilo utroseno za izgradnju Zeleznice, dok je 44
miliona otiSlo na naoruzanje, 13 miliona za podsticaj i davanje obrtnog
kapitala pojedinim preduzetnicima, a 10 miliona za isplatu dospelih
blagajnickih zapisa. U delu javnosti to zaduZivanje Srbije naiSlo je na
ostru kritiku, dok se sama vlada pravdala da su prilike na trzistu novca
takve da se bolji kredit nije mogao dobiti i da se za naoruzanje vojske
mora dati sve §to se moze — bez obzira na cenu. I beogradska Politika je
imala blagonaklon stav prema novom zaduzenju drzave, komentariSuci
ga re¢ima: ,,Ko zna da nam ovi milioni koje sad dajemo na vojsku nece
kroz kratko vreme biti vraceni s velikim interesom*.?

Kako je trziSte patilo od hroni¢ne nestasice novca, vlada je bila pri-
nudena da se zaduzuje i1 kod Narodne banke, koja je usled toga morala
da povecava novcanu masu, §to je izazvalo pojavu inflacije. Za samo
Cetiri godine opticaj novca se povecao vise nego dvostruko — sa 37 mi-
liona (koliko je iznosio 1906) na 75 miliona dinara (koliko je iznosio
na kraju 1910. godine). Kuriozitet je da je 1 uprkos naglaSenoj inflaciji
dinar uspeo da odrZi paritet i jednaku vrednost sa francuskim frankom
— zahvaljujuéi pre svega pozitivnom spoljnotrgovinskom bilansu (za
1910. godinu ukupan izvoz je iznosio 98,3 miliona dinara, a uvoz 84,6
miliona) i visokoj stopi pokrivenosti novca zlatom (odnosno ,,zlatnom
podlogom*®), koja je za 1910. iznosila 33,6 miliona dinara u zlatu (ili
blizu 45% od ukupnog iznosa novca u opticaju). Opste gledano, srpske
finansije pocev od 1910. ulaze u razdoblje stabilnosti, zahvaljujuéi pre
svega energi¢nom ministru finansija Lazaru Pacuu, Stednji i racional-

% Ljiljana Aleksi¢-Pejkovié, n. d., 223-230. Prema miSljenju francuske diploma-
tije, ,,davanje zajma trebalo je da ublazi nezadovoljstvo javnog mnjenja u Srbiji i
njegovo razocaranje u ocekivanu podrsku Antante.

26 Politika, 26. novembar 1909.
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nom troSenju budzetskih sredstava, skupStinskom nadzoru nad stav-
kama budzeta i blagovremenom servisiranju drzavnih obaveza prema
stranim poveriocima — $to je sveukupno podiglo ugled i kreditni rejting
Srbije.”

Na spoljnopolitickom planu srpsko-bugarski savez prerastao je u
Balkanski savez kojem su se pridruzile Crna Gora i Gr¢ka. Kako se pri-
blizavao ,,Dan velikog obracuna* — konacnog reSenja IstoCnog pitanja,
sve Clanice podizu stepen borbene gotovosti na najvisi nivo, mobiliSuéi
gotovo milionsku armiju. Srbija je u 1912. godini, za Prvi balkanski rat,
mobilisala ukupno 335.000 vojnika, a za potrebe kasnijeg vojevanja
jos 67.000 vojnika. Odlukama Londonske konferencije (iz decembra
1912) i mirovnog ugovora iz Bukuresta (od 10. avgusta 1913) Srbija
nije dobila izlazak na more, ali je prostorno bila uvecana za 39.000
km? — za teritorij Kosova (Stare Srbije), Vardarske Makedonije (Juzne
Srbije) i dela Sandzaka (Raske oblasti), na kom je zivelo oko 1,3 mili-
ona — uglavnom nesrpskog stanovnistva.?

U toku trajanja balkanskog ,.kona¢nog obraCuna“ velike sile su
proglasile politicku neutralnost, koja se odnosila i na svojevrsnu ,,fi-
nansijsku neutralnost™, odnosno zabranu finansiranja strana u sukobu.
Nestasica novca i finansijske podrske za vodenje rata osecala se na sva-
kom koraku. Srpska vlada je u toku trajanja balkanskih ratova uspela
da obezbedi dodatna sredstva zaduzivanjem kod ,,svojih* nov€anih za-
voda — kod Uprave fondova (18 miliona), Francusko-srpske banke (30
miliona) 1 ,,beskonacnim* izdavanjem blagajnickih zapisa kod Narodne
banke. Ali to nije bilo dovoljno da podmiri sve rastu¢e drzavne potrebe.
Trebalo je Sto pre obustaviti ratna dejstva kako bi strani poverioci pri-
stali da odobre jedan veéi zajam kojim bi se sredile drzavne finansije.

2 [storija srpskog naroda, V1-1, n. d., 177-178.

28 Milorad Ekmeci¢, Stvaranje Jugoslavije 1790-1918, knj. 2, Beograd 1989,
628-659. Balkanski ratovi ostavili su ogromne posledice po dalji razvoj naroda koji
su ziveli na prostoru Balkana. Kasnija politika postavila je istorijsko pitanje da li su
oni bili oslobodilacki ili osvajacki? U svakom slucaju, do nemerljivih granica ra-
tovi su podigli oslobodilacki duh juznoslovenskih naroda u Habzburskoj monarhiji,
naro¢ito kod omladine, koja je sa ,,opijenos¢u ispovedala misao o jugoslovenskom
ujedinjenju®.
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Tako su, zapravo, finansijske (ne)prilike uticale na Srbiju i Bugarsku da
zaklju€e mirovni ugovor kojim se okon¢ao Drugi balkanski rat.

Uslovljavanje pariskih bankara da Srbija prethodno zaklju¢i mir,
pa tek onda da zatrazi kredit, pokusali su iskoristiti engleski i ruski
finansijeri kako bi plasirali svoj kapital na srpsko trziste. Ipak, nacelna
saglasnost za dobijanje kredita postignuta je sa francuskim partnerima
prilikom posete Nikole Pasi¢a Parizu, sredinom avgusta 1913, nakon
potpisivanja Bukurestanskog mira.

Najveci zajam koji je Kraljevina Srbija ikada do tada dobila zaklju-
¢en je u Beogradu 26. avgusta 1913. izmedu srpske vlade 1 Francu-
sko-srpske banke, koja je zastupala konzorcijum koji su Cinile Société
financiere d’Orient, Banque francaise pour le commerceet l’industrie,
Bangue Imperiale Ottomane, Banque de paris et des Pays-Bas 1 Comp-
toir National d’Escompte de Paris. Kredit je nominalno iznosio 250
miliona zlatnih franaka, s tim §to je bio podeljen u dve jednake transe
od po 125 miliona, s rokom otplate na 50 godina i kamatom od 5%.
Godisnji anuitet iznosio je 13,55 miliona, a kao garanciju za izvrSenje
obaveza drzava je dala monopol na alkohol, a ako to ne bude dovoljno
— poverioci su mogli racunati na direktna sredstva iz budzeta. Zajam je
deklarativno bio namenski: prvi deo — za likvidaciju ratnih troskova, a
drugi deo — za potrebe funkcionisanja drzavnih organa, investicije u pri-
vredi i integraciju novopridodatih teritorija. Celokupan kredit trebalo je
da bude realizovan do 1. aprila 1914.%°

Medutim, po odbitku svih tro§kova, Srbija je ¢isto dobila 207.720.000
franaka, za Sta je trebalo da do 1964. godine vrati 677,5 miliona fra-
naka. Ministar finansija L. Pacu pravdao je nepovoljne uslove zajma
medunarodnom krizom 1 blokovskom polarizacijom evropskih sila, $to
je izazvalo poskupljenje novca, ali i hitnom potrebom Srbije da izmiri
dospele obaveze po prethodnim zaduzenjima, kao i deo turskog drzav-
nog duga kao njen sukcesor. Ono $to je na kraju srpskoj vladi ostalo na
raspolaganju bilo je toliko beznacajno da se odmah morao pripremati
teren za novi zajam.* Srbija je uoci izbijanja Prvog svetskog rata bila

» Ljiljana Aleksi¢-Pejkovié, n. d., 348-349.
0 Op. cit., 352-367.
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jedna od najzaduzenijih zemalja u Evropi — njen spoljni dug iznosio je
910.292.000 francuskih franaka u zlatu i 43 miliona zlatnih dinara.?!

O situaciji u Srbiji s kraja 1913. 1 pocetkom 1914. mozda najbolje
svedoce izvestaji ruskog i austrijskog poslanstva iz Beograda. Tako se
u dopisu Nikolaja Hartviga kaze da ,,Srbija Zudi za mirom i spremna je
da stupi u prijateljske veze sa svim susedima®, dok se u referatu vojnog
ataSea Ota Gelineka navodi da je ,,Srbija za izvesno vreme zapala u
stanje slabosti — kako u finansijskom, tako i u vojnom pogledu... naoru-
Zanje 1 opremu mora iznova nabavljati, jer joj je sve staro i dotrajalo...
zemlji je neophodno potreban mir slede¢ih nekoliko godina®. Takode,
i u izvestaju poslanika Vladimira Gizla od 24. februara 1914. navodi
se da su ,,vojnicke 1 finansijske prilike u Kraljevini takve da automat-
ski sprecavaju vodenje jedne pustolovne politike®, dok se u narednom
izvestaju (od 10. aprila) potvrduje da u Srbiji ,,dominira iskrena ljubav
za mirom kod ¢itavog stanovniStva i vojske... Srbija ho¢e da ima mir,
jer sad ne moze da ratuje... ona je oslabljena teritorijalnim dobitkom
1 u vojnickom 1 u ekonomskom i u politickom pogledu, Sto ¢e trajati
jo$ godinama, jer je vezala i vojnu i finansijsku snagu da odrzi nova
podrugja...“*

Nekako istovremeno, sredinom maja su do srpske vlade doprle in-
formacije ,,0 grupi omladinaca iz Bosne i Hercegovine, koji bez putnih
isprava i pod zaStitom pograni¢nih oficira prelaze granicu na Drini 1 da
se neki spremaju da u Sarajevu ubiju nadvojvodu Franju Ferdinanda®.
Pasi¢ je ukazivao na probleme koje takvi tajni prelasci mogu izazvati
kod austrijskih vlasti, osudujuci i pojedine oficire koji stoje iza svega
toga: ,,Takve veze nasih oficira iz grupe ‘Crna ruka’, koji su za sebe
monopolisali patriotizam sa egzaltiranim omladincima iz Bosne — koji
su zaneseni velikom srpskom propagandom mogu biti veoma opasne*,
bile su njegove rec¢i zabelezene na sednici vlade krajem maja 1914.
Vlada je naslu¢ivala da mladobosanci mogu uciniti ,,kakvu nezgodnu
demonstraciju i avanturu prilikom predstojecih velikih sarajevskih ma-
nevara koje austrougarska vojska u frapantnom broju od 250.000 ljudi

STAT, 70-265-478, Nasledeni dugovi Kraljevine Srbije.
3 Vladimir Corovi¢, n. d., 648.
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s prestolonaslednikom Ferdinandom na ¢elu demonstrativno organizuje
duz zapadne granice®.%

Pasi¢ 1 vlada bili su svesni situacije u kojoj se nalazi Srbija, 1 da se
,»hiko od njenih ustavnih faktora ne bi smeo upustiti u tako opasan po-
duhvat, s obzirom na to da je Srbija tek izasla iz dva teska rata u kojima
je stradala, kako u ljudskom tako i u materijalnom pogledu®. Otuda je
njoj, smatrali su, ,,neophodna viSegodiSnja pauza radi obnove i finansij-
ske konsolidacije, kao i1 uspostavljanja suvereniteta nad novoste¢enim
teritorijama‘.*

Medutim, atentat se ipak dogodio 1 Austrougarska je — i povrh izve-
Staja profesora Fridriha Viznera da ne postoje dokazi o (direktnoj) ume-
Sanosti srpske vlade u atentat, skovala plan da svoje velike unutrasnje
probleme i reafirmaciju sebe kao velike sile resi jednim malim ratom
sa Srbijom. lako je takav ishod ruski poslanik u Berlinu okarakterisao
kao ,.fitiljem* koji moze zapaliti ¢itavu Evropu, dobio je uveravanja od
nemackog drzavnog sekretara spoljnih poslova Gotliba fon Jagova — da
se tu ,,ne bi radilo o ratu, nego o egzekuciji u jednoj lokalnoj aferi*.*

Kako je Be¢ ve¢ pocetkom jula doneo (neopozivu) odluku o ratu,
pokazalo se da vojska Monarhije nije spremna (iako su upravo bili za-
vrSeni manevri), tako da je nacelnik generalStaba Konrad Hecendorf
zatrazio dvadesetak dana za pripremu mobilizacije. Trebalo je dobiti u
vremenu 1 napisati takav ultimatum koji bi sadrzao ,,ubedljive optuzbe
i neprihvatljive zahteve — a opet da bude odmeren u formi“.** U ultima-
tumu Aleksandra Musulina demonstrirana je svojevrsna Pax Austriciae
— u deset tacaka optuzena je (posredno) srpska vlada da je kriva §to je
trpela rad pojedinih organizacija (,,Narodne odbrane* i ,,Ujedinjenje ili
smrt) koje su imale subverzivne teznje prema Monarhiji, i da su u tom

3 Vladimir Dedijer, n. d., 664—667.

3% [storija srpskog naroda, V1-2, Beograd 2000, 20-22. Tako su se srpski zvanic¢-
nici zalagali za jedinstvo drZave i njenu obnovu i konsolidaciju, ona je ipak na unu-
traSnjopolitickom planu bila rascepljena izmedu kralja i vlade — na jednoj, i tajne
organizacije ,,Crna ruka“ — na drugoj strani. Smatrajuci da su najzasluzniji za dolazak
Karadordevica, crnorukci se samovoljno ponasaju jer nad njima ne postoji nijedna
institucija u drzavi.

% Vladimir Corovié, n. d., 780.

36 [storija srpskog naroda, V1-2, n. d., 31-32.
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radu ucestvovali i pojedini drzavni ¢inovnici (Milan Ciganovi¢) i oficiri
(Voja Tankosi¢), kao 1 da nije sprecavala neobuzdan ton pisanja poje-
dine Stampe (,,Pijemonta*). Od obaveza koje su trebale ultimatumom
biti ispunjene najproblematicnija je bila peta tacka kojom su austrou-
garske vlasti zahtevale da se njihovim sudskim i policijskim organima
omoguci vrienje istraznog postupka na teritoriji Srbije. Srpska vlada je
pristala da ispuni svih preostalih devet tacaka, izuzev pete, na koju je
odgovorila da ¢e ,,prihvatiti saradnju koja bi odgovarala medunarod-
nom pravu i krivicnom sudskom postupku, kao i da se to pitanje iznese
pred Medunarodni sud u Hagu*.*’

Austrijski ministar spoljnih poslova grof Leopold Bertold smatrao
je da srpski odgovor ,,nije iskren i da mu je ,,namera samo da izazove
lazan izgled kod evropskih sila da je srpska vlada spremna u velikoj
meri ispuniti postavljene zahteve*.”® Usled takvog stava, usledila je —
uz moralnu podrSku Berlina, objava rata Srbiji, a kako je Rusija obecala
da ni u kom slucaju nece napustiti ,,malog brata“ ubrzo je bio pokrenut
,domino efekat* koji je Evropu odveo u Veliki rat.

U Srbiji objava rata nije izazvala neku vecu paniku, iako je vlada
znala da sredstava nema ni za mobilizaciju, a kamoli za vodenje rata.
Otuda je odmah nakon prijema telegrama o objavi rata (istog dana),
Pasi¢ obavestio srpskog ambasadora u Parizu Milenka Vesnica da se
obrati francuskoj vladi za nov€anu pomo¢. Premda se premijer Rene
Vivijani pozitivno izjasnio u pogledu srpskog zahteva, ministar finan-
sija Nulens (Joseph Noulens) je bio protiv toga ,,jer taj izdatak nije bio
predviden u budZetu za tekuc¢u godinu“, nakon Cega se 1 Ministarski
savet slozio s takvom ocenom i odbio da pruzi pomo¢ Srbiji. Nije po-

37 Lazar Vrkati¢, n. d., 588-591. lako je Be¢ odmah postavio pitanje odgovornosti
Beograda, ¢injenica je da postojanje odgovornosti austrougarskih vlasti nikada nije
dovedeno u pitanje. Zasto se nisu ozbiljno uzimale u obzir informacije i upozorenja
srpske vlade, zasto je prestolonaslednikovo obezbedenje bilo potpuno neinventivno,
ako je istraga utvrdila da su priprema i tok atentata bili na vrlo niskom nivou profe-
sionalnosti — ¢ak na amaterskom, samo su neka pitanja koja su ostala bez odgovora.
Cak je sporno i izaziva sumnju da li je &itavu akciju organizovala ,,Crna ruka® (Vasa
Kazimirovi¢, Crna ruka, fototipsko izdanje, Novi Sad 2013).

38 Vladimir Corovié, n. d., 782.
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mogao ni predsednik republike Klemanso (Georges Clemenceau), koji
je vrsio pritisak na francuski Senat da se Srbiji izade u susret.

Medutim, ,,lokalni rat* koji je Zelela Monarhija trajao je samo tri
dana. U Berlinu su samo c¢ekali da dobiju vest o opStoj mobilizaciji u
Rusiji da bi to uzeli kao casus belli i objavili joj rat 1. avgusta — kojim
je pokrenut sistem casus foederis.*® Tako je, dva dana kasnije, Nemacka
objavila rat Francuskoj, kada je — nakon toga, po hitnom postupku odo-
bren prvi ratni kredit Srbiji u iznosu od 100 miliona francuskih franaka
u zlatu.*

Nacin na koji je ostvaren prvi ratni zajam Srbije kod saveznika ne-
dvosmisleno je govorio kako i pod kojim uslovima je Srbija dobijala
finansijsku pomo¢ za vodenje rata. U ratnom okruZenju i Francuska 1
Velika Britanija vodile su prvenstveno racuna o sopstvenim interesima,
pa tek onda o interesima ,,pridruZzenih saveznika®, tako da su novac i
vojni materijal koji je srpska vlada porucivala stalno bili predmet pre-
ispitivanja.*!

Finansiranje vojnih operacija u 1914. Srbija je podmirivala i iz dela
budzeta za tekucu godinu, ¢iji su prihodi samo delimi¢no realizovani
(od planiranih 214,3 miliona prikupljeno je 124,3 miliona dinara). U
uslovima ratnog okruzenja nije se moglo ocekivati da budzet bude rea-
lizovan, a o nekom daljem planiranju rebalansa budzeta nije moglo biti
ni govora.*

Iz pisama Laze Pacua upucenih Nikoli Pasi¢u i1 Stojanu Proticu av-
gusta i septembra 1915. moze se saznati da je Srbija od saveznika tra-

% Henri Kisindzer, Diplomatija, Beograd 2011, 174—188. Ve¢ s kraja XIX veka u
diplomatiji i vojnim krugovima, usled napretka vojne tehnologije, bio je prevaziden
tradicionalan nacin na osnovu kojeg se definisao casus belli. Mnogo bitnije je bilo ko
je prvi izvr$io mobilizaciju, a ne ko je ispalio prvi hitac. Na mobilizaciju se vise nije
moglo gledati kao na mirnodopski potez — naprotiv, ona je predstavljala najneposred-

4 AJ, Fond Milana Stojadinovica (37), 33-243. Poreklo prvog srpskog zajma u
Francuskoj (dokument predstavlja pismenu belesku razgovora izmedu Milana Sto-
jadinovica i francuskog finansijera Gastona Bunija, vodenog krajem novembra 1924.
godine u Parizu).

# Tvan M. Beci¢, Ratni dugovi Kraljevine Srbije u svetlu politike, Istorija 20. veka,
Beograd 2010, vol. 28, br. 3, 45-56.

42 Dragana Gnjatovi¢, n. d., 111.
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zila da joj se odobri jedan ve¢i kredit, a ne da sredstva stizu sukcesivno
— od slucaja do slucaja. Tako je krajem jula 1915. upuéen zahtev save-
znicima za dodelu zajma u iznosu od 150 miliona francuskih franaka.
Medutim, engleski ministar finansija je rekao da ¢e oni njihov deo (50
miliona) 1 polovinu pripadajuceg ruskog dela koji oni imaju obavezu
da isplate (25 miliona) ,,zadrzati akonto plac¢anja za porudzbine vojnog
materijala, koji je kod engleske vlade ucinio srpski ministar vojni, 1 to
u sumi od 130 miliona franaka“. Pacu je bio iznenaden jer o tim na-
bavkama niSta nije znao, kao ni ostali ¢lanovi kabineta. Iznenadenje je
bilo jo§ vece kada je PaSi¢ na pitanje $ta je poruceno za taj novac dobio
negativan odgovor od samog ministra generala Petra Bojovica. Pacu je
zahtevao od PaSica da se samovoljni postupak ministra vojnog uzme na
odgovornost i da on podnese ostavku, ali je situacija na ratistu stavila u
drugi plan sankcionisanje takvih i sli¢nih slu¢ajeva.*

Sa povlacenjem srpske vojske, vlade i1 kralja iz zemlje, evakuisala se
1 Narodna banka Kraljevine Srbije, Uprava fondova i druge vece beo-
gradske banke.* Privremeno stacionirana u Marselju, Narodna banka je
nastavila sa emitovanjem dinara i u toku rata, koji je zahvaljujuéi fran-
cuskim 1 engleskim kreditima (i garancijama saveznika) predstavljao
1 dalje relativno stabilnu valutu. Sve dinarske nov€anice izdate u toku
rata imale su pokrice u zlatu ili nekoj drugoj stranoj valuti (francuskom
franku, engleskoj funti i ameri¢kom dolaru).** Na drugoj strani, konver-
tibilnost dinara koji je ostao u zemlji ocuvao je sam okupator, koji ga je

# Nikola Markovi¢, Dr Laza Pacu — Zivotopisne crtice, Beograd 1923, 41-47. U
pismima L. Pa¢u takvo ponasanje ministra vojnog Petra Bojovi¢a dovodi u vezu sa
,,Crnom rukom® — ¢iji je Bojovié¢ bio eksponent, koja se, po njegovom ubedenju, po-
tpuno otela kontroli drzavnih organa vlasti, dovodeéi u pitanje i sam ishod rata.

“ Momir Glomazié, Istorija Driavne hipotekarne banke 1862—1932, Beograd
1933, 15-17. Prilikom evakuacije Narodne banke i ostalih bankarskih ustanova iz
zemlje nestalo je dosta dokumentacije vezane za duzni¢ko-poverilacke odnose, kao
i intabulacione knjige po sudovima u unutrasnjosti zemlje. Nakon rata vise od dve
godine trajala je rekonstrukcija i identifikacija duznika i poverilaca, koja nikada nije
dovedena do kraja.

4 Arhiv Narodne banke Srbije (ANBS), Izvestaj Upravnog odbora Narodne banke
Kraljevine SHS za 1920. Evidentirana koli¢ina dinara u opticaju na dan 31. decembra
1913. iznosila je 262.583.129,19. Uoci ujedinjenja — 1. decembra 1918, racunalo se
da broj novca u opticaju ne prelazi 600 miliona dinara.

CIVITAS | broj7 MMXIV



146 Boris N. Krsev

prisilno devalvirao za 50% (zamenjujuci ga u krune na paritetnoj osno-
vi 2:1) 1 potpuno istisnuo iz prometa — uvodeci kao platezno sredstvo
svoju valutu. Tako je srpski dinar za neko vreme ostao ,.konzerviran®,
dok je druga moneta, tzv. ,,srpska kruna“ devalvirala unutar same Srbije
za vreme trajanja rata za oko 60% od svoje pocetne vrednosti.*®

Juna 1916. godine u Londonu je potpisan sporazum kojim su se Veli-
ka Britanija i Francuska obavezale da zajednicki nov¢ano pomazu Srbi-
ju u ukupnom iznosu od 9 miliona francuskih franaka mesecno, i to do
kraja rata. Kada su 1917. godine u rat usle i Sjedinjene Drzave, Srbija je
pocela da prima i od njih redovnu mesecnu pomo¢ u iznosu od 12 mili-
ona dolara. Cilj sporazuma bilo je finansiranje i materijalno izdrZzavanje
srpske vojske kako bi se o€uvao Solunski front. Tako su glavni poveri-
oci Kraljevine Srbije za finansiranje rata postale tri drzave: Sjedinjene
Americke Drzave, Velika Britanija i Francuska*’

Nalaze¢i se u nezavidnom poloZaju, Srbija je pristajala na sve po-
nudene uslove kreditiranja, raCunajuci pri tome da ¢e nakon zavrSetka
rata kompenzovati dugovanja naplatom ratnih reparacija. Zapravo, ona
nije mnogo vodila ra¢una o finansijskom ishodu rata — u tolikoj meri
kao druge zemlje, misle¢i da ¢e posle rata do¢i do poravnanja dugova s
obzirom na visinu podnetih Zrtava. Krediti su davani ili u robi ili u do-
micilnim valutama zemalja poverilaca i upla¢ivani na racune Narodne
banke Kraljevine Srbije koje je ona imala otvorene kod tamosnjih ban-
karskih korespondenata. Zajmovi su koriS¢eni za amortizaciju dospelih
obaveza (izuzev placanja dospelih obaveza prema Wiener Bankvereinu,
Berliner Handelsgesellschaftu 1 Ldinderbanku, koja su bila obustavlje-
na), za plate vojnicima i oficirima, za materijalno snabdevanje vojske,
za finansiranje drzavnog aparata, za pruzanje pomoci izbeglicama, kao
i stanovnistvu u zemlji.*

4 AJ, 37-32-238. Naredbom grofa Salisa, guvernera filijale Austrougarske banke
u Beogradu, koja je formirana umesto Narodne banke Kraljevine Srbije, dinar je u
periodu od 1. do 14. jula 1916. godine bio podvrgnut zigosanju, da bi se nakon toga
ponovo nasao u opticaju. Promet nezigosanih dinarskih nov¢anica bio je zabranjen.

47 Milan Stojadinovi¢, Nas drzavni dug, Novi Zivot, knj. III, sv. 9, Beograd 1921,
277-282.

% ANBS, Izvestaj Upravnog odbora Narodne banke Kraljevine SHS za 1920.
Narodna banka Kraljevine Srbije imala je otvorene korespondentske racune kod de-
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Zemlje saveznice su finansirale i Crnu Goru, ali indirektno preko
Srbije, koja je po tom osnovu trebalo da uplacuje na racun crnogorske
vlade fiksni iznos od 55.000 dinara dnevno. Na drugoj strani Srbija je
finansirala Jugoslovenski i Crnogorski odbor, kao i rad ostale politicke
emigracije u cilju stvaranja buduce jugoslovenske drzave.®

Ratni dug prema Sjedinjenim Drzavama regulisan je sporazumom
od 3. maja 1926. godine, potpisanim u Vasingtonu, kojim je veli¢ina
duga utvrdena na 62.850.000 dolara (3,55 milijardi dinara) sa obracu-
natom kamatom od 5% godiSnje. Dug se morao vratiti za 62 godine,
odnosno do 1987. uplatama godis$njeg anuiteta od 200.000 dolara — do
1931. godine, a posle toga rata je trebalo da se povecava za 25.000 do-
lara za svaku narednu godinu.*

Ratni dug prema Velikoj Britaniji regulisan je ugovorima potpisanim
8.19. avgusta 1927. godine. Glavnica ratnog duga utvrdena je u iznosu
od 25.591.428 funti sterlinga — takode sa rokom otplate od 62 godine
(sa pripadaju¢om kamatom u iznosu od 6% dug je iznosio 32,8 miliona
funti sterlinga [9,05 milijardi dinara], dok su se godiSnji anuiteti progre-
sivno kretali od 150.000 do 600.000 funti sterlinga).>!

Najveca potrazivanja po osnovi ratnog zaduzenja Srbije imala je
Francuska, koja se jednom notom od 31. maja 1928. godine obratila

vet banaka koje su imale sediste ili filijalu u Parizu, na ¢ijim kontima se na dan 3.
novembra 1919. nalazilo ukupno 37.471.842,88 franaka, i to kod Banque de Fran-
ce (186.341,37), Banque Francais pour la commerce et ['industrie (2.464.586,05),
Comptoir National d’Escompte (8.016.225,20), Crédit Lyonnais (kod filijale u Parizu
15.499.274,80 1 kod filijale u Marselju 237.880,90), Sociéte Générale (5.559.794,56),
Banque Internationale de Commerce de Petrograde (126.956,80), Banque de Paris et
des Pays-Bas (5.378.186,20), Lander Bank (1.358,50) i Banque Impériale Ottomane
(1.256,50), kao i kod The Russian Commercial Industriall Bank (10.000.000) sa se-
distem u Londonu.

4 Boris Krsev, Uloga politicke emigracije u stvaranju prve jugoslovenske drZave,
zbornik radova: The Shared History — the Faith of Refugees and Emigrants from the
Territory of Former Yuogoslavia, Sremska Kamenica 2008, 193-208.

0 Miomir Ili¢, Saveznicki i nas dug Sjedinjenim DrZavama, Novi Zivot, knj. IV, sv.
2, Beograd 1921, 57-59.

ST A, 37-33-242. Izvestaj o konsolidaciji ratnih dugova kod saveznickih viada. En-
gleska i francuska potrazivanja predstavljala su jedinstven paket, ali su Britanci usled
pada francuskog franka zahtevali da se njihov deo izdvoji i obracuna u funtama.
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vladi Kraljevine SHS, u kojoj je iznela tvrdnju da njena potrazivanja
iznose 1.747,3 miliona zlatnih franaka ili 19,3 milijardi stabilizacionih
dinara. Kako se u pitanju francuskog ratnog zajma u vecini slucajeva
nije radilo 0 novcu —nego o robi (naoruzanju i opremi), zainteresovane
strane su se (januara 1930) obratile Medunarodnom sudu u Hagu, koji
je odredio visinu dugovanja u iznosu od 1.024 miliona francuskih fra-
naka i rok otplate od 37 godina. Pored toga, sud je formalno ,,vezao*
otplatu francuskog duga za jugoslovenska potrazivanja iz nemackih re-
paracija.>

Na kraju, Srbija je sve svoje predratne (953,3 miliona francuskih
franaka) 1 ratne dugove (62.850.000 americkih dolara, 25.591.428 fun-
ti sterlinga 1 1.024 miliona francuskih franaka) unela u novu drzavnu
zajednicu Kraljevinu Srba, Hrvata i Slovenaca, koja je bila sticatelj-
ka 1 nasledenih dugova iz secesionistiCkih pokrajina iz tada ve¢ bivse
Austrougarske (koji su iznosili 426,5 miliona francuskih franaka).
Nasledeni dugovi ,,pre braka® bitno su uticali ne samo na finansijsku,
nego pre svega na politi€¢ku stabilnost novostvorene drzave. Otuda su
svi akteri smatrali prvodecembarski ¢in ,,prelaznim 1 privremenim rese-
njem“, a novu drzavu ,,nuznim stanjem* iz kojeg treba izvuci Sto veéu
korist — ne samo u politickom smislu nego pre svega u ekonomskom 1
materijalnom pogledu.’*
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PUBLIC DEBTS AND FINANCIAL OCCASIONS
IN SERBIA UNTIL THE END OF THE FIRST
WORLD WAR (1878-1918)

ABSTRACT: This paper deals with a particular segment of the financi-
al policy in Serbia during the period of gaining independence at the
Congress of Berlin until the end of the First World War — public debts,
i.e. the timing and conditions under which these loans were taken and
spent. Most of them were received for specific use, but spent for unal-
located purposes. While taking these loans, the conditions of indebte-
dness were not important and the only relevant thing was to get money
by all means. It made Serbia one of the most indebted countries in Euro-
pe in the dawn of the First World War. Through the prism of money and
its chronic lack, Serbia did not want the war against Austro-Hungarian
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Empire. In principle, Serbia accepted all the conditions of ultimatum,
but the wish of Monarchy to solve all its internal problems in a minor
war, had been made much earlier. During the war, Serbia continued the
similar policy of indebtedness, believing that all debts would be settled
through the war reparations. Nevertheless, it did not happen and Serbia
included all its debts as a dowry — both pre-war and war — into the new
state, Kingdom of Serbs, Croats and Slovenes.

KEey worps: Kingdom of Serbia, financial policy, public debts, First
World War.
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