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Abstrakt

Bankapcko kpenuTupame CeKTopa MalluX W cpeamux npexyseha 3HavajHO je y QYHKIHjU
MPUMEHE KOHIENTa Oa3WpaHOT Ha PEMHIYCTPHjaJM3alfji Kao OCHOBHOT IIpaBIla M OCIOHIIA
CTa0MITHOCTH CBaKe TpPXKHUINHE CKOHOMHje, ca MO3MTUBHHM IMoOcJequiiaMa y Buay mnoBehama
3aMoCIIEHOCTH Yy TIpUBpeZaMa Koje Cy 3aBpIIviIe MYKOTPIIHH Ipolec NpuBarm3andje. CBakako, y
MarmucTapckoM paay, (GOKyC HCTpaxkuBama Owhe ycCMepeH Ka NPWUBpPEIHHM AaKTUBHOCTHMA Y
PerryOnmmmm CpOuju m cBeMy IITO T€ MpeAMETHE aKTHBHOCTH TpaTH. baHKapcKo KpeauTupame
MpUBpEJIC Y CErMEHTY MajluX W Cpeamux mnpeny3eha ce moxke aedunHucat kao oxapehenu Bua
,TIOTOHCKOT TOpWBA‘‘ MPHUBPEE, YKOIUKO CE CPEICTBA HAMEHCKH M KOHTPOJIMCAHO KOPUCTE Ipema
MPETXOHO Ne(PUHUCAHUM CMEpHHUIlaMa U TUTAHOBUMaA OfpeeHOr NpHBPEIHOr CyOjeKTa, C jelHe
cTpaHe, W JAehUHHCAHNM Pa3BOJHMM TMPHOpUTETHMA ApKaBe, ¢ Apyre crpane. [Ipu cBemy ToMme,
3HAYajHO je na OaHKapCKe MHCTUTYLHUjEe NMpU JeUHHCAKBY CBOje IOCIOBHE IOJUTHKE, THME U

KpEeIUTHE, UMajy y BUAY APYIITBEHO-€KOHOMCKE HHTECHIIH]E.

KibyuHe peun: OaHKapCKO KpPEAUTUPAE, Majia M cpeirba npenayseha, peuHAyCTpHjIu3IHja,

3aIolbaBamke, KOMIIApaTHBHA aHAIN3a MPUBPEa, U3BOpU (PHUHAHCHPAmbA.

Abstract

Bank lending to the SME sector is significant in its function for the implementation of the
reindustrialization—based concept as a basic direction and stability support of every market economy,
with positive consequences in terms of employment increase in the economies that have completed
the painstaking privatization process. Certainly, the research study of the thesis will focus on the
economic activities in the Republic of Serbia and everything that follows the activities involved.
Bank lending of the economy in the SME segment can be defined as a type od ,.fuel” for the
economy, if the funds are dedicated and used in a controlled manner according to the previously
defined guidelines and plans of a particular economic entity on the one hand, and defined
development priorities of the state, on the other. Given all this, it is important that banking
institutions, when defining their business policies, and therefore their credit policies, take into account

the socio-economic intent.

Keywords: bank lending, small and medium enterprizes, reindustrialization, employment,

comparative analysis of economies, sources of financing



YBOJL

Y  wmaructapckoM  pany, nokymaheMo 1@  CIPOBENEHHUM  €MIHPHUjCKUM
HCTpaXKMBambUMa JOMPUHECEMO IMOJU3alkhy CBECTH O BAXXHOCTH MPEHU3HOT U TUIAHHUPAHOT
ycMepaBama 1M03ajMJBEHOT KaluTalla ¥ BerOBOT aHTKOBAmka Ca KPAjIbUM IHJBEM CTBapama
3IpaBOr M KOHKYPEHTHOI TPUBPEIHOT OKpYyXema Kao eceHiuje pasBoja. [loacruuajem
3arolubaBamba U PpEMHAYCTpUjaIn3alyje IpuBpee Kpo3 ajeKBaTHe nmporpame puHaHCHpamba,

neduHUIIE ce MpaBall KpeTama MPUBpPe/Ie Ka OJIPKUBOCTH U BeheM mpocnepuTery.
Nwmajyhu y Buny Hanpen HaBeneHo, ouhe oopahene cnenehe Teme:

- Ilocr-TpaH3unyoHe pUBpeAe — M0jaM U KpeTama

- Mana u cpenma mpenyseha kao akTHBHH CyOjeKTH y MOCT-TPaH3HIIMOHUM
npuBpeIamMma

- bBankapcko kpenuTHpame y CErMEHTY MIHMX U CpelbHX mpenyseha

- Peunpgyctujanuzanuja — nojam u 3Hayaj

- PemaBame He3amoCICHOCTH KPO3 Mporpame (hrHaHCHpama MPUBPEE

Kpenutupame npuBpene o cTpaHe KOMepIUjalHUX OaHaka BaXH 3a KOMIUIEKCaH
IIPOIIEC Ca IUPOKUM CIIEKTPOM HYC I0jaBa. Y TOM CMUCILY C€ MOpa MPUCTYIIUTH 00paau Te3e
U aHaJM3UpaTH CBaka OJl HaBEJIEHMX CHTYyalllja Koja MOCIEIWYHO HacTaje Yy IMpolecy

KpEIUTHpama.

KpenutHe mnonutuke, MoxeMo cio0onHO pehu, CBUX KoMeplujalHux OaHaka Ha
Tpxkuiuty Penybnuke CpOuje umajy jacHo neduHucaHe Tpoleaype Koje KOHKPETH3Y]Y
YCJIOBE 10 KOjUMa ce 07100paBajy riacMaHu IPUBpPEIHUM cyOjekTrma. CBeIOoIr CMO J1a Cy Ce
HaBe/IeHE MOJUTHKE Y MPETXOTHIM TOIMHAMA Memale, ajli CaMO Y PECTPUKTHBHOM TIPaBILy,
Boh)eHe mpumiarohaBameM Ha CHTyalldje Koje je Tpxkumre auktupano. [lokymahemo na
MPEJCTaBUMO KOHIIENT IO KOjeM OMCMO MOTJIM OYEKUBATH KBAIUTETHY aJOKAllM]y CPECTaBa,
CHUTypHHje KpEIWTHE IIJacMaHe, aJeKBaTHHje KaMaTHE CTOIe, HaMEHCKY KOHTPOIY
Kopuinhema M03ajMIbEHUX CPEJCTaBa, y3 JIpyrauujy yJjory MOCIOBHUX OaHaka M aKTHUBHHjE

yJIoTe IP)KAaBHUX OpraHa.

banke cy, mopen MoOTHBa O MaKCUMHU3alUju TMpoduTa Kpo3 CBOjY KpPEAUTHY

aKTHUBHOCT, Cy0jeKTH KOjH IOCIyjy IpeMa CTOTUM HpOoNHcHMa IeHTpajiHe OaHKe M Kao Je0



TakBOT ypeheHor cucrema mmajy 3agaTaKk Ja CBOJUM IIOCIOBAaEmEM TO3WTHBHO YTHUY Ha

MaKpOEKOHOMCKe nephopMaHce.

[lusp oBe Te3e je mpe cBera jerajbHa aHAIM3a KPEAUTHUPAka MaluX U CPEAHUX
npeny3eha y QyHKIUjU YCHENIHEe PEeMHIYCTpHjalIM3alnje U CMambHBamba HE3aIloCICHOCTH,
MTO 3HAa4YM Je(pUHUCAKE KOHIENTA YCIelle alloKalldje KPEeOUTHHX IUIacMaHa y CEKTOpY

MaJIuX U CpeAmux npemnyseha.
Pan je koOHIIUIIUpaH U3 MET AeNOBa.

VY mpBoMm Jneny pana aHanuza he OMTH ycMepeHa Ka TpaH3WIMOHUM CTpaTervjama,
MpoIeCMMa KOJU €r3MCTHpajy TpU TPENacKy Ha TPXKHUIIHY EKOHOMHjY, HUCTPaKUBamby
crenupUIHOCTH OaHKapcKuxX Kpeauta npuBpenu. [loceOHy maxmy W 3HA4a] MOCBETHhEMO
JOKa3WBamky PA3IMUMTUX HUBOA TOBE3aHOCTH OAHKAPCKUX KPEOUTa U MaTUX U CPEHEBUX

npenyseha.

Hpyru aeo crymuje pasmarpahe Mojenie penHIyCTPHjaIN3aIlHje MOCT-TPAH3UITUOHUX
NpUBpeaa ca OCHOBHHM IIMJbEM 3alollJbaBara M MpOrpeca Ha MPEeAMETHHM TPKUIITUMA.
Kpo3 oBaj nmeo crynuje Ouhe oOpalene cekBeHle y KojumMa ce JAeQUHHITY U
IIMjarHOCTUIIMPAjy CTama y MPHUBPEAH, TNPE3EHTYje CTATHCTUYKH OCBPT HA IOCMATPaHU
MepuoN, TpeUIaXy pemema W Kypec KOjU TpXKHUIIHA €KOHOMHja Tpeda CIeIuTH.
Peunnycrujanusanyja kao CI0XKEHHU 10jaM U ollepalnuja caJp>kKu HEKOJIUKO (aza, a Takohe u
napajienHe miargopMe Koje MCTOBPEMEHO MOpajy JaBaTH ojpeheHe pesynTare Kako Ou
epexar 6uo BumbMB. [lokymahemo na cloXeHM CKyn Ipolieca MOBEKEMO U 00jaCHUMO

HErOBY XPOHOJIOTH]Y U INHAMHUKY.

VY tpehem aeny unentuduroBahe ce Mana u cpema npeayseha Koja cy oj 3Havaja 3a
peuHaycTpUjanu3anujy 1 mnosehamwe 3amocneHoctd. HaBeneHo mnornassee Ouhe, Takobe,
pe3epBUCAaHO 3a  Mpe3eHTaldjy pe3yirara KOMIIApaTHBHE aHAIU3€  Pa3IMYUTHX
TPaH3ULMOHUX TPHUBPEA, Ca OCBPTOM Ha MPETHOCTH M HEIOCTAaTKE KOjU Cy C€ jaBHJIM Kao
nocJenuIa HaBeaeHor nporeca. KommnapatuBaa aHanmsa oOyxaTrhe eKOHOMCKa KpeTamba U
aHanu3y 3emasba Jyroucroune EBpome. [lokymahemo ma namo eceHIMjaiHM 3aKJbydak H
npeuiore Koju OM MOMOIIM y Tpacupamy €KOHOMCKHMX cybOjekara a0 onpeheHor musmba, a
aHAJIOTHO TOCTaBJLEHOM KYypCY, M3HETU Ipeiiore 3a yckiahupame TpKHUIIHE eKOHOMHUjE Ka
OCTBapHBamky MPOCIEPUTETA W peaM3alldju JIPYIITBEHOT OJIarocTama, IITO j€ U OCHOBHHU

UJb N3yvaBama U Kopnmheﬁ,a 3Hamba CKOHOMCKHUX HayKa.



VY derBpTOM Aeny pana mpeseHTHpahe ce OaHKapCKU MJIACMaHU IJIACMAaHU MPUBPEIU
U OCTaly pEeJIeBAaHTHU H3BOpH (PUHAHCHpama KOjU Cy JOCTYIHH aKTepuMa Yy TMOCT-
TpPaH3UIIMOHUM TpuBpenama. HaBemhemMo HBUXOBE MPETHOCTH W HEMAOCTATKE, MPOjEKIUje

TEPMHHA Ca IPCAJIO3MMa 3a OATYYUBAKE O BPCTH, POYHOCTHU U MOACITY 6aHKapCKOF Kpeaura.

Iletn neo pana pe3epBUCAH j€ 32 KOMIAPAaTUBHY aHAIHM3Y Pe3yJTara y TPaH3UIMOHUM
U IOCT TPaH3ULMOHUM MpuBpenaMa. llpukazahemMo CTaTUCTMUKH OCBPT Ha EKOHOMCKE

pesynrate CpOuje u 3emMasba Koje Cy MMaje CIMYaH €KOHOMCKH IyT IMpesiacka Ha TPXKHUIIHY

MIPUBPELY.



l. OCHOBHE TEHAEHIMJE Y PA3BOJY TPAH3UIINOHUX
ITPUBPE/IA

1.1. ITo3UTHBHU ¥ HETaTUBHM e()eKTU MPUMEHe TPAH3UI[UOHE CTPaTeruje

Tpansunuja je AUHAMUYaH HMCTOPHJCKH MPOIEC KOjU 3aXTeBa IMPOMEHE y CKOpO
CBAaKOM CEeTMEHTY IpymTBa. [IponemuBame U Mepeme TPAH3UIMOHOT HANpETKa 3a BEJHKH
Opoj 3eMaspa Koje cy Ha Kpajy mporieca, IpeicTaBba BeoMa KoMIulekcan mpuctyn. Crome
pacTa ¥ JOXOJaK Cy YHHMBEp3aJHE BEIMYMHE KOje OM MOIJe Ja IMOCIY)XE y OLCHUBAMbY

€KOHOMCKOT HalpeTKa.
VY omrem cMucily TpaH3uuuja odyxsara ciezehe:

- JIuGepanuzanujy eKOHOMCKE aKTHBHOCTH, TIPe CBETa IIeHa M TP)KHUINTA, 33jeIHO ca
pealioKaijoM pecypca, Tako Ja lUxoBa ynorpebda Oyae HajepukacHuja;

- TlpuBaru3anuja npeayseha y 1u/by MOCTH3abha HUXOBE EKOHOMCKE e(PHUKACHOCTH U
MPaBUITHOT PYKOBOlerba;

- Pa3Bujame TpPXKHIIHO OpPUjCHTUCAHUX HMHCTPYMEHATa paad MaKpPOSKOHOMCKE
crabunm3zanuje;

- YcnocraBibambe WHCTUTYIIMOHAJTHUX M TPAaBHUX OKBUpa M 00e30ehuBame

BJIaIAaBUHEC 3aKOHA, Ka0 1 3alITUTC BJIACHUYKHUX IIpaBa.

Crore €KOHOMCKOI M NpPUBPEIHOr pacTa ce pa3iMKyjy OJ 3eMJbe JI0 3eMJbe.
Hejennake crorme pacra cyrepuiry Ja pa3iuke y HHUIHjaTHUM YCIOBUMA, Kao IITO Cy Mame
pazopeHa eKOHOMCKa CTPYKTypa Wi Beha CIIMYHOCT ca TPKHUIITHUM €KOHOMH]JaMa, MOTY OUTH
Ba)XKHE JIETEpMUHAHTE HampeTka ojapeheHe zemibe. MelyTuM, nako Cy MHHULHUjAIHU YCIOBU
BaXHH, OHU Cy Mam€ pEJIEBaHTHM 3a pacT, y OJHOCY Ha CTpaTeruje Koje ce CIpOoBOJE Y
npolecy TpaHsuuuje. Pact je, reHepaiHo, OMO CHaXXHHJHU U JaBHO ce OpXe y OHUM 3eMibaMa

KOj€ cy UMaJie KOHTPOJIMCaHy CTOIy HH(anuje.

Takohe, 3emspe cy y moueTHuM (pazama ocTBapuBaje MHOTO 0oJbe mepdopmaHce
pacta YKOJMKO je TocTojajia JmbOepanu3anuja IeHa, opopMIbEeHH (PUHAHCHJCKH CEKTOP,
crioJbHa pa3MeHa u pedopma npenyseha. 3emibe Koje cy uMaie BUCOKE CTOIE pacTa U3B0O3a U

quje IpUBpesie Cy Ouie OTBOPEHE Ka CIIOJbHOM TPIKUIITY, OCTBapuIie cy Opike Behe 1oXoTke.



Behu yneo mpuatHor cexropa y B/II1-a ocTtBapuie cy npuBpese 3eMasba ca Op3uM U
KOH3UCTEHTHUM pacToM. CTpaHe AUPEKTHE WUHBECTHULIM]E Cy JIOTUYHO, JEJIOBAJIE MO3UTHBHO

Ha OCTBapeHe pe3yJrTare.

Ha modeTky TpaH3UIMOHOT MepHojia, OYeKHBama cy Ouma aa he ce 10Xoqak cMambUTH
3aMmounmbameM peOpMCKOT Tpoleca, Kao pe3ysiTaT MaKpOSKOHOMCKE CTa0wiu3anuje H
mpepacrozieyiec pecypca W3 HENPOAYKTHBHHX CEKTOpa JI0 CceKTopa Koju he Owurtn
poUTAOMIIHA ca KOHKYPEHTHHM II€HaMa Ha TP)KUIITUMA. Y KacHHjUM (a3zama, J0X0JIaK je
MoYeo Ja TMOMpUMa MPOTPECHBHE CTOIME, OTBapameM HOBHUX, paHUje YCTaHOBJHCHHX,

popUTAOMITHUX CEKTOpa.

Behuna 3emaspa je oTmodena mpoiec TpaH3WIHje ca MOHETAPHOM HEPaBHOTEKOM U
npekoM noTpedom 3a nubepanusanujoM IeHa. [Ipouec nubepanuzaiyje 1eHa HOCHO je ca
cobom pusuk on uHbpmanuoHor edekra. Mmajyhu y Bugy npeaMeTHu pu3uK, BIaJe 3eMaiba
yBOJIWJIE CYy CTa0WIM3allMOHE aHTH-UH(]IanuoHe mporpame. TpaH3UIMOHU MEPHOJ
KapaKTepHINe YCIOCTABJbAE PEIaTHBHE MAKPOCKOHOMCKE CTA0WIIHOCTH Y3 IOCTH3AmE
[MJbEBA OJIPXKUBOT pacTa. PeraTnBHa IEHOBHA CTAaOMITHOCT OCTBapeHa je Koj BehnHe 3emMaiba
ycnen nubepanusanuje TpXKumTa, pedopmu (QuckamiHOr cHcTeMa, Kao W JUCIapuTera
perynucanux 1era. OCHOBHU TeHepaTtopu noBehama 1ieHa y Mepuoay TpaH3Hluje OWiIu Cy:
pact nmomahe Tpaxme H3a3BaH IMOBehameM jaBHE IOTPOIIHE W MOHETAPHO-KPESIUTHOM
€KCIIaH3MJOM, KOpEKIMja LEHOBHUX JAWUCIApUTETa, HEJOBOJbHA KOHKYpEHIIMja WU YTHUIA)
MOHOIIONIA, a Y ONIMXKO] MPOUUIOCTH M PacT IIeHa XpaHe, HadTe M CUPOBHHA Ha CBETCKOM
TPKUINTY, KaO0 M pacT IeHa MOJHONPUBPEIHUX TMPOM3BOAA YCJIEI Pa3HUX HEraTHBHUX
okonHOCTU. KibyuHY yJiory y oJip>kaBamy cTolle H(Ialuje y miiaHipaHuM OKBHpHUMa UMajie
Cy MOHETapHa u (PUCKaTHA TIOJUTHKA. Y TPAH3UIIMOHUM YCIIOBHMA Kao JCTCPMUHAHTY pacTa
MPErno3HajeMo U CTomy HH(pIanuje, ald y MpPOjeKTOBAHUM MPOIEHTUMA. 3a TpPaH3HUIHOHE
MIPUBPE/IE OHA C€ Y MPOIEHTYaTHOM U3HOCY MPOjEeKTYje TOAUIIHE Ca OKBUPHUM KPETahEM Off
oko 8%. Behuna 3emasba KOja ce Hajla3wia M jOI yBEK 3aBpIliaBa TPAH3UIIMOHU IPOIIEC,

ycIieBaia je Jia MpojeKTOBaHM MpoLeHaT HH(IIAIHje OJIp>KU Ha 33JJ0BOJbaBajyheM HUBOY.

N360p pexuma neBU3HOT Kypca neWHUIIEMO Kao BakaH €0 WHHIIM]ATHE
crabminzanuone cTpateruje. Behuna 3emarba y TpaH3MLIMjU je TIPEJHOCT JaBaia
baexcudbumHoM (prykryupajyhem) y onHocy Ha ¢ukcHu Kype. Koa HeKuX 3eMarba yBeJlIeH je
U BaJIyTHM o0100p, ca MoryhHourhy eBeHTyallHE HHTEpBEHIMJE YClel 3HadyajHUjux

nopemehaja Ha I€BU3HUM TPXKUIITHMA, Kao U o0paHe 1omahe BaiyTe.



3a TpaH3WIMOHE €KOHOMHje, (UCKATHH [OeDUIMTH Yy TPBUM TOJAMHAMA, a
HCIIOCTAaBUJIO C€ W KacHHWje, Omiu cy ckopo HemsOexHu. Mako je Omio jacHO nma TBpaa
OyueTrcka orpaHmuema Tpeba na Oyay HaMeTHyTa Ip)KaBHUM Mpemy3ehuma, mpoctop 3a
MOJIN3akhe MPUXO0/a Y KPaTKOM POKY OHo je orpaHuuecH. TpaguliMOHAIHN MOPECKH CHCTEM,
ycIiel ’beroBe Hee(pMKacHOCTH Tpebalio je MEHaTH, IITO CE OJPa3UiI0 Y HETaTHBHOM CMUCITY
Ha HaIulaTy jaBHHUX mnpuxoja. [IpoOiem OylIeTCKHMX AyroBama, BpPJIO 3HAYAjHUX Y HEKHUM
3eMJbaMa, 030MJBHO j€ MPETCTaBIba0 MPETHY CTAOMIHOCTH U (PHCKATHO] TUCIUTUINHH, KAKO Y

jaBHOM, TaKo M y IPHBATHOM CEKTOPY. *

YHOpKOC CAMYHOCTH Y €KOHOMCKHUM CHCTEMHMa 3eMajba y TPAH3HILIMjU, HE MOXKEMO Y
CBAaKOM CETMEHTY aHalM3e pe3ysitaTa OBE 3eMJbC KIIACU(PUKOBATH y UCTY Kareropujy. Ha
ciyyajy ouBmmx 3emasba CCCP-a MoxxeMo yBUJeTH OpojHE pa3iMKe MOoJI0Xkaja MpeAMETHUX
npHUBpena y TMEpHOAYy Kaja NPUCTYHajy TpaH3UIMOHOM Tpomecy. Te 3emipe cy umaie
BUNICJCIICHNJCKY KOMYHUCTHUYKY BJaJaBUHY M AalCOJYTHO TPXKUIIHO HEOPHjCHTHUCAHE
NpUBpEe, Y OJHOCY Ha Heke 3eMibe LleHTpanmne u Jyroucroune EBpore rie cy mocrojanu
o0OpHCH TPXKUIIIHE TPUBpPEJE, WIKH TIIe CYy MOX/Aa paHuje yBelcHe onpelheHe NupeKiuje Ka
oTBapamy npuspene. 3emibe ouBmer CCCP-a obunyjy npupoaaum pecypcuma (AzepOejiaH,
Kazaxcran, TypkMeHucTaH u Ha kpajy Pycuja, kao jeqHa o HajOOTaTHjuX 3eMajba y CMHCITY
MPUPOJHUX Pecypca U eHepreHara), HeMajy UCTY 0JIa3HY OCHOBY Y TPAH3ULIMOHOM IIPOLIECY
Kao Heke oj 3emaba llentapnHe m Mcroune Espome. [Ipuxon mo riaBu CTaHOBHHUKA je
BapHupao MPWIMYHO IIUPOKO, TJIE Cy TOpPE HABEACHE 3€MJbE€ PETHCTPOBAIE Marmbe MPUXOJIE.
Takobhe, 3emsbe koje cy ce y Behem o0umMy OaBuiie arpapHOM HUHIYCTPU]OM, OEJEKUIIE CY U
Mame MPHUXOJe MO IJIaBU CTaHOBHUKA. ['eorpadcku mosoxkaj 3emMaiba y TPaH3UIUjU Y jaKoj
MepHU je YTHIIA0 Ha pe3yiTare MOCTUTHYTe Yy TpaH3UIMOHOM Iporecy. OHe Koje cy Ouie
OnuKe TPXKUIIHO OPUjEHTHCAHMM TMPUBpENaMa, JIaKille Cy CBOjy TPrOBUHY MpeycMepHiie Ka

I/IH,[[yCTpPIjaJII/I3OBaHI/IM 3€MJbaMa U 'y TOM CMHUCITY ITIOCTUTIJIC 0oibe pe3yiarare.

Jlo MOMeHTa HacTaHKa CBETCKEe (PMHAHCHjCKe Kpu3e, BehrnHa TpaH3UIMOHUX 3eMajba
Ce Oclamana Ha CTpaHe IUPEKTHE MHBECTHUIM]E M HA 3aJyKUBAHE y MHOCTPAHCTBY, Kao
HauuH (UHaHCUpama AedunuTa miatHor O6unanca. OGMM ONMMCAHOT MPUIMBA HOBIA CE€ Y
3Ha4yajHOj Mepu cMamuo noueBin oa 2009.rogune, mTO ce BeoMa Op30 0]l yMEpeHor pacrta

MIPETBOPUIIO Y CTAarHalujy, y HEKUM ciydajeBUMa U perecujy.

! Nsouli, S. M., (1999), Decade of Transition An Overview of the Achievements and Challenges, Finance&Development, June 1999,
Volume 36, Number 2.



MehyHapoaHa eKOHOMCKa capajmha 3eMajba, pa3MeHa KaluTajla y OOJMKY CTpaHuX
MPEKTHUX WHBECTHIIM]ja M MOBE3UBAC JpKaBa Kpo3 MehyHapoiHe eKOHOMCKE WHCTHTYIIH]E
yCIIOBJhABa U CBE Behy 3aBUCHOCT 3eMasba o1 MelhyHapoaune TproBune. Kama je koepuiujeHt
oTrBopeHocTH npuBpene Behu o 50%, cmarpa ce 1a je mpuBpeaa jeqHe 3eMbe BeoMa 3aBUCHA
O]l CTIOJLHOTPTOBHUHCKE pa3MeHe. TpaH3uIMoHe 3eMJbe KOje Cy CBOj MOJIeNT pacTta Oa3upaie Ha
excrman3uju aomahe tpaxme, Mehy kojuma ce Hamasum u CpOuja, MOpajy c€ y HapeaHOM
MEPUOIy OKPEHYTH INTEAKU U IUIAHCKUM HMHBECTHIIMjaMa, Kako OW ce MPOMEHMIIa M3BO3HA
CTpyKTypa u moBehano ydemrhe m3Bo3a mpowusBona Behe (uHamm3anuje, OAHOCHO TOTOBUX
npoussona.’ Jlo caga cy cTpaHe AMPEKTHE WHBECTHIMje OMIe YIJIaBHOM yCMEpeHe Ka
CEKTOpPHMa KOjU HHCY U3BO3HH, MOXK/Ia ¥ IJIAHCKHM KaKo OW Ce Ha JyI'M POK YyBalie IPUBpEIIe
3eMajba U3 KOJUX CE peayin3dyje MHBeCTHIHja. JeQTHHA pajHa cHara, mpornajia WHIYCTpUjcKa
MOCTPOjCHha, PACXOIOBAHM MOTOHHU U (abpuKe, BUCOK CTEIECH KOPYIIIHje U JTUOepATH30BaHO
TPIKUIITE JaJI0 je BeTap y Jieha U CTBOPHIIO MOBOJbHY KIIMMY 32 CTpPaHE HHBECTUTOPE KOjU CY
CBOje MIO0AJTHO MO3HATE MPOW3BOJE Caja MOTJIM Ja MPOU3BOJE Ca MamUM TPOIIKOBUMA.
[Tnacupame OBMX MPOHM3BOJA HHUje MMAaj0 HM3BO3HH KapakTep M HHjEe YIPO3HIO MpUMapHa

TpokuITa, Beh je mnacman 610 peann3oBaH Ha JOMahUM TPKHUILITUMA.

IIpBe aHanu3e pe3yiraTa TpaH3ULMje YKa3UBaJIe Cy Ha MPUINYHO JIOLIY CIUKY CTamba
y pa3MaTpaHuMm ekoHomujama. Peamnu BJIII mo cTaHOBHHMKY CMamuBao ce OJ IOYETKa
IIPUMEHE HOBHX Mepa €KOHOMCKE MOJINTHKE, ca UH(IATOPHUM MPOLECHUMa KOJU CYy J1I01aTHO

MOACTUIIAJIM M BHUCOKH (DUCKATHU I[e(bI/IU;I/ITH.?’

Nudnanmja je oOy3gaBaHa yBohemeMm
HaIlUOHAJIHUX CTa6I/IJ'II/ISaIH/IOHI/IX mnporpamMa u CTpUKTHUX MEpa KOHTPOJIC APKaBHUX pacxoja.
Tex y TakBUM YycloBHMa, MpHUIpeM/beHuX Mathopmu, Boaehu pedopmaTopu cy
3aMmovYnmbalii eKOHOMCKH OTOpaBak, Koju je pesyntupao noBehamem Bb/II1-a jenny mo aBe

rOJMHE HAKOH YCBOJEHUX CTaOMJIM3AI[MOHUX Mepa.

OHo mTO je Owio 3ajelHUYKO 3a BehuMHY TpaH3UIMOHMX TpPUBpEa jecTe
npeay3uMame KOopaka TOmyT JuOepanu3anuje IIeHa | TpProBuHe, (WHAHCHjCKE
cTabuimn3anyje, yCcrnocTaBjbamha BAyTHE KOHBEPTUOMIHOCTH, PECTPYKTYpuUpama mpenyseha,
CTBapama MpeXe COLHMjaHe 3allTUTEe M pa3BOja MHCTUTYLMOHAIHOT U MPaBHOI OKBUpA 3a
pa3Boj TPKUIIHO OPUjEHTHCAHE €KOHOMHM]je. 32 EKOHOMCKY MOJUTHKY OUJIO je BeoMa OUTHO
na ce m3abepe oNMTHMalHA TWHAMHUKA W PEAoCcie]] MoTe3a, jep ce JelaBajgo Ja je Ouio

HOTpCGHO YBECTHU HOBC MCPC MPEC HCTO IITO CY aKTYCJIIHC JaJIC BUAJbUBEC PE3YJITATC.

2 Djankov, S. & Murell, P. (2002): Enterprise Restructuring in Transition: A Quantitative Survey, Journal of Economic Literature, \VVol. 40,
ss. 739-792.
% Nellis, J., (1999), Time to Rethink Privatization in Transition Economics, Finance&Development, June 1999, Volume 36, Number 2.



TpKUIIHO OpHjeHTHCAHA EKOHOMCKA IOJMWTHKA JOBENa je 10 HH3a HEraTHMBHUX
nocieania. Benuku (UCKaaHM W MOHETapHH MpoOJeMu HacieheHH M3 CTapor cucreMa
W3a3UBAIM Cy CHaXKHE WHQartopHe mnpouece. Hajsumme crome uHbnanuje OenexeHe cy y
TPaH3UIIMOHUM TpHBpelamMa Koje Cy 3alovyHmalie JIMOepaiu3auujy y oONacTH ILeHa u

TproBuHe. bp30 oTBapame TPXKUIITA HOCHUIIO je ca COOOM pH3UK WH(DIATOPHE Criupare.

CaenpucyTHa MoOcieqUIa TpaH3WLHUje OWia je BEIMKO CMameme y CKOPO CBHM
CEKTOpMMa MPOM3BOAHE AaKTHBHOCTH. EKOHOMCKM Kpax je HajpehuM aenoM HacTymuo y
Hee(UKACHOM MHAYCTPHjCKOM CEKTOPY MPETXOTHOT COLHUjAIUCTHYKOT €KOHOMCKOT CHCTEMA.
[Tax mpou3BoAHE aKTUBHOCTH €€ Y TIOYETKY 00jallllbaBa0 TUME Ja je HHAYKOBAH IMOTPAKEOM.
TakBe TBpaE Cy AUCKPEAUTOBAHE aHAIM3aMa Jia CBE TPAH3UIMOHE EKOHOMHUjE Oerexe ucra
KpeTama, Ila Yak U OHE KOje HHUCY HH 3amodene ca pedopmama. [Ipoceunu ykymHU majq
npou3Boame y 3emibama llentpamne u Hcroune EBpome m3nocmo je 32,6% Ha mOYETKy
TPAH3HUIMOHOT TepHoa y pa3nodspy 1989-1993.4 Kana ce y mocmarpady rpyny yKibyde
3emsbe OumBmer CCCP-a, cMameme NPOM3BOAIKE MEPEHO INPOCEYHHM HHAEKCOM H3HOCH
onusy 41%°. Vctu u3BOp Takohe HAaBOAM Ja HajMamU Naj IPOM3BOIIE Y MOCMATPAHOM
nepuoay Oenexxe Bojehm pedopmaTopu y TpaH3WIHMOHUM 3emibama: Mabhapcka 18,3%,

[Tomwcka 17, 8%, Cnosennja 16,8%, Uemika 21,4%.5

Y BehuHu oBHUX 3emasba yneo OYIIETCKHUX H3[aTaka y JOXOTKY HHJE MPETPIIeo
3HaYajHUj€ CMambEHhE€ HAKOH 3alo4YeTHX CTPYKTYpHUX TmpoMmeHa. Mako cy 3emipe y
TpaH3MLIMjU CMamUBajie CyOBEHIMje, BpeMEHOM ce nmoBehaBao pacloH COLMjaIHUX JlaBamba,
NoceOHO y OKBHpUMa IMEH3UOHOI cucTeMa. Tako je, yNpKOC TNOKyIlajuMa yBohema
epuKkacHrje (UCKaIHE KOHTPOJIE y TPaH3UIMOHUM €KOHOMHjama U Jajbe (Urypucao BpJo

BHCOK y/1€0 YKYNHUX jaBHUX nznataka y b/II-y (50% u Buiue).

[Topehewa pamgu, ,.cupomamauje” 3emsibe EBpomcke yauje (I'puka, MHpcka,
Hopryranuja, Illnanuja)’ umajy ciaudHe nokasaTesbe Jela JOXOTKA KOjU Ce M3/1Baja Ha jaBHE
pacxone (48% B/II1-a). Bucoka jaBHa moTpolImha Mo MpaBUly MPOY3pOKYje BUCOKE MOPECKe

CTOMe, MTO Jajbe BOAU Yy CTHMYJAIH]y ,,CHBE“ €KOHOMH]E W TIOCKYIUbYyje IIEHY paja Ha

4 Ehrmann, M., Gambacorta, L., Pagés, J. M., Sevestre , P. and Worms, A. (2001) Financial Systems and the Role of Banks in Monetary
Policy Transmission in the Euro Area, European Central Bank Working Paper No.105, http://www.ech.eu

° Fischer,S.; Sahay,R. and Vegh,C.A (1996) ,,Stabilization and Growth in Transition Economies: The Early Experience®, Journal of
Economic Perspectives, 10(2), 45-66

6 Grabher, G., & D. Stak (1998): Organising Diversity — Evolutionary theory, network analysis and post-socialism, in ,,Theorising
Transition-The Political Economy of Post-Communist Transformations”, eds. Pickles, J., & A. Smith, Routledge, London-New York, pp.
54-75.

" Carlin, W., & P. Aghion (1996):, Restructuring Outcomes and the Evolution of Ownership Patterns in Central and Eastern Europe,
Economics of Transition, 4, pp. 371-388.



TPKUIITY y3 HEMHUHOBHO IMOBehame CTOIE HEe3amoCICHOCTH M Maja YKy[HE HalMOHaJlHEe

MTCOAKC.

[Ipena3ak Ha TPXKUIIHY €KOHOMHjY TOBJAaYd ca coOOM JyOOKE HMHCTHTYIIMOHAITHE
npoMeHe Mmely kojuma je Haj3HAYajHHWja MpHUBATH3AIMja BEIUKHUX, CPEIHUX U MalUX
npeny3eha. OBaj kopak je omnrepehen OpojHuM mpobOiIeMuUMa, MOYEB O] KOHQPIMKTHHX
mubeBa m3Mel)y pasMUMTUX HMHTEPECHHX TpyIa, HENPOBEPEHUX TEXHHKA HEHOT
crpoBohema, OMAaCHOCTH O] KOpYIIIUje, aJIMUHUCTPATUBHUX TpoliemMa, UTH... Mehyrum, u
mope]] HaBeACHUX Oapujepa 3a crpoBol)eme mporieca MpruBaTU3allje, BEIMKH Opoj 3eMasba je
YCIICIIHO MPHUBEO Kpajy U oBaj cermeHT. Haxkanoct, CpOuja Kao jenHa of mUX, HE MOXE ce

MOXBAJINUTH YCTIEUTHOMINY W3BpIICHE PUBATH3AIIN]E.

Nunnexc pepopmu, koju o06jaBibyje EBpornicka 6aHka 3a 00HOBY U pa3Boj, OKa3aTesb je
YCHEIIHOCTH TPaH3MIMOHUX Mepa npuiarohaBama. MHaekcu TokoBa pedopmu y 3emsbama ca
TPaH3UIMOHUM TIpPHBpEIaMa HAcTajy jeJHOCTaBHUM CyMHUpAmEM OLlEHa NpeMa HEKOJIHKO
KJbYYHUX KPHTEpHjyMa WM ITUMEH3Mja OlemHBama. [IpuiankoM onemuBama 001yjy ce
pe3yaTaTd CIpOBEACHUX Mepa €KOHOMCKOT mpuiarohaBama y NpUBATH3AIMjH BEIUKUX H
Manmux mpenyseha, HBHUXOBOM pECTPYKTYpHpamy, JHOepalu3aldju IeHa M TProBUHE,
JEBU3HUX KypCeBa, CIPOBOhEeHY MONNTHKE KOHKYPEHTHOCTH, pedopMe OaHKapCKOT CEKTOpa,
(GUHAHCHjCKMX TpPXHINTA W TPABHOT OKBHpa WHBECTHpama. Hacrymajyhu y ymnosm
3aWHTEPECOBAHOT MHBECTUTOPA, OBa MHCTUTYIMja MpaTuja je TPAaH3UIMOHO IpuiarolaBame

MIOMEHYTHX 3eMaJba OllelkhY]yhH Hanpelak y ropeHaBeIeHUM 00JiacTuMa.

ITponiec Tpancopmanuje OMBIIMX COLMjATMCTUYKHUX JpyIITaBa Tpaje Beh ayxe of
jenne nenenuje. To je JOBOJBHO AYT BPEMEHCKH MepHo Koju omoryhyje aa ce yrBpae OuTHe
KapaKTepUCTUKE TPaHCPOPMAIMOHOT TIpoleca — Kako A00pe CTpaHe TaKO M HETMOBOJHHU
pesyaratu. Lusm ,,Tpancdopmariije” je OMO CTBapame MPETIOCTABKU 3a YCIIOCTaBJbAKE U
YCHENmHO (QYHKIIMOHHUCAkhe TPXKUIIHE MPHBPENE W MHCTHTYLHja JEMOKPATCKOT JPYIITBA.
Paguno ce o moTpebM HCTOBpeMEHE NPOMEHE M EKOHOMCKOT M MOJUTHYKOI CHCTEMA.
[IpoGem je moceOHO YCIOKH-EH U OTEeKaH YMH-EHHUIIOM Jia ¢y oBe pedopme melyysaBucHe.
Hako cy mornasHe TmMo3uidje 3eMahba OWie pa3InyuTe NPUMEHHBAHO je HEKOJIHKO

CTaHIApIHUX PEPOPMCKUX Mepa:

- MaKpOEKOHOMCKa CTaOuiIn3anuja
- KOHTpOJIa KOJIMYMHE HOBLA Y ONTHIA]Y U YKIambambe OYIeTCKOT JeuIuTa

- TpuBpeaHa aubOepaIu3anmja
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- ocnobahame 1eHa 1 0TBapame MpeMa CBETCKOM TPIKHIITY

- HpUBATH3ALMja — IIPOJIAja APKABHUX GUPMM HOjeIMHIMMA ¥ HHCTUTYIH]ama’

OHO WTO ce Pa3TUKOBAIIO O]l 3eMJBE JI0 3eMJbE OHMO je BPEMEHCKH Pacropen Mepa H
MHTEH3UTET KOJUM Cy MNpHMEHHMBaHE. YTPKOC MO3UTHBHUM e(eKkTuma Koju Cy J0 caja
OCTBapeHM y 3Ha4ajHOM Opojy NpkaBa, HE Tpeba M3ryOuTH U3 BUA YHEHCHHILY Jia CYy HUXOB
Oyayhu cratyc u mepcrneKkTHBa yHyTap CBETCKE NPUBpEE jOoIl YBEK OTBOpeHH. EkoHOMCKa
HayKa je OBaj IpoIllec Jo4YeKasa HecnpeMHo. Ha camMoM TmoOdYeTKy Blajao je HepealHu
ONITHMHU3aM, TI0jeIHOCTABJbCEHC TPOOJIEMa ¥ HECXBAaTamhe HHETOBE CTBAPHE TEKHHE.
Melhynapoane puHAHCHjCKE MHCTUTYIHjE Cy CE TOHAMIalie Kao Ja c€ pagl O PYTUHCKOM
nociny. Jla je mpoOineM TpaH3UIMje MPETEepaHo IOjeJHOCTaBIbeH YBHAEIO ce Op30.
AMOUIINO3HH CKOHOMCKH HWHXKEHCPUHI IOKa3a0 CE KA0 KOHTPANPOJYKTUBAH W HeMOhaH.
Cana je jacHO Ja Hema MoOjelia TpaH3WIMje KOju OM Morao na Oyne NpUMEHHBAH y CBUM

Clly4ajeBHMa.

Ha mouerky TpaHcopmamuoHOT Tporeca y CBHM IpHBpeIamMa Cy C€ I0jaBHIIA

CJIINYHH Hp06HeMI/I. IToueTHHn pe3yiaTaTtu Cy OMJIK TOTOBO UJCHTUYHU.

- BHCOK CTCIICH MaKpPOCKOHOMCKC HECTAOMIIHOCTH H3PaXXCH KPO3 maJ] IPpOU3BOAKEC

- Taj APYIITBEHOT MPOU3BO/IA U PACT HE3AMOCICHOCTH

Hu MoHerapHa paBHOTEXa HHUje YCIIOCTaBJb€Ha y NPBUM TroJUHAMa TpaH3UIIM]E.
Jlomo je 1o ,,rpancdopmanuone kpuse”.® Hakon oapeheHor BpeMeHa ycienuna je Kof aena
3eMajba cTabuin3anuja npuBpenHe curyanuje. CTBapaHe Cy HOBE TPXKHUIIHE WHCTUTYLHUjE U
Memana ce MpUBpeAHa MHPPACTPYKTYpa TAaKO Jla je MPUBPEAHA aKTUBHOCT MOYMBbaNa Ja
pacte. BpemeHoM ce oHa TuHaMu3Mpalia U IpeBa3uiia3nia HUBO KOjH je MOCT0jao Ha MOYETKY

pedopmckor mporeca.

Kao mro cMo u HaBenu, Ipe cBera IoJjia3Ha cTamba Cy Ouja pasnuuura. 3emibe cy
IpoBeJIe PA3IUUYUTO BpEeME Y PEXHUMY ILEHTPaTHOr IUIaHWpama, Ouie Cy Ppa3IuduTO
ontepeheHe MaKpOEKOHOMCKMM HepaBHOTekama (MHGIALKMjOM, CHOJBEHUM  JIyTOM,

HCAJICKBATHOM IIPUBPCIHOM CTp}IKTyPOM).

PasnukoBane cy ce Takohe H TpeMa pacHoSIOKMBUM MaTepUjalHUM U

HEMaTepHjaHUM TOTEHIUjaiuMa (KBAJIUTET PAJHOT pecypca, KyATYPHH HUBO, pa3jIMyUTe

8 Balcerowicz, L. (1995): Socialism, Capitalism, Transformation, Central European University Press, Budapest-London-New York.
® Kornai, J. (2000): The Years After ,,The Roud to a Free Economy”: The Authors Self-Evalutaion, World Bank Annual Conference on
Development Economics, Washington, April 18-20, pp. 1-29.
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TpaguIyje U Hacieha, uTn), Kao u 'y u3dopy peopMckux mepa, UMHAMUIIA U JOCICTHOCTH
muxoBe mnpuMmeHe. Crora He mpejcTaB/ba W3HEHahiewe 1a je y HEKHM 3eMJbamMa HHBO
MIPUBpEIHE AaKTUBHOCTH IIOCNIE OJIAror mopacra MOHOBO YJa3MO y 30HY HECTAOMIHOCTH U

CTarHaiuje, Wiy ce 1nocie naja Ha oapeheHu HuBo Ha HeMy ,,CTaOUIN30Ba0” .

1.1.1. TpanchopmanuoHna pemecuja

Paznore xoju cy moBenu A0 TpaHCHOpPMAIMOHE KpPU3E HHUjE TEIIKO pPa3yMETH.
YBoheme eKOHOMCKUX Kperepujyma mnpuBpehuBama (,, TBpAUX OYLIETCKHUX OrpaHHYCHA’”) y
HacjeheHy COIMjaTucTUIKy UH(PPACTPYKTypy M3a3Bajio je MOTPeOy CTPYKTYPHUX MPOMEHA.
ExoHomucT 00MYHO 332 OBO cTame Kopucte mo3Hatu lllymrmerepoB u3pa3 — ,,KpeaTWBHA
necrpyknyja”. OHO MmTO je TpeacTaB/baio MpoOieM Owia je HeyckiaeHOCT IMHAMHKE
JECTPYKIIMje W Kpealuje. 3anpaBo je Harjo jeJHa BpPCTa MaKpPOCKOHOMCKHX HEPaBHOTEKA
3aMemeHa npyruM.Ilopacna Tpaxma 3a ,,HOBUM™ J00pHUMa MOrJia je Ja ce 3aJI0BOJbU CaMo
WHBECTUPAKBEM M JIOJJATHOM TPOU3BOIAHOM. 300T Hee(hMKACHOT (DYHKIIMOHHCAa TPIKHINTA
KaluTajla W y3 KpPaTKOPOYHO HEEeNAaCTHYHY IMOHYAYy HOBHX Jxo0apa IOmUIO je JO pacta

BUX0OBUX IICHA.

C npyre cTpaHe, CMambeHE TPAKELE 32 ,,3acTapenum’ ao0puma je, umajyhu y Buay
BHUCOKY €TaCTUYHOCT HUXOBE MOHY/IE, JOBEJIO IO CMamkeha HUBOA MPON3BoAme. EMmupujcka
UCTpaKMBamka Cy yKa3zaja Ha JOMHUHAIM]y IIOKa KOjU HW3a3MBa MOHYAA, NOK je edexar

TPAKELC OHo Mame 3Ha-qajaH, MazZa HC MOXKCE J1a CC Kaxe I[aje ouo 3aHEMapJbUB.

Ha y0Op3ame nHdnanuje y nporecuma npuMeHe TPaH3UIMOHE CTPATEruje y BEIUKO]

MepHU je yTHllajia U JeBajiBaluja.

['pyb0 mocmaTpaHo, MOCTOj€ JIBa pa3jiMuMTa MPHUCTYNa KOojuMa OJroBapajy M IBe
pasnuumTe Mpernopyke Koje cy MOTJe J1a 0JiIr0BOpe MpeBazuiakemhy mpobiema: jeiaH Koju ce
3ajaxke 3a ,,CTpaTerujy yOp3aHe NpuBaTH3auuje” W JIpYr'H KOjU Mpelaxe ,,CTpaTerujy

opraHckor pa3Boja”.1°

[IpBu je 0e3 UWKakBE CyMIb€ JIOMHHHpPAao Mel)y akageMCKUM eKOHOMHCTHUMA.
WNucturymuje, oqnocHo dhopmanHa U HedopMmaliHa ,,IpaBuiIa Urpe”’ MPeAcTaBibajy oOpaciie

KOJU YTHUYy Ha MOHAIamke TPXKUIIHUX YUYeCHUKa, ojipel)yjy U orpaHnyaBajy nojpydje uzdoopa

10 Kornai, J. (2000): The Years After ,,The Roud to a Free Economy”: The Authors Self-Evalutaion, World Bank Annual Conference on
Development Economics, Washington, April 18-20, pp. 1-29.
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cBakor mojenuHia. OHe cMmamyjy HeW3BecHOCT, Oyayhu na omoryhyjy yodaBame wu

MpUXBaTamke oJpe)eHuX NPAaBUIHOCTH Y MOHAIIABY.

AHanuTHYapu MpPBOT yCMEpeHha Cy JOKa3UBaM Jla Ce PaJHiIo O OIyroBIIAUCHY
npunarohaBama mnpexyzeha Ha ,,HOBE OKOJHOCTH , IITO je OWJIO HM3a3BaHO HCTOPH]jCKU
YKOPEHEHOM PYTHHOM Yy TOHAIIAKkY W jOII YBEK HEJOBOJHHO MPEIM3HPAHUM CBOJUHCKUM
ogHocuMa. Harnacak je Ha Taj HAUMH CTaBJbCH Ha Be3y CBOJHHCKHMX IIpaBa M IOHAIIama

MCHalIMCHTA.

be3 mpenu3Ho neduHICaHNX CBOJUHCKHX IpaBa HE MOJKE Ja e MOJCTaKkHe e(rukacHo
Ipeay3eTHHYKO NoHamame. [IpumeheHo je nma cBe 10k HEKO apkaBHO mpenysehe Huje
YIPOKEHO JI0 HUBOA €Tr3UCTEHIIH]E, 1a OHO KOPHCTH CBOjy MocTojehy TpKUIIHY NO3UIHjY U
MoOh Ha Taj HauMH INTO CHpedaBa OMJIO KakBa MPECTPYKTypHpama — 4YaKk M OHAa KoOja He
n3a3uBajy uHTepHEe KOoH(paukTe. CBe JOK HUCY jacHO Je(MHUCAHA CBOJUHCKA IpaBa MpoLec
OJUTy4YHBamsa j€ MO/ CHAKHUM YTHLAjeM Pa3InYUTHX HHTEPECHUX rpymna. TakBoO CTame je Kao
HOCJIEANIly UMAJ0 OAp)Kame TpaH3uIoHe kpu3e. CXOMHO TOME M pelielme Moxke na Oyne

CaMO Yy OTBapakby TP’KULITA U Y U3JIaralkby npeny:’»eha A0JaTHOM IIPUTUCKY KOHKypeHHHjC.

EBonyrmoHucTHuko 00pas3iioxkeme ,,007ecTu” je OWio HemTOo Apyraddje, Kao u
npenioxkeHa ,,repanuja’. HeagekBaTtHO mpunarohaBame ¢upmu npuxaheHO je U y OBOM
MPUCTYIy Kao TJIaBHH PAa3JIOr TPaHCPOPMALMOHE KpH3e, alh je TyMauemhe Ipyraduje.
EBonynmonuctu onbaiyjy aHaimu3e KOj€ Cy 3acHOBaHE Ha TMOTIIYHO] PAIlMOHATHOCTH
noHocuona oxnyka. OHM cMmarpajy Ja je ped O ,,0rpaHHYeHO] PAIMOHATHOCTH , TO JECT
paIMOHATHOCTH KOja je pe3ynTaT Iyror mpoleca MOHaBJbama ojpeheHor mnoHamama u
cTunama pytuHe. CxonHo Tome, moctojeha pyTnHa Moke Ja Oyzae mpeBasubeHa camo y

JEIHOM JIyTOpOYHMjeM Ipoliecy MpuiiarohaBama U ydewa Ha rpemkama.

Hedopmannu cuctem npaBuiia MoHalllamka KOjU ce ToAMHaMa pa3Brjao U yuBpiihuBao
HE MOXKE C€ JeJHUM IoTe30M NpoMeHUTu. [loTpedHO je na mpoTekHe Bpeme jaa Ou HOBU
o0paciy MocTalu €0 CBaKOJHEBHOT MOHAlIama. To 3HaUM Ja je TeK ca MPOTOKOM BpeMEHa
Moryhe oOuekHMBaTH IOCTH3alke BHILETr cTerneHa edukacHoctu. Harmo wmznaramwe ¢(upmu
KOHKYPEHTCKOM TPUTHCKY J0BelO OW Tpe A0 HHXOBOI paclaja HEro J0 IpOMeHe

A0TaJallllECl HAYMHA ITOHallamkba.

[Ipenyseha Hactoje na ce mpuiiarojie HOBUM YCJIOBHMA U MOKYIIAaBajy J1a MOCTEIIEHUM

IpoMeHaMa PYTMHHUPAHOT IOHAallalka MPEeXHUBe IITO je ayxe moryhe. EBomynuonuctu cy
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npeJiarany  Juoepanu3anujy ,,Kopak 1o Kopak~ ma Ou ce Ha Taj HauuH omoryhwmio
(GYHKIIMOHHCAE ¥ TIO3UTHBHO JICNIOBambE Mpolieca npuiarohasama 1 ,,yuema Ha rpemkama’.
Cmarpamu cy Ttakohe ma je HemoTpeOHO W HEpPa3yMHO yiaraTH NpPEBHILNE EHEpruje y

Tpanchopmaimjy nmocrojehux npemayseha.

MHoro je KOpHCHHje, MpeMa HUXOBOM MHUILBCHY, HOHAKO OCKYIHE pecypce
YCMEPHUTH y CTBapame MPEIy3eTHUYKOT OKPYKEHha, OJJHOCHO Ha OTBapame HOBUX (TIOCEOHO

MaJIiX U CPEImbUX) QUPMH.

OHO mTO je 3ajeqHHYKO 3a 00a MPHUCTYIa je CTaB Ja jeé OCHOBHHU IpoOieM OHo y

HEJOCTATKY IPEy3E€THUIITBA.

1.1.2. leperynanuja u qeneHTpaiu3anuja

[ToGospiiarmbe HUBOA MPUBPEIHE SPUKACHOCTH j€ MOIPa3yMeBaIO MPUBPEIHNA CUCTEM
3aCHOBaH Ha TNPUBATHO] CBOjuHU. Heomxonman kopak je, Aakie, Ouia mpuBaTth3aluja u
MOJICTHIIAa-¢ TIpUBaTHE MHUIMjaTuBe. [IpuBaTH3anuja je morpedaH, aqu HEe U IOBOJbAH YCIIOB
3a crabuinan U epukacaH mpuBpearu cucreM. OHO IMTO HENOCTaje Cy MHCTUTYIH]E KOje
OJIp’)KaBajy EKOHOMCKY M TMOJUTHYKY cTabumHocT. [loceOHO HHCTUTYIH]e KOje IITUTE
€KOHOMCKY cJ0007ly M KOHKypeHIHjy. be3 ,koHTpone” Koja ce MOCTHXE CI000JHOM
KOHKYpPEHIIMjOM caMa IMpUBaTHA CBOjUHA HE TapaHTyje OCTBapuUBame€ HajOOJBET pe3ynTaTa.
JlonatHe Mepe Koje YHNOTHymYjy NpEeay3eTHHYKH aMOUJeHT Cy Jeperylanuja, moceOHO
nulepanu3alyja LeHa W OTBapame TPXKHILTA, Kao M JeleHTpanu3anuja. 300r dera je
mubepanuzanyja neHa BaxHa? CoLMjaTUCTHUKA TPHUBPEIHM CHUCTEM j€ OCTAaBUO Kao
MOCJICIUILY CHCTEM PEaTUBHUX II€HAa KOJU HUje OMO 3aCHOBAH Ha PACIIOJIOKUBOCTH pecypca
HEero je OMo pe3ynTaT cTpore KOHTpOJIE II€Ha U Jp>KaBHOI yIpaBjbama lieHama. [la Ou ce
aKTHUBUPAO TIPOLIEC CTPYKTYPHHUX IPOMEHa IOTpeOHO je Ja ce Jubepaiusyjy LEeHE U
yCIIOCTaBU HOBH CHCTEM peNaTHMBHMX IleHa Koju he emuTOBaTM M ,HOBE CHUTHajie”
Mpeay3eTHUIMMA. BpemHo je CKpeHyTH TMaxmby Ha CTaTUCTUYKH HICHTH(QHKOBAaHY
YUEHUITY, KOja je MpeMa HallleM MHILbEHhY KJbYYHA: BUCOK CTENEeH Kopenanuje uzMmelhy

Op3uHe ymbepanu3anyje u crone pacra peaHor b1

OHe 3emJbe KOje Cy ce paHHje OJUTy4dHiie 3a paaukaaHe pedopMe u JIndepann3aiujy
TPKUIITa OCTBAPUIIC CY M CTAOUITHUjU MPUBPEIHU pacT. be3 nubepanu3zaiuje TpKUIITA HUje

MOFYhe HO,[[CTahI/I HCONMXOJHO INOAU3amkbEC¢ HUBOA KOHKPCHTHOCTU HPUBPCAC. E(I)I/IKaCHOCT
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WHBECTHIIMja 3aBUCH 0]l OpojHUX (aKkTopa, ajd y CYIITHHU 3aBHCH O] KOHKYPEHTCKOT

OKpYXKeHa.

ITokazano ce ma 3emibe TJe je CTENeH Jmbepanu3anuje npuBpene Behu (rae cy
pedopMme Owie pagviKalHHje) UMajy BUIIY €(pHKACHOCT WHBECTHUIIMja HETO OHE TIe ce ca
pedopmama oxyrosnaumino. C npyre cTpaHe, MOKa3ajio ce Ja Cy OHE 3eMJbe KOje Cy paHuje
KpeHyse y Julepain3aliyjy uMajie Mame npocedHo nosehame ,,Gini“ koeduijenra (Mepu
HHUBO HEJEIHAKOCTH) HETO 3eMJbE KOj€ Cy C€ KacHMje OJTydmsie 3a auOepanuzanujy. OBo je
BXHO 300T YHILEHUIIE Ja j€ HEOMXOIHO OJpXKATH CTAOWIHY TOJUTHYKY TOIPIIKY

pedopMama. Y3 BeJIMKe COLMjaIHE TOTPECE TO j€ MHOTO TEKE OCTBAPUBO.

Jeuentpanuszanuja je mnorpeOHa 300r Tora mTO oMmoryhyje 1a pacroyioXuBe
unpopmanuje (Xajek 61 pexao ,,3Hame”) Oyay y IpaBo BpeMe U Ha Haj0oJbu Moryhu HaumH
I/ICKOpI/IH_ITeHe.ll VYkonuko ce omoryhu mojenuHiuma (Miau opraHusaipjama) fa cio0oaHO
nenyjy onu he pykoBonehm ce CBOjUM IMJbEBUMA M MHTEpECHMa TPAKUTH M NPOHATA3UTH
HeomxoaHe wHpopMmarmje. Taj mocao He MOKe HHKO Ha OOJbM HA4YWH Ja 00aBU y FHHXOBO
nme. OBe aKTUBHOCTH C€ jEeHOCTAaBHO HE MOTY JENEerupaTd. YINPaBO y aKTHBHPAmY JINYHE
MHHIMjaTUBE Y HAjIIMPEM CMHCIY T€ PEUH OrJie/ia Ce CYIITHHA CIO0O0IHOT IPeTy3eTHUILTBA.
Xajek je apry-MeHTOBaHO JOKa3uBao (Te cTpaHuIle Beh JeleHrjaMa MpeicTaB/bajy KIaCHYHO
MECTO €EKOHOMCKE HayKe), /1a OHa] CUCTEM KOju 00€30e11 MaKCUMaJTHY CJI000/Ty €KOHOMCKUM
YYECHHUIIMMA JIa KOPUCTE PACIioIOKKBE HHGOpMaIIIje U pecypce, ocTBapyje 00be edekTe o1
cucTeMa KOju TaKBO IOHAIIamke Ha OWJI0 KOjU HauyuH orpaHuuanajy. Paamu ce o Tome na ce
JIOHOLIICHE O/TyKa JIeJIerrpa Ha HUBO Te ce edekTu oanyka HajBuie ocehajy. CBaku 1pyru

IPpUHIOHII JCJIOBakba JOBOAU O FY6I/ITK8. Yy CTCIICHY CCI)I/IKE].CHOCTI/I.]'2

1.1.3. PaaukanHa npoMeHa nNpaBujia

EdukacHe TpKHITHE MHCTUTYIMjE, TAKO HAC YYH JIOCAJAIHE CKYCTBO pa3BU-jeHUX
IpUBpEIa, HE MOTY ce cTBapartu Aekpetuma. OHe ce pa3BUjajy U yoOarMuaBajy KOMOMHAIINjOM
CMOHTAaHUX M JYTOPOYHHUX HMHTEPaKlMja aKTepa, Ka0 U KOHCTPYKTUBUCTMUYKUX I1OJyXBaTa.
butHo je Takohe umaTH y BUAY UME-CHHILYy Ja C€ HE MOTY "NIPEHOCUTH" HHCTUTYLH]E W3
JemHUX 3eMasba y Apyre. Heke WHCTUTYIM]jE KOje YCHENIHO MTHUTE €KOHOMCKY CIIO00Iy |

MOJICTUYY E€KOHOMCKY €(HUKaCHOCT y jeHO] 3€MJbHM IOKa3yjy JIolle pe3yiraTe Kajaa ce

11 Schoenfelder, B., (2001): Two Lactures on the Legacy of Hayek and the Economics of Transition, Freiberg Working Papers, 3.
12 Transition — The First Ten Years (2002), The World Bank, Washington, D.C.
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NpUMEHE y HEKMM JPYIHMM 3eMJbama. YCIeNIHa NPOMEHa 3aTeUeHHX HHCTUTYIMja |
eTabiupake HOBHUX IIPEACTAaB/ba jelaH OJ HAJTSKUX M HAJCIOXKEHUJUX Tmpobiema 3a
pedopmatope. Panu ce, xako 6m TO pekao Xajek, O ,,CJIOKEHUM T0jaBaMa’ ca MOCEOHUM
HaYMHOM (yHKIMOHUCama. bynyhu na ce pagm o HU3Yy HCHPEIUICTEHUX AKTUBHOCTH U
edekaTa pazIMUYUTUX YUHUIIAIA, UITY30pHO je MOKYIIaBaTH Ja Ce Taj mocao 00aBU U3 jeTHOT
LIEHTpa M Y jeAHOM TpeHYTKy. To je nuHamu4daH nporec koju he na tpaje nenenujama. OHO
mTo je Moryhe ypaauTd y KpaTKOM POKY j€ YCIOCTaBJhbalkhe OCHOBHHX Hauella TPIKHIIHE
MPUBPEE H PEIIEBAHTHOT HMHCTUTYIIMOHATHOT OKBHpa, a CaM MPHUBPEIHU IKUBOT
(ucnperieTeHe aKTUBHOCTH CIIOOOJHHMX YYECHHKAa KOjH ClIe/le CBOj MHTepec) he CXOIaHO
CBOjOj MHTEPHO] JMHAMUIIM, 3aXT€BUMa W TOTpedaMa HaMETaTH CMEp MU MOJIAUTETe
npoMeHa. Ha OCHOBY CIIOHTaHMX MHTEPAKIHja TPKUITHUX YICCHUKA MHHIIUjATHU TPIKUIITHU
okBUp he ce BpemeHOM norpalBaTu M CTBapaTd aJeKBaTaH aMOHMjeHT ca WHCTHTYIHjaMa
KOj€ Cy y CarjlaCHOCTH C JIOKQJTHUM CHCTEMOM BPEIHOCTH, HHTEPHUM MPaBUIMMa, 00MYajuMa

U ipedepeHIrjama.

Pedbopma mpencraBiba HEKy BpCTY ,HUrpe-curHanunra’ (signaling-game), rae
JIOHOCHOIIX TTOJIMTHYKHUX OJUTYKa CBOJUM aKTHBHOCTHMA IIaJby CUTHaiE rpaljanuMa o CBOjuUM
Hamepama. [IpoGiem mpescrabiba yckiahuame GopMaTHUX U HehopMaTHUX npasuia. Pamu
ce O CIOXEHOj MpobiieMaTHLM Koja IMojpa3syMeBa JONYHY HEKHX MocTojehux mpaBuia,
eTabiupame MOTIYHO HOBHUX, Ka0 M BpeMe Koje je HEONXOJHO 3a MpuiarohaBame (mpoiec
yuema). [Iporec yuewma je kpahu u epukacHUjU ako cy mpaBmia kKoxepeHtHuja. C apyre
CTpaHe, TPOIEC y4Yema 3aBUCH O] HaYMHA M TEMIIA MMIUIEMEHTAIFje HOBHX IIpaBHJIA.
VYKOJIMKO ce MHCUCTHpA Ha MOCTYIHOCTH peOpMHU CTBapa ce MEIIOBUTH MHCTUTYLIUOHAIHU
OKBHp Koju noBehaBa HEM3BECHOCT. To yTHUe Ha TpaH3UIMOHE TPOIIKOBE (OHHM pacTy) M Ha
KOHauaH pe3yirar pedgopme. BUTHO je crora na MHUIMjaHA TpoMeHa Oyjae paauKaliHa.
Pagukamna mpomeHa mpaBWiia JOBOAM JIO TOTa Ja C€ TPXKHIIHU YYECHHIM CyO4aBajy ca
Hy)kHoIIhy mpoMeHa noHamama. Ko rpagyanucTuykor mnpuiarohaBamba TO j€ Mame

Harmameno.

HcTo Tako, mpaBuiia koja oapehyjy TpKUIIHY urpy y ,,Mehycramy” Cy HEKOXEpPEHTHa.
HekoxepenTHa mpaBuia TOJIpa3yMeBajy HWCTO TaKBa OUEKHBama akKTepa U TOME
kopecnoHaupajyhe akmmje. CBako TpagyaqTuCTHIKO HWHCHUCTHPAKE Ha  TOJOBUYHHM

peliemrMa IeCTUMYIUIIE TPUBATHO NMPEAYy3eTHUIITBO, Oynyhu na mpeay3eTHULIM Hemajy

18 Winiecki, J. (2000): Formal and Informal Rules in Post-Communist Transition, in A Liberating Economic Journey: Post-Communist
Transition, Essays in Honour of Ljubo Sirc, Centre for Research into Post-Communist Economies, pp. 277-339.
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JaCHO OKPYKEHE y OJHOCY Ha KOje€ MOTY Jia TUIaHUPajy U JOHOCE MOCIOBHE oTyke. [loceOHO
je OMTHO Ja ce ycrocTaBe ,,TBpJia OylIeTCKa OrpaHHuYeHa’’, Koja MpUCHIbaBajy ¢pupme aa ce
WIN TIPECTPYKTYpHpajy win aa 6ankpotupajy. C apyre crpaHe, TO JONPUHOCH U CTBApamby
IIPOCTOpa 3a OTBapame HOBHUX npeay3eha. [lonoBuuHa pemiema 1eCTUMYIATUBHO JeNyjy U Ha
pagHUKE jep OHM TaJa HEMajy MOTUB Ja moBehaBajy NPOIYKTHBHOCT M CBOj€ paaHE
cnocooHoctu. To, HapaBHO, ©UMa HeraTuBHE e(ekTe Ha ePUKACHOCT. YOUCHO je Ja ce Opku
OMOpaBaK M BHILU NMPHUBPEAHU PACT OCTBapyje KOMOWHAIMjOM pPaJUKATHUJUX €KOHOMCKHUX
pedopMu U UCTpajaBak-EM Ha TaKO M3a0paHO] CTpAaTerHju. 3eMJbe KOje Cy Ce OITydHIie 3a
panukanauje pedopme ycnene cy na y kpahem mepuonay octBape IEHOBHY CTaOWIIHOCT U
MOJICTAKHY TMPUBPEIHH PacT, Jia HHUIMPA]y HEOIXOJHO CTPYKTYPHO MpuiarohaBame, Kao U

na Opske mpeBa3ul)y MpUTUCAK HE3aMOCIEHOCTH.

1.1.4. Kon3ucreHTHoOCT pedopme

HeomxonHo je octBaputu oxaroBapajyhm JpymTBeHH KOHCEH3yC Jna Oum ce
orncTpykuuje pedopmMaMa cBele Ha HajMamby Moryhy wmepy. Ako ce uma y BUIY
TpaHcGOpMAaIMOHU TPOIleC KOjeM je y OCHOBH JAEMOKpaTCKa Mpolieaypa, oH Ou Tpebao na
Oy/ie OTBOPEH 3a pa3IM4HTe IOTJIENEe U MPOorpame, 3a pa3InduTe MHTEpece W MoTpede Koju
MehycobHo koukypuinry. Camo Tako moryhe je mohu no mporpama koju he mooutu
HEOIXOAHY MOJpIIKY Oupaua. Jlo MpuxBaT/bUBE CTpaTeruje MpoMeHa ou, nakie, Tpedano aa
nohe Kpo3 mperoBapadku mpoiiec u3mely crpana koje umajy pasnnuure uarepece. Konauno
nperoBapayko pememe (,,Nach paBHOoTeka”) OM ce oOcCTBapUBAIO Kao pe3yjiTaT
JCIEHTPATN30BaHUX  CTpAaTerWja CBUX PEJIEBAaHTHHX IPETOBApauykKWX CHara Koje
¢byHKIMOHMITY Yy jenqHOM ApymTBy. IIpobnem je mTo Cy yKJbydyeHHM W OHH KOjuMa je y
UHTepecy Aa ce pedopMa WM MPOJOHTUPA WK MOTIYHO oHeMoryhu. KibyuHo mecTo y oBoM
,,IIPETOBApAaYKOM IpoLiecy”’ WUrpajy MHAMBHIyaJHA OYeKHBama. DakTOpU Ha OCHOBY KOJUX
nojeauHI (GOpMHPajy CBOja OUYEKHBamba MPEACTaBIba]y BUXOBE CyOjeKTUBHE TporieHe. [1pu
TOME OHHM HUCY CIIPEMHH J1a OYEKMBAaHO MOOOJbIIalke 01Xy 3a Janeky OyayhHoct. Baxkna
je u ,,TpaHcmapeHTHOCT” pedopme, TO jecT MOTPeOHO je Jla Ce jaCHO MpEeJCTaBe HEH TOK U

JMHAMUKa J1a OM CBaKu Ii1acady Morao Ja uaeHTu(uKyje cBojy oyayhy nosumujy.

Beha carmacHoct rpahana moBogom pedopMH CMamyje OIMACHOCT HaMyITamka
pebopme y Heko] on mweHux ¢aza. llojenmHM aHamuTHYapu cmaTtpajy Jga  Oum

HHCTUTYLIMOHAJIHU CJICMCHTU pC(I)OpMI/ICB.HOl" MNPpUBPCAHOI CUCTEMA Tpe6aJ'II/I Jda Caapixe
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TOTOBO YCTaBHU PaHT, OJHOCHO Jia O] MOYeTKa TpaHC(HOPMAIIMOHOT Tpolieca Oyay HajooJbe

Mmoryhe 3amTuhenu.

TpaH3uIMOHN TPOLEC je OTBOPUO TEOPHjCKH M MPAKTHYHO CIOXKEHO IHTame: KaKo
OCTBAapUTH YCIEIIHY TpaHchopManyjy oOJ IUIAHCKE Ka TPXKUIIHOj MHPHUBPEAU U OJ

HCACMOKPATCKOI' Ka IEMOKPAaTCKOM APYIITBY.

Jocanamme HUCKYCTBO oMOryhmio je ma ce pa3aBoje yYCIelmHe ¥ HEYCICIlHe
cTparervje, Kao W Ja ce mpeBasul)y wiy3uje. JeqHa ol WHUX je TJacuia Ja je TPaH3HIH]y
Moryhe o0aBuTH y KpaTKoM poky. Caza je jacHO Jia je ped O JyropoyHOM TMpoliecy Koju he
Tpajatu neueHujama. Jla Ou Owim ycnemHu pedopMCKH Mporpamu Tpeda J1a Kao OCHOBY
uMajy ,,AHULIMjaJTHE YCIIOBE”, KOJH Cy 3a CBAaKy 3eMJbY Pa3MuuTH. TO 3HA4M Ja HE TOCTOJU
ONTHMAaJHa CTpaTeruja Koja je MACHTUYHA 3a cBe 3emJbe. HyXHO je Tparame 3a HajOOJbUM
Moryhum pelnierumMa Ha OCHOBY TEOPHUjCKU YTEMEJbEHUX U IIPAKTUYHO MPOBEPCHHUX Hauela ¢
UJbEM JIa ce eTabimpa ciio0oIHa KOHKYPEHTCKA MPUBpEa Y 3aTCUeHUM OKoJIHocTuMa. Ha
Taj HauyMH n30eraBa ce ,3amajamke y TEOPHJCKH OTMaTh3aM, Kao W Je30pHjeHTHUCAHU
nyuktyammsam” (Eucken).! ITotpe6no je MHOTO 3Hama, KpeaTHBHOCTH U HparMaTH3Ma a 61
Ce y CTBOPHO aMOHWjEeHT KOjU IOJACTUYE TPEAY3ECTHUINTBO M CXOIJHO TOME YCIICIIHY
TpaH3ulKjy. EKOHOMHCTH MOTYy Ja TOMOTHY CamMO Yy CTBapamy MHCTUTYIIHOHAITHUX
MpeayciioBa 3a TOJCTHIAKE TNPEAY3eTHHUINTBA Yy JaToOM TPEHYTKY M KOHKPETHHM

OKOJIHOCTHUMA.

1.1.5. Tpanzuumuonu npouec y Cpouju

Tpansunmja y CpOuju tpaje tek ox 2000. ronuHe, a jaeceT roguHa Koje Cy joj
MPETXOUJIE Ca CTAaHOBUINTA TPAH3UIIM]E Yy MOTIYHOCTH Cy u3ryosbene. Ctora ce u omrap
naj J0XOTKa Yy TOj, MPETXOJHO] ACLEHU]U HE MOXKE MPHU-THCATH KJIACHYHO] TPaH3UIMOHO]
pelecuju, jep ce jaBMO Kao IOCHeAula pacrnajga 3emibe, XUIepuHQaluje, TProBUHCKOT
embapra YH (1992-1995) u GombapmoBama Cpbuje (1999). Mako ce y ToMm mnepuoxy
3aIrmoyesio ca T3B. MHCAjAEPCKOM, PAJHUYKOM TPUBATH3AIN]OM, FbeH C€ OCHOBHH PE3yNTar
JaBHWO Ha TUIaHy ,,CHMBE” TPUBATU3AIM]e, Tj. WIETalTHe TpaHChOopMaIlije IPYIITBEHE CBOJHHE Y
npuBatHy (asset stripping). Taja je cTBOpeH BeoMa HETpaHCHAPEHTAaH MPUBPEIHU aMOMjeHT
KOjU je oOMJIOBao KJIMjEHTENM3MOM, MHCAjAePCKUM IpUBWIIETHjaMa U KopymnuujoM. Basea
uctahu na 3axBasbyjyhu Kaikbewmy y Kperparmy TPKHUITHOT HHCTUTYIIMOHATHOT OKBUpA, HU

Ha-KOH 3aBpIlIeHE 4eTBpTe roauHe TpaHsuuuje y CpOuju He MOCTOjU 3ApaB TP-KHUIIHU

14 Eucken, W. (1990): Grundsaetze der Wirtschaftspolitik, J.C.B. Mohr (Paul Siebeck), Turbingen.
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MPUBpPEIHU aMOUJEHT HUTHU TI0CTOj€ HHCTUTYIIH]E KOje €(hUKACHO IITUTE CBOJUHY M YTOBOPE.
Hcto Tako, ca cyOBEHIIMOHUpPAKEM T'yOHTAIIa CE HACTABUIIO CBE JIO Kpaja YeTBPTE, U 3aIlIo
nyO0OKO | y MeTy TOANHY TpaH3uiyje. JleceToronunimy naja MpruBpeHEe aKTHBHOCTH M3a3Bao
je M3MeHy MPHUBpPEIHE CTPYKTYpPE Yy KOPHUCT T'paHa ca jeJHOCTABHHUJOM TEXHOJOTHjOM OMIIO
ucnon 40%. Ctpykrypa ¢unamHe Tpaxme Takohe ce m3MeHusa, y KOpucT tekyhe JuyHe U
jaBHE TIOTPOIIKE, y3 UCTOBPEMEHH JIPACTUYHH I1a]] HHBECTHUIIH]A, KOj€ j& PAKTUYHO MPEILIO

Y AC3UHBECTHUPALC.

JBa cy pasnora ycnen kojux CpOuja HHje y MpBe YETUPHU TOJUHE JTOKUBENA T3B.
TPaH3UIMOHY PECLECH]y, ITO Cy HEeKe 3eMJbe MCKycuiie 1o 1Ba nyra (byrapcka, Pymynuja,

UYemka, utn).

Hajnpe, u3riena na ce moHaBiba mapamokcaiHu ucxonx w3 1994. roamue, kaga je
cTaOWIM3aluoHu MporpaM 6uo npaheH NpuBpeIHUM pacToM (CTora MITO je UMILIEMEHTAlH]ja

AHTUUH(IIANMOHOT MMPOTpaMa MPEeTepaHo 3aKacHea).

Cana ce namehe cinnuHo mopeheme: orpoMaH maj NMpuBpenHe akTUBHOCTU Beh je u
caM JIOBEO JIO Tamiemha WIM KOHTPAKIHje MPOM3BOJAHE MHOTMX HEPEHTAOWIHHX (pupmu 10
IBEHOI CaMOI' MHUHHMYyMa, T€ C€ YIPKOC Mepama MaKpOeKOHOMCKE cTraOuim3anuje, CBe
YeTUpHU TOAMHE TpaH3UIMje MpaTu Mmo3uThBHA croma pacta B/III, mox mHAycTpHja, HAaKOH

onaror naga y nepuoay 2001-2003, nagasse u cama Oenexu TO3UTUBHE CTOTIE pacTa.

1.2. Pa3Boj npoueca npuBaTuzanuje:

Pesynraru mpuBaruzanmje y CpOuju Ccy jako CKpOMHH. Y3pOK TOME je BEpOBaTHO
CTpax MIpeMa camMoM Ipolecy MpHUBaTHU3alMje ITO y3poKyje oTmop mpema ucrtom. [Ipouec
npuBatuzanuje y Cpbuju ce ozaBMja y JBa Tajlaca, NpBU Npe NoauTHUKuX rnpomena 2000.
TOJIMHE U JAPYI'M HaKOH MONUTHUKUX npomeHa 2000. ronuHe, T3B. HOBU (AKTYeIHM) KOHIIETIT

IpUBaTH3alHNje.

1.2.1. IlpuBaTH3anuja TOKOM JeBeaeceTux roauHa 20. Bexa

[Tutama y Be3un ca mpuUBaTH3alMjoM, TpaH3ulujoM u pedopmama y Cpbuju cy
npucytHa Beh ayru Hu3 roauHa. [locne nyxer mepuoaa JOMUHAIMje APYIITBEHE CBOjUHE,

nporiec mpuBaru3anuje y CpOuju je MHUIIMPaH JOHOIIEH]eM CaBe3HOT 3aKOHA O JPYIIITBEHOM
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karurany> C®OPJ u 3amouer 1989. rogmnre. OBMM 3aKOHOM OTBOpEHa je MoryhHocT 3a
Tpanchopmanujy npeay3eha y ApymITBEHO] CBOJMHHM Y IIpUBaTHA Mpeay3eha, Kpo3 u31aBame
Y MPOJAjy aKIvja U KPo3 IENOBUTY WU JSIUMUYHY Tpojajy npeny3eha. 3axBamyjyhu oBom
KOHLIENTY, OH je TOKPEHYO BEJIMKH WHUIMjaJHU Tayac npuBatu3anuje. OCHOBHU MOIEIU
npuBaru3anuje cy Ounm nokanutanuzanuja (99,26%), nponaja u KacHuje UCIUIaTa 3apajaa y
aknujama. Pesynrar nmpumene oBor 3akoHa je TpaHcdopmaliyja (peTBapame JAPYIITBEHOT Y

akuuoHapcko npenysehe) 33,17% ox ykynHor Opoja npeny3eha Ha Koja ce 3aKOH OTHOCHO.

Hapenne, 1990. roquae y CpOuju ce mounme ca MPUMEHOM PenyOInYKor 3akoHa O
yCIIOBUMA U MOCTYNKY TpaHchopmaiuje IpYIMITBEHE y Ipyre oOMuKe CBOjuHE. PenmyOnmudku
3aKOH je M0 KOHILENTyaJHUM oOenexxjuMa OMO CIUYaH CaBe3HOM, alu je Yy onapeheHum
[OCTaBKaMa MMa0 pECTPUKTUBHHUjH KapakTep, OCHOBHH MOJEIH OCTajy HCTH. -
JOKaluTanu3alyja u Mpojaaja, a yBOOU ce€ W Tponaja mpenayseha y mHenMHM W JaBame

npenyseha y 3akym.

Y mnepuonmy om 1991. - 1993. romune mona3um 10 JAPACTUYHOT YCIOpaBamba
npuBaru3anmje (Tpancdopmucana cy camo 134 npenyseha), a mapanenHo ca THM, HA OCHOBY
3akoHa 0 jaBHUM mpenysehuma, monasu 10 mpeTBapama APYIITBEHE Y JIPKaBHY CBOJUHY

npenyseha y obnuky kpynHe uHpactpykrype, kao mro cy: EIIC, HUC, JAT, IITT, XXTII u
APYTH.

Pacryha wundmanuja mnocraje ,,KJbYdYHHM CaBE3HUK® 3allOCICHHMX Yy TMOKYIIAjy [a
npuBaru3yjy npeayseha y kojuma pane, Tako ga ce 1993. romumHe mpuBaru3anuja OneT

yOp3asa.

T'onune 1994. ycBaja ce 3akoH 0 U3MEHHU U JIOMYHH 3aKOHA O YCIIOBHUMA U MOCTYIKY
IpeTBapama JpYILITBEHE Yy Apyre oOJIMKe CBOJUHE, YMME C€ CTBapa OCHOB 3a PEBMU3H]Y CBHX
u3BpiIeHux npuBarusanyja y Cp6uju. CymrTuHa OBOr 3aKOHa je Ouja ycMepeHa Ha To Ja
MMOHUINTH UH(IATOPHE JOOUTKE KOje Cy 3al0CIeHN OCTBApIIIM Kymmyjyhu akuuje mpenyseha y
ycioBuMa xunepunpranuje TokoM 1992, u 1993. rogune. IlpoBepu cy moaspruyra cBa
npenyseha koja cy paHuje crpoBelia MpUBATH3AIIM]Y, ILITO jp MPOY3POKOBAJIO CYJCKE CIIOPOBE
ko Bume oxa 500 mnpenyseha. Pesynrar peBusuje je OHO HE caMoO 3ayCTaBJbambe
npuBaru3anyje, Beh u oOHaBJbame CTPYKType KamuTaja y MPUBpPENd ca JOMHUHAHTHUM

APYUITBCHUM BJIACHUIIITBOM.

1% Conmjanno-exonomcku caset Peny6muke Cp6uje (2011): Edextu nporieca npusatusaruje y Cpouju, COJIMJIAP, Beorpan, ctp.11
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N3mehy 1994. u 1997. roaune, mocie U3BpIICHE PEBU3H]E, Y OCHOBH MpHUBATHU3AIM]a

HUj€ HU CIIPOBOlEHA.

Ha ocHOBy HOBOT' caBe3HOI 3aKOHAa O OCHOBama IPOMEHE BIIACHHIITBA JPYIITBEHOT
karmutana CPJ, ycBojenor 1996. romuue, pemybnuke cy aoOwmie cio0oay Ja caMOCTallHO
KOHKPETH3Yjy MpHUBATU3AHOHY Mpoueaypy. Tako je 1997. roquae CpOuja ycBojuia 3aKOH O
CBOJUHCKO] TpaHc(hopMaIiju, KOjuM je TOKPEHYT HOBHM Tajac mpuBaru3anuje. CymTuHa
KOHIIENTA je M JaJbe OCTajla MHCAjIepCKa IMpUBaTH3alrja, OCHOBHU MOJeN je OWo mpojaaja
aKIyja 3amocieHnMa, ca WM 0e3 IMOoIycTa, ca IMpaBoM mpeude KynoBuHe. [IpaBo KymoBuHe
UMalli Cy ¥ CTpaHu MHBECTHTOpU. OCHOBHA MPETHOCT Y OBOM 3aKOHY, CMarpajo ce, ouia je

yBoheme OecriaTHe MpUBaTU3aIK]je 3a M0jeIMHE KaTerOpHje CTAHOBHUIIITBA.

bpojuun Hemoctanm W He3aJ0BOJbaBajyhu pesynratd y TpakCH, HECYMHJHUBO CYy
yKa3alli Ha HYy)KHOCT IIPOMEHE OBOT 3akoHa. [IpBo, 10 0BOM 3aKkOHY NpHBaTH3aIMja HUje Ona
o0aBe3Ha, a JICIICHTPAIM30BAHO OJUTYYHBALE, Y3 HEIIOCTABIbAKE KPAjHEr POKa, OCTABUIIO je
NpUBATU3alMjy HA MUJIOCT U HEMUJIOCT MIPU MOCEOHMX MHTepeca y mpenysehuma. [[pyro,
MPaBEIHOCT MPUBATHU3AIM]C j€ TOBE/ICHA Y MMUTAKE, jep Cy MPaBO Ha IMOKIOH akIuje, Koje ¢y
morne noctuhm 60% kamutana mpeayseha, MManu camo 3amoCiIeHH W TEH3UOHEPH U3
JPYIITBEHOT M JIPKaBHOT CEKTOPA, TaKO Jia Cy OcTanu rpal)aHu MpeTBOpeHH Y ,,IPOTUBHHUKE
npuBaruzauuje. W Tpehe, omabpanu Tun akIMOHApCTBA 3aloCiIEeHUX je Ouo Beoma
HETIOBOJ[jaH Ca acCIeKTa PeCcTPYKTypHpama, KaCHHjer IMOCIOBamka M TOpacTa E€KOHOMCKE
epukacHocTH Tpeny3eha — OHO HHUje JOBEJIO JO CMEHE HEYCHIIHHX PYKOBOAMIIAIA

(meHayepa).

Benuko orpaHudeme OJHOCHUIIO c€ M Ha HEMOTYhHOCT KacHHje KyHOIlpojaje akiuja
KOj€ Ccy KYIIOBaHe y3 IOITYCT, YUME je CMambeHa MOTYNHOCT pa3Boja TP)KULITA KaluTaja, Kao u
MOCTaBJbakhe MpHUBATU3AIM]e€ KA0 jeHE M30JIOBaHEe, MapifjalHe Mepe KO0jo] j€ CTaBJHEHO Y

3a/1aTak J1a moooJspia nephopMance Cpricke MpuBpesIe.

30or cBera HaBeleHOr He Tpeba 1a dYylme peNaTHBHO CKPOMHH —pe3yJTaTH
MpUBaTH3allkje, OCTBAPEHH IPUMEHOM OBOT 3aKOHa (3amodera mpuBaru3anuja — 428
npeny3eha, 3aBplieH ynuc y npBom Kpyry — 284 npemnyseha, 3aBpliieH ynuc y ApyroM Kpyry —

246 npenyseha, 3aBpinena npusatuzanuja — 18 npemyseha).t®

16 Conmjanno-exonomcku caset Pemy6muke Cp6uje (2011): Edextu nporeca npusatusanuje y Cpouju, COJIMJIAP, Beorpan, ctp.13
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1.2.2. HoBu (aKkTyeJIHH) KOHLENT NMPpUBaTHU3alHje

Haxo ce 3a mouerak yOp3ama mporeca Tpansunuje y CpOuju Moxke y3eTH TPeHyTaK
MOJIMTUYKUX MPOMEHa, OAHOCHO oktoOap 2000. romuHe, TO HE BaXH Kajga je MPOIEC
NpHUBaTH3alMje y NMUTamky. Pa3no3u 3a OBO JIekKe y YMIHCHUIM Jia je Y MEepPHOAY Ipelia3He
BlIazie OWJIO TIOKYIIIaja J1a ce 3allouHe MpuBatu3amuja npeayseha mo mocrojehem 3akony (u3
1997. rogune), TauHUje TIO3UBAaHU CY JAUPEKTOPU W 3aMOCICHH JIa OTIOYHY MPHUBATH3ALM]Y

cBojux npenyseha.l’

VY pasnore 3a oBo HeheMo yma3uTH, YIJIIAaBHOM pe3yiTar je 0uo aa je oapehenu O6poj
npeayseha ymao y mporec npuBatu3aimje o CTapoM MOAETY PaJHUYKOT aKIIMOHAPCTBA, Al
cy Beh ¢ebOpyapa 2001. romuHe ycBojeHE H3MEHE M JONyHE 3aKOHa O CBOJUHCKO]
Tpanchopmanmju, KojuMa je IpUuBPEeMEHO 00yCcTaBJbeHa MPUBATU3AIM]A 10 CTAPOM 3aKOHY, 10
JIOHOIIIEHha HOBOT, Hajaylhke mect mecenu. IlpuBarnsanuje 3amouere mo 3akoHy u3 1997.
rOJIHE MOIJIE Cy OMTH HacTaBJbeHe U 3aBpuieHe. [Ipex HoBom Bnamhy y CpOuju Hamasuio ce
nUTamke U300pa MoJieia IPUBATH3AlIMje: CBAKAKO CE€ HUjE MOIVIO HACTABUTH Ca J0TAIAlIBUM
MOJIETIOM PaJHUYKOT aKIIMOHAPCTBA, I1a CE MOCTABJHANIO MUTAKE Aa JIH 0Ja0paTu Bay4epcKu
MoJIeNl, KOju je Omo Bpio momynapad oko cpeauHe 1990-Tux roguHa y HEKHM 3eMJbama y
tpan3uuuju (Yemka, Crnoauka u Pycuja), nuinm nzabparu Moaen Kjiacu4yHe Ipojaje (Koju je

JEIMMUYHO IPUMEHUBAH Y CBUM 3€MJbaMa y TPAH3UIIN]H)

HoBu 3akoH o mpuBatu3anuju noHeT je y jyHy 2001. rogune u taga ce ¢opmanHo
CTBapajy MHCTUTYLMOHE NPETIOCTaBKE 3a MpPUBATHU3allMjy 1O HOBOM Mojeny. Mebhyrtum, c
003MpoM J1a je OMJI0 HEONXOJHO JIOHETH W mparehy perynaruBy HoBor 3akoHa (ypende u
MpaBWJIHULIK), ITO je Tpajano 1o aBrycra 2001. ronquHe, a 3aTuM U GopMHUpPaTH ATEHLH]Y 3a
IpUBaTH3alM]y, ka0 U AKUUjCcKU (OHJ, IUTO je CBe MoTpajajio o mpBor keapraia 2002.
ronuHe, npaktuyHo y 2001. roquHM HHMje MpHUBaTH30BaHO HU jeqHo mpenysehe. [lakie, 3a

MoYeTak MpUBaTH3alKje 0 HOBOM Mozienry MoxeMo y3eTd 2002. roausy.

3akoH o mpuBaruzauuju u3 2001. ronuHe je MOCTaBJbao MPETIIOCTAaBKE 3a JJOHEKIIE
MOmu(OKOBaH MoneN KiacuuHe mpojaje. OCHOBHE OUIMKE H3a0paHOT Mojena cy Ouie

cienehe:

- IIpoaaja, a He OecruiaTHA MoaeJ1a

17 Mujatosuh B. (2005), IlpusaTusauuja peansor cektopa, Uetupn roaune tpansuuuje y Cp6uju, LlenTap 3a 1ubepanHo-aeMoKpaTcke
crynuje, beorpan, ctp.187
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Meton mpomaje apyIITBEHOT W AP)KaBHOT KamuTanda omadpaH je ca HIejoM Ja ce
MOKYIIa)y HahW MpaBu KyMIM, Y CMHCIY OHUX KOju he u3 mpemyseha Koja ce mpuBaruzyjy
(exoHoMckHX pecypca) u3Byhu HajBumie. OCHOBHM Y3pOK TakBOr u30opa Ouim cy
JOTAJAIIbE TPAH3UIIMOHO UCKYCTBO M JPYTUX HCTOYHOEBPOIICKUX 3€Majba M MCKYCTBO came
Cpb6uje. Ilopen Tora, y3pomu TakBOr uM300pa OWIIM Cy M TOJUTHYKE NMPHUPOAE, jep je OBaj
MoOJIeNl TOHOCHO 3HaTHE Mpuxojae OyneTy, u3 kora 6u Braga o6e30enuia 3HaTHA COIMjaHA

JaBakba, KaKo ou HpI/II[06I/IJ'Ia Hapod Aa IMpUXBaTHu IIPOMECHE.

- [Ipoaaja cTpaTelIKUM HHBECTUTOPHMA

Bnama je ¢ mpaBoMm mpujaliia BEIMKY BaXXHOCT KOPIIOPAaTUBHOM YIPaB/balby Yy
MOCTIPUBATU3AIMOHOM IEPHOAY, TE je omnTupana 3a mponajy BehuHckor makera (70%)
JPYIITBEHOT/IP)KaBHOT KalKMTala jeHOM HMHBECTUTOPY. TuMe je oMoryheHo mpey3umarme
myHe KOHTpoJie Hajx mpemy3eheM ox crpaHe jeqHor BehHMHCKOr BiacHHMKA, a Kako OM ce
OJIaKIIA0 ¥ YYMHHO e(PUKACHUJUM BEOMa CIOXKEH MPOLEC PECTYKTyHpamwa mnpeayseha y

MOCTIIPUBATHU3ALIUOHOM IICPUOLY.

- Mamu 1e0 ce MoKJIama rpaljalmMa H 3aIMoCJICHHUMAa

3aKoH 0 MPHUBATH3AIM]H UTIAK TpeiBrl)a U TIOKIOHE, OBOT ITyTa U 3aII0CIICHUMA U CBUM
octanuMm rpahanuma. 3anocienuma ce noknama 30% akiuja y npeaysehnma xoja ce mpoaajy
aykujom u 15% y mpenysehuma koja ce mpojajy Ha TeHAEpHMa, JOK ce 3a rpahaHe
pesepBuiie o 15% akuuja y oBuM Jpyrum mnpenysehuma. Ha Taj HaumH oBaj je 3akoH
MpaBelHUjU Off MIPETXO/IHUX, Jelp HE Jaje camo 3anociieHnuMa Beh u cBuM ocranuma. CBpxa
MOKJIOHA j€ 3a71001jame MOJIMTUYKE TOJIPIIKE 3a pedopme, anu je BaKHO TO IITO MOKJIOH HE
Mema MOJeN TNpHUBaTH3alyje: M jJajbe nocroju BehwHcku BiracHUK ca 70% kamnurana y

HOBOIIPUBATU30BaHUM Ipeay3ehnma, mTo je OUTHO 3a HaYUMH PYHKLIHOHUCamka rpenys3eha.

- KonkypenTckn meroau npoaaje

3aKkoH je MpeaBUAEO JBa MeETola Ipoaaje, 00a KOHKYPEHTCKa: ayKIHjy, OIXHOCHO
JTUIMTANA]y 3a 3a Mama W ciabuja mpemyseha m tenmep 3a Beha u 0osba, HaMEHEHA
IIPBEHCTBEHO CTPaHMM MHBECTUTOpPHMA. YBeK ce npozaje 70% HenmpuBaTH30BaHOT KamuTaja
(octarak ox 30% ce, Kako je HaBeJECHO, NOKJIama 3amocieHMMa M Tpahanuma). Meby
METO/IMMa MpoJiaje He Haja3M ce TUpeKTHa moroada m3Mel)y Ap:kaBe M KyMIia, MOIITO je OHa
MpeBuile pu3nyHa nomro omoryhyje kopynuujy. Kog tux nommux npemnyseha uzsemrhe ce niamn

ypeheHO pecTpyKTypupame WU CcTedyaj. YHOoTpeOOM HCKJbYUYHMBO KOHKYPEHTCKHX METOa
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npojaaje Tpebano je 06e30enuT MaKCUMalHy TPaHCIApPEHTHOCT Mpolieca, Tj. OHEMOTYhHUTH
KOPYIIIM]y U Ipyre MaxHHAIMje UCXOI0M IpuBaTu3anuje. HajBaxxHuja HOBOCT THYE C€ MpaBa
ATeHIMje 3a MPUBATH3AIH]y J1a MOKPEHE MOCTYIAaK Mpojiaje IPYIITBEHOT KaluTaaa y CBAaKOM
npenysehy, unMe je ykuHyTa T0OpoBOJHHOCT mpuBaru3zauuje y CpoOuju u obe3beheno na

MpUBaTH3aIMja UTTAK UMa Kpaja.

- Pectutyumja

3akoHOM O MpHUBaTU3alMju MpeABHlEeHO je Aa ce of cBake mpoaaje 5% mpuxona
M3/1BOjU 3a Oynyhe HakHazAe 3a HAIIMOHAJIM30BaHY UMOBHHY. TUME je TOTpaKUBaHke OMBIITUX
BJIACHHKA WMIUIMIMTHO TMPU3HATO, aJld CaM 3aKOH O TMPUBATH3alUjU HUjE TPE]jyAUIHPaAO

PCUICHA U3 3aKOHA O I[eHaI_[I/IOHaJ'II/BaHI/IjI/I.

- PecTpykTypupame

3a mpenyszeha 3a xoja He Om OWJIO peasHUX W3Iena jaa Haly Kymnma y canammem
cTamy IpeABUNEH je IpoLec pecTpyKTyHpama Kao NpHUBaTH3allMoHa mpunpema. J[Be cy
OCHOBHE HJIeje KaKo Ja MM Ce IIOMOTHE: TPBO; Jla Ce HeKa O BHX IMOojIeNe Ha BHIle npeay3cha
U MpOJajy aTpakTHBHA, a Y CTevaj MOIlajby OHA Koja He Hal)y KyIua; Jpyro; Ja ce U3BpILIN

OTIIMC ACJIa AYTroBa IIpeMa ApKaBU, KaAKO Ou UM ce BPCAHOCT OAUIIIA U3HA/ HYIIC.

KonkpeTHu edekTn mpruBaru3aiuje Mory ce MpaTUTH YIJIIABHOM Y PEaTHOM CEKTOpY H
JETUMUYHO Yy (PUHAHCH]CKOM CEKTOpY (Kpo3 MpuBaTU3alujy O0aHaka, JOK je MpuUBaTH3aIlf]a
ocurypasajyhux apyiuTaBa jolll yBeK Ha ModeTky). Kana je y nmurtamwy jaBHU CEKTOp, U3Y3€B
TeJIEKOMYHHUKall1ja, HallpaB/beH! Cy NMpBU Kopaiy y pectpykryupawy HUC-a u JAT-a, anmu

jom yBek 6e3 mpenusHo AedHHNICaHe IPOLEaype 3a OcTana japHa npemyseha.’®

OcHOBHE KpHUTHKE OBOT 3aKOHa OJHOCE ce, u3Mehy ocTajor, Ha mpoodseM
METONIOJIOTHj€  TIPOIIEHE  BPEIHOCTH  mpeay3eha, mpeayro  Tpajake  MOCTYIKa
peCTpYKTypUpama M Ha OIyroBJIa4eH-e caMor Ipolleca NMpuBaTu3aiudje, Kao U y TOME Ja Cy
cpencTBa qoOujeHa of MpHUBATHU3AIMje YITIaBHOM KopuIlTheHa 3a MOKpUBamke HENMKBUIHOCTU
u obaBe3a JIp>KaBHOT amapara, a He 3a ylarame y HoBa mIpeny3eha v mOCIOBHE cHUCTEME Y

UJBY 3anollbaBakba U IMOKPETabha MPOU3BOALC.

Kako je mpouec npuBaruzanuje aApymTBeHuXx npeayseha y CpOuju mpu kpajy, To ce

nakiha JaBHOCTH 3HAyaj HO yCMepaBa Ha JlellaBamba y KHMMa HAKOH NPOMEHE BIIACHUKA,

18 [Tpuspemna komopa Cp6uje (2007), Ouena edekata Jocanaimbe npusaTuzanuje y Peny6muim Cp6uju, Kako 3aBpIiuTH NpUBaTH3aLMjy Y
CpOwuju, Hayuno apymrBo ekoHOMICTa, AKaJeMIja eKOHOMCKUX Hayka, EkoHoMcku dakynrer beorpan, ctp.35
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nmoce6HO uMajyhu y BUAY J1a CMO Yy TIEpHUOJY jOIII TeXKE MPUBATH3AITH]E JaABHOT CEKTOpa U IITO
He OMCMO CMEJIH TPEIKEe MOHABJbATH Y BbUXOBOM CITy4ajy. 3a pas3iiKy Ol MHOTUX KOjU Cy Ha
MOYETKY MpUBATU3AMje MUCIHIN Ja je TO JaK M jeHOCTaBaH I0cao, CUTYPHO je na ou ce

JaHAC jaKo MaJIid OPOj JIj I CIOKHIIO Ca OBOM KOHCTATAIlHjOM.

Bpeme je mokazano na je mpuBatu3aiiija Beoma ,,CKyma“ Jga HEMHHOBHO JTOBOJIH JIO
CMamCHha PaJHUX TMpaBa, noBehaHe HE3aNoOCIEHOCTH, COLHUjaIHE HECUTYPHOCTH, MPOMEHE
CTPYKTYpe NpHUBPEAHUX cyOjekata © ciau4yHo. MehyrtuM, Ha OBUM mpocoTpuMa

KBAHTUTATHUBHUX I10KAa3aTCJba OBUX TBPAHbH, 3aCHOBAHHWX HAa KOHKPCTHHUM IIOoAAallMMa, HEMaA

MIyHO.

Nnak, omeHe oBOr Ipoleca y MOCIEIHBEe BPEME J1ajy MHOTH, WIAHOBH ITOJUTHUKE
enuTe, ONAacT M OMO3WIMja, HE3aBUCHM HMHTEICKTyallld, aHaJUTU4apu, rpahanu u MHOTH
apyru. Munubema Cy moje/beHa M Kpehy ce ox XBajiocreBa, MPEKO YMEpPEHOT CTaBa Ja
MIOCTOj€ TIOMAIH, aJIi J1a Cy OHU HEJOBOJHHH, T1a CE JI0 OHUX KOjH CMaTrpajy Jia ce HHje HUIITA
npomMeHnino. OHO IITO je KapaKTePUCTUYHO 332 BehnHY OBHX OIIEHA, HE3aBUCHO Y KOjy TPYILY
crajajy, jecte Ja je YIIIaBHOM ped O MOJIMTUYKUM CTaBOBUMA MJIH IMOJIMTHYKOM MAapKETHUHTY, a
HE O CTPYYHO] aHAIM3U 3aCHOBAHOj] HA EMITMPH]JCKUM IOJIal[iMa, KOjU HACTOjH J1a OBaj MPOIIeC

rnmocmarpa y CBETIly CTBAPHHUX II0TC3a U BbUXOBUX KPATKOPOYHUX W AYTOPOUYHHUX MMOCICAUIIA.

1.3. lojam, kapakTepuCTHKe W 3Ha4Yaj 0AHKAPCKHUX KpeauTa

[Tojam kpemuTa Kao oOauKa (PUHAHCH]JCKHUX yJllarama OCJIMKaBa MOBEPEHE KPEeIUToOpa
npemMa JaeOUTOpPY M OHO TpPEJCTaB/hba HAJBAXHUJU MOMEHAT MPU 3aCHUBAIKY KPEIUTHOT
onHoca. Ha3uB kpeauT Byde KOpeHe Of JaTWHCKe peud creditum, mro 3HaYu KPeauT WIIN
3ajam, WM Imupe ox peun credo, credere - BepoBath.. YKOIHKO je KPEIUTOP YTBPAHO Jia je
Y)KUBaaIl KpeuTa o MOBeperha, TaJa TO 3HAYH J1a je HOBAIl YJIOKEH Ha CUTYPHO MECTO U Ja
he on Outm HammatuB 1o pgocnehy. KpemutHm omgHOC ce 3acHuBa wu3Mel)y moBepuora
(kpenuropa) M nyxHHKAa (1eOMTOpa) y yCIOBMMa Kaja IOBEpUJall CBOja MOOMJIHMCaHa
CpEeICTBA >KeM WHBECTUPATH, JOK TYKHUK UMa MOoTpedy 3a cpelcTBUMA Ja Ou (puHAHCHPAO
onpeheHy mNpuBpenHY aKTUBHOCT WJIM U3BPIIMO OJipeheHy KYMOBHHY NpEeIMETHUM

CpelCTBUMA.
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VY nuTepaTypu ce 4ecTo JieliaBa Ja ce 1mojaM KpeauTa morucroBehyje ca mojMom 3ajMma,
C TUM J1a, NpeMa HEKHMM TEOPETCKUM CTAaHOBHIITHMA, TI0jaM 3ajMa UMa YK CMHCAO.
HanmomumeMmo na W jemaH M Jpyrd TEPMUH y MPAKCH YECTO HMMajy HUCTO 3Haueme. Y
MPETXOAHOM TEPHOIY, 33jaM je 03Ha4aBao TakaB MMOBHUHCKO-TIPABHH OJHOC ITyTEM KOjera cy
ce moaMupHuBaie moTpede Ha Jy>KU BPEMEHCKH POK (32 OCHOBHA W TpajHa OOpTHa CPEJICTBA).
Kpenut kao HMMOBHHCKO-TIDABHU OJIHOC OHO je TIPETe)KHO KPAaTKOPOYHOT KapakTepa
(ce3oHncku, BaHpenanw, mnoBpemeHu). C 003WpoM Ja ce 1O CcajallikbeM IO3UTHBHOM
3aKOHOJIaBCTBY KpPAaTKOPOYHU M JYTOpPOYHH KpeauTu mouctoBehyjy, Beoma decto ce u
nouctoBehyje mojam ¢uHaHCHpama ca IMOJMOM KpenuTupama. M3melhy oBa nBa mojma
MOCTOjU Pa3iuKa, jep je mojaM (puHaHCHpama IIMpa eKOHOMCKa KaTeropuja Koja ce OJHOCU
Ha aKTUBHOCT o0Oe30eherma HOBUAHUX CpelICTaBa M3 Pa3IUYUTHX HM3BOpa 3a (DUHAHCHPAHE
TOKOBa pernpoayknuje. Kpenutr kao oOiMK (pUHAHCHjCKHMX yinarama CaJpkaH je y TOojMy
¢dbunancupama. Kpenutau ogHoc je 00jeKTUBHO YCIOBJBEH MOCTOjalbeM POOHE MPOU3BOJILE,
TPIKUIIITA HOBIIA ¥ peayin3aijoM pode. KpennTHu 0IHOC Ka0 EKOHOMCKA KaTeropuja 0b6assba

cneoehe sadcnuje hynkyuje:

. pyHKYUjy npukynwsarea (Moounuzayuje cpedcmasa),
. QYHKYUJy TUK8UOHOCMU U CMAOUIHOCIU NPOU3BOOHO2 Npoyecd,
. QynKyujy paszeoja mehynapoonux npuepeoHux ooHoca,

. (QYyHKYUjy pazeoja npuspeoHo Hed0B80./bHO PA3BUjeHUX NOOPYYjd,
19

g b~ W N

. QYHKYUjy Konmpone npuspeoHux moxosd.

Moouimn3aTopcka (@QyHKOMja KpeauTa TIpeJCTaB/ba HHETOBY  HMHUIMjAIHY
kareropujy. OBa ¢yHKIH]ja KpeIuTa OAHOCH C€ Ha NMPUKYIJbAakEe BEIUKOT 00MMa HOBYAHUX

cpelcTaBa Koja Cy MmapiiyjaJu30BaHa v MPUBPEMEHO BaH MPOU3BOIHE U MPOMETHE (QYHKIIH]E.

OyHKIMja NPUKYIIJbakbha CpeJICTaBa MpenylTeHa je 0aHKapcKUM OpraHu3alijama Koje

BpLIC ITPUKYIIJbAKC CJ'IO60,Z[HI/IX HOBYAHUX CPEACTABa HaA cnez[ehe HayuHE.

(1) orBapameM pauyHa CBOjUM KJIHjEHTHMA,
(2) obaBspameM pazHHX (PUHAHCH]CKHX MOCIOBA Y MME CBOjHX KIIUjeHATA,
(3) memo3uTHUM MOCIOBMMA KOjUMa C€ BPIIM MOOHIM3aIMja CPEICTaBa y3 MPHITHC

onpehene kamare.

¥ TIpod. Ip Henan M. Bymak, ®unancujcku Menaument, Exonomcku dakynrer, Cy6otuiia, 1995 (ctp. 306)
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Mobunu3aiyja HOBUaHHX CpeJICTaBa MMa 3a IWJb JIa TAKO KOHIIEHTPUCAHA CPE/ICTBA,
KOja Cy MPUBPEMEHO BaH yroTpede, amonupajy y npodurabunne kanaie. Jlakie, KpeauTHUM
oaHOCOM 00aBjba Ce HOBa aJoOKalWja CpeAcTaBa KOja C€ KBAIMTATHBHO Pa3JHKYje OJ
npBoOuTHE. Ha 0Baj HAUMH KPeAUT 3a0KPYKYje IEIIOKYITHH MPOIIEC PEMPOAYKITHje, ToBoaehu
y CKJan HeuckopuimheHa HOBYaHA CPEICTBA Ca CTBApPHUM MPHUBPEIHUM MoTpedama.
JIOMUIIMITHO Tp>KUIITe (PMHAHCHJCKUX CpEJICTaBa KapaKTepHIle NepMaHeHTHO Beha Tpakma
(uHaAHCHjCKUX CpEACTaBa O]l MOHYJE, 300T Uera je aKTUBHOCT CBake OaHKe ycMepeHa Ha TO
Jla CBOjOM ITOCIIOBHOM TIOJIMTHKOM 00e30e1u mTo Behu BoyMeH (PMHAHCH]CKOT MOTEHITHjalia

Y MaKCUMAaJTHO MMOKPUTHU UCKa3aHy TPAXKIbY.

MecTo KpeauTHOT OZHOCA y MPOLIECUMa PEIPOAYKIIH]jE j& O CYLITUHCKOT 3Ha4aja jep
ce IyTeM Hhera OJIp)KaBa MepMaHeHTHA JIMKBHIHOCT NPUBPEIHUX Cy0jeKkaTa, KOHTUHYHTET
MIPOU3BO/IHE, PErYIUITY TPXKHUIIHU OJHOCH, U3j€AHaYaBa MOHYJA W TPaKma. Y TPKHUIITHUM
ycrnoBuMa TpuBpehuBama HEOJpXKHBa je Te3a J1a Ce MPOIEC PENpoayKIHje MPUBPEIHUX
cybjekaTa MOK€ UCKJbYYMBO OCIIOHMTH Ha COIICTBEHE M3BOpe cpeicraBa. CBaka TakBa Te3a
uMaia OW 3a TOCIeUIy HEMOTIYHY NPOU3BOIIBY Ca YCIOPEHOM CTONOM pasBoja. Crora ce
COIICTBEHH H3BOPH Y (MHAHCHpamy Ipoleca pPErnpoAyKIHje MOTHOMAaXy ca JIOIMYHCKUM
KpenuTuMa u3BOpuMa cpencrtaBa. JlomyHcka cpeactBa o0Oe3beheHa myrem Kpeawra
oMoryhaBajy mpuBpenHuM cyOjekTuMa Ja y03ajy CBOj Mpoliec NMpOU3BOAmE M Yy Kpahem
BpPEMEHCKOM mepuoay yhy y cnenehu mpou3BoiHH, OJHOCHO MPOAAjHU LUKIYyC. 3Hayaj
KpeauTHe (QYyHKIMje HAa OOPTHU IUKIYC TMPHUBPEAHUX Cy0jekaTta MoceOHO je u3paxkajaH y
YCIIOBHMA KaJla Cy Y MUTamky MOCIOBU CE30HCKOT KapaKTepa MPOU3BOHE, OHOCHO Tpo/iaje.
KpenutHu ofHOC mpeacTaBiba pEryjiarop MOHYJIE M TpaXme HOBYAHUX CpeJcTaBa Ha
TP)KUIITY HOBLA. 3axBasbyjyhu, y IpBOM peiy, KpeauTy, Ky c€ Ha TPXKHILUTY MO0jaBIbY]y
Kao MOTPOIIaYu ¥ Y OHUM Clly4yajeBHUMa KaJia HeMajy JJ0OBOJbHO COIICTBEHUX cpencTaBa. Crora
ce W Kaxe, Ja KPEIUT y 3HATHO] MEPH PEryluIlie MOHYAY W TPaXmy, T€ Jla THME yTUYe Ha

CTabWIN3alKjy IeHa.

Kpenut xao o6k (pUHAHCH]CKOT yllaramka MMa BeoMma 3HauyajaH yTHUIla] U Ha Pa3Boj
mel)ynapoanor npuBpeanor oganoca. [Ipegyzehuma koja cy U3BO3HO OpHjEeHTHCAHA CE€ KPO3
KpeUTHE apaHXMaHe Mpyxa (PUHAHCHjCKA MOJpINKA y IUJby IpeMolrhaBama BPEeMEHCKOT
nepuojia OAJI0KEeHUX Ilahamka 07 MOMEHTa MOYeTKa yjaramwa /10 peajlu3allije Hariate u3
HHOCTpaHCTB4, IITO KMMa IIO3UTHBHC ereKTe Ha IIIaTHU WU JAC€BHU3HU 6I/IJ'IaHC, Kao U Ha

noBehame JeBU3HUX PE3CPBH.
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Kon HemoBo/bHO pa3BUjeHHX O00JacTH W TOJpyYja, KPEAWT BPIIU JIONMYHY
aKyMyJanuje HeJaocTajyhux cpeacraBa M yop3aBa MpoIeC pa3Boja yrpoXeHux mojpydja. To
ce najbe pediiekTyje Kpo3 paBHOMEPHOCT y TMPUBPEIHOM Pa3BOjy Ha HUBOY IIeNie 3€MJbE U
Jaje TO3WTHUBHE pe3ylTaTe y MOCTHU3akhy MAaKPOCKOHOMCKHX IMJheBa JCPUHUCAHUX O]

CTpaHC MOHCTApHUX BJIACTH.

KonTposina ¢yHkumja xpeaura uma 3a UuJb MepMaHEHTHO mHpaheme IMOCiIoBama
npeny3eha KOpPHCHHMKA KpEOUTHHX apaHXMmaHa. Y TpakCh OBAaKBY BPCTY KOHTpoOJIE U
MOHUTOPHUHIA CIPOBOJAE TOCIOBHE OaHke (KpeauTopu) Kpo3 TNEPUOJUYHY aHAIHU3Y

(bMHAHCH]CKUX TIOKa3aTesba CBOJMX KPEIUTHUX KJIM]jEHaTa.

1.3.1. KpenuTHH yCJI0BH

[Tpouec ogoOpaBama KpeauTa NPUBPEAHUM Cy0jeKTHMa YUHU KOMILIEKCHY OTEepalu]y
U O] CTpaHe MOCJIOBHUX OaHaka Mojpa3yMeBa MOIITOBake 0AHKAPCKUX Hayella U y3aHCH, Y3

YTBpl’_)I/IBaH:e OoHHTETA KOPUCHHKA 1 BbUXOBC ITOCIIOBHC aKTHBHOCTH.

3a Oanky je oa moceOHE BaKHOCTH HaveJo e(pUKacCHOCTH ynarama, jep ce muMe
noctuke Beha kopucHocT 1 Beha peHTaOMIIHOCT ylarama y3 Behy kamaTHy cromy, Kpahu pok
noBpahaja KpeauTa, Kao M BehM CTeNeH CUTYPHOCTH yiarama. Ycioeu 3a odobpasarve
Kpeduma npuepeoHum cyoOjekmuma mozy Oumu onwimez u nocebHoz Kapaxkmepa, Tpu
4eMy Cy ONIITH yCJIOBU OA00paBarma KpeauTa OirmKe JeTePMUHUCAHH Y 3aKOHY, TPOMUCHMA

H Y aKTUMa MMOCJIOBHEC IMOJIUTUKE 6aHKe, a BAXC U 3a CBC BPCTC KPEANUTA U 3a CBE KOPUCHUKCE.

Ilocednu ycnosu onobpaBama KpeauTa Cy CEIEKTHBHOT KapakTepa U IpeiBuleHu cy
3a IMOjeiMHE BPCTE, OJTHOCHO IOjeIMHE HaMmeHe Kpeauta. Jla Ou ce mpuBpeaHOM CYOjeKTy

MOrao of00pUTH KPEAUT, HEOMIXOIHO j€ J1a UCcIlymaBa ciezehe ycrose:

> 1a je KpeauTHO croco0aH,
P 12 HAMCHCKH TPOIIU KPEIIUT,

> 1a ucmymaBa moceOHE YCIOBE 3a MOjeIMHE BPCTE KpeauTa.

Onwimu ycnosu onobpaBama KpeauTa HATAXKY J1a OCIOBHA OaHKa YTBpIU Ja JU je
TpaXKWJIaI] KpeIuTa MpaBHO Croco0aH /a 3aKJby4H ca MOCJIOBHOM 0aHKOM YTOBOP O KPEIHTY.
[IpaBHa criocoOHOCT ce yTBphyje yBHIOM y JOKYMEHTAIM]y O yrucy y moctojehu perucrap,

Kao u yTBphI/IBaH:eM Ja JIn Cy MOTIIUCHUILIU 3aXTCBA Y CIICCUMCHY oBiamheHa Jiana Tpaxuona
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kpenuta. [loceOHM ycnoBu omoOpaBama IMOjJeIUHUX BPCTa KpeauTa, Koje je aeduHucaza
MOCJIOBHA OaHKa, OHOCE ce Ha: (a) HameHy ynompebe cpeocmasa, (0) concmeeno yueuthe
Kopucnuka Kpeouma, (1)) nonazare oenozuma, (1) uncmpymenme ooesoehermwa epahara
Kpeouma u ca. JIok ce He HWCIyHE HaBelIeHHW IMOCEOHHM ycioBU mpeaysehe He Moxke na

KOPHUCTH OJI00pEHU KPEIUT.

1.3.2. 3nauaj 6a3zeicKMX CTaHAap/Aa 32 MPOLleC KPeIUTHPambA

CerMeHT MauX M CpeamuXx npeay3eha mocrao je crpareniky 3HavajaH 3a 0aHKe Koje
MOCIIOBHY AaKTUBHOCT 00aBJbajy HAa TIOMEHYTHUM TpXKHIITHMa. baHKe TPEHYTHO Hy/Ie
MPUJIMYHO IUPOK CHEKTap KaKo MPOU3BO/A KPOjeHUX IpeMa NmoTpeda KIMjeHTa TaKO U OHUX
CTaHJIapAU30BaHUX U CBE Cy (prekcuOWIHMjU y TOrjeny LeHa npousBojaa. Behuna Ganaka
uma 100po pasBujeHe U eeKTHBHE IpoIieaype Kaaa je peu o kpeautuma. basen 11 (Capital
Adequacy Standard) ima 3HauajaH yTuIlaj Ha KPEAUTE MAJIUM M CPEIBUM Tpeay3ehnma, mro
he y HapegHoMm mepuoay OWTH NMPOMEHJbMBA CTaBKAa Yy OJIHOCY HA IMOYETaK Kopuihema

crannapaa bazen I1I.

ba3zencku koMuTeT 3a GaHKAPCKY KOHTPOJIY YCTaHOBWIIM Cy T'YBEpHEPH IEHTPAIHUX
6anaka 3emaba rpyme 10%° xpajem 1974.roqune, nocne nperehux nopemehaja Ha 1eBU3HUM 1

0aHKapCKUM TP)KUIITUMA.

Komurer mpyxka mmatrgopMmy 3a pemaoBHY capaamy u3Mely 3emMaba WiaHHWIa O
NMUTalkbUMa BE3aHMM 3a KOHTpoJly OaHaka. Ha moueTky Ha ®WeMy je pachnpaBibaHO O
MOJaNUTeTUMa 3a Mel)yHapoAHY capaimy y LWJbY MONyHaBamha MpazHUHA Y MPEXKHU
KOHTPOJIOpa, alli HErOBU IIUPU LIUJBEBH CY yHampeheme 3Hamba KOHTPOJIOpa U KBAIHUTET

KOHTPOJIC OaHaka IIpPpOM CBCTA.

Komurer He pacnoiake HUKAKBUM (DOpPMaJHUM HAJHALMOHAIHUM KOHTPOJIOPHUM
opnanthewnma. 3aksbyurin Komurera Hemajy, HUTH Cy UKaJl JOHOIIEHU ca HAMEPOM J1a UMajy
cHary 3akoHa. KomuteT mojactuye npubiaukaBame INIEIUIITa 3aj€IHUYKUM MPUCTYIIHMa U
CTaHJapAuMa 0e3 MOKYIlIaBama J1a ¢ OCTBAPU MOTIIYHA XapMOHM3allja TEXHUKA KOHTPOJIE Y

3€MaJbaMa 4JIaHu1aMa.

2 Benruja, Kanama, ®pannycka, Hemauka, Wranuja, Janam, JlykcemGypr, Xomawmuja, Illnamuja, Illsencka, IllBajuapcka, Bemuka
Bpuranuja u CA/l. (Illnanuja je mo3ana y uwiaHcTBo basenckor komurera 1. ¢pebpyapa 2001.roxune).
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VY wMajy 1983.romune Komwurter je 3aBpmmo JOKYMEHT 1oj HazuBoM [IpuHImmm
KOHTpOJIe OaHKApCKUX CTPaHUX HWHCTUTYIMja y KOME Cy JaTh TPUHIMIN 32 TOJeITy
OJITOBOPHOCTH KOHTpoJie (3a (unmjane OaHaka y MHOCTPAHCTBY, CyOCHAMjape U 3ajeHUYKA
ylarama) u3Mel)y KOHTPONHHX BJIacTH gomahwHa W MaTtuyHUX Biactd. OBaj JTOKYMEHT
MpeACTaB/ba PEBUIMPAHY BEP3U]y JOKYMEHTA KOjU je MpBU MyT oOjaBibeH 1975.roguHe u
KOJH je KacHH]j€ T0CTao Mo3HAaT U 1moj Ha3uBoM Konkopaar. TekcT mpBOOUTHOT TOKYMEHTA je
NPOIIMPEH W IpwiaroheH mpoMeHama Ha TPXKHUIITY, YKJbYy4dyjyhH M TpUHIMIIE KOHTPOJIE

KOHCOJIMAOBaHUX OniaHca MelyyHapoqHux OaHKapCKUX Tpyma, a ycBojeH je 1978. ronune.

VY npBux 20-tak roguHa cBora paaa KoMuTeT je HajBUIE MAXKEE MOKIOHHO MUTABKY
anexkBaTHocTH KanuTana. [louetkom 1980-tux roguna KoMuteT je u3pazno 3a0pUHYTOCT IITO
ce Koe(UIMjeHTH KaluTallHe a/IeKBaTHOCTU BEJIMKUX MeljyHapoaHux OaHaka MOropliaBajy
yIpaBo y BpeMe Kajua cy Mel)yHapoJHH pPH3WIM, HAPOYUTO y BE3HW Ca IPEe3aTy:KeHUM
3eMJbama TOYeNIH J1a 3Ha4ajHoO pacTy. Y3 noapuky ryeepuepa ['pyme 10, wianoBu Komutera
Cy OJUTYYMJIM Jla 3ayCTaBe €po3ujy CTaHAapAa y OaHKapCKUM CHUCTEMHMA U J1a 3ajeAHHYKH
paze Ha BehOoj KOHBEpPreHIMjH Yy TMOCTYNIKMMa M MOJEINMa y MeEpemy aJeKBaTHOCTU
karmutana. OBO je JIOBEJO /IO CTBapama IMHPOKOr KOHCEH3YyCa O MPHUCTYIY NOHIEPHCAHOM

MCPCHA pU3HKA, OMJIAHCHUX M BaHOMJIAHCHHUX CTAaBKM OaHaKa.

1.3.2.1. Baszea |
['mobanHa Kpu3a 3aqyKEHOCTH TOKOM OCaMECeTHX TOJIMHA JIOBENa je JI0 YCBajama
bazen | crannapna 1988.ronune. He mame Baxan pasinor 3a yBohemwe bazen | crangapna 6uo

je ¥ Jia ce u3jeaHave yCIOBH O] KojuMa OaHKe MOCIy]y Ha INI00aTHOM TP)KULITY.

Ha ocHoBy komeHTapa JaTux Ha KOHCYJITAaTMBHU Marepujai o0jaBJbeH AeremMoOpa
1987. ronune, cucTeM Mepema KanuTajia Koju ce yoOuuajeHo HazuBa basencku cropasym o
kanutany (wmm Crnopasym u3 1988.) ycBojunu cy ryBepHepu I' 10 u objaBunm y jymy
1988.ronune. OBaj cucTeM je MOHYAMO NPUMEHY OKBHpAa ca MHMHHUMAJIHHUM CTaHJapJoM
kanuTana og 8% 1o xkpaja 1992.ronune. On 1988.roaune, 0Baj OKBUP je MPOTPECUBHO YBEACH
HE caMmo y 3eMJbama ujaHuiama rpymne 10 Hero u roToBo CBUM JAPYTUM 3eMJbaMa y KOjuMa
nocnyjy mehynaponne rpynamnuje 6anaka. Y cenremOpy 1993.ronune o6jaBibeH je U3BEIITA]
na cy cBe Oanke y 3emsbama [ 10 ca wmarepujamHuM MelyHapogHUM OaHKapCKUM
MOCJIOBak-EM UCITYHHIIE MUHUMAITHE 3axTeBe npensuhene Cropazymom u3 1988. YV HoBemMOpy

1991. rogune Criopasym je 6uo nomymeH Ja 6u 06e36enrno Behy npennusHocT y nepunucamy
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OMIITUX OJPEeNOW WM OMIITHX PE3EPBH 3a T'yOUTKE MO KpPeAUTHMa KOje Cy Morjie OuTh

YKJbYYEHE y KalluTall y CBPXY U3padyyHaBamwa aJcKBaTHOCTH KalUTaa.

OcHoBHU HenoctaTak basen | cranmapia jecte y YNHCHHIU Ja C€ TOTOBO UCKJbYYHBO
OJTHOCHO Ha KpeauTHH pu3uk. Hajsehe He3amoBOJbCTBO, MOCEOHO KON BEIMKUX OaHaKa,
n3a3Bajo je To mTo bazen | Ha cBe BpcTe M BUCHHE KPEIAHWTa MPHUMEHYje UCTH CTaHAApA -
koedunjent kanurtaiaHe anekBaTHoctd (CAR) on munumanno 8% (y EBporickoj yHuju u
CAJl), nox je y 3emsbama ¢ Behom m3ioxxeHonthy pusuky Taj nporenat sehu (Ha npumep: y

XpBartckoj Taj mpoueHaT usHocu 10% a 'y Cpouju 12%).

Jla Ou ce oBaj HemocTaTak OTKIOHHO basencka komucHja Gopmynucaia je 10 Kpaja,
1ocJie yCBajamba OCHOBHOT JOKYMEHTa, CepHjy HeoOaBe3yjyhnx HOPMH O TPXKHUIITHOM PU3HUKY.
Crnenehu BaxkaH Kopak y eBOJyLIM]jU Koja je gosena a0 bazen |l crangapna je 6o HopMu Koje
y o0nuKy mpeasora, uzgarux anpuia 1993.ronune. OBaj mpuCTyIl ce 3aCHUBAO Ha CTaBy Jia
je mnoprdonuo OaHKe H3I0XKEH, MOpe] KPEOUTHOr, M JPYTUM pU3HLKMA: KaMaTHOM,
JICBU3HOM, poOHOM U 1leHoBHOM. OBaj mozen je yrpahen y bazen |l u Ha3Ban je Crangapaau
mozen. Y 1995-0j roquam basencka komMucHja je MPOMIMPHIIA [0jaM TPXKHUIITHOT PU3UKA U
JONyCTHIIa yHoTpeOy Mojena TPXKUIIHUX PU3MKA, J103BoJbaBajyhu OaHkama Ja, Ha OCHOBY
OBMX MoOJIeJIa, caMe OJpelie CBOje MoTpede 3a KamuTajioM, a Ha OCHOBY pa3BHjEHHX
coucTuMpaHuX Mojena npoueHe pusuka. OBaj mpuctyn je npeno3HatrbuB y bazeny Il u
Ha3WBa ce MHTEPHMU MoJieN TpoiieHe pusuka. [lap roguna kacHuje, ox 1998., ong OGanaka ce

3aXTeBa Jla UMajy PEeTyJIaTOPHU KalUTall, Kao 3alITUTY OJ TPKUIITHUX PU3HKA.

1.3.2.2. bazea Il

Janyapa 1999. bazencku KOMHTET Ca4yMHHUO j€ TPEIJIOT HOBOT CIOpa3syma KOjH je y
)aprony mo3Hat kao bazen |l. Konauna Bep3uja HoBor criopazyma ob6jaBibeHa je jyna 2004. u
oH je moctao Baxkehm permemOpa 2006.rogmne. 3a unmanune EY bazen Il je 3akoncku

obaBe3yjyhu ox janyapa 2007. a mpumena y CAJl mouena je y jymy 2007.
bazen |l caapxu Tpu melyycoOHO moBe3aHa cKyma mpaBuiia, Wik Tpu ctyda. To cy:

1. HOPMC aZICKBATHOCTHU KalluTalia,
2. NpYyACHIIMOHU HA30p HaJ MpOMCHaMa aJICKBATHOCTH KallkuTalld, Ka0 WU KOHTpPOJIa

HaJ METO/I0JIOTHjOM 3a Mpaheme pu3nka Kojy Kopucre OaHke U
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3. TpXKUITHA AUCIMIUIMHA, IITO YKJbYUyje 00enoIabuBamke NOTpeOHNX nHpopmMaIija o
OCHOBHMM pH3HIIMMAa C KOjUMa Cce€ cyo4yaBa OaHKa M CTBapamke OCHOBE 3a
OILICHUBAKE aJIEKBATHOCTH KamuTana T¢ OaHKe OJ] CTpaHe OPYIHMX YYeCHHKa Ha

TPXKUILTY.

Bbazen Il ciopasym y ocHoBH 3ajpikaBa NeUHUIM]Y KamuTajla U pe3epBu OaHKe U3
amanamana Crnopasyma u3 bazena ox 1995/1996. anu je xopuryje Ha Buiie HaumHa. [IpBo,
IIOpeJl TPKUIIHOT ¥ KPEJUTHOT eKCIUIMIUTHO ce KBaHTU(UKYje U ONepaTuBHU pU3UK. [pyro,
y CTaHJapJHOM IMPHUCTYILY, CBE KOMIIAaHHUje Y KpeIUTHOM MOpTQoany 6aHaka pa3BpcTaBajy ce
cariacHO PEJTUHTY KOjU UM Jaje kBanupukoBaHa exctepHa pejruHr arenHnuja (ECAI) u
J07IeJbYjy UM ce ojpeheHn KoepHUIMjeHTH ¢ KojuMa yia3e y pesepBe U kanutain Oanke. C
Ipyre cTpaHe, 3a pa3nuky on basena |, 6anke, carnacHo bazeny |l, umajy mpaBo ga ymecto
TOra pa3BUjy COICTBEHY WHTEPHY METOJOJIOTH]Y 3a MEpEHEe PH3MKa IOJ YCIOBOM Jia je
notBpau cynepsusop. [lonpasymesa ce na perynaTopHo Telo Mopa aa Oyae KpeauOWIHO U

CIIOCOOHO J1a M3BPIITH MPOIICHY KBAJTUTETA TAKBOT MOJIeJIa, OAHOCHO JIa Ta BEpUPUKYje.

Hoge renepamyje MHTEpHUX MoJieNa Hy/e MOTYhHOCT MpeUn3HUjer HaYMHA MEpema
pH3HKa IulacMaHa U 00Jbe METOo/Ie MpOoIleHe BepoBaTHOha HEM3BpIICHAa KPEIUTHUX 00aBe3a.
Ja nu he Mozxenu 3amMcTa M OATOBOPUTH OYCKUBAamUMa 3aBHCH, Meh)yTHM, y BEIHMKO] MEpU
KaKo Off KBaJIUTETAa MOJENa TaKO W OJ KBAJTUTETa YJIa3HHUX IMOAaTaka. AKTYeIHH TPEH] je
KOHBEPIeHIIMja Pa3IMYUTUX TPUCTYNAa MEPEHYy pPH3MKA Pa3BUjEHHX TOKOM JIEBEAECETHX
roguHa. Tauka KoHBepresije jecte VaR kao KOHILENT Mepewma U ylpaBbamba PU3UKOM (Ha
enrsieckoMm Value at Risk, a cprickom BpenHocT mo pusukom uid VaR). To goBoau 10 Tora
Jla KBaHTUTATHBHE Mepe MpOIIEHE pHU3UKa I0CTajy MHOro 3Hauajie Hero koj baszen |

cTaHgap/a.

Ca craHoBumTa 0OaHaka, IJlaBHa HOBUHA KOjy noHoce bazen |l crammapam jecre
NPOMEHA KOHIICNITa perylailije: yMecTo ampHOpHO 3aJaTOr MHUHHUMAJIHOT KaluTajda WIN
KoepHIMjeHTa KalmUTaJHEe aJeKBATHOCTH - OWTaH IOCTaje MPOLEC YIpaBJbakba PHU3UKOM
yHyTap mojeanHavyHe OaHke. YmpaBo 3a Te norpede ce kopuctu VaR. Cucrem ce mTUTH O
pu3uKa yckinahuBamkeM BHCHHE PU3WKa M BUCHHE KamuTajga W pe3epBH O0aHke. EkoHOMCKH
KanuTal 6aHke aeduHuIIe ce Kao pa3ziuka VaR u odekruBaHUX I'yOMTaKa, 3a KOje Ce Y OKBHPY
bazena |l monpa3ymeBa ga cy yrpahenu y nieny mpousBoja (Kpeaura) Koje OaHka u3zaje uiu
MOKPUBEHH pe3epBHCameM 3a mnoTeHiujanHe ryoutke. [Ipu tome, bacen Il nedpunumie,

MoceOHO, TPY BPCTE pU3UKA: TPXKUIIIHH, KPEAUTHH, U onepatuBHU. banka nma MoryhHoCT 1a
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3a CBakM O] WHUX wu3pauyHaBa onroapajyhu VaR Tte onpelyje oarosapajyhum HUBO

CKOHOMCKOTI' KaItiTaJia.

Takohe, bazen |l ynmyhyje 6anke Ha npaheme ogHOca pu3uka u npuHoca. Kama 6anke
Oyny y MoryhHocTH Ja CBaKoj IOjeIMHAYHO] TpaHCAaKUWjU mpuapyxke VaR-oMm n3MmepeHu
pusuk, Ouhe y moryhHoctn na neuHHUINY U HHBO MOTPEOHOT E€KOHOMCKOI KamuTaja.
Crneneha xopucHa ynorpeba VaR jecte neduHmcame 04EKMBAHOT MPUHOCA 3a JaTH PU3HK.
Ha ocHoBy Hamaza oBe BpcTe, OaHKEe MOTy na u3abepy HajnpoduTaOUIHU]E MPOHU3BOAC U
rpaHe OaHKapcTBa MO KPUTEPUjyMy OJHOCA OYEKMBAHOT NMPHUHOCA W PU3MKA, KA0 U HajOOJbU
HaunH 32 onpehuBame neHe mpowmsBonaa. Hajzam, takaB mpuctyn omoryhaBa OaHkama aa

n3abepy TeXHUKE CMabUBamkbha PU3UKA KOj€ MAaKCUMH3HUPajy OOraTCTBO BUXOBUX aKIIMOHAPA.

[lpumena bazen |l crampmapma 3Haum mpaBy peBonynujy y OaHkapcTBy. MHore
npoueaype y OankapcTBy he ce mnm uM3 TemMesba MEHATH WIM 3HA4ajHO MomudukoBaru. 1
OaHke W perynaropHa Teida Mopahe jga mocenyjy He camo (OpPMaiHy, 3aKOHCKY HEro H
npodecroHanHy KoMmreTeHujy. 3a To he uMm OutH moTpeOHE HOBe reHepaiyje OaHkapa ¢
BHUCOKHM U CHCHI/IjaHI/IBOBaHI/IM 3HalkbuMa U KBaJ'II/I(bI/IKaIII/IjaMa U3 MaTEMAaTUKE U CTaTHUCTHUKEC,
Ka0 M KpeaTHBHUM CIIOCOOHOCTHMA Ja UX NPUMEYjy. YBoheme npodecnoHaTHUX JTUIEHIN
13 MEHalIMEeHTa pu3nka kao mro cy Professional Risk Manager (PRM) nuiienna kojy usnaje
Professional Risk Managers International Association (PRMIA) u Financial Risk Manager
(FRM) kojy m3maje Global Association of Risk Managers (GARP) - jeman je mpasait
CTaHJapAM30Baka 3Haka HEONXOAHUX 3a HapeAHU nepuoA. [Ipyru npaBaiy akTHBHOCTH jecTe
pepopma 00pa3oBHHX MporpamMa y OKBUPY MaTeMaTHUYKUX M EKOHOMCKHUX CTyaHja,

yKJbY4yjyhu Ty 1 pa3Boj CTyAMja U3 KBAHTUTATUBHUX (PMHAHCH]Aa M MEHAIMEHTa PU3HUKa.

Uckycra Cpouje ¢ mpumenom bazen | crangapia Hucy Benuka, Hako Cy HEKH O] THX
CTaHJap/a y Hallle 3aKOHOJABCTBO YBEAECHU PEIIaTUBHO PAHO, JOUI KPajeM OCaMIECEeTUX
roguHa. Pedpopma 3akoHonaBcTBa 0 6GaHkama u3 1993.roauHe mupe je ykibydnia IpUHIHIE
bazena | Be3aHe 3a KamUTaJIHU 1IEH3YC, HETO KAMMUTaJ, KalUTaJIHYy aleKBaTHOCT, Il HUjeJaH
Ol TMX Oa3WMYHHMX TNPHUHIHWIA HUje NpuMemuBaH. O TOMe cBeqoYe W IpaMaTHYHE MITETe
JaBHOM HWHTEpecy Koje cy HaHesje nupamunne meme JladpuMeHT u JyrockaHauk OaHKe y
nepuony 1991.- 1993.rogune. Y 3aBpmHoj ¢a3u Oankapcke kpuze y CpOuju, monyna

KpeauTa goctusana je Tek oko 10% HuBoa moHye U3 pa3nodsba mpe Kpuse.

OcHOBHa TeXHHMYKa peliewma U AepuHUIMje HHOBUpaHe cy jyHa 2006.ronuHe, mocie

JIOHOIIeka HOBOT 3akoHa o Oankama kpajem 2005.roaune. Haj3nayajHuje WHOBAIHje Cy
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Mpeno3HaBamke HOBUX BPCTa PU3MKA W YBOHEHE HOBUX IOjMOBAa Kao IITO je OMEpPaTUBHHU
PH3UK U pa3IMUUTE BPCTE TPKUIIHUX PU3UKA. 3aKOHOM je yTBpheHo u 00aBe3HO GopMupame

MMOCEOHUX 0A€JbECHA 3a YIIPaBJbakhe PU3UKOM.

Kibyuna HoBuHa y bazen |l crannapnauma, y ogaocy Ha bazen | cranmapae jecre To na
perynarop jaaje cino0oay OaHIM Ja aKTHBHO y4YeCTBYyje y ojapeluBamy HaumHa Ha KOju he
M3padyHaBaTH pe3epBe. A y3 T MOTOJAHOCTH, JI0JIa3e M MHOTE HOBE 00aBe3e, Kako 3a OaHke
Tako u 3a peryinarope. C jenHe ctpane, 6anke he MopaTu n1a yjoke 3HauajHe MaTepHjaTHE U
JbYJICKE pecypce Kako Ou MmocTaBuIIe Ha KBAJIMTATHBHO BUIIIM HUBO yIpaBibambe pusuimma. C
Ipyre cTpaHe, cymepBu3opu he Takohe mopatu Aa pa3BUjy KakO KaJpOBCKE TaKO U

TEXHOJIOIIKE KaIaluTeTe KaKo OW yCIIeNTHO HAATIISAaIN CHCTEME KOje pa3BHjajy OaHKe.

OuekMBaHU TPOILIKOBM IpuiarohaBamba MOry OMTH 3HATHU U MOTEHLUjAHE KOPUCTU
ol yBohema cucTeMa 3a NPEenu3HO onpehuBame KPEOUTHOT, TPXKHIIHOT U ONEpaTHBHOT
pu3uKa Mory Outi orpoMHe. ONTUMHUCTUYKM CUTHAI UIIAK MOCTOjH, jep cBe Behu Opoj 6GaHaka
Beh mounme j1a pa3suja VaR mojen paau moBehama Mperu3HOCTH MEpemha PU3UKa KOjUMa ce

OaHKa M3JIaxe.

Hajeehu neo Oanaka Ha HameM TpXKUINTY cy O0aHke ca ceaumteM y EY koje Mopajy
na mocnyjy carnacHo basemy Il. [pyro, bazen Il he mopatu na ce yHece y Hamie
3aKOHOJIaBCTBO Y Iporecy npuctynama EVY. (V ciyuajy XpBarcke oH noctaje o6asesyjyhu y
2008. 300r ouekuBaHor npuctynamwa 2009.roaune). bazen Il 3axTeBa MuHUMYM o0j meT
TOAMHA PEJICBAHTHUX IMOJaTaka Ma OW ce aJeKBaTHO NPUMEHHBAIU MOJETH 32 MEpeHe

pu3HKa (a MOXKeJHHO j€ UMaTH To/IaTKe KOoju 00yxBaTajy 0ap jeaaH OU3HUC ITUKITYC).

1.3.2.3. lilnsbeBu u (paze npoueca ysohemwa crangapaa bazen Il y Cpounju

Nmajyhu y BUIy IMJb O4yBamka CTAOMITHOCTH OaHKapCKOr CEKTopa M (pUHAHCH]CKE
CcTaOWUIIHOCTH, Kao U cTpaTemko omnpenebewme Haponne 6anke CpOuje 1a KOHTUHYHPAHO
yHanpelyyje mpaBHU OKBUD Yy CKJIaay ¢ Mel)yHapoaHUM cTaHaapauMa u nponucuma EBporicke
YHUJE U y3 yBakKaBame CHEU(PUUHOCTH noMahux mpomuca U Tpkumra — Haponna Ganka
CpOuje he y ckiaay ca OBOM CTpaTETrjoM Mpely3eTH CBE HEOMXO0IHE AKTUBHOCTU U YCBOJUTH

oarosapajyhe npomnuce koju he omoryhutu ysohemwe bazena Il y CpOuju.
1. Ilpunpemua ¢asa — npBo Tpomecedje 2014. roqune

VY oxBupy mnpunpemMHe (asze mocroje TpU OCHOBHE aKTUBHOCTH KOJ€ j€ HEOMXOIHO

U3BPIIXTH TIpe Mpesacka y HapeaHy ¢a3y:
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- cnpoBoheme ananuze (He)yckinahenoctu (ren ananuse) Cranmapaa bazena 2,5 u
bazena III, ¢ jenne ctpane, u moctojeher mpaBHor okBUpa 3a 6anke y CpOuju, ¢
Jpyre CTpaHe;

- copoBoheme yropenHe aHanu3ze AUHAMHKE KojoM cy bazenm III yBeme u
NpUMEHWIE JpXKaBe WIaHWIEe EBporcke yHHje W TUHAMHUKE KOJOM Cy TO
YUUHUIIE 3€MJbE U3 OKPYKEHa;

- CauMbaBambe ONEPATUBHOT IJIaHa akKTUBHOCTH yBohema bazena IlI, kojum he ce
MPEeUU3HO YTBPAWUTH OpraHu3alyja mporeca yBohema, Ka0 M aKTUBHOCTH 32

cupoBoheme npyre u Tpehe daze yBohema bazena III.

2. ®aza mpoueHe edekata U yTBphuBamwa JUHAMHKE yBohewa — A0 Kpaja 2014.

TroauHe

YBohewe bazena III mogpasymeBa BaskHe U OpojHE HOBUHE — KAKO OHE KOj€ CY Y BE3U
C TIpaBUIUMa O aJEKBAaTHOCTH KalHTalla, TAKO U OHE KOje Cy y Be3M C IMOKa3aTesbhuMa
JUKBUJIHOCTU — U Ha Mel)yHapoIHOM HMBOY MpeAcTaBjba IOCTENEH Ipouec. bazencku
KOMHUTET 3a CylnepBU3Hjy OaHaka MpenBHIEO je Ja ce mocreneHa npumena bazema I11
cupoBoau o 2013. o 2019. rogune, A0k je y EBpONCKOj yHHjH, HAKOH TIOYETHOT KallhEHha

y yCBajamy mpomnwuca, npensuhero aa pasxo yroheme moune 2014. rogune.

VY cknany ¢ nocrojehum npaBHUM OKBHpOM, OaHKapcku cektop CpOuje je ajjeKkBaTHO
KaIlMTaJIn30BaH W BUCOKO JIMKBUaH. [Ipe M3MeHe mpomnuca HeonmxoHO je MPOIEHUTH edekte
TUX U3MEHA, T€ jé OCHOBHA aKTHUBHOCT Yy OBO] (pa3u m3paja KBaHTHUTATHBHE CTYyJH]j€ YTHIIAja
HOBMX CTaHJap/a Ha a/IeKBaTHOCT KaluTaja U JUKBUIHOCT LEJIOKYIHOT OaHKapCKOT CEKTOpa
U TojelMHAauYHuX OaHaka. Y CcKiIaay ¢ TUM, KBaHTUTaTHBHA cTyauja Ouhe cmpoBeneHa y

JMPEKTHOJ capajmu ca CBUM OaHKama, Kao U ca Y apyxemeM 6anaka Cpouje.

Pesynratu oBe aHanuse mocmykuhe Kao OCHOB 3a yTBphUBame AMHAMHKE yBolema
cBux enemenara bazena III, mpu uemy he ce umaTu y BUy U IIaHUpaHa TMHAMHUKa yBohema

M0jeIMHUX eJeMeHaTa y EBporickoj yHUjH.
3. ®daza uzpaje npormuca

[Tocne 3aBpmierka npumnpemae ¢asze u ¢daze mnporeHe edekata W yTBphHUBama
JMHaMUKe yBohemwa mpuctynuhe ce uspanu npomnuca kojuma he Cranpmapau bazen 2.5 u
bazen III 6utu yBenenu y CpbOuju. Toxom peanuzanuje oBe ¢ase, Kao U IPETXOIHE,

VYapyxemwe Oanaka CpOuje u mojequHavyHe OaHke Ouhe akTHBHO yKJbydeHu. M cTpydHa
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jaBHOCT Omhe Ha oaromapajyhm HauWH yKJbydeHa y oBYy (a3y jep he o HampTuma CBUX
npomnuca OUTH oJp)kaHa jaBHA pacnpaBa. iMajyhu Ha yMy 3Ha4aj ¥ KOMIUIEKCHOCT Iporieca
yBohemwa bazena III, oBa crpareruja he ce mo nmorpedu MemaTu W/WIM AONYHABaTH, y CKIATLY

C HOBHUM OKOJIHOCTHMA U U34a30BHMaA.

VY mporecy yBohemwa bazena IIl momroBahe ce mpuHIMI TpaHCHApEeHTHOCTH, ma he
OBa CTpareruja, Kao M HhCHE CBEHTYyAJIHE W3MEHE W/WU JIONyHe, OUTH 00jaBJbeHH Ha
uHTepHEeT mpe3eHTanuju HapomHe Oanke CpOuje W JOCTYIHH CBHM 3aHHTEPECOBAHHM

surmmal,

YKOJIMKO IIOCMaTpaMo CUTYallljy JaHac, MOXKEMO J1a 3aKJbY4INMO Jia ce (PMHAHCHUPAbhe
KOPIOpaTUBHOI CEKTOpa 0] cTpaHe OaHaka y peruony Llentpanne u Mcroune Espone (LHUE)
jour yBek 1o0po Ipku, MehyTuMm unmbeHuIa je na he pasnuke uzMely pa3anuuTux 3eMasba y
OBOM PETrHOHY OUTH M3paKeHe U y TOKY HapeaHorHnepuoaa. Cee no ¢edpyapa 2012. rogune
Behe ekoHommje, kao mTo cy Typcka u Pycuja Genexune cy BUCOKY, ABOLM(PEHY CTOIY
pacra TpaXme 32 KOMEpIHUjaIHUM KPEIUTHMA, TOK KOPIOPATUBHO (PMHAHCHPAHE Y MAmbUM
3eMJbaMa, Kao IITO Cy Ha mpuMep bantudke 3emibe, HUje Oall Ha UIMIIPECHBHOM HUBOY, a YaK

6u ce morio pehu J1a ce ’BeroB 00MM cMambYyje.

Baxuu enementu audepenuujanyje he u nape MoCcTojaTH U TO ca KPaTKOPOUYHUM
WHIMKATOpUMa KOJU YKa3yjy Ha jJOII yBeK KpXaK pacT, HapouuTo y Jyroumcrounoj Empormu.
OcuM TOTa, MUKIWYHU CEKTOPH Cy JOII O] jaHyapa M3TYOMJIM HEKE OJf CBOJUX IOKpeTaya.
Jenunu u3y3enu cy MamivHE U OMpeMa, 3a KOJUMa U Jajbe MOCTOJU CTa0MiIHA TpaXKma U3

Kune.

Haxon xpuse y 2008. rogunu, 3emsbe LIUE cy noxuesne Benuke mpoMeHe Kaja je y
NUTalky cacTaB KamuTajda KOJjU NpUCTHXKE Yy oBaj peruoH. Cama, y HEroBOM CacTaBy
JOMUHHMpA MOPT(HOINO KOMIIOHEHTA, JIOK Ce HUBO CTPAHUX JUPEKTHUX MHBECTHUIMja CaMO
HE3HATHO OTOPABMO O] ja3a KOjU MOCTOjU Yy mopehemy ca IpyruM TP>KUIITHMA y Pa3Bojy,
nonyt JlatuHcke AMepuke win A3uje, U ajbe j€ MPUIMYHO WCIIOJ HHUBOA OJ TMpe KpHu3e.
Yommreno roopehu, cactaB KamuTana je TakaB Ja HA€ BUILE Y KOPUCT KpPaTKOPOUYHOT
nopTOIMO KamuTajga, HEro CpeAmOpOYHOr WM JYropodHor kamutana. [loactuname
KOHKYPEHTHOCTH W JlaJbe OCTaje OCHOBHHM H3a30B 3a pernoH I{UE-e, xoju jomr yBek mma
MOBOJbHU]E€ TPOILKOBE NMPOM3BOAKEe Hero EVY-15, y KOHTEKCTy jolll yBEK HIKE NPOCEYHE

MPOTYKTHUBHOCTH.

2 Haponna banka Cp6uje, CTpateruja 3a ypoheme crannapnaa basen 111 y Cp6uju, beorpan, 2013 (ctp. 7-8)
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[Togamm yka3yjy Ha BeoMa CHaXHY IMO3UTHBHY Be3dy wu3Mely OaHkapckor
KpeIuTHpama ¥ MHBECTHUIM]a, HAPOYUTO y (ha3u ormopaBka, IITO JOJATHO MOTBphyje Aa je
JOCTYITHOCT KpeIuTa OCHOBHH IIPEOyCIOB Kako OM Ce MpOW3BOJHAa BpaTHIAa Ha CBOj
IyropouHu TpeHn. MctoBpeMeHo, He Tpeba 3aHEMapUBaTH BeOMa BAXKHY YJIOTY KOjy MMajy
(dakTopu Tpaxmwe. Emmupmjcku goka3W Takohe ykazyjy Ha TO Ja j€ CMambCHme
MHBECTHIIMOHMX aKTUBHOCTH OWJIO Haju3paK€HH]e y CEKTOpMMa KOje je KapaKTepucaia
yOp3aHa TUHAMMKa KpeOWTHpama, Kao ITOo je To Ouo cimydajy byrapckoj m Pymynuju y

MEPUOJy IIPE KpH3e.

KopriopatuBau cekTop je u nasbe Mel)y HajaTpaKTUBHHUUM ITOCIIOBHHUM CETMEHTHMA C
003UpOM Ha TO J1a je HUBO HETOBE 3aTy’KEHOCTH JIaJIeKO UCIIoA poceka y 3anaanoj Espomny,
a J1a OorpoMaH HeMCKOpHUINheH! TOTEHIMjajl TIOCTOjH Y 00JIACTH MPEKOrPAaHUYHOT MOCIOBambha
(upocc-6opuep Oycunecc). Y Exonomckoj u MonerapHo] yauju (EMY) kopropaTuBHO
KpeauTupame YruHr 0KO 50% perrnoHasHor OpyTO APYIITBEHOT MPOU3BOAA, OK je Y Typckoj

weroB npoueHat 32%, Pycuju 28% u y Yemikoj Pemy6mmnm 21%.

banke koje cy aeo MelyHapoaHuX OaHKapcKuX rpyma Beh cy mpoMeHuse (Wi cy y
HampenHoj a3y MpoMeHe) ycloBa MPUCTYIA, 3aTUM MPAKCH aHAIN3€ PU3HKA U YIPaBJbamba
pusunMa 3a rpyne manux npenyseha (CE) u cpenwux mnpenyseha (ME). Ympasrpame
pU3MIMMa OJBOJEHO je OJl TMpojaje, YIJIABHOM J€ IICHTPAJU30BaHO M CBE BHIIE
ayromatuzoBaHo. [locTojame (uHaHCHjcKe HHPpACTPYKTYpe, Kao mTo je Kpenutnu bupo u
CIIMYHE WHCTUTYIMjEe Yy 3eéMJbaMa Koje Cy 3aBpIIHIIe MpoIeCc TpaH3WIMje, OJ TJIABHOT CYy

3Ha4aja 3a omoryhaBame yBolema caBpeMEHUX TEXHHUKA 32 MPOIEHY KPEIUTHOT PU3HKA.

Bnaga uma akTuBHY ynory y mojactunamy passoja MCII Tpxkuinta Kpo3 KpeauTHe
nporpame. HajakTyenHuje muTame je BHCOKa IIeHA YCKIal)eHOCTH ca perysiaTuBOM, IITO

noBehaa LHCHY 6aHKapCTBa, a CaMUM THM, U LICHY KpEAUTa.

Mana u cpeama npeayseha (MCII) obuuHo MMajy 3Ha4yajaH yaeo y 3alociewmhy H
pa3Bojy onpeheHe 3emibe, T€ j€ HHUXOB pPa3BOj JAUPEKTHO IOBE3aH ca KamamuTeThMa
3amornubaBama. M3 mepcrnekTuBe Ap)kaBHE MOJMUTHUKE, BAXHO je moByhu pasnuky usmehy
CTpaHe TOTPaXIE U CTpaHe MOHYAE Y MpUCTyny (puHaHcupamy, Oynyhu ga obe oBe cTpaHe

Mopajy 1a Oyay aJeKBaTHe Kako 61 ce 06e30eauio opxxuBo punancupame MCII cextopa.

VY npuspenama Lentpanune u Mcroune EBpomne G6ankapcku 3ajMoBH 4yMHE OKO 47.5

mpoleHaTa YKyNmHHMX OaHKapckux cpencraBa. Kpemutun mpenysehuma (58.7 %) u
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nomahuncteuma (38.4 %) mnpeosnahyujy y cacraBy KpeauTHpama. TpeHIoBU pacTa
0aHKapCKUX KpeIuTa Cy OMaji HAaKOH I0jaBe CBETCKE (PMHAHCH]CKE KpHU3e, alli MPHIIMKE 32
JaJb¥ PacT Cy jOII yBEK 3HauajHe. Y mocmarpanom cektopy MCII cBe Benuka Behnna 6anaka
HYJM TPOU3BO/JIE KOjH CE€ OJHOCE Ha KPEAUTE U JETO3UTE, KAa0 U OcTaje (PMHAHCH]CKE YCIyTe

yCMEpEHE MUKpPO, MAJIUM U CpembUM npeay3ehuma.
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Il. PEMHAYCTPUJAJIM3ALINJA U 3AIIOILII/BABAIBE Y
OYHKIHNJA OAPKUBOI' EKOHOMCKOI PA3BOJA

2.1. llpencnuTuBame Bjaagajyhe ekoHoMcKe mapaaurme

[Tapagurma je CKym OCHOBHHUX MPETHOCTaBKM WJIM MpPaBUiIa KOj€ Y3MMaMmo 37IpaBo 3a
roroBo (eHr. default) y mupy moumMama CTBApPHOCTH U EEHHX ()CHOMEHa. Y TOM CMHCITY
JMYHA MapaurMa jeé OHO OWTHO MITO YYWTaBaMO NPHIMKOM Hallle HHTEpIpETaIyje CTBapu U
nojaBa Ooko Hac. Jbyaum uMajy pasznuuure mapajiurMe Kao IO0jeJUHIH, MOPOAMIE, IPYIIE,
Haponu, cTpyke uth. [lapagurma crBapa MeHTanHU QuUATEp KPO3 KOjU YM MPOITYIITA CamMo
oHe MH(opMaIHje Koje My ce ykiamajy y moctojehy cnuky cBera. [lapaaurma ce Moxe
YIOpPEeIuTH ca 000jeHHM Hao4yapuMa. YKOJIWKO HIp. Mapaaurma uMma 3eieHy 00jy OHU KOju
rienajy Kpo3 3eleHe Haouase cBeT he BuaeTH 000jeH y 3€JICHMM TOHOBHMA M CBE JOK HE
CKMHY 3€JIeHE Haodape cBe he UM ce YMHHUTH 3eJIeHO U 3a TO he cTaBuUTH PyKy y Barpy.Tek
KaJa CKHHY ‘3elieHe Haodape ‘‘cxBaruhe Ja cTBapu HHUCY YBEK Yy 3eleHOM ToHy Beh
NoNprUMajy Apyradrje TOHOBE 3aBUCHO OJ] HOBUX Haouapa Koje crase. [lapagurma ce crBapa
npeko wuH(popMamuja W HMCKYCTaBa y HajpaHUjeM JICTUILCTBY, Ta HAJalbe Y JKUBOTY.

AyToputeTs cy oHu Koju Hamehy mapanurme.??

[Ipodut mpencraBjba OCHOBHY ITOKPETAaUyKy CHAry MOJEPHUX KamUTaTHCTUIKUX
cucrema. VMHcTUTyIIMOHANHa TNepcoHanu3aluja npodura jecy BEIMKE KOMIIAHUJE U OHE
Hactoje aa omoryhe cranan (yOp3aH) pacT mpoduTta. Y TOM HacTojalkby OHE Hawiaze Ha
OpojHe npodiaeme. Tu npobiemu cy Hajuemrhe pecypcHe npupoae (OrpaHMUEHOCT NPUPOTHUX
pecypca, Hmp. HadTHE Kpu3e, CKyla pajHa CcHara HWTHA.) Ha CTpPaHU TOHYJE alu |
OTPaHUYEHOCT MOTpOIIauKe MOhM Ha MOCTOjehMM HAlMOHATHUM TPXKUILTUMA HAa CTPaHU

TPaXKIHE.

CenmampeceTux TOAMHA MPONLIOT BeKa OpojHE pa3BHjeHE 3eMJbe HCTOBPEMEHO Ce
cycpehy ca moMeHyTHM mpobiemMuma Te je TI00aTHU €KOHOMCKH CUCTEM MOPAo J1a JT0KHBU
PEKOHCTPYKIM]y (Tako W HamWoHalHe ekoHomuje). [loueno ce ca u3TpagmkbOM HOBOT
«poUTHOT TyTa», UM OOJbE PEYCHO MpEKe ITyTeBa, KOju he TOBE3MBAaTH BEJHKE
MPOM3BOJIa4€ Ca MIJIMOHCKUM MOTPOIIaYrMa U MIPUPOTHUM PECYpPCHMa IIIUPOM CBETA U TAKO

oMoryhnTH HECMETaH HacTaBaK pacTa mpoduTa Tj. MpeBa3mWIAKEHE HacTaTuX Oapujepa.

22 Elizabeth Martinez and Arnoldo Garcia, What is neoliberalism, National Network for Immigrant and Refugee Rights, 1997. str.I.
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CTBOpeH je TIOGANTHH «HO-IPOQHUT-TUMUT IIyT» HIM Heonubepannu myT.”> 3a
peanu3aiyjy Tako KOMIUIEKCHOT TIOJyXBaTa HEONXOIHO je OWIO HCIYHHTH OJpEIcHE
npeaycioBe. EKCIIIIO3MBHY TEXHOJIOIIKH HANPEIaK Y BUY MOJIEPHUX HAYMHA MPOU3BOAE U
KOMYHHKAIIMje CHAXXHO j& JIOMPUHEO JIArOJHHUjeM HIMpemYy nocioBama. ClIoM colujanu3ma,
WIIyCTpOBaH manoM bepimHckor 3uaa, OMo je MONMUTUYKK MpenycioB. Ha kpajy, Ha Temelby
nubepanr3Ma HacTaje HOBa HICOJOTHja M HYJIU TEOPHUJCKHM OKBHP IIoOanmHMX npomeHa. C
0031pOM Jla ce Ha «IIyTy» Hajla3e U HEPa3BHjEHE 3eMJbE Kao U 3eMJbE Y Pa3Bojy, LI€0 MpoLec
BEOMa MHTEH3UBHO yTHUIIE Ha HHX. Kao CTaHOBHHUIM 3eMJbE Y Pa3BOjy MPUCUIBEHH CMO J1a Ce
yKJanamo y Mel)yHapoaHe OKBHpeE, a Jja OM ce Mmpolec yKIanama (TpaH3uIMje) OJBHjao Ha

HajO0ospM MOTYhH HAIlMH, HEOMTXOHO je MO3HABAKE CYIITHHE U MOCTIEeIUIIA.
VY oBOM ety paja MOKyIIaBaMo Ja OATOBOPHMO HA FOpe HaBEACHO MMUTAE!

I1pBo, carnegaBamo (akTOpe KOju Cy Ha M3TPakby HEodHOepaHe TOKTPHHE YTHIIAIN
y UCTOpHjcKOM cmuciy, [loceOHa je pacmpaBa, fa JH je HU3 HCTOPUJCKUX LIMIEHUIIA, KOje
cycpehemMoo aHaIM30M MPETXOAHUX HEKOJIMKO JCLEHM]a, MOCIeaNNa HeoanOepan3pHa Wil

HU]e.

Jlpyro, n3BOAMMO OCHOBHE IIPUHIIMIIE HEOJIHOEpaTnu3pHa U MOJMOBE KOj€ CMATPapHO
OuTHUM 3a BmeroBo oxapeheme. IlomenyTe mojMoBe, mocTaB/baMo y paznuuute mehycoOHe

OJJHOCE " HOj@I[I/IHa‘IHO AHAJIN3HUpamo.

Ha «xpajy, cimemm pacmpaBa o jaebpuHunmju Heonubepanuszma. Cam  mporiec
neduHUCama, YKJbyUdyje HEKONMHMKO moremikoha. Takohe, mocroju Benmuku Opoj oapehema
HeonnbOepaanu3Ma Kao M OrpoMHa paznuka mehy muma. C TUM Yy Be3HW, pacnpaBy o
NeGUHUIUJU TI0jMa MO3MIMOHMpPAMO Ha Kpajy MOIJaB/ba, jep CMaTpapHO Ja yBoheme y

CYLITHHY JOKTpUHE Tpeda 1a MPeTX0au HBEHOM Je(pUHUCaAY.

2.1.1 T'enesa

Koju cy daxkTopu (XpOHOJOIIKM MOCMAaTpaHO) yTHIAIN Ha HEoNHOepaliHy TOKTPUHY

Kao U HEHY 3aCTYIJbEHOCT y HAYYHUM KpyroBuMa, Mel)y MOJIUTUYKOM €IUTOM U Y IPYUITBY

2 Snowdon, B., Vane, H.R. (2005) Modern Macroeconomics, Edward Elgar
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yormte? IlocMarpamo KpeTame MOJUTHUKMX W E€KOHOMCKUX TPEHAOBA IpPyre IOJIOBHUHE

JIBaZIeCEeTOr BeKa Ha Pelalliju 1eBO-IeCHO, ApKaBa-Tpkure. 2t

[Ipuay o Heonubepamm3pHy, Tpeba 3amouetn ox Jpyror Ceerckor para®. Jlpyra
nosioBuHa 40-ux u 50-Te roauHEe NPOIUIOr BEKa, CMaTpajy Cce MEepUOJOM OOHOBE HJIE)e
«IpkaBe Omarocrama» Koja je yrpokeHa parom. Konrpec y bperony Bymcy 1944.
NpeJCTaBba M IIOYETaK CBETCKUX CEKOHOMCKMX HWHCTUTynWja - CBercka banka wu
Melhynaponan MoHeTapHH (OHJI, KOjuMa Cce€ 3a I[HJb IOCTaBJba IPEBEHIMja MOTyhux
koH(prKaTa y OyayhHOCTH, TaBamkeM 3ajMOBa 32 OOHOBY U Pa3Boj, U peryiHcame nmpobdiema

Omnadca rurahama.

Kpajem 40-ux cBu cy Oounu npo neso opujeHtucanu. CBET ce OKPEHYO MPOTpecy, y
CMHCIy OOHOBE U jayara CBETCKE TPrOBHHE M TO Ha 4Yey ca BiaJaMa pa3BUJCHUX JIP)KaBa;
«ako oucre 1945. uuu 1950. 030UIJbHO MPEATIOKUIN HEKE Of MJeja MM MOJIUTUKA JaHAac

CTAaHJAPHKX 32 Heonubepann3aM, OHIN OHCTe y HajMamy PyKy HcMejaHmy. "2

Ca Apyre CTpaHe, OBaj nepuoa HOCHU U CEME CYHNPOTHOCTU - TCKHBY 3a PCHCCAHCOM

eKoHoMCcKor nubepanu3ma 18 u 19 Beka, moHOBHY 00pOy 3a c10001y MOjeNHIIA.

Opunpux don Xejek jomr 1944., ma m paHuje KPUTUKYje COIMjaliU3aM, U CHAXHO

3acTymna ujeje c1o6oe, cTasbajyhu cno6oxy mojenHNa n3Haz 6naroctama“?’.

60-ux roaMHA MPOIIIOT BeKa (Majla U paHHuje), Ha eKOHOMCKY CIIEHY cTyna MHUJITOH
@®puaman u 1pyru ekoHoMucTH Ynkamike ckoiie. CaMo HEKOJIMKO €KOHOMHCTA (Ha IMOYETKY),
BPJIO yCIIECHO M Op30 IIMpPH CBOje Haeje, cTBapajyhu untas Hu3 mehyHapoaHux (oHpamnuja,
WHCTUTYTa, HCTPAXXUBAUKUX LIEHTapa U Apyro. ['pyma cTpyumaka, Ha yedy ca OpuamaHoM,
yBHUJIENA j€ CHary ujeje 1 MOryhHOCTH KOje ce CTBapajy HEeHOM UMILJIEMEHTAIIN]OM, YKOJIUKO
ce OHa, Ha TMpaBU HA4YMWH, Iutacupa. BepyjemMo 1a je ympaBo TO jelaH OJ pasjiora ycrexa
HeonuOepaau3mMa Kao €KOHOMCKE, MOJUTHYKe MU ¢uino3zodcke muciau. Teopujcku ycmex
HeonuOepanu3Ma Toka3zyjy, u3Mely ocramor, Harpaae IlIBencke OaHke 3a EKOHOMH]Y
(momynapuo Ha3Bane HoOemoBe Harpaze 3a ekoHoMH]y); 1974. moOWTHUK Harpane je
Opunpux @on Xajek a 1976. Munton Opuaman. UyBeHa, npecTukHa Harpajaa npeacraBiba

U TpU3HAKE UJieja u3a KOjUX ayTopu CToje. Y OBOM ciy4ajy (Kao U MHOTUM JAPYTHM) J0jena

2 Krugman, P., Wells, R. (2006) Macroeconomics, Worth Publishers, New York

% Susan George, Short history of neoliberalism, Conference on Economic Sovereignty in a Globalising World, Bangkok, 1999.. ctp.1
% Hcro

2" Unuja Byjauuh, [Torosop kmure: Friedrich A. Hayek, [Topenak cno6one, ctp. 458. Usname moban

000k, 1998. HoBu Cag
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Harpana ®puamany, Xajeky U joil HEKOJMIMHHM HeonnOepanHux aytopa (byxanan, bekep)

npeacTraBjba U IPOMCHY MHTCIICKTYAJIHC KIIMMC.

VY HacraBKy nperiena, pokycupahemo ce Ha €eKOHOMCKE Kpu3e cenamjeceTnx (mpBa
73-74, a apyra 79-80, o06e mpoy3poKoBaHE pacToM IieHa HaTe), Kao MPOCTOp 3a MPOAOP
HOBHX EKOHOMCKHMX IIOJIMTHKA. Hamme, KejH3MjaHCKA TIOJMTHKA IOApPa3yMeBa CHAXKHY
IpXaBy M HKEH YTHIIA] HA €KOHOMH]Y BOheHEeM MOJIUTHKE arperatHe Tpaxme. HoBoHacTanmm
(deHoMeHn - crarduanuja (MCTOBpEpHEHO TMoOBehame II€HAa W CTarHalyja 3a paslIiuKy OJ
yoOu4ajeHe koMOMHaIM]je BUCOKA WH(IaIMja- HUCKa HE3amOCIeHOCT), YKa3ao je Ha cIabocT
KEJH3MjaHCKE TOJIMTUKE; Tparaio ce 3a HOBUM HAYMHOM Boljema ekoHoMmuje. Heommbepanna
MOJIUTHKA YCBOj€HA j€ U O] CTpaHe MOJIMTUYKE enuTe. Tadepu3am u PeraHuzam npercraBibajy
«CUCTEME TIOJMTUYKE MHUCIIN» KOJU ce Be3yjy 3a Biaay Ha ueiny ca Mapraper Tadep y
bpuranuju, omnocHo monmtuky mupencennuka CAJl, Ponamnma Peranma. HaBeammo Heke

KapaKTCPUCTUKE OBHUX CHUCUTEMA!

- TpuWBaTH3alja, CIOPOBOJAHM CE€ ca IHJbeM IMoBehama e(UKACHOCTH Ip)KaBHUX
npenyseha, a ca 1pyre crpaHe, mpuBaTU3alnjoM peay3eha, y BIacCHUCTBY JpiKase,
y KOjUMa IJIe Cy paJHUYKH CHHJIWKATU Hajjayd, TUPEKTHO ci1abu mwuxosa Moh. Y
Oopbu ca cuHIMKaTHMa HApo4yHMTO je Omia mo3Hata Mapraper Tauep u TO 1O
CB0jO] HEMOKOJIEOJbMBOCTU - 3a CBOJy IMOJIUTUKY OHA j€ JeAHOCTaBHO KOpHCTHIIA
gyyBenu akpouuM -THUHA (There Is No Alternative). Tlopen npuBarusanuje u
cnalJpeha CUHIUKATa, TIOMEHYTH CHCTEMHU Cy YBOIMIIM Jeperyinanujy (y cMUCTy
NpenyITama OJUTyKEe O YIeCTBOBAbY Ha MOjEAMHUM TPKUCTUMA CAMHUM aKTepHMa)
U CMameme nope3a (HapouyuTo MO3HATO 3a Bpeme BianaBuHe Ponannma Perana y
CAJI, Takohe ce Besyje 3a supply-side economics?® u JTadep-oBy kKpHBY - CMameHH
MIOPE3H y OJPeZeH0] Mepu MoTy noBehat eukacHOCT npuBpeluBama 1 MOBPATHO

noBehaTy MPHUXO/IE 0] ONIOPe3NBamba). >

Kapakrepuctuke Tadepusma u Peranmsma, kao u yTUIQ) HEOJIHMOEpaTHUX ayTopa
nonyT Muitona @puamaHa Ha CTaBOBE OBUX JP)KAaBHHUKA, CBAKAKO YKa3y]y Ha HEOJIBOJUBOCT
MMOMEHYTHX TOJHUTHKA o] HeonmbOepanHe nokrtpuHe. Illta Buie, cmaTpa ce Aa je Bpeme

BJIa/IaBHE OBUX CHUCTEMA, Y HEKY PYKY, BpX HeoJmbepanu3ma.

2 OcHOBHO 0OMIIEIK]€e TEOpHje Cy 3aroBapare yTHIAja 1 3ar0Bapare BEMKOI CMambeHba opesa
2 Yssop: www.eneyclopeclia.thefreediclionary.com
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Kpo3 ogHOC MOMEHYTHX IpKaBHUKA, KOJH j€ KapaKTEPHUCao OCMY JICIICHH]Y TPOILIOT
BEKa, Hayella HEOJMOCpalHE JOKTPUHE C€ UMIUIEMEHTUPA)y W Yy HMHTEPHAIMOHAIHY
MOJUTUKY, Kpo3 crosbHy nonutuky CAJl u Benuke bpuranuje. Ilocneauna - Hu3 «oOpray
(CTIOHTaHMX WM HACWIHHUX) Yy TOJUTHKaMa MHOTOOPOJHUX 3eMajba, Tj. TaKO3BaHE
HeonmubepanHe peBonynuje. CropoBoheHe Cy TMOJ CHAKHHM  YTHIQJéM CBETCKUX
¢unancujckux uHcTUTYIHja (MM®, CBercka banka kao 1 HADTA) nuju cy 3ajeTHUYKH
cTaBOBH OKyIUbeHH mnon HasuBom Washington Consensus®®. Ox tama ce BacunrroHckn
KOHCEHCYC KpUTHKYje/TiiopuduKyje 3a Heycrmexe/ycrnexe eKOHOMCKUX IOJIUTHKA KOje Cy
CIPOBOJICHE W CIIPOBOJIE C€ y 3eMJbaMa Yy pa3Bojy, a MOJ YTUIAjeM EKCTepHHX (hakropa

(ctpane Biajge, MelhyHapoHE HHCTUTYIIH]C).

2.1.2. llpunuunu HeoudepaIu3Ma

Heonubepanuzam, WeroBy CYIITHHY, MOCIEIUIIE U Be3e ca OPYTHM IpoliecuMa,
JIoKTpuHama oOpal)yje orpopHan Opoj pajgoBa ayTopa W3 YUTABOI CBeTa. Y OKBUPY THX
panoBa BUIJBHMBO je HEMOAYAApame Yy CXBaTalbUMa HErOBE IMPHUPOJE; Ja JIM je TO CeT
€KOHOMCKHX TIOJIUTHKA, MOTJIE] Ha JAPYCTBO, MOJUTHYKA (uino3odwuja, yTonuja, MEIIaBuHa
TOra WM CBE TO 3ajenHo. HaBemeHo y3poOKyje pa3IUYUTOCT TOryieqa Ha MPUHIUIE
HeonunOepanuspHa. Takozae, MPUBPKEHOCT (WM HE) OBOj JOKTPUHM Yy MHOTOME yTHYE Ha
pa3MaTrpame BbeHux npunuumna. C tora ce, y cMUcity oOyXBaTHOCTH M HEyTpaJHOCTH, Hamehe

peryica pasiinanuTux HOSI/II_II/Ija 1 BbUXOBHX IIOIJICAA HA OCHOBC Heonn6epanH3Ma.

Enmm3aberx Maptunes u Apmongo TIapcmja (y "What is Neoliberalism™!) ca
KPUTHYKUM OCBPTOM pa3Marpajy OCHOBHE acliekTe HeonubOepanusma. OHHM, Moxke ce pehw,
MOKYIIaBajy Jia LITO jeJHOCTaBHMje IpeCcTaBe Heolmbepaau3aM M TO, Mpe CBera, Kao CeT

€KOHOMCKHX MoJMTHKA. [IpemMa mrma, OCHOBHHU aclieKTH HeoJmOepanu3ma cy:

a) BnanaBuna Tpxumra; npeayseha cy ocnoboleHna obaBe3a mpema apkaBu, 0e3
o03upa Ha TMOCIEAWIe; IIEHE Cy pEerylIncaHe Ha TPXKUCTy; PaJHHIHU Cce <«Ie-
YHHOHU3Y]Y», CMamyjyhu Tako ¥ CUTYPHOCT 3alocieHux; Mel)yHapoHa TproBuHa ce

ocnobaha ob6aBe3a cTBapameM ci10001He TproBuHcke yuuje (Hnp. HADOTA);

% Tgopan camor m3pasa je [lom Buimjamcon koju je «mpemiore monmutuka. ymyhennx apxasama JlaTuHcke AMepuke ofl cTpaHe
MeljyHapomHux (HDMHAHCHjCKUX MHCTHTYNHja ca ceauinTeM y Bammmrromy, massao Washington Consensus (Bumujame,1990). On tama ce
0Baj TEPMHUH YNOTpeOsbaBa Aa 03Ha4M HeonuOepanu3am y JIaTHHCKO] AMEpHIIM U YeCTO M3je/IHaYaBa ca caMuM nojMoM HeonuOupanuzma
na yax u ['mobanmzamyjom.

31 Elizabeth Martinez and Arnoldo Garcia, What is neoliberalism, National Network for Immigrant and Refugee Rights, 1997. str.1.
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06) Cmameme IpKaBHUX H3JaTaka UM TO cenekTuBHO. [Ipema ayTtopuma, y ume
cMameHma yJore Jp)kaBe CMamyje ce MoMoh He3amociaeHuMa, 3/IpaBCTBY, LIKOJICTBY,

JIOK, ca Ipyre cTpaHe, noMoh OM3HUCY HE TPIH CMAbCHE;
1) Jleperynaruja;

n) IlpuBartmsanuja koja 3a nmmib mocraBjba Behy edukacHocT amu JOHOCH U
KOHIIEHTpalujy OorarcTBa y pykama 0oraTux mojefuHana u nosehasa TpOIIKOBE KOje
JOpymTBo rutaha 3a 3a10BOJbEHE CBOjHUX OCHOBHHX IOTpeda (IIKOJIOBAbE, JICUCHE, YaK

U KopuInheme jaBHUX J00apa, Boja 3a Mulle, CTpyja...);

e) Enumunanmja KoHIeNTa «jaBHOT J00pa» WM <«IpYIITBay U YyBoheme
WHAMBHUAYalIHE OJMOBOPHOCTH Mpebaiyjyhu mpobieM cupoMaiiTBa Ha OHE KOJU Cy

CUpOMAalllHA OSH&‘IaBanhH HX, KaKO ayTOpHU HABOJEC, «JICHHbHUMaA).

Pierre Bourdieu, mpodecop commonoruje na " College de France", pasmarpa

IpUHIMIE Heoaubepanusma

Ha OCHOBY HbErOBOI yTHIaja Ha JpymTBo. IIpema oBoM
ayTopy, MPBHU MPUHIUI j€ yYCTAHOBJHEHE EKOHOMH]jE Kao ILIEeJHHE HU3ABOjEHE OJ JPYIITBA,
TakBa nenuna je, mo HeonuOepanHoM Bubhemwy, BoheHa '"mpupomHuM 3akoHuMma" 0e3
CYIIpPOTCTaBJbamka O] cTpaHe napkaBe. llpuHnmm je "Haciehen" on nmOepanHe TOKTPUHE.
Jlpyry IpUHIMI je TP>KULITE Kao "oNTUMajaH HAauWH OpPraHU30Bamka IPOU3BOJIHE U Pa3MEHE
Ha edukacan W mpaBenaH HauuH', Tpehum npuHIMN TpencTaB/ba PENyKUHU]y ApXKaBe, y
ycloBUMa Ti00anu3alyje, 1 TO HapO4UTO Yy MOTJIeAy COLUjaTHUX MpaBa MOjeIUHIA Y CMUCTY

3anonubaBamba U couujanHe nomohu. IlomeHyTH panoBu M ayTopu OJHOCE C€ KPUTHUKHU

peMa HeoJInbepaliHoj JOKTPHHH.

3a pasnuky on mux, Bradford DelLong, y cBojum pamoBuMa 3ay3uMa amoJjOreTCKU

CTaB.

[Tpema oBoMm npodecopy Berkley Univerziteta, koju je nHaue mo3nar kao "Opanunair”

HeoMuOepanu3Ma, IPHHIUIN TOKTPHHE Cy: >

e OrpaHMuuTH MeIIamke Jp’KaBe y €eKOHOMH]y Kouimko roj je moryhe — Delong,
3akJbyhyje Ha OCHOBY MCKYCTaBa 3eMajba y pa3Bojy. Hamme, 3emibe koje cy Ha
Yely MMalie JIEBO OPHjeHTHCAHE PEKHUME KOjU Cy NMPUMEHUBAIM KEejH3UJaHCKY

IMOJIMTUKY pacTa, CHAXHY COI_II/IjaJ'IHy moMoh u HAallMOHAJIM30BAJIN TPHUPOAHEC

32 http://www.philosciences.com
33 Globalizing Capital: A History of the International Monetary System, by Barry J. Eichengreen (Princeton University Press, 1996).

44



MOHOTIOJE Cy ce KpajeM 70-uX roJiHa MpOoIUIoTr BeKa, IIpeMa ayTopy, cycpele ca
pesyiaTaTuMa CBOjUX TIOJUTHKA KOju Ccy Owiaum mopaxkaBajyhu. CorujamHo
JIEMOKPATCKHA PEXHUMHU Cy C€ MPETBOPWIM y JAMKTATOPCTBA Ca IMOMYJIUCTHYKUM
BohamMa Ha IIeNly, HalMOHAIM30Bamke mpeay3eha cMamuino je epuKacHOCT U
OCHAXXMJIO KOPYIIIH]Y, a K€jH3UjaHCKA MMOJIUTHKA arperaTHe TPaKiE MPOU3BeEa je
nH(Ianmje, 1na yak u y xurep oOJuKy.

e Tlocroje Benuke mMoryhHOCTH 3a pa3Boj 3eMajba BaH je3rpa CBETCKE EKOHOMHU]E;
HABOJHU C€ HEKOJIMKO Pa3Jiora 3a OBAaKaB CTaB:

a) ¢ 003MpOM Ha BEJHMKHU MPOIYKTUBHU remn u3Mel)y "nenrapa" u "mepudepuje',
Kopuctehn HampeaHy TEXHOJIOTH]Y 3eMJbe Y Pa3BOjy Cy Y MOTYhHOCTH Ja CKpaTe
MpoLIeC pa3Boja Koje Cy MpoLuIe pa3BHjeHe 3eMJbE€ U TaKO 3HAYajHO YOp3ajy CBOj
pas3Boj,

0) Bimaze 3emMasba y pa3Bojy mocemyjy Oorar u3Bop MOOPHUX/IOMUX MpUMEpa
PasIMYUTUX Mepa IONMTHKE Koje Tpeba aa npate/usberasajy>* u

1) UHBECTUTOPH y Pa3BHjEHUM 3eMJbaMa IOCEAYjy CpPEICTBa alld U JKeJby Jla
MOTIIOMOTHY pa3Boj "nepudepuje”.

e [noGamna, YBpPCTO TOBE3aHA, €KOHOMHja OJUIMKYje c€ Op3WM H YCHEIIHUM
pa3BojeM; BHCOK HHBO TOKOBa KallUTalla MOXE H jecTe JONPUHEO DPa3BOjy
nepudepuje (anp. Munonesunja). OcHoBa noBe3uBama, npema DelLong, Tpeda aga
Oyne craOWiIM3aloOHa TOJIMTHKA TOCTaBJbeHA OJ CTPaHE €KOHOMCKHX LIEHTapa

(I'7).

Hako mocToju BUIHA pa3jivKa y CXBaTambuMa MPUHIUIA U elleMeHaTa KOju UM
MIpHIaiajy, HeKe 0]l KapaKTepHCTHKa ce YMHE 3acTyIUbeHUM y BehuHu pasmarpama. Otyna,
Hallle CTaHOBHUINTE j€ Ja TMPUHIMIN HeoduOepaim3pHa o00yxBarajy I0jeUHIIA,

KOHKYPEHIIH]y, TPKUIITE U ApKaBy. >

[TojMoBe MOXEMO aHATM3UPATH YIIPABO Yy NpeACTaBIbeHOM penocieny. [lojeaunar ca
CBOJUM 3aXTEBHMAa, OJIHOCH C€ Ka TPXKHILUTY U JIp>KaBU, IbUXOB j€ CACTABHU €JIEMEHT U Ha Taj
HauuH UX U oxapelhyje, y3 HaloOMeHy Ja y HEOJMOEpATHOPH CIIy4yajy, MOMEHYTH OJIHOC
MOjeIMHIIA KapaKTepHUIIle HAPOYUTO MHCUCTHpame Ha crmobomu. Ilojenunan ce ykpydyje y
TpKUIITE TyTeM KoHKypeHuuje. Konkypenmnuja (umju ce cinobogaH KapakTep OBJe

MoJipasyMeBa) MpeJcTaBiba Jakie, Besy u3Mel)y mojenuHIa U TpXKHUCTAa M, OBAaKO IJIEAAHO,

3 HanomenuMo fia je yIpaBo OBaKaB CTaB Pa3BUjEeHHX 3eMaiba U MehyHapoauux (uHancHjckux unctuTynuja ( MM®. CBeTcka 6anka) y
TIpUMCIUBALY yHI/I(i)OpMHI/IX npoueaypa y pasjinduTuM 3eMJbamMa u cnyqajeBnMa NPEAMET KPUTUKE MHOI'MX ayTopa
% Elizabeth Martinez and Arnoldo Garcia, What is neoliberalism, National Network for Immigrant and Refugee Rights, 1997. str.1.
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3aXTEB 3a CJIO0OHUM TPKHUIITEM. TPIKHINTE, Y KOj€ je HHKOpPIOoprUpaHa cJIo00/1a TojeArnHIIa 1
KOHKYpCHIIMja 3axTeBa MUHUMalHy (OrpaHudeHy) apxkaBy. Kao mTo BHIMMO, OJUIMKa
MPETXOJHOT MojMa 3axTeBa ojapeheHy oMKy HapeaHor mojMa (ci1o0ojaH IMojeanHaIl,
c1000JHa KOHKYPEHIIH]a, CII000THO TPXKUIIITE, OTPaHNYeHA JPKaBa) Tj. IPETXOIHU I0jaM Ce

MOCTaBJba Kao ofipherbe HapeTHOM.

Mehyrtum, HHM3 je moryhe m napyraumje mocmarpatd. llomasumo onx npxkase; y
HeoJuOepaTHOM ciydYajy, JpXaBa je JIMMUTHpaHa, orpaHudeHa. Kao TakBa, oHa je
MPEIyCIIOB cI000HOM TPXKUCTY, 2 CAMUM TUM U cII000IHO] KOHKYpeHIHju. Hu3 y kojeM je
NPETXOAHU TI0jaM TMPEIyCIOB 3a OCTBAPHBAKE HAPEIHOT, 3aBlIaBa Cce€ CI0O0O0AHUM
MOjeIMHIIEM Kao TPOKJIapHOBAaHUM IMjbeM. OBako TIJieJaHo, JApXKaBa, TPXKUILTE U
KOHKYpEHIIH]ja, ¢y (haKTOpH KOjU YTHUYY Ha MOjeUHIIA, OCIHKaBajy ce y meMy u oapehyjy

BCTrOBO LEJIOKYITHO HOCTOj ambe.

AHanu3y MpHUHIMIA MOYUEMO YIPAaBO Ol CI000JE MojeAuHIa 300T HEHTpaTHOT

10J1033ja 1 3Ha4aja y pajgoBuma Heonnbepainnux ayropa (Friedman, Hayek).

2.1.3. CTpyKTYypHE IpOMeHe HHAYCTPHje

Jenan on riaBHUX enemeHaTta pedopmu y 3emibama y TpaH3uuuju, na u 'y Cpouju,
MoJpasymMeBa CTBapame HOBE NPUBPEIHE CTPYKType KpoO3 Tpolec MpHUBaTH3AIM]E,
pecTpyKTypupama u MojiepHH3alje npuspene. [lpuBatuzanuja je, y mporecy TpaH3uIldje Ka
TP)KUIIHO] TPHUBPEAM, HU3JBOjEeHA Kao HAaj3HAYajHUJU KOpaK y OBOM Mpouecy. 3a
yCIIOCTaBJbakh€ aJIeKBAaTHE IIPUBpPEIHE CTPYKType HajBehM 3Ha4ya] HMajy CTPYKTYpHE

IIPpOMCHC I/IHI[yCTpI/Ije 1 BbCHA TCXHOJIOIIKA MO,Z[epHI/I3aI_II/Ija.

CBpxa mpuBaTH3aldje WHAYCTpUjCKUX Tpemyzeha Tpebama je nma Oyae moBehame
e(eKTUBHOCTH M MPOAYKTHUBHOCT HWHAYCTPU]E, HEHO pECTPYKTypupame, MoBehame
MIPOM3BO/IH-E, 3aMIOCICHOCTH U M3BO03a. BehnHa mokaszaresba He MOTBplyje OCTBapeHE OBUX
usbeBa. OBaKBUM KpeTamUMa y HHIYCTPHUJU CBAKaKo j€ HajBHIIE JOIPHHENIA YMHEHUIA 1a U
nopesl HeKUX MO3UTHUBHUX pe3yiTara M yclexa y MpHUBaTU3aljH, 0Baj Mpolec je 106ap Jeo

MHAYCTPHjCKHX Npeay3eha CTaBHO y TeXKak MOJI0XKaj.

[Topen Tora, cpencTBa 0o NpUBaTH3alMje HUCY aJE€KBaTHO U JIOBOJBHO yCMEpaBaHa y
WHBECTUIMjE, KPEIUTHpPAakE€ PAa3BOJHUX U  HM3BO3HUX TMpojeKkaTa HHAYCTpUje U

PECTPYKTyHpamhe U PpEeBUTAIM3alM]y HOCWIAlA HMHIYCTPUJCKOT pa3Boja Yy IMPETXOIHOM
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nepuonay. M3mely ocranor, Bpjo jako je mpeiakeHo MPEeKo MpuBaTH3anuja npexyseha on
HallMOHAJTHE BAXKHOCTH, WM TpHUBATH3allMja KOje y ceOm Hoce pa3BojHE edeKTe 3a ey
uHaycTpujy. Mely mpuBaTtu3oBaHUM Mpeny3ehuma mMa W OHUX KOja Cy W paHHje Ouia
yCIIeITHA, ¥ Ca HOBUM BJIACHHIIMMA HACTaBJbajy jOII O0JbE Ja MOCTY]y, aJld  TAKBUX KOj€ Cy
HOBH BJIACHUIIM JIOBEJIM IO JIMKBHIAIMje. Y TPHIOT OBOM HJIE W MPOILEHAT PACKUHYTHX
npuBatuzanuja cpoeaeHux on 2007. mo 2010.rommne. YkymHo je monumteHo 30,7%
yroBopa o mpuBaTH3anuju npeayzeha xoja cy mponmara Ha aykuujama, 23% TeHIepuma, U
28,7% na TpxumTy Kanutana.*® UumeHuna je u 1a Huje u30erHyTa BaHMHCTHTYIHOHAIIHA
MpUBaTHU3aIMja M IUlacupame Jomaher kKamWTalla CyME-HBOT IOpekia, o0e30eheno Behe

y‘-IGIHhG MaJIuxX IIOMahI/IX BJIaCHHKA KalluTaJla 1 HHBCCTUIIMOHUX (1)OHI[0Ba.

Hajsehu neo mpenyseha je mpuBaTH30BaH, alud Jajlieko OJ TOora Ja je Mpolec
npuBatu3anyje 3aBpuieH. CpricKy MHIYCTpHjy YMHE HEKOHKYPEHTHOM M mpenays3eha koja cy
ocrana na ce nmpuBarusyjy. Cnenu npuBaru3anyja jaBHUX (M KOMyHATHHX) mpenayseha, koja
UMajy BEJIMKHU 3Haya] 3a (GYHKLHMOHHCAHE MHIyCTpHje. 3aBplIeTak MpHBaTU3ALUjE jeAaH je
O]l TIpEIyCIIOBA 32 OKOHYAWmE TPAaH3HIIMje MPUBpee, yHanpeheme NpuBpeIHOr aMOujeHTa U

yCIIOCTaBJbakba OAPKUBOT U CTaOUIHOT pacTta PIH,HYCTije.

[Topen 3aoctajama y npouecy npuatuzanuje, Cpouja nocebHo 3aocTaje 3a BehuHOM
3eMajba Y pecTpyKTypHupamwy npenyseha. Pepopme u pectpykrypupame y MHIYCTPHJU CYy
CIOpPHJU HEro MTO je TO HeomnxojaHo. OBO yTuIE Ha JOMHMHAHTHOCT TpPaJUIMOHATHE
UHAYCTPH]CKE TPOU3BOJHE, HHU3AK HHUBO TEXHUYKO-TEXHOJOUIKE ONPEMJbEHOCTH U
MHOBATUBHOCTH, HUCKY IPOM3BOJAHY CHEIMjaTu3alljy M HENperno3HaTJbUBOCT H3BO3HUX
MPOM3BO/Ia HA CBETCKOM TPXKUIITY, OAHOCHO IUCIIEP3UBAH U CTPYKTYPHO HEIOBOJbAH

HU3BO3HU aCOPTHMAH, a CaAMHUM TUM U HU3AK CTCIICH KOHKYPCHTHOCTU I/IHIIYCTpI/Ije.

[ToueTHN NMO3UTHBHU PE3YITATH Yy CHPOBOhEHY CTPYKTYpHUX pedopmu HHIyCTpH]E,
UCTOJbEHU CYy Kpo3 pacTyhM yTHIQ] NMPUBATHOT CEKTOpa M CEKTOpa MajMX U CpelbuX
npenyzeha (MCII), nosehawy CJ/IM1 M mnpuiauB CTpaHOT KamuTala y NpUBaTH30BaHA
npenyzeha. nak, 1uHaMuKa TEXHOJIOMIKMX POMEHA HHje OMOTyhmia ycrocTaBJbamke HOBE
CTPYKTyp€ 3aCHOBaHE Ha WHAYCTpHjaMa BHCOKE TEXHOJIOTHje, KBATU(PHUKOBAHOM paay M
3Hawy, Koje Ou omMoryhuium KBaJuTaTWBaH pacT, Behy KOHKYPEHTHOCT M H3B03. Takobe,
CTPYKTypa WHBECTHUIIM]a je Ouila HeaJeKBaTHa Ma je Behu eo cekropa pazMeHJbUBHX Ho0apa

0CTAa0 TCXHOJIOIIKH 3aCTapceo.

% Mujarosuh, b. [Ipusatuzauuja peansor cextopa, LIJIJIC, Beorpan, 2005.
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Jlo caga ocTBapeHHM pe3yiTaTd y MPOILECY PEeCTPYKTypHpama HHIYCTpHje, Kao U
CTpYKTypa noctojehe moHyze, TeKko MOTY YTHIIATH JIWHAMUYHH]E HAa PacT MPOAYKTUBHOCTH
pana, KOHKYpeHTHOCTH U oJroBapajyhu HacTym Ha cTpaHuM TpKuiutuma. M3 Tux pasiora,
nosehame yKylmHe MPOAYKTUBHOCTH U €(UKACHOCTH MHIYCTPHUj€, OMHOCHO KOHKYPEHTHOCTH,

CYLITUHCKU Cy MTOBE3aHU ca MPOMEHaMa Y CTPYKTYPH HMPOU3BOIE.

Kbyunu cermenTu 3a crpoBoheme cTpykTypHuUX pedopmu cy: (1) 3aBpuiertak
MIPUBATU3AIMOHOT TIporieca (y HEKHUM CilydajeBUMa CTeuaj W JIMKBHAaMja mpemay3eha); (2)
Behe WHBECTHIMje Yy TEXHOJIOIIKE WHOBAIMje M MoJepHU3auujy uHayctpuje; (3)
PECTPYKTypHUpae M MPUBATH3AIMja BEIMKHX MHIYCTPHCKHX CHCTEMa M jaBHHMX Npeay3eha

13 HHDPACTPYKTYpHUX JISIATHOCTH, U (4) MoACTHIIake pa3Boja cekropa MCII-a.

2.1.4. CTpaTeruja u3Bo3HO OpjeHTHCaHe PeHHIyCTPUjaJIu3anuje

['mobamHa eKOHOMCKa KpH3a caMo j€ J0JaTHO yKas3ajla Ha mpoOieMe M H3Y3eTHO
HUCKY KOHKYPEHTHOCT CpIICKE WHIYCTpHje. Y3 YBaKaBalb€ CBUX MEHUX IOCIEANIIA,
MOKa3aTeJbl O CTamby HHAYCTpHje TOApKaBajy Te3y na ce oHa Beh myxe Bpeme
(mepMaHEHTHO) Halla3u y AyOokoj Kpusu. ['mobanHa kpusa yTUIaia je Ja HeKU JCLEeHU]CKU
npoOJeMH y HHIYCTPUJU TIOCTaHy H3paXEeHWju W YyouwbHBH. [loBoJbHO MelyHapomaHO
€KOHOMCKO OKpYXKE€Hhe y MEepPHOoIy Mpe Kpu3e HUje HCKOpHUITNEHO /a ce U3BpIIe CTPYKTYypHE
pedopMe y HHAYCTPHUjHU, Koje OH joj OMOTJe Ja je CIpeMHHje T04eKa U yOIaku HeraTUBHE
nocnenuue. MHaycTprja je yMecTo omopaBka W pa3Boja, ca IJI00aJHOM KPHU30M yIuIa Y
HAJKpUTUYHU]Y a3y Jocamaumimer paspoja. Crtora OM MexaHM3MH 3a YyOnaxaBame U
MpEeBA3IIAKEHE Kpru3e Tpedanu ga OyAy CYIITHHCKU IPpYyravyuju, O]l KpaTKOPOUHUX TOKYIIaja

1 MCpPa OTKJIakhalba BbEHUX MOCICINIA.

3anounmameM TpaH3ulMoHUX pedopmu 2001.romuHe, 3aHemapeHe cy OWTHE
YUEHUIIE MTPoIleca eKOHOMCKOT pa3B0oja M 3aKOHUTOCTH MHAYCTpHjaIu3almje, Koje ce Mory
YOUYHTH KOJI BUCOKO WHAYCTPHjaIM30BAHUX 3eMajba, alli M KOJ aKTYeIIHOT HauyWHa pa3Boja
HalpeaHUjUX EBPOTICKUX TPAH3WIIMOHMX 3eMajba M Op3opacTyhux eKOHOMH]ja TpyIaiuje
bPUK-a (bpasun, Pycuja, Wummja u Kwuna). OBe 3emibe peUHIYCTPUjaTU3ALN]OM
MEPMAHEHTHO peAe(PUHUIIY MECTO MHIYCTpHje HaMemYjyhu joj BaKHY YJIOTY Y €KOHOMCKOM

pazsojy.’

37 http://www.independent.org/pdf/working_papers/54_state_development.pdf
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[IpBu Kopak, ka Tpanchopmalju Halle TPUBPEIHE j€ Ja UHAYCTpHja MOpa AOOUTH
aJleKBaTHy YJIOTY y MOJEIY HPUBPEAHOr pacTa M pa3Boja. MckycTBa mokaszyjy na
MHAYCTPHJCKH CEKTOp Jieilyje MpeKo OpojHMX Be3a M MYJITHIUIMKaTHBHHX edeKxaTa Ha
LEJIOKYITHY TpUBpeny. Y TOM CMHCIY T'a je ONpaBIaHO MOCMAaTpaTd Kao ,,MOTOp pa3Boja‘
Koju omoryhaBa IyropoyHo oJpkuB pacT. Jlakie, HHIyCTpHja je pealHa aaTepHaTHBA, Al
Ha JpyraudjuM M H3MEHEHMM oOcHoBama. [Ipm oBakBOM cTaBy ce HE CM€ 3aHEMapHTH

KOHIICNT yCarjialieHoT U 0aJaHCHPaHOT pa3B0ja OCTAIMX CEKTOpa, KaKO MOJHOIPHUBPEIE, TAKO

U yciyra.

VY cTpy4HOj jJaBHOCTH MOCTOjM MHUILJBEH-E J1a ce MepcrekThBe pas3Boja Cpouje, kao
arpapHe 3emJbe, Hajase y INOJONpPUBpeaH Oa3upaHo] Ha ,,3€JICHUM TEXHOJOTWjama™ H
,,31paBoj xpaHu. OBakaB CTaB ce JCIMMUYHO MOXKE MPUXBATUTH, YCJIE] YHH-CHULIE /1a Halla
MIPHUBpE/Ia TEXHOJIOMIKH 3a0CTaje 32 MHIYCTPUjCKUM 3eMibama EY 5-6 TeXHOJOMKUX roguHa
[TosponpuBpena HUje Ta Koja MOXKe 00€30eIMTH CMameme TOJMKOT TEXHOJIOMIKOT jasa.
Takohe, ona je xao neo peamHor cekropa y mepuony nocie 2001.ronuHe neBacTupana, ca
IIPOCEYHOM CTOIIOM pacta o1 2,8%. OBo motBpel)yjy u TeHACHIIMje KpeTama BeHoT ydentha y
B/II1-a koje je mano ca 13,7% y 2001, ma 10,6% y 2009.roguHu, ka0 U HEHO PEIATHBHO
yaemhe y CIOJAHO-TPrOBHHCKO] pa3MEeHH Koje je cMmameHo ca 25,7% Ha 17,8% y ucrom
Nepuoay, ca JOMUHAHTHHM YyuemrheM Hempepahenux npomsBoga. OHO HITO ce HE cMe
NPEBUJICTH, j€ Ja MOJHOIPUBpEa MMa CTPATEIIKU 3HAYaj M MOTEHIMjal y TOTJeny pas3Boja

arpoOMHAYCTPHjCKOT KOMIUIEKCA U pPacTy HEroBOT H3B03a.

[ITo ce THYe cekTopa ycayra oH je J0OMO JOMUHAHTHY YJIOTY Y IPUBPEIHOM Pa3BoOjy
nocie 2001.romune. To je 030MJBHO JUMUTHpAlIO pa3Boj aomaher peajHOr cekTopa, U
MOKa3aJI0 Ce KAa0 HEOJPKUBO Yy IYIrOM POKY, je€p MPECYAHO 3aBUCH O]l NMPUJIMBA CTPAHOT
KaluTala W 3a]yKuBama y HMHOCTpaHCTBY. M3mely ocramor, KOHLENT pa3Boja KOjU je
(daBopu3zyje cexTop yciyra, 0a3upaH je Ha Hepa3MEHJbUBUM J00pUMa, OCIOHEH jeé caMo Ha
nomahy Tpaxmy, U 3axTeBa Bucok HUBO BJII1-a per capita, koju je Kom Hac y BEITUKOM
3a0CTaTKy U y nopehemy ca HanmpeaHujuM 3emMasba y TpaH3uluju. Takohe, nu3BecHo je nma he
yenyre y npuBpeau CpOuje mocrajaTu cBe 3HavajHuje U 1a he y cienehum roguHama uMaTu
cse Behu yzneo y b/II1-y. Hepa3Bujene yciyre, Ha AMPEKTaH WK HA MHIUPEKTAH HAYMH, MOTY

OCETHO OI'PaHUYUTH MPOLEC PEUHYCTpHUjann3aluje.

Hpyru kopak 3axTeBa AedUHUCAKHE HOBE CTpaTerje (pe)MHIyCTpHjaIn3alrje 1 HOBE

Mpou3BOJHE opjeHTaruje. M3BO3HO-OpHjeHTHCaHA CTpaTervja W OpjeHTalrja Ha CBETCKO
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TPXKUIITE OM 3a CPIICKY MHAYCTPH]y OMIa HajTIOKeJbHU]a U HAJIIPUXBATJbUBH]A, YBaXKaBajyhu
YUICHUILY BHUCOKE W TO3UTHBHE KOpeialuje IyrOpoOYHOr, IUHAMUYHOI M OJIP>KUBOT
E€KOHOMCKOI' pacTa M H3BO3a HWHAYCTpPHje, NMOCEOHO MalMX OTBOPEHHX TpHUBpena Yy
Tpan3uuuju. Takohe, HajycnemHuje MpUBpENE Yy CBETYy KOPHUCTHIIE Cy HM3BO3 KaO OCHOBY
JyrOpOYHOT pacTa M pa3Boja. Bucoke crome pacra, ox npeko 7%, Ha Tyku nepuon ox 15
roJuHa M BHIIE, yCIele Cy Ja OCTBape caMoO OHe IMpUBpene Koje Cy ce Haciamale Ha
U3JAIIHY TPAXKHY CBETCKOT TPXKHUINTA U HA TOj OCHOBHU IOJAW3aJE CBOjYy MPOAYKTUBHOCT H
ekoHoMCKy edukacHocT. IloBehame wu3B0o3a 00e30emuno Ou TOOOJBIIAKE OCHOBHUX
pPa3BOjHUX HMHAMKATOpPa M MaKpOEKOHOMCKY craOmiHocT. Ilopex Tora, wHTErpucaHoct y
CBETCKE TOKOBE je Ha4yMH Ja ce euKacHHuje CIPOBeE MPOILEC PEUHIYCTpHUjaIn3aluje yCaea

MOFYhHOCTI/I MMpUCTYIIa HOBOM 3HABY, TCXHOJ'IOFI/IjaMa n I/IHBeCTI/II_II/IjaMa.

Jenan o HajBaXHMjUX aclieKaTa U3BO3HE CTPATETHje j€ WHACHTH(PHKOBAKHE OCHOBHUX
mpaBana pasBoja MHAycTpuje. Hama mHAycTpuja KOHKYPEHTHOCT 3acHHMBAa Ha (pakropuma
IIPOM3BO/IKE U HEaJeKBaTHO] ynorpeOu (akropa epukacHOCTH. Y yCIOBUMa OrpaHUYEHUX
(buHaHCH]CKUX pecypca, MOTpeOHO je UACHTU(UKOBATH U MOCTABUTHU TAaKBE MpaBlie Pa3Boja,
KOjU MOTY J1a IpeBEAY MHIYCTPHjCKH CEKTOp Ha BHIIIE U OJIP’)KUBE CTOIE pacta U omoryhe my
Ia W3APXKU yTaKMUIy y MehyHapoaHo] KoHKypeHmmju. I[IpomsBome umju pas3Boj Tpeda
MOJIP’KaTH, Cy OHM KOjJU Ha HAJIPOAYKTUBHM]U HAUMH KOPUCTE PacHoIokuBe (GakTope, anu u
OHH KOjH O/Ir0Bapajy CTPYKTYpPHU YBO3HE TPAXKH€ HAIIUX CIOJbHO-TPrOBUHCKUX MapTHepa. To
3axXTeBa PEBUTAIM3ALM]y HEKHX MocTojehux, amm M HMHBECTHLIM]E Yy W3rpajmby HOBHUX,
coucTULIMpaHUX W HMHOBAaTUBHUX mpeay3eha koja he mocraTu HalMOHAIHU JUAEPU U
W3BO3HUIIM, U Koja he moBehaTtu M3BO3 MPOU3BO/IA CPEIHET M BUCOKOT TEXHOJOLIKOT HHUBOA.

JacHo je, na he 3a mpomeHe y Mpon3BOIHO] OpJEHTAIIM]H TPEOATH BpeMeHa U JI0CTa yJarama.

VY muiby epukacHujer noausamba KOHKYPEHTHOCTU CPIICKE MHIYCTpHUje, HEKe TpaHe
(camMo0 M3y3€THO), Tpyme (PeTKO) WM MOjeAUHAYHU MPOU3BOAM (YTJIaBHOM) MOpPajy JAOOUTH
CTaTyC MPUOPUTETA, a HEKe(1) U3TYOUTH MECTO Koje Cy UMasie() y MPeTXOoAHOM Iepuoay. Y3
yBa)KaBame MUPUX HHTEpEca y HApEAHOM TEepHOJy HOCHOILM pPa3Boja CPIICKE HHIYCTPHje

MorJia 6u 1a Oyne:

1) [IpousBoama MOTOPHUX BO3WJIA M KOMIIOHEHTH jeIHA j€ O]l HajIepPCIEKTUBHUJUX
obnactd, OFHOCHO rpynamuja y mnpuBpenHu CpOuje, U TMOpen KpHu3e Y CBETCKO]
ayromoOwmwicko] uHayctpuju. OBa obmact je 2001.romune yuectBoBama ca 4,4% vy

npou3Boamu U 7,1% y 3amocieHocTu mpepahuBauke WHAYCTpHje U ca 5,2% y yKyITHOM
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u3Bo3y. Kao mocnmeauma pecTpykTypupama, MOJEpHM3alMje Kamanurera M IiodaiHe
eKoHoMcKe Kpu3e, y 2008. rogunu meHo yuenihe je cMameHo Ha oko 3% mpou3sBojme, 6,4%
3amocieHux npepahuBauke wuHaycTpuje W 2,2% yKymHOT W3BO3a. Y OBOj o0mactu
MPOM3BOJIIba AyTOMOOWJIA j€ Haj3Ha4dajHUja, a o0yXxBara W TPOU3BOABY CHEIHjATHUX
JIPYMCKHX BO3MJIa, KAMHOHA U ayroOyca, MOTOpa, arperata, IejoBa U ayrokomrnoHeHTu. Ca
HOBUM MMapTHEpHUMa U MHBECTHUIMjaMa, OBO MOKe OuTH Bojaehy U3BO3HU ceKTOp, ca Hajehum

yrunajem Ha pact b/II1-a, y3 moryhHocTu 3a oTBapame HOBUX paJIHUX MECTa.

3Hauaj oBe OOJlacTH oOrjena ce y TOME INTO MOXE OWTH HOCHJIAI[ TEXHOJIOIIKOT
pa3Boja u omoryhutu pajn Benwkor Opoja koomepaHaTa. OIHOCHO, MOXKE€ MMAaTH OTPOMaH
MYJITHUIUTAKATOPCKH  epeKaT Ha MPOU3BOMAIY TEXHOJOIIKA HHTE3MBHUX  MAIMHA,
CNICKTPOMAIIINHA, MPEIU3HUX U ONTHYKUX MHCTYMEHATa, CJIEKTPO ompeme, KabioBa H
CIEKTPOHCKUX TMPOM3BOJA, &IM W METAIHUX MPOU3BOJAA, XEMH]CKHX IPOM3BOJA,
aKymyJsaropa, IpOou3Bo/ia OJ1 TyMe M IUIaCTHKE, cTakia u aepuBata Hadre. C apyre crpase,
MEPCIEKTUBE pa3Boja Cy M Yy 4YHEBGHUIM J1a Bojaehu eBporncku mnpousBoharu 40%

KOMIIOHEHTH yBO3€, a IPOU3BOIIbY AUCIOUPAJy Y 3eMJbE Ca HUKUM TPOIIKOBUMA Pajia.

[To3UTUBHUX TPOMEHE Yy NPaBIy TEXHOJIOMIKOI HANpeTKa W MOJCPHHU3ALUjE Y
MPOU3BOJIEbM  MOTOPHHMX BO3HMJIA JeCHIe Cy ce JjoyiackoM Kkomnanwje ,DOUATC u
dbopmupamem mnpenyseha , dujar ayromobmnu CpOuja“, koje ce O0aBU CKIIANambeM
ayToMOOWIa, a y MEepPCHeKTHBU M TMPOU3BOJIKHLOM HOBUX Mojena. OBo je OMO TO3WTHBAH
CHTHAJ 3a J0JIa3ak W HOBE HWHBECTHIHMje mpousohaya kommoneHtu (,,Yura“, ,Ditech®,
,»Reum*). Takohe, moteHujamu oBe 006JIaCTU Cy MOJAEpPHM3ALIMja U POHATIAa3aK CTPATEHIKUX
napTeHepa 3a nocrojehe mpousBoAHE KananureTe (,,3acTaBa KaMUOHU, ,,3acTaBa CIEIH]aTHI
ayromoommm®, ,,Wkapoyc*, ,,OAIl“ u ,,HeoOyc*) u xBamuduroBanu kagap ca onapeheHum
TEXHOJOWKUM HCKycTBOM. [locebHe MoryhHocTH ce Hamaze y pa3Bojy HoBux MCII-a,

WHIYCTPUJCKUX M CIIO00HUX 30HA, MHIIYCTPU]CKUX MHKYOATOpa M pa3Boj KIacTepH3alluje.

2) IlpowsBonmwa MamuHa M ypehaja ca mpousBoauma BHIIUX (a3a mpepane u
MIPUMEHOM CaBPEMEHHMX TEXHOJIOTH]ja, MOXE Jla UMa YJoTy TpajHor oOe3behema MoTOpHE
cHare MpHUBPEIHOr pa3Boja, noBehama H3BO3HUX KamamuTrera U cHaleBame jaoMahum
MallliHaMa OCTaJIMX JeJoBa MpuBpene u uHaycrpuje. OBa obaacT ydecTByje y MpOU3BOIHH
npepahuBauke ungyctpuje ca 3,5%, u ca 7% y wenoj 3anocineHocta y 2008.rogunu. Pas3goj
MIPOM3BOJIIE€ MalllMHAa MOKE CE€ 3aCHOBATH Ha peajHuM norpebama aomahe mMpuBpene,

pactyhoj U CTaiHO] TpaXXkbM Ha CBETCKOM TPJKHUINTY, YAFCHUIIM J1a j€ OBa 00JIACT jeTHA Off
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MPOMYI3UBHUJUX Yy cBeTy, noceObHo y EVY, umju yneo y cBerckoj TproBunu mnpeko 40%.
KOHKYpeHTHOCT TpPOW3BOAKE MOXKE IOYMBAaTH Ha Kopuinhewmy noMahux CUpOBHUHA,
TPaJULMjH, 3HAY M HCKYCTBY, PEJaTUBHO OYYBAaHUM KaJPOBCKHM MOTEHIMjauMa, alld

moTpedu pa3Boja HOBHX KaJIpOBa ca BUIIIUM HUBOOM KBallM(uKaluja u oOpa3oBama.

Kao rimaBHe rpyne y mpou3BOAmBM MallMHA M ypehaja MOTy ce HU3JBOJUTH
MOJHOTIPUBPEHE, IIYMCKE U Tpal)eBUHCKE MallnHe, eHepreTCKe MallliHEe M ONpeMa, ajlaTHE
MallIiHe, CIelyjaJi30BaHe MallliHe ¥ ONpeMa 3a I0jeIMHe WHAYCTPUjCKEe TpaHe, MallliHe 3a
MPOU3BO/IbY OpPYXHja W MYHHIMjE, Ka0 M yCIyre oJpkaBama W peMoHTa. [Ipom3Bonama
MamuMHa #  ypehaja 3axTeBa TEXHOJOUIKY MOJEpHHU3AIM]y TocTojehnx KamamureTa,
[IOBE3MBAkE€ Ca CTPATEIIKUM [apTHEpUMa ¥ HWHBECTUTOPUMA, KOHIECHTpAUHMj)y U
KJIacTepHu3alnjy JIeNoBa MocTojehnx KamanuTeTa, OCHUBAWkE W Pa3BOj HOBHX KarlalUTeTa,
XapMoHu3ayjy nomahux ca Mel)yHapoIHUM TEXHUYKHM, €KOJOUIKMM U JPYTUM MPOMUCHMA
U CTaHIapauMa, capajiby Ca BHCOKOOOpPAa30BHHM HHCTUTYIMjaMa M TPAHCBEP HHUXOBUX

3Hamba y TPaKcy.

3) IlpousBoama €JIEKTPOHCKE M TelleKOMyHUKaimoHe ompeme y 2008.roaunu
yuectByje y ctpyktypu b/III-a mpepahuBauke nnaycrtpuje ca cBera oko 0,3%, u ca 1% y
3arociaeHocTy. HaTtmpocedyaH pacT KOJ HPOM3BOJA €IEKTPOHCKE OIpeMe MO OJceluMa
Tpebano Ou pa3BujTH y maBiy: (1) mpou3BolbE €NEKTPUYHUX MalllHa, arapaTa, MpOolecHe
OmMpeMe M EJIEKTPOHCKHX CKJIONOBA, (2) mpou3BoAme paauo, TB U TerekoMyHUKAI[MOHE

onpeme u (3) NpOU3BOAKY NPELU3HUX U ONTHUYKUX UCTPyMEHATa.

[IpeqHOCT TPOU3BOAKE EJIEKTPOHCKE M  TEIEKOMYHUKAIMOHE OIpeMe je Yy
POM3BO/IMMA BUINE J0JaT€ BPEAHOCTH M CYINCTUTYLMjU YyBo3a. [loTeHuujanu pa3Boja
00JIaCTH eNeKTPOHCKE MHIYCTPHje Cy Y BUCOKOM M3BO3HOM IOTEHIMjaly Ha Tpxkumre EY,
nocrojehuM KamanuTreTuMma, KOju ca CaBpeMEHOM OIPEMOM U JIMLEHIIHUM YrOBOpPHMa, MOTY
MIPOU3BO/IUTH IIEHOBHO KOHKYPEHTHE MPOU3BO/E, U KBATM(UKOBAHU KaJap ca TEXHOJIOMIKHM
uckyctBoMm. Ilopen Tora, mory ce ¢dopmupatu mnpousBoguu noronu y MCII-a. VY
TEJIEeKOMYHUKALMOHO] MHIYCTPUjU H3BO3 ce Moxe (opmupaTu Ha 0a3u gomaher pasBoja.
MoryhHOCTH OBEe WHAYCTpHje Cce€ Hajlaze y KaJpOoBHUMa W TOTEHIMjaly BHCOKOOOPa30BHUX
MHCTUTYLIMja, KOje MMajy TPaJulMjy HMCTpaXKMBamba U pa3Boja y OBOj 00NacTH, Kao U Y
CTBapamy IOCIOBHMX HMHKyOaTopa M Kiactepuzauuju. Hajsaxuuju mpoGieMu ca KojuMm ce

cycpehe oBa o0macT cy BHCOK OJUIMB KaJpoBa, HEIOCTaTaKk H3BOpa (pUHAHCHpama
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MIPOU3BOJIbE, CIOP Pa3BOj HOBUX M CAaBPEMEHHUJUX MPOM3BOAA U TUHAMHYHE MPOMEHE

TEXHOJIOTH]E.

4) Nudopmarmone texnomnoruje (UT) mpeacraBibajy CEKTOp MHIYCTPHUjE KOJUM C€
00e30elyje BUCOKO MPOITyI3UBHU]U PACT UHAYCTPH]E U J0AaTa BPEAHOCT. Y CBETY, TPAKIA Y
OBOM CeKTOpy je Beha y ogHOCYy Ha CBe ocTalie CeKTope, a Mpolemyje ce aa he Tpaxma
HACTaBUTH Jla pacTe W y HAPEAHOM IIEPHOAY, jep IOCIOBAakbE CBUX OCTAIHUX CEKTOpa

MpUBpEE, Ka0 ¥ BaHIIPUBPE/E, jako 3aBUCH oA pa3Boja UT.

Pa3Boj oBOTr cekTopa MoXke AONpUHETH oBehamy M3BO3HUX KallaluTeTa, 00e30ehemy
nH(QPaACTPYKType KOja je HEONXOJHA 3a Pa3BOj KOHKYPCHTHHjC HHIyCTpHje, Behu mpuius
CAN wu pasBoja wuH(pOopMamHMoOHOr JpymTBa. HMH(MOpMAIMOHE TEXHOJOTHjE Cy YHCTE
TEXHOJIOTHje, a M3BO3 CE€ MOXe peanu3zoBath W myrem HVHTepHera. Pa3Boj y oOnactu
copTBepa Morao OM YMHUTH JAOMHHAHTAH JI€0 OBOT CEKTOpA, MOIITO je OH jako OWTaH 3a

BEJIMKHU Opoja MpOu3BO/Ia, TOCEOHO Y €ICKTPOHCKO] HHAYCTPUJU U TEIIEKOMYyHHKAITHjama.

Pa3Boj oBOr cekropa peamHO je Ja C€ KOHICHTPULIE y HAayYHO-TEXHOJIOIIKUM
MapKOBUMa, MOCEOHO y MHAYCTPH]CKUM LIEHTpUMA, KOjU UMajy pa3BujeHy HHOPACTPYKTYPH U
KOjU Cy TIIOBE3aHM ca HWHCTUTYyLMjaMa BHCOKOT oOpa3zoBama. 3a pa3Boj WUT cekropa
Heonxo/Ha je no0pa MHrepHeT nHpacTpykTypa n yHarpelheme eIeKTPOHCKOT MMOCIOBamba.
300r TMHAMUYHOT pa3Boja OBOT CEKTOpa M HEJOCTaTKa Kajpa y Hajpa3BUjeHHjUM 3eMJbaMa,
BEJINKU j€ OJJIMB BUCOKO 00Pa30BaHMX KaJpoOBa U CTPYUYHaKa U3 Mambe Pa3BHUjEHUX 3eMasba,

na u Cpouje, ITO NpeAcTaB/ba OrpaHUUYCHE Pa3BOjy.

5) Jako Benmuky ynory, Kkao M 0 caja, y U3BO3y Tpeba jJa MMajy TPOU3BOAM arpo-
MHYCTPH)CKOT KOMILJIEKCa, OJTHOCHO MPOU3BOAKa IPEeXpaMOEHUX NMPOU3BoOAa U nuha, koja je
ydecTBOoBajia ca npoceuHo 15,7% y ykynHoM wu3Bo3y mnpuBpene y nepuony 2001-
2009.ronuna. Ilopen Tora, mpexpamOeHa HMHIYCTpUja MOXeE IOCTAaTH 3Ha4dajaH U3BO3HUK
31paBe (OpraHcke) XpaHe ca HAIMOHAJIHO TPENOo3HAT/FUBUM TOpekyioM. I3B03 0BHX
nmpou3Boja, moceOHo Ha Tpxkwuimre EY, 3axTeBa mpmiarohaBame nomahe perynatuBe y
MIPOM3BO/IIGM M KOHTPOJIy XpaHe ca 3axTeBMMa oBor Tpxkuiura. [lopex ynampehema arpo-
€KOJIOLIKUX MOTEHIHjalla, HEOIIXOIHO j€ U3BPIIUTH MpHiarohaBame CTpYKType U3BO3a XpaHe
3aXTEBHMa YBO3HE TPAKIE OBOT TPXKHINTA, TEXHOJIOIIKY MOJEPHHU3AIN]Y Y TPOU3BOAKU U
3amoBoJbebe cranmapaa u3 cepuje UCO 22000. Tlopen u3Bo3a, mpexpamOeHa WHIYCTpHja

JETEpPMUHUIIIE TIPEXpaMOCHY CUTYPHOCT 3eMJbe, 00e30el)yje mpou3BoAkY CUPOBHHA 3a IpYTe
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rpaHe, 1 UMa BUIIECTPYKH YTHIA] U 3HAYa] 3a KOMIJIEMEHTapaH pa3BOj MOJHONPUBPEIE U

WHTCH3UBHUPAE IPOU3BOILE Y H0)].

3Havajad Opoj rpaHa Oa3WpaHUX HA CPEIHUM U HIDKUM TEXHOJIOTHjama, Tpebaiao Ou
pa3BHjaTH 3a BIACTUTE MOTpede u nomahe Tpxkumire, moceOHO myTem npousBoame y MCII- a.
OBe rpaHe UCTOBPEMEHO MOTY UMAaTH W M3BO3HU MOTEHIMjal (IIpepaaa ApBeTa U IPOU3BOIN
Ol JpBETa, MPOW3BOAM OJ TyME W IUIACTUKE, MPOW3BO/AMA IMPOU3BOAA OJf HEMETala M
rpalieBuHCKOT Marepujana). tbuxoBuM pa3BojeM M NMPHIMBOM CPEICTaBa IO OCHOBY M3B03a

CTBOpHJIa OM ce OCHOBA 3a Pa3Boj MPOMYI3UBHUJUX UHAYCTPUJCKUX IIPOU3BOA.

PagHo wHTe3WBHE rpaHe HMHAyCTpUje (TEKCTHJIHA, KOka M oOyha u wuHOycTpHja
HaMeIlTaja) y3 PECTPYKTYPUPAkE U TEXHOJIOUIKY MOJEPHU3ALHN]Yy MOTY 3aJpKaTH 3HA4ajHO
ydemhe y CTPYKTypH M YTHIATH Ha pellaBame MpodieMa He3aloCIeHOCTH, MOCEOHO Kpo3
pa3Boj MCIl-a u npuBnaueme CTpaHUX HWHBecTHUTOpa. Mako TekctunHa mpenyzeha mmajy
AYTy TpaaulHnjy, HOCeOHO y MPOU3BOABY OAEBHUX IMPEAMETa M Jake KOHQEKIHje, BUX0Ba
MepCIeKTHBa HHUje y nopagHuM mocioBuma. Illanca oBux mpenyseha jecte crpareruja
pa3Boja KOHKYPEHTHOCTH Oa3WpaHa Ha KBaJHUTETY, AM3ajHY, 33/J0BOJbCHY EKCKIY3UBHUX

noTpeda, MPOU3BOIHI MAIUX CepHja U KIIACTEPHU3AIUjH.

Haj3nawajuuje mnpomeHe Tpeba [a TpeTpme TrpaHe CEHEPreTCKd WHTEH3UBHE
npou3Bo/me. MCTOBpeMEHO CEKTOp €HepreTHke, MOceOHO MPOU3BOABY U AUCTPUOYLH]Y
eJIEKTpUYHE eHepruje, Tpeda pa3BUjaTh 3a CONCTBEHE U NoTpede nmpepahjuBauke UHIyCTpH]E.
VY nepcnekTuBH, KaKkO €KOHOMCKa CHara 3emibe Oyne pacia, Tpebda TeXHUTH Pa3BOjy HOBUX

ITepHATUBHUX U3BOpA eHepruje (OnoeHepruja, colapHa eHepruja u €Hepruja BeTpa).

VY oxBupy IpHE U 000jeHE MeTalypruje HYXHO jeé TEMEJbHO DPECTPYKTyHpame
MIPOU3BO/IKE, MOICPHH3AIINja U TIOJU3akhe CTeNneHa (pUHaTu3aIuje U KBaJUTeTa Ipou3BoIa.
OcHOBHUM TMpaBall pa3Boja XEMHjCKE MHAYCTpHje (IIPOM3BOJIE XEMHjCKE, METPOXEMM]CKe,
MPOU3BOJIC IIMPOKE TOTPOIIKE M TPOHM3BOJAE 3a IOJBONIPHBpPENY) Tpeba yCMEpHTH Ka
TEXHOJIONIKO] MOJICpHU3AIU]1, BeheM cTeneny puHanu3anyje u n3Bo3a. Takohe, mpou3Boama
U Tpepaja LPHUX U 000jeHHX MeTajla M XeMMjCKa MHIYCTpHja 3axTeBajy ycarjiallaBame
nomahux cranaapaa ca crapaapauMa EY, moceOHO y o0nacTé €KOJIOTHje M IMOTPOLIHE
eHepruje. [IponsBoau Hamie gapmalieyTcke HHIYCTpHje MOTJIM OU ce JesioM adupMucaTu Ha

CBETCKOM TP)KUIITY, jep j€ 0Baj CEKTOP MOCIEAnE ACLEHH]e T0Ka3a0 3HATHY BUTAJIHOCT.
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Bojna (om6pambena) mHAyCTpHja, Ko jeIHa O] YCIICITHUJUX HU3BO3HUX MHAYCTPHja y
MPONLIOCTH, OM Tmopesn 3amoBojbema jgomahux morpeba wmorna jga noBeha W3BO3HE
Kamanurere. HepeamHo je odekuBaTH y KpaTKOM pOKY YcCHex KakaB cy mpenyseha
octBapuBana y nepuony 1980-ux roamnHa, Kaaa je TOAWIIBU W3BO3 JOCTHU3a0 MUIHjapILy
noiapa. OCHOBHHM pa3jior ce Hala3W y NOPYIICHHM KallallUTeTUMa M CIIOPUjEM OCBajarby
panujux TpkumTa. He cMe ce 3abopaBuTH M Ja je OBaj CEKTOp OMO jedaH O TJIaBHUX

HOCHJIaIa TEXHOJIONIKOT pa3Boja M CEKTOP ca HajOpKuM pokoM moBpahaja MHBECTHIH]A.

2.1.5. HoBa HHAYCTPHjCKa MOJUTHKA

Jako BaxkxaH W OMTaH KOpaK YCMEPEH Ha HMIUIEMEHTAllU]y CTpaTeruje H3BO3HE
peuHAyCTpUjau3alije 3axTeBa JAcPUHUCAKE W CIpPOBOhCHE jeIHEe HOBE aKTUBHE U
copuctunmpane uHayctpujcke nomutuke (MII). YmpaBibame MOIEPHOM EKOHOMHjOM H
yCMepaBame Ipolieca MpoMeHa IMPHUBPEIHE CTPYKType, 0e3 Heke (opme WII Buie Huje

Moryhe, Hapo4uTO y ycI0BMMA II100alIHE KpuU3e.

[lomak y mpaBuny mnpuxBarama MWII je moOponomuio mnpusHame OHOTA IITO
aHAIMTUYApU TPUBPEAHOT PacTa 3HAjy, Ja pa3BOj HOBHX M MOJEPHUX HHAYCTpHja YECTO
3axTeBa MOJPIIKY Ap>kaBe. [IpaBo muTame 0 MHIYCTPUJCKOj MOJUTUIM HUje Ja Ju Tpeba aa
ce mpakTukyje, Beh kako? [la Ou WMHAyCTpHjCKa MONHWTHKA OWJia yCIelIHA, OHA Mopa Ja
nomrtyje oapehene npunnune. Jlakne, rnaBHa cBpxa HWII je pa mnpuBpeay yduHH
Pa3HOBPCHMJOM, TEXHOJIOUIKM CAaBPEMEHUjOM M WHOBATUBHHUjOM, M J1a CTBOpU 0O0IacTH y
kojuMa he oHa OuTHM y KOHKypeHTcko] mnpenHoct. Hosa UII Om Ouna ycmepena Ha
CTPYKTYpPHO TmpujarohaBame W TPOIEC pPEeUMHIyCTpUjalu3alje Kako Ou ce 00e30emmiia
MOJIpIIKAa Pa3Bojy e(puKacHe, JUHAMUYHE U OJpPXKUBE MHIYCTPUJCKE OCHOBE Koja he

JOTNPUHOCUTHU IPUBPEIHOM PACTYy.

Henocrany TpKUIIHOT MEXaHU3Ma MOCEOHO UCIOJbEHH ca TI00aTHOM KpU30M, allid U
CHelu(pUYHN YCIOBU M TOJI0Xkaj Y KOME C€ Haja3u CpICKa MHIYCTpHUja MOpajy ce y3eTH Yy
o03up mpuwiukom nedurucama WMII. Onm Hamehy HyXHOCT KOMOMHOBAHOT W
CO(UCTUIMPAHOT MIPUCTYIIA CEKTOPCKE U MoJepHe xopu3oHTanHe UI1, mro je koMnaTnOuiIHO
u ca Omaxum npuctynom EVY y morieny mpaBuia o JAp)KaBHO] moMmohu of u3bHjama
ekoHoMcke kpu3e. Taksa UII He cme na mreTu IpyruM J1eJI0BUMa MPUBPENE U MOPA TEKUTH
Ka jaCHOM IpPOMOBHCamby KOHKYpeHTHOCTH. KoHKypeHTHOCT Mopa Outu cxBaheHa Kkao

noBehame MNPOAYKTUBHOCTU U PCAJIHOI' JOXOTKAa Ha OAPXKUB HAYUH, U CIIOCOOHOCT Ja CC
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o0e30enn BUCOK W pacTyhu >KMBOTHHM CTaHIapJl M BHCOKA CTOMAa 3alOCICHOCTH Ha

JyTOPOYHUM OCHOBaMa.

Taksa UII oOyxBaTa mmupe uaTepece Beher Opoja 3anHTEpecOBaHUX IpyIa, H Mopa ce
CXBaTaTH JI0CTa KOMIUIEKCHH]E HETO MpocTa ApkaBHa uHTepBeHIMja. CrnpoBoheme HoBe NI
U HCHU ONTUMAIHU €(EKTH 3aXTEBajy Jla OHA MPEICTaBJba 3a0KPYKEH CUCTEM KOMITOHEHATA.
Bux Tpeba na caunmaBajy IMIJBEBH, HHCTPYMEHTH, CPEICTaBa U HOCHOLM KOjU KpeHpajy u

cnpoBojie oaroeapajyhe mepe.

[MuseBu UII ce u3Bome W3 came KOHIIEMIMjE€ pa3Boja, IITO 3HAYM W3 OCHOBHOT
npojexTa pa3Boja apymTBa. EBunentrno na noa UII Tpebda na Oyzne crabuiHa u epukacHa, a
HEHH [IMJbEBU HE CMEjy OMTH MCYBUIIIE OMIITH U MOPajy OUTH AOCTIKHH. 300T TOra ce HOBa
UIT mopa cyouutu ca melycoOHO yCIOBJBEHUM IUJb€BUMA U mpuoputeTuma: (1) jayama
MelyHapoaHe KOHKYPEHTHOCTH U pacTa M3Bo3a MHAYCTpHje; (2) pacta mpoayKTUBHOCTH; (3)
pPECTPYKTypHUpama HHAYCTpHUje; (4) ycrnocTaB/baba €eKOHOMUjE 3HaWa; (5) U3B03a MPOU3BOIA
BULIET cTeneHa ¢puHanu3anyje; (6) ynanpehema naBectunnone kiaume; (7) passoja MCII-a;
(8) pacra 3amocneHocTH; 9) paBHOMEPHOT PETHOHAIHOT pa3Boja, u (10) cmamema 3arahema u

IIPUTHUCAKA HAa CKOJIOIIKH CI/ICTeM.38

OBako JepuHUCAHM LUJBEBH U MPHUOPUTETH YTHUY Jla U OCTalie MOJUTUKE Oyay y
¢ynkunju UIT un edukacHor pasBoja uHayctpuje. CBakako Ja HajBaXHUJU YTHUIA] Ha
UHIYCTPU]Yy MOopa OUTH NMyTeM U Mepa M MexaHu3ama: (1) MoJMTHUKE peasHOr JI€BU3HOT
Kypca; (2) MoHeTapHe MOJIUTUKE (KaMaTa W KOHTpOJIe JTUKBUIHOCTH OaHaka); (3) duckaiHe
MoNUTUKE (MpUXoAa, pacxona u Aedurnuta/cydpunura), u (4) MONUTHKE AOXOJaKa, ald U
JIPYTUX TUPEKTHUX U MHIWPEKTHUX Mepa. BakaH 3amarak AprkaBe je Ja U3rpajl HEOMXOIHE
WHCTUTYIIHj€ U UHPPACTPYKTYPY, Na 00e30e1u MaKpOEKOHOMCKY CTAaOMJIHOCT M 3aIllTUTY
KOHKYpEHIIH]j€, YKIOHN Oapujepe WHBECTUTOPUMA, Ja YHaIpean u pegopmuiie o0pa3oBame
u noBeha edukacHOCT TpKUIITA paja, 1a 06e30ene Beha cpencTBa 3a UCTpaKUBAKHE U Pa3BOj

Y MHOBAaTHUBHOCT, OJTHOCHO J1a TT00O0JBIIIA 1IEJIOKYIaH MOCIOBHU aMOH]EHT.

JpxaBa Ha HeKM HayMH Tpeba Ja mMomMaxe onapeleHe aKTMBHOCTH (JJO3BOJHEHHM
cyOBeHIIMjaMa, TOBOJbHUM KpeIuTHMMa M TapaHldjamMa 3a W3BO3HUKE, (UHAHCUPABEM
KJlacTepusanuje 1 (HopMUpameM CI000JHUX H3BO3HUX M HHAYCTPUJCKHX 30HA), alH Y3
o0aBe3y J1a ce OCTBapW pe3yaTar (M3BO3, HOBA pagHa MECTa M MHOBATUBHOCT). [Ipumnkom

n300pa ¥ JIoHOIIEHa oJuTyke 0 MoryhHocTH Kopuiihema cBake Mepe MOTpeOHo je J1a ocToje

3 Jakopin, Edvard. 2010.* Industrial Transformation: Key To Economic Growth“. Working paper, 2010.
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jacHe o0aBe3e, HAIJICKHOCTH, POKOBH, CpPEACTBA, Kao W IMOKa3aTesbu edekaTta U HHUBO

pealn3anmje IubeBa.

Eduxacan yrunaj HoBe UII moapaszymena o6e3behuBame Behux napectuimja (1) mpe
cBera, u3 gomahe mrenme; anu u (2) CTpaHUX IUPEKTHUX yiarama, U (3) cTpaHuX KpeauTa,
aJli caMO TOJI YCJIIOBOM Ja c€ NOWITYjy ,,3J1aTHa IMpaBwia“ 3aayxuBama. 1lo yrimeny Ha
HCKycTBa pa3BujeHMXx 3emasba (Hemauke, Jamana u J. Kopeje), Tpebasio Ou ocHOBaTH
JEIUHCTBEHY pPa3BOjHY (PUHAHCHJCKY MHCTUTYNH]y (OaHKy, areHiujy wiau (oHm), Koja Ou
o0jenumaBaia UHAHCH]CKA CPEJICTBA M yCMepaBaia UX y HajBaKHH]E IPOU3BOHE (M3BOHE)
npojekre. HapouuTo je OMTHO /Ja ce MpHU OLCHUBAKBY WHAYCTPHUJCKE TOJIUTHKE Pa3MOTpe
pe3yNTaTH U TPOIIKOBHU yinarama. OBjie O MpeaHOCT Jajiu OCHUBamYy T3B. Pa3BojHe OaHke,0

K0joj he y HapeqHOj pa3paan OUTH BUILE PEYH.

Ha xpajy, kon TtakBor neduHucama u crnpoohema MII Tpeba ycnocraBu mnpase
onHoce u3Mel)y jaBHOI M TPUBATHOT ceKTopa y KojuMa he, MelycoOHOM capaamom,
OrpaHUYCHa 32 MPUBPEIHU pacT OWTH OTKIOmeHa. OmHocHOo, akTHBHM Hocwouu WIT cy
APYIITBEHH WJIA EKOHOMCKH CyOjeKTH, KOju mopen ydemha y IOCTaB/bamkby IMJbEBA,
y4ecTByjy u y crpoBohemy mepa UIL. Jako je 6utHO na, moapydje perynanuje HHAYCTpUje u
HajuexHoct 3a UIT mMopa OuTH jequHCTBEHO, M y OKBUPY jenaHe umHcTuTynuje. Takohe, Hu
MPUBPEIHUIM HE MOTY CTajaTH IO CTPaHH, Beh je BaKHO /1a ce U caMM 3aluTajy LITa je€ TO
ITO OM OHU MOTJIM ypaauTH y npeny3ehrnma kako 6u nosehanu HUBO IpoAyKTUBHOCT. [loues
O]l TpUXBaTamka KOHILENTa KOHKYPEHTCKMX HpPEAHOCTH, YyHampehewma HHQPPACTPYKType,
JbYCKMX pecypca, Bohema M MeHayMeHTa mpeayseha, mpeko KiacTepusaluje, pa3Boja
OpPTraHU3aIMOHUX NpOIleca, IMOCIOBHUX MpeXa y 3eMJbM M WHOCTPAHCTBY, yHampehema
COMUCTHIIMPAHOCTH TPOM3BOJHUX TIPOIlEeca, KBAJUTETA M TEXHOJOMIKE WHOBATHBHOCTH
NIPOU3BO/IA, A0 capailme ca OOpa30BHUM M HCTPaKMBAUKMM HMHCTUTYIHMjaMa, yHampehema
uMmuna npenyseha, KOMyHHKalyje ca KyniMa U IOTpoIIadrMa, ajld ¥ OCTa UM €KOHOMCKHM
cy0jekTuMa M MHCTUTYIMjaMma y nipuBpeau. [lacuBHa yrnora mpuBpene M O4YeKHBame 1a he
caMmo Jp)kaBa OMTH OATOBOPHA 3a CTPYKTYpPHE IMpOMeEHe, Mo0OoJbIIamhe KOHKYPEHTHOCTH U

noBehame U3B03a je TOTpeIIHa.

Cse oBo ymyhyje ma CpbOuja mMopa msrpagutu comnctBeHun moxaen HWII. Ipumukom
W3TPa/ilbe€ COTNCTBEHOI MOJIENa, MOPajy Ce YBaXXUTH M Heke uumbeHuie BezaHe 3a UII Ha
HuBoy EVY, nmocebHo nedunHmcane y okBupy crpareruje ,,EBpona 2020.rogune®. 3ajeHuydka

HUII mocrana je cymTuHa ycrexa CTpaTeruje OAp>KUBOT Pa3BOja MHIYCTPHjE€ U EKCIUIMIIUTHE
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peunnycrpujanuzamnje EY. OBuM je HarmameHo Aa je WHIYCTpHja W3BOpP HAIpEeTKa M
npocrepurera EY u na AMPEKTHO M MHAMPEKTHO JONPUHOCU PaACTy IMPOLYKTHUBHOCTH CBHX
cekTopa. McKycTBa HOBHX UIaHMIA YKa3zyjy Ja IMpoLeC NpUApPYKUBamba M IyHOT
uHTerpucama y EY ykipyuyje 1 HeMHUHOBHY KOHBepreHuujy Hauunonanue UII y ognocy Ha

3ajeqanuky UIT YHuje, Tj. mpema mocioBHOM OKPYXKEHbY U UHIAYCTPHjCKUM cTpykTypama EV.

U nopen ynmeHuIe aa je HHAYCTpHja Ouiia KJby4 Op30r mpuBpeaHor pazBoja Cpouje
y IOyXeM TepHoay, Morio Oum ce omeHuTd na mocie 2001.rogumHe HWHAYCTpHja HHjE
PEBUTAM30BaHA. YMECTO PECTPYKTypUpama W MOJEPHH3AIMN]e UHIYCTPHje Yy MPUBPEIU je
JOMHUHAHTHO MECTO JOOMO CEeKTOp Yyciyra, IITO je HEeNpUMEpPEeHO €eTamd, a IMoceOHO
JOCTUTHYTOM HUBOY pa3Boja mpuBpene. OBakBO KpeTame JOBEIO je J0 3HA4YajHUX U3MEHA y
CTPYKTYpU TPUBpENE, CMambEHEeM alcCoJIyTHOT M pelaTHUBHOr Yydemha WHAYCTpUjE Y

CTBapamy BHH'& 3aIllOCJICHOCTH, U HCTOBPEMCHOM pPACTY CCKTOpA yCJiyra.

[Mag ywemha wHIycTpUje W pacT ceKkTopa ycioyra, ykasyjy Ha Iporec
newHaycrpujanu3anyje. Mmak, He Moxe ce pehu aa je onagame HHIYCTPHUjE y TeHEPHUCABY
B/I[1-a u 3amociieHOCTH TOCIEANIIa Mpoleca IeHHIYCTPHjaTu3alnje KapaKTePUCTUIHOT 32
pa3BHjeHE 3eMJbE U HaMpeaHHje 3eMJbe y TpaH3uliiju. JlenHaycTpujanusaiyja u aeBacraiuja
WHJYCTPUj€ Y3POK MMajy y MOJENly MPUBPEAHOT pacTa M pa3Boja, AyOOKO] U MEPMAHEHTHO]
KpU3U Y WHIYCTPHUjU, CTPYKTYPHHM HEpaBHOTE)KaMa HACTAJUM Kao IOCIIEAHIa TPUMEHE
KOHIIETITA TPAH3UIMOHHUX, TPHUBPEAHUX H CTYKTypHHX pedopmu. VY  HampeaHum
TPaH3ULMOHUM 3eMJbaMa, 3a pa3iauky o1 CpOuje, BeIUKH YTHIA] Y EKOHOMCKOM Pa3BOjy MMa
UHAYCTpHja 3axBasbyjyhu CTPYKTYpPHUM IIPOMEHaMa, MO/JIEpHU3ALU]U "

PEMHIYCTpUjaIHU3aLUjH.

[IpuBpena CpOuje mocTUTriia je W3BECTAH HAINpeNaK y CIpPOBOhEHY TpPaH3UIIMOHUX
MPOMEHa, HApOYMTO KpO3 TIPOIeC NpWBATH3AIMje W PECTPYKTypupama mpemyseha on
2001.rogune. Mnak, mpoMeHe ¥ MOJepHHU3AIMja Y UHIYCTPUJU HUCY CIIPOBENIEHU JOBOJHHO
edukacHo, yume Ou ce 006e30eno TUHAMHYHUJU U TYTOPOYHO OJP>KUB PACT MPOU3BOIHE U
3aroCIEHOCTH, AT M KaKo OW ce yOJsaxxuie mocieauiie riiodaiHe eKoHoMcke Kpuse. M3mely
OCTaJIOT, CTak€ CBETCKE EKOHOMH]jE TIOKa3yje Ja Cy 3eMJbe KOje HeMajy CHaKHE WHIYCTpH]e
BUIlIE TIOTOheHe TII0OATHOM KPU30M, U Jla Y JYyroM POKY HeMa 030MJbHHUjer €KOHOMCKOT

pa3Boja 0e3 CHa)KHE UHTyCTpH]je.

Morno 6u ce onenutu na u 'y CpOuju, y cpefmeM U IyroM poKy, HemMa OUTHHjer

HampeTka M OJIP)KMBOT TMPUBPEAHOT pacTa 0e3 030MJbHUjEr pa3Boja MHIYCTPHjE, OJHOCHO
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peunaycrpujanuzamnuje. Maayctpujy Tpeda pa3BujaTi y CKIaay ca yJIOroM U 3HaudajeM KOjy
nMa y BehuHH TpaH3MIMOHUX 3eMasba. Oxpabpyje uumenuna na je y 2010.rogunam
NPE/UIOKEH HOBHM IOCTKPU3HU MOJENl EKOHOMCKOI pacTa M pa3Boja, y KOMe Tmopen

MOJHOIIPUBPEIE, MHBECTULIM]A, KIJbYUHO MECTO Tpeda 1a iMa WHIYCTpHja U U3BO3.

CrtpaTerujomM M3BO3HO OPjEeHTHCAHE PEUHIyCTpHjalu3anuje Ou ce Moria 00e30enuTn
peanu3anyja HajBOKHHJUX CEKOHOMCKHUX IMJb€BAa M IMOOOJBIIake OCHOBHUX Pa3BOJHUX
WHAWKATOpa. JedaH o] BaXHHUjUX acleKaTa HM3BO3HE CTpaTervje je WHICHTU(UKOBAHE
OCHOBHUX TIpaBalia pa3Boja HWHAYCTpHje y 1UbYy e(PUKACHOT MOAH3ama hEHE
KOHKYPEHTHOCTH W MoOJepHHU3aiuje. To moapasymeBa BHCOK HHBO MPHOPHTETA U
ClelUjaIn3allije HW3BO3a, INTO OM 3HAYMIIO OBJIAJIaBae IPOU3BOIAHOM M IUIACMAHOM
HEKOJIMKO OCHOBHHX IPOW3BOJIa, MAambKMX Ipyla MPOM3BOJIA WIM CAMO HEKUX T'paHa, BHIIET
TEXHOJIOIIKOT cajipXaja M JoJaTe BPEeTHOCTH. McToBpeMeHO, HEKHM NpOM3BOAM O ce

IIPOU3BOJINIIN 3a BIACTHTC HOTpe6e, amy OM MOIIU Ja I/IMaJy 3Haqaj aH M3BO3HHU HOTCHL[I/IjaJI.

Peanu3zanuja n3BO3HO OpjeHTHCAHE CTPATErHje W M3MEHA OCHOBHHX IIpaBaiia pa3Boja
MHIYCTPH]j€ 3aXTeBa Ae(PpUHNUCAE U a/IEKBATHO CIIPOBO)eHe HOBE aKTUBHE U CODUCTHIIMPAHE
WHIYCTPHjCKE MOJNMTHKE. HAYCTpUjCKa MOJNMUTUKA, Ca jaCHUM IMJbEBHMA, MPUOPUTETHUMA,
CpeACTBUMAa W HOCHOIMMa, Mopa JOOWTH BaKHY YJIOTY, jep je OHa IocTaia jelaH Ol
CYWITHHCKUX Ha4yMHa 3a epuKacaH pa3Boj, CIpoBoheme PEMHIyCTpUjaTU3aIlije U CTBApambe

MOJCPHE, KOHKYPCHTHEC U OJAPIKUBEC I/IH,[[yCTijCKe OCHOBC.

2.2. YpaBHOTeKeH Pa3Boj peajHOr H (HHAHCHjCKOI CEKTOPa KA0 AHTHKPHU3HHU

KOHUIENT pa3BOja MOCTTPAH3UIUOHUX IIPUBEIA

ExoHoMcku cuctemu koju omoryhyjy Behy, jepTHHM]Y ¥ KBAIUTETHU]Y MPOU3BOAY
MaTepHjalHuX Jo0apa M yciayra ocllamajy ce, IO IpaBHiy, Ha PEeIaTUBHO CI00O0THO
TPXKUILTE W NPHUBATHY CBOJUHY, KaoO JIBE HEOJIBOJUBE IMPETIOCTaBKE HUXOBOT e€(PUKACHOT
¢byHkoHNUCcawka. To je HECYMIUBO BakaH NMpeAycioB (PyHKIMOHHCama TaKBUX CHCTEMA,
alli yjeTHO TeK W IOoYeTaK BUX0Be uirpamme. Omryayjyhy ynory y noausamy ehuKacHOCTH
aJIOKAIMje KaruTajla Ha CBUM HUBOMMA UMa U3TPajiha OTBOPEHOT M KOHKYPEHTHOM TPXKUIITY
npuiaroheHor (puHaHCHJCKOT cucTeMa 3emMibe. To moapazymeBa epuKacHO (PYHKIIMOHUCAHE
(¢uHAHCHJCKUX MHCTUTYIHMja, YyBolewme BemuKor Opoja (UHAHCHJCKUX HHCTpyMEHaTa,

TeMEJbHY KaJpOBCKY PEKOHCTPYKLH]Yy W HHOBUpame€ OOpPa30BHUX MHCTUTYLHjA, Kao U
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MIPOMEHY CBECTH HIMPOKHUX CJI0jeBa JAPYIITBA O MPETHOCTaBKaMa U MOJATUTETHMa e(puKacHOr

yIpaBJbaba OTPAaHUYEHUM (PUHAHCH]CKHM CPEICTBUMA.

®DUHAHCHU]JCKH CHUCTEMH Cy KpYLUHjaIHU 3a aJOKalHjy pecypca Yy CaBpEMEHO]
npuspenn. >° 3agatak GUHAHCH]CKOT CHCTEMA 3eMJbE je Ja OMOTryhH ONTHUMaNHy aloKalujy
¢unancujckux pecypca u 00e30enu mosehame ommre crome nmpuBpenHor pacra. [loceban
3Ha4a] (UHAHCHJCKH CHUCTEM MMa Yy 3eMJbaMa y TPAH3UIHJH Y KOjuMa 300T HEepa3BUjEHOCTH
(DMHAHCH]CKOT TPXKHINTA, OaHKE HMMajy JOMHHAHTHY YJIOTy Yy (DUHAHCHpamy NPHUBPEIE.
Odunancujcku cucrem Cpouje je mocne 2000-Te roarHe MOTITYHO OTBOPEH 32 yIIa3aK CTPAHUX
0aHaka Koje JaHac y YKYITHOM KaluTaly ceKTopa y4ecTByjy ca 72 %. Bpaheno je moBepeme
y OaHKapcku cucteM, MehyTum, kamaTHe CTome Ha KpPeauTe MPUBPEAU U CTAHOBHHIITBY CY
MHOro Behe Hero y 3emJpama U3 KOjUX Te OaHKe MOTHYY. JenaH oJ y3pOuYHHKA HE3aBUIHE
cCUTyalyje y Kojoj ce Hamaszu npuBpena CpOuje cUTypHO je W OaHKapCKU CUCTEM YHUjU je
W3IJIe[a jeIMHU MOTHB TIOCIIOBamba MaKCHMHPAHmE CONCTBEHOT Mpo(duTa HAa TEPET OCTaIMX

y4eCHHKa Ha (PMHAHCH)CKOM TPIXKHILTY.

3akonoM o Oankama u3 2005. roguHe Cy YKHHYTE MHUKPO(DHHAHCH]CKE OpraHHU3aIuje
KOje CYy y MHOTUM Pa3BHjeHUM €KOHOMHjama OJJIMYaH MpaThIIall pa3Boja Maiux npenayseha u
Mpely3eTHUIITBA, 300T CBOje OMEepaTUBHOCTH M duiekcubunHoctu. Y BehuHH 3eMasba y
TPaH3UIMjU TIOCTOj€ caMO YHUBEp3aJiHe OaHKe, KOje Cy YjeHO OCHOBHU aKyMYJIaTOPH
KPaTKOPOYHO M JIyTOPOYHO CIIOOOJHUX HOBYAHUX CpPEICTaBa M OCHOBHH KpPEIUTOPH.
®oH0BU (NIEH3UJCKO U COLMjaTHO OCUTypame, (POHI 3a pa3Boj U JAp.) HEMajy 3HAYAJHU]Y
yJIOTY Yy KpeAMTUpamy NpUBpele, a IMITEAUOHHUIE M INTEAHO-KPEIUTHE 3aapyre ce TeK
1ojasJsbyjy. TpakuIlITEe HOBIIA c€ OpraHu3yje 3a OaHKke, a Ha Oep3ama je MPOMET U3pa3uTo Maln

300T HEIOBOJBHE MOHY/IE aKIija U 00Be3HUIla IpUBpeIe U OaHaKa.

Ha npyroj crpanu, 3060r eKOHOMCKE KPU3€ CE HUCY Pa3BWJIM MHBECTUIIMOHU (OHIOBU
U Jpyre (UHaHCHjCKE WMHCTUTYLHUje, Ma je OaHKapcKOM ceKTopy oMoryheHo na TuKTupa
yciaoBe (uHaHCHpama, Hamehyhu H3y3eTHO BHCOKE KamaTHE CTOINe W Jpyre TpPOIIKOBE
o/00paBama KpenuTa, HEIOBOJbHE YCIOBE U POKOBE KPEIUTHPAkha, XUIIOTEKapHA OCUTYPamha

KpeauTa U CJI.

Haponna 6anka CpOuje Mopa Ja MCKOPUCTH CBE PACIIOJIOKUBE MHCTPYMEHTE (CTOTa
00aBe3HUX pe3epBH, peepeHTHa KaMaTHa CTOma W JIp.) U yTHUYE Ha IOCJIOBHE OaHKe aa

CMalkbC KaMaTHE CTOIIC U npaTehe TPOIIKOBE KPCAUTHUPAA, KA0 U 4 3aJIPKEC HUBO KPCAUTA Y

% Allen, Gale, 2001; The Journal of Political Economy, Volume 108, Issue 1
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CKJIaly ca pa3BOjJHMM TmoTpebama cpricke mnpuBpezae. Llup mocioBHMX OaHaka y OBOM
KPU3HOM IIEPHOAY HE cMe OHMTH caMO0 MakcuMupame mnpodura, Beh cBOjy mOCIOBHY
MOJUTUKY MOpajy MPHUJIAroJUTH aKTyeJTHOM CTamky M JONPHHETH OYyBamy NPHUBpPEAC Ha

HA4YMH KaKo ce To paau y 3emsbama EVY u pyrum pazBujeHUM €KOHOMHjaMa.

[{uss oBOT paja je na yTBpAM YTHIIA] HeaJeKBaTHE (PMHAHCH]CKE TOPIIKE OaHKAPCKOT
cekTopa pa3Bojy npuspeae Cpouje, Kao jeTHOT OJ1 KJbyYHUX Y3POUHHKA HE3aBUIHE MO3UIIN]E
peamHOr ceKTopa W Ja yKaXe Ha Moryhe Mepe M akTHBHOCTH KoOje OH JONpHHENe

MpeBa3uIakehy TPEHYTHO HEOAPKUBOT CTamba.

2.2.1. baukapcku ceKTop Ha puHaHcUjckoM Tp:xkumTy Cpouje

banke cy HajBaXHHjH CyOjeKT (QHHAHCHJCKOT TPXKHINTA W YKYIIHOT CHCTEMa
¢uHaHCHpama mpuBpene. Y cucreMy (uHAHCHUpama NpPUBpEAE M Jp)kaBe OaHKe UMajy
JOMHHAHTHY yJOry, OMJIO Ja ce paau O IMPEKTHOM KpeauTupamy mnpenyseha wim o
MHIUPEKTHOM (UHAHCUpakhy TNpPeKo (UHAHCH]CKUX TPXKHUIITA (XapTHja Ol BPEIHOCTH).
JloOpo opranu3oBaH (UHAHCHJCKM W OAaHKApCKH CHUCTEM, Kao U FHHXOBO e(UKACHO

(GyHKIMOHHCARKE TOTIPHHOCH cie/ilehuM mpolecuma y pUBpEen:

- mnoBehamy cTOIE HAlMOHATHE LITE/HHE,

- Op’k0j KOHLEHTpALMjU U LIEHTpaIu3alMjy KanuTania,

- Behoj eukacHOCTH KopulIhewa HallMOHAIHE HITEIHE,

- moBehamy omIITe cTore NMPUHOCA Ha APYIITBEHN KaIllUTall,

- Behoj crabuaHOCTH MPUBPEAHUX U (PMHAHCH]CKUX TOKOBA,

- mnoBehamwy OMIITE CTOIE MPUBPETHOT pacTa,

- Behoj ApyIITBEHO] KOHTPOJIM HOBYAHUX U (PMHAHCH]CKUX TOKOBA,

- ONTUMAJHO] aJoKaluju (UHAHCHJCKUX pecypca y Tpolecy (QuHaHCHpama

npuBpeaHor passoja.*

banke cy ocHoBHM HOcumal, puHaAHCHpama MPUBPEAE, IITO j€ TOCEOHO M3PAKEHO Y
HEpa3BHjEHUM IpHUBpeAaMa, y KOjUMa HE TOCTOjU pa3BUjeHO (MHAHCHCKO TPXKMIUTE Ta,
oTylla Y BHUMa JOMHHHPA]y OaHKapCKH KPEIUTH Kao OCHOBHM MHCTPYMEHT (PMHAHCUpPamba
npusBpene. Haume, Hepa3BUjeHO TpPXKUIITE KamnuTajda M Hepa3BHjeHAa (UHAHCH]CKa

nH(ppacTpyKkTypa JeTEPMUHHUIILY J1a YIIpaBo OAHKapCKH KPEAUTH U JEMO3UTH UMajy OCHOBHY
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yinory y ¢uHaHcupamy nupuBpene. C apyre crpaHe, y YCIOBHMa BHCOKO pa3BHjEHUX
TPXKUITHUX TPUBPEaa KOoje MMajy pa3BHjeHa (HMHAHCH]CKA TPXKUINTA ca BeoMa u3rpalheHom
¢unancujckoM wuHppacTpykTypoM, ydemhe OaHaka y MOOWJIM3AIMjU M KOHICHTPALUjU
CpeAcTaBa 3HATHO j€ Mame, jep IUXOBY YJOTY Yy BEIMKO] MEpH Ipey3uMajy HeOaHKapCKu

(bUHAHCH]CKU TTOCPEAHULIN.

V pa3BujeHUM TPXKUIIHUM MPUBperamMa ((UHAHCHJCKH CUCTEM je U3Y3eTHO JETaJbHO U
cBeoOyxBaTHO peryiucan. [lpxaBa perynuiie (UHAHCHjCKA TPXKUINTA W3 JiBa IJIaBHA
paznora: na moBeha JOCTYMHOCT WH(OpMallMja WHBECTHUTOpUMA M Ja 00e30equ TemeshbaH

¢unancujcku  cuctem*

. Perynanmja tor obmma je W3HHKIA W3 MOTpede M3rpagme M
OJlp’)KaBama IMOBepema cybjekata cypuuutrapHor u AeQuIUTapHOr cekTopa ((hUHAHU]CKUX
TpPaHCAaKTOpa) Yy CUTYPHOCT M pABHONPABHM TPETMaH Ha (UHAHUJCKUM TPXKUIITHMA.
CurypHocT je ocHOBa (YHKIIMOHHCama €(PUKACHOT (DMHAHCHJCKOT cHCTeMa, a e(HUKACHH
(DMHAHCHUJCKM CHCTEM OCHOBa IMHAMHYHOT M OJAPXKUBOT MPHUBPEIHOT pa3Boja. Jlpkasa
perynuine (UHAHCHJCKH CHCTEM Yy TPH KJbyYHA JIOMEHA OJI KOjUX 3aBUCH IIOBEPCHE Yy
¢dbuHaHCHjcKa TpXKHUINTA U GUHAHCH]CKE MHCTUTYIUjE: KOHTPOJIA PABHOIPABHE JOCTYITHOCTH
OutHHX wWH(MOpMAIHMja, KOHTpOJA IOCIOBamka (PUHAHCHJCKMX HWHCTUTYIHja W KOHTpPOJa

MOHCETApHEC l'[O.]'II/ITI/IKC42

2.2.1.1. Onaépanu napametrpu 6ankapckor cekropa Cpouje
bankapcku cexkrop CpOuje je Ha Kkpajy aeuemoOpa 2015. roamne umnmwio 30 GaHaka ca
opranuzaiioHoM MpexxoM o 1.730 mocnoBHe jenunune (12 mame y OAHOCY Ha Kpaj
MPETXOTHOT TpoMeceyja) y Kojuma je 6mio 3amocieHo 24.257 nuna (130 Mmame y ogHOCY Ha

Kpaj PEeTX0JHOT TpOMeEceyja).

Tpenn cmamema yKymHOT Opoja 3amocieHux y OaHkapckoM cektopy CpoOwuje,
MIPUCYTaH MOCIEeIHUX HEKOIHUKO I'OJIMHA, HACTABJbEH j€ U TOKOM YeTBpTOr Tpomecedja 2015.
rogune. Kog 16 Ganaka ce cMamuo Opoj 3amocieHux 3a ykynHo 336 smna, 11 Oanaka je
noBehano Opoj 3amocieHux 3a ykynmHo 206 nmia, AOK cy Tpu OaHKe IMOCIOBalie ca
HETIPOMEHEHUM OpojeM 3aloCiIeHUX Yy OJHOCY Ha Kpaj MpeTxoaHor Tpomecedja. Cemam
0aHaka je CMamWIO MOCIOBHY MpPEXY, U TO 3a YKyNHO 14 OpraHM3allMOHMX jeIMHHIA, a
MPOIIKpPEHa MOCIOBHE MpeXe je OMIT0 KO cBera JiBe OaHKe U TO 3a M0 jeJJaH OpraHu3alioHU

ACO0.

“l Frederic S. Mishkin, The Economics of Money, Banking and Financial Markets, 2011, ctp.74,
2 Jlp Hejan B. 1lloukuh, Jp. Bomko P. XKuskosuh, ®dunancujcka Tpxwuimra n uHcTHTYIHje, EkoHOMCKH (akynTter y Beorpamy, 2009. ctp
23,
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Taoesa 1. Ilpersien onadbpanux napamerapa 6ankapckor cekropa Cpouje

Bpoj AxTHuBa Kamuran Mpexa 3anocneHu
6anaka M3uoc  VYuemhe HMsboc VYuemrhe §p0j H%Cﬂ- Vuenihie Bpoj VYuemrhe
jeauH.
banke y pracmumtsy 5 299 239% 139  225% 473 27.3% 5752  23,7%
nmomahux jmma
JpkaBHe 6 550 18,0% 87 14,1% 416 24,0% 5142  212%
TlpusatHe 1 179 59% 52 8,4% 57 3,3% 610 2,5%
banke y pracumtsy 55 5 399 76,1% 480  77,5% 1.257  72,7% 18505  76,3%
CTpaHI/IX JIIa
Uranuja 2 79 26,1% 176  28,4% 248  14,3% 4155  17,1%
Aycrpuja 3 453 149% 93  150% 214 12,4% 3.397  14,0%
Tpuxa 4 395 13,0% 90  145% 291  16,8% 4412  182%
®paniycka 3 316 10,4% 49 7,9% 213 12,3% 2558  10,5%
Ocramu 11 359 11,8% 72 11,6% 291  16,8% 3.983  16,4%
z;'f(y;(‘;" Bankapckn o4 50 100,0% 619 100% 1.730  100% 24257  100%

DMocnosue jemunune oOyxBaTajy cBe OOIMKE JEI0BA MOCIOBHE MpekKe: LieHTpane, (Guiujane, eKCIO3UType,
LIANTEPU H ApyTre HOCIOBHE jeANHHIIC.
Use0p: Hapomna 6anka CpoOuje, M3BemTaj 3a IV tpomeceuje 2015.ronune

YkynHa HeTo OmiaHCHa akTuBa OaHkapckor cektopa CpOuje je Ha Kpajy aenemopa
2015. rogune n3nocuna 3.048 mupa nuH. (moBehame 3a 1,3% y omHOCY Ha Kpaj MPETXOTHOT
TpoMmeceyja), a yKynaH OuiaHcHU Kanutan 619 mupn auH. (cMamewe 3a 3,8% y ogHoCy Ha

Kpaj MPEeTX0HOT TpOMeceyja).

banke y BehumHckoM BrnacHUINTBY nomahux mnuma (mpuBaTHUX Jula U PemyOnuke
Cpbuje) cy y 0HOCY Ha MPETXOJHO TPOMECEUje HE3HATHO CMamuiIe TPXKHIIHHU yaeo (ca
24,1% na 23,9% y3 pact ounancae cyme on 0,6%), nok je yudemthe OaHaka y BehuHCKOM
BIIACHUILITBY CTpaHUX Jinlla He3HaTHO noBehaHo (ca 75,9% na 76,1% y3 pact OunaHcHe cyme

o 1,6%).

JomunanTtHo yuenthe y 6ankapckoM cektopy CpbOuje u f1ajbe uMajy 6aHKe MOpeKIoM
u3 Uranuje, Ayctpuje, ['puke u @panmycke (12 6anaka) ca ykynHuM ydeurhem o 64,3% -

He3HaTHO noBehame ydentha 3a 0,1 m.1. y ofHOCY Ha Kpaj IPETXOAHOT TpoMeceyja.

2.2.1.2. KoHueHTpanuja 1 KOHKYpPeHIHja

bankapcko Tpxumre CpOuje U Jajbe OMJIUKYje 3aJ0BoJbaBajyhul  cTeneH
KOHKYpPEHIIMje ¥ HUCKa KOHLIEHTpaluja akTUBHOCTU. Bpennoct Xepdhunaan-XupiumMaHoBor
MHJIEKCa yKa3yje Ha OJICYCTBO KOHLEHTpAIlMje y CBUM IOCMaTpaHUM Kareropujama (BHIETH
TaGeny 2.). Beh ayxu mepuoj HajBuiie BpeAHOCTH XeppHHIANI-XUPIIMAHOBOT WHAEKCA
3a0eneXeHe Ccy KOJI JAeno3uTa (MpeBacXOJHO JENOo3UTa CTAaHOBHUINTBA) U IPUXOAA OJ

HaKHazaa, JOK je HajHI/I)Ka BpPCAHOCT KO KpeaAnuTa CTAHOBHHUIIITBY.
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Ta0ena 2. Iloka3zaTe/bu KOHIEHTPaNMje 1 KOHKypeHuuje (ydeurhe %)

[IpBux 5 6anaka | IIpsux 10 Ganaka XXHN
AxTHuBa 54,2 76,8 796
Kpenut (ykymHm) 52,7 75,7 763
Kpenuty cTaHOBHUIIITBY 497 76,2 729
Kpenutu npuspenu 53,7 79,0 782
Jeno3utH (yKyImHH) 53,6 78,3 816
Jleno3uTH CTaHOBHHUILTBA 56,3 80,4 930
[Tpuxoau (yKymHH) 50,6 76,0 734
[Tpuxonu ox kamata 51,2 75,0 734
[Tpuxoau on HakHaAA 56,8 80,2 860

1) Xep¢unnan-XupmmMan nHISKC KOHIeHTpanuje. M3Bop: Hapomna 6anka Cpouje

VYuyemhe necer HajBehux OGanaka y CpOuju mpema KpUTEpUjyMy HETO OHIIaHCHE
aKTUBE U3HOCHU 76,8%, y yKynHUM HeTo Kpenutuma 75,7% u 78,3% y yKylHUM J€NO3UTUMA
Oankapckor cexkropa. Kox mecer Hajpehux 6anaka je u mpexo 80% gerno3nta CTaHOBHUIITBA

Y TIPUXO0J1a OJ1 HakHaga. "

2.2.2. Ilpodputaduanoct 6aHkapckor cekropa Cpouje

OctBapenu pe3yntaTu OaHkapckor cekropa CpOuje Ha Kpajy 4eTBPTOr Tpomecedja
2015. ronuHe yKa3yjy Ha TpEHJ yMEepEeHOr ornopaBka npoduradumiHocTH OaHaka. Ha kpajy
2015. roguHe Ha HHMBOY OaHKapckor cekropa CpOuje je ocTBapeH NO3UTHBaH HETO
(bMHAHCH]CKU pe3ydTaT Mpe OMope3rBama y U3HOCY oA 9,7 Mupa auH., WTO je 3a 6,2 MIpa

JIMH. BUIIIE OJ1 U3HOCA HETO JIOOUTKA MIPe OMOPE3MBakha OCTBAPEHOT Y MPETXOHO] TOANHH.

On ykynHo 30 6anaka y Cpouju Ha kpajy 2015. ronuHe, ca JOOUTKOM je TOCIOBAIO
17 Ganaka, 1ok je 13 GaHaka ocTBapuiIO HeraTWBaH (PMHAHCHjCKU pe3ynTar. [Ipucyran je
TPEHJ H3pa3uTe KOHIEHTpaluje Mo3uluja JoOMTKa M T'yOMTKa Ha HHUBOY OaHKapCKOr
CeKTOpa, Tako 1a 79% yKymHor JoOWTKa CEKTOpa Oompenebyje meT OaHaka ca HajsehuMm HeTo
JOOMTKOM, JIOK mHeT OaHaka ca HajsehuM HeTo ryOMTKOM uyuHHM 85% yKynmHUX ryOuTaka

CeKTopa.

[Toehame npodurabriHOCTH OaHKapcKor cekTopa Ha kpajy 2015. roaune je npaheHo
noBehameM TMoKaszaTesba MPOoPUTAOUITHOCTH, TIPe CBEra MPUHOCA HAa aKTUBY M MPUHOCA Ha

kanutai. [Ipunoc Ha aktuBy (POA) Ha kpajy 2015. ronune je uznocuo 0,32% (nosehame 3a
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0,20 m.m. y ogHocy Ha kpaj 2014. roaune), Aok je npunoc Ha kanutan (POE) usnocuo 1,58%

(pact 3a 1 .. y oIHOCY Ha IPETXOAHY TOJIUHY).

['maBHU moKpeTay mopacTa HeToO AOOWTKA je OMO pacT HEeTO NMPHUXOAa OJ Kamara, JOK
Cy HEUITO MamH, aly 3HA4ajaH YTULA] UMaId U €(EeKTH MO0 OCHOBY MO3UTUBHUX KYpPCHHX
pas3iuKa M OCTajal HeTO mpuxoau. Hacynpot Tome, HajBehu HEraTWBHU YTUIAj IO OCTBApEHU
pe3ynTaT moTHYe Of pacTa HEeTO pacxoja Mo OCHOBY obOe3Bpehema (PMHAHCH]CKHUX CpelcTaBa
U KPEOUTHO PU3MYHHMX BaHOMJIAHCHUX cTaBku y 2015. roguuu, yemy Cy y 3HauajHO] MEpH

AOIPUHEIIN HaJla3u CIIPOBEACHUX ITocebHux ,I[I/IjaFHOCTPI‘lKHX HCIUTHBamka OaHaka.

I'papuxon 1. [lokazaresbu npopuraduaHocTu 6aHkapckor cekropa (y %)

25 -
2,05
2.0 -
1,58
15 -

1.0 -

0,58
05, 43 -0,07-0,36 0,32

B o
0.0 | |

12.2012. 12.2013. 12.2014. 12.2015.

m ROA ROE
H3seop: Hapoana 6anka CpoOuje.
Hero no6urak nmo ocHoBy kamara octBapeH y 2015. roguau usnocu 129,8 muapa quH.
u Behu je 3a 4,1% y onnocy Ha 2014. roauny, 3axBajbyjyhu TOMe IITO je TeMIIO Maja
pacxojzia 1Mo OCHOBY Kamara (y mopehemy ca mpeTxoJaHOM TOAMHOM cMmameHu 3a 28,3%),
Y3pOKOBaH OIITHM Ia/I0M KaMaTHUX CToma Ha JomaheM um Mel)yHapogHOM TpXKHUIITY, OHO
M3pKEHUJU OJ] Majia MpuXoja OJf KaMara Koju ¢y Mamu 3a 6,3% y 0JHOCY Ha UCTU MEPUO]

MMpEeTXOAHEC I'OJHUHE.

3a pasnuKy OJ] MPUX0Jla U pacxoja Mo OCHOBY KaMaTa, KOjU HUCY JOCTHUIJIIH HUBO U3
2014. roguHe, MPUXOIU U PAcCXOJIW IO OCHOBY HakKHaJa M MpoBH3HWja cy BumM 3a 3,0% u
10,5% pecnekTuBHO, MTO j€ KyMYJIaTHBHO YTHUIIAJIO Ha pacT HeTo mpuxoma mo Hero
KpeAUTHU ryOuiu 6aHkapckor cekropa octBapeHu y 2015. ronunu nznoce 59,6 Mapa IuH. U

Behu cy 3a 1,9% y onHocy Ha oHe ocTBapeHe y 2014. roaunHu, 3axBajbyjyhu ToMe MTO Cy
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HETO pacxXoAM MO OCHOBY MHIMPEKTHUX OTMNHCca OMIaHCHUX mo3unuja 3a 6,6% Behu Hero y
2014. rogunu (ca 56,2 mupa. auH. nopehanu Ha 60,0 mupa auH.). Heto pacxon je 6aHKapcKu
CEKTOp 3a0eJIeKHO ¥ 10 OCHOBY IUPEKTHOT OTIHCA HEHAITUTATUBHUX MOTPAKUBaKka, HAKO CY 3a
68,8% HIXKM Yy OAHOCY HAa OHE W3 MpeTxoaHe roaune (ca 1,4 mupa auH. nanu Ha 447 MuH
IuH.). JeAMHO je MO OCHOBY pe3epBHCama 3a KPEAUTHO-PU3MYHE BaHOWUJIAHCHE MO3UIHjE
OCTBapEH HETO MPUXO0J, HauMe oj HeTo pacxona y 2014. ronunu ox 811 MIH AMH., TPUXOaU

octBapeHu y 2015. roquHu Cy npemaniuim pacxo/ie o UCTOM OCHOBY 3a 808 MJIH JUH.

Heto noOutak 1mo ocHOBY XapTHja O] BPEAHOCTH M3HOCHU 2,4 MIIpJ JWH. U MambH je y
OJTHOCY Ha OHaj ucka3aH 3a 2014. roguny 3a 13,4%. JenuHo je ko1 GUHAHCH]CKUX CpEICcTaBa
HAMEHBECHUX TProBamy JIONUIO 10 NoBehawka HETO MPUXOJa y OAHOCY Ha OHE OCTBAPCHE Y
2014. rogunu (3a 20,4%), 10K je HETO MPUXO KO (PUHAHCHU]CKUX CPEICTaBa PACIIOIOKUBUX
3a MpoJIajy M OHUX KOja C€ WHHUIMjATHO MPHU3HAjy 1Mo Gep BPETHOCTH Kpo3 OWIIAHC ycIiexa,

Kao U HCTO NPUXOA 110 OCHOBY 3allITUTC O PU3HKa IIPCIIOJIOBJHCH.

VYKynHU OmnepaTMBHM pacxojIu OaHKapckor cexkropa usHoce 114,2 mupa nuH. u
noBehanu cy 3a 1,3% y oHOCY Ha MPETXOAHY TOAUHY, MTO je y Hajeehoj Mepu mocienuma
nosehawa craBke ,Octasinm pacxonu® y ey ryOuTaka IO OCHOBY IIpOfaje OCTaIuX
riacMana. TpolmkoBH 3apaja Ha HUBOY cekTopa cy y 2015. roaunu nosehanu 3a 1,1% a

amopTH3alrje cMambeH! 3a 2,4%.

Hero edexar mpomene kypca auHapa Ha pe3yartarT OaHkapckor cekrtopa CpOwuje
octBapeH y 2015. rogunu je 6M0 MO3UTHUBAH C 0O3UPOM Jia j€ TI0O TOM OCHOBY OCTBApEH HETO
npuxoj y usHocy ox 10,0 mapa auH., mro npezacrasiba noehame 3a 23,8% y oxHocy Ha
HeTo mpuxop octBapeH y 2014. romunu. KypchHe pasnuke koje ce OfHOCE Ha JeBH3HA
MoTpakuBamba W 00aBe3e MMalle Cy 3a IOCJIEAMIly HETO pacxojae OaHKapcKOr ceKTopa y
n3Hocy ona 9,4 mupa auH. (y 2014, ronMHE IO OBOM OCHOBY j€ 3a0€JIeKEeH HETO Pacxojl O]
50,2 mipa AMH.), TOK je MO OCHOBY KypCHHUX pa3jiHKa KOje Ce OJHOCE Ha MOTpakKuBamwa U
o0aBe3e ca YrOBOPEHOM JICBH3HOM KJIay3YyJIOM OCTBapeH HETO Hpuxoj y u3Hocy o 19,4

mipa auH. (y 2014. ronuHu 0 OBOM OCHOBY je 3a0eJeskeH HeTo Mpuxo/ o 58,3 Milpa JuH.).

Ta6ena 3. [IpoMeHe KIbYYHHUX eJieMeHATAa NPOPUTAOHIHOCTH GaHAKa

Pesynrat Kamare neto Haknane neto  Kpemnuthu ryounm  Edekar kypca
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31.12.2015. 9.722 129.785 34.924 59.608 10.003

31.12.2014. 3516 124.719 34.825 58.484 8.081
Mponena: 177% 4% 0% 2% 24%
’ 1 1 1) 1 1)

H3z60p: Hapoana 6anka CpOuje

2.2.3. AkTuBa 6ankapckor cexropa Cpouje

VYkymnHa HeTo OwiIaHCHA akThBa OaHKapckor cekrtopa CpOuje je Ha Kpajy aememoOpa
2015. rogune nznocuna 3.047,8 mupa auH., TO TpencTaBsba mosehame o 40,3 mups auH.,
omHocHo 1,3% y ogHOCY Ha Kpaj MpPETXOJHOr TpoMmecedja. Taj pacT je jomn H3pakKeHHjH
YKOJIUKO C€ TIOCMaTpa y OJTHOCY Ha Kpaj mpeTrxoaue roaune (78,9 Mup auH., oqHOCHO 2,7%).
JloMHHaHTaH yJeo y HETO AaKTHUBM OaHKapCKOI CEeKTOopa HMMa KaTeropuja KpeauTa u
notpaxuBama ca 60,2%, anu y3 TeHAeHIH]jy Onaror najga y nopehemy ca KpajeMm IpeTxoHe
roguHe (3,9 1m.m.) U KpajeM mpeTXoaHor KBaprana (2,2 1.IL), Koja je y3pOKOBaHA TaJioM
IlacMaHa OpyruM OaHKama, JOK Cy TUIAaCMaHW KOMHUTEHTHMA, KaKO Ha KBAapPTAJTHOM, TaKO U
Ha TOJUIIKHEM HHUBOY, OCTBapwiM Omaru pact. Mnak, nomuHantHO yyemihe oBe KaTteropuje
notBphyje ycmepeHocT OaHaka Ha TpaauuMoOHAIHO OaHkapcTBo. [lopen oBe kateropuje,
3HA4ajHO je yuenrhe rOTOBHHE M cpeicTaBa Koja neHtpaitHe 0anke (17,1%) u ¢puHaHCH]CKUX
cpencraBa (18,3%), koju cy y YeTBPTOM KBapTainy ocTtBapwiu pact on 6,8% u 10,0%
pecniekTuBHO. PacT ¢uHaHCHjCKMX cpeicTaBa je TOcIeAulla pacTa ylarama OaHaka Yy

Jp’KaBHE XapTHje o1 BpeaHocTH (mosehame 3a 50,3 Mapa quH.)

VYkynHa knacudukoBaHa akTuBa (OWJIaHCHA W BaHOMIIAHCHA) Ha Kpajy aernemopa
2015. rogune u3Hocu 2.793,2 mapa auH. U Beha je 3a 57,8 mupa nun. (2,1%) y ogHOCy Ha
Kpaj MpeTXoJHOI Tpomecedja. [naBHuMHa TOr pacra (45,5 MiApA OUH.) YUHU  pacT
BaHOMJIAHCHUX CTaBKHU KOje ce KiIacu(ukyjy, 0K je 3a npeoctanux 12,3 mupa nuH. yBehana
OusaHCHA aKTHBA Koja ce kinacudukyje. Pact BaHOMIAaHCHUX CTaBKH KOje ce KIacu(ukyjy je
JOMUHAHTHO yCTIOBHIIO ToBehame HenckopuitheHux mpeysetux obasesa (3a 37,3 mupa AuH.

onHocHo 11,2%).

I'paduxon 2. Ctpykrypa akTHBe 6aHKapckor cexkropa 31.12.2015.
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Ocrana aktuea, 179
mMnpa, 6%

HekpeTHuHe, FoToBKHa 1 cpeacTea
necTpojeka M onpema KoA, LieHTpanHe GaHke,
N MHBECTUUNOHE 522 mnpa. 17%
HekpeTHuHe, 70 mMnpa,
2%

KpeauTi n
noTpakuBarba of
BaHaka u gpyrux

hUHAHCH]CKUX
opraxuzayuvja, 178
mnpa, 6%

duHaHcHjcKa
cpefcTea
pacrnoncxuea 3a
npopaajy, 441 mnpa,
15%

Kpeautu n
noTpakusarea of
KoMuTEHaTa, 1.659

MnpA, 54%

Useop: Hapomnna 6anka Cpouje
Haj3nauajHuja mpoMeHa y CTpYKTypH KiacHU(HKaluje OUIaHCHE akTUBE Y OJHOCY Ha
MPETXOIHO TpOMECeYje je rmoMepame OMIAaHCHUX CTaBKH W3 KaTeropuje A y kareropujy b
(cmameme kareropuje A 3a 20,1 mupa aun. onnocHo 1,9% u nosehame kateropuje b 3a 27,3
MIIpA UH. ogHOCHO 7,3%). bunancHa aktuBa kiacudukoBana y kareropuje I' u [ (T3B.
,Jiona akTuBa“) He3HatHo je Beha (3a 3,0 mupa muH. omHOcHO 0,6%), y3 TOOOJBIIAME
CTpyKType (mocMaTpaHO Kpo3 cCMameme ydemha Hajiomuje KaTeropuje 3a 2 ILIL) U

3aJIp’kaHo ydenihe y YKYITHO] Kiracu(puKoBaHOj OMIIaHCHO] akTuBH 01 23,6%.

C npyre ctpane, nopehame BaHOMJIAHCHUX CTaBKH Koje ce KiIacuukyjy 3a 45,5 Mapn
JIMH. UMAJIo je IPBEHCTBEHO yTHIaja Ha nmoBehamwe kareropuje A (3a 30,0 MapaauH. OTHOCHO
9,4%) n b (3a 13,5 mupa auH. ogHocHO 6,8%). Ycnen noBehama BaHOMJIAHCHUX CTaBKH
knacudukoBanux y kxareropuje I m J (T3B. ,J10ma aktuBa“) 3a 6,0 MJpA AWH. OJHOCHO
15,6%), yuemrhe BanOHWIaHcHE ,Jomie akTuBe™ je mosehano ca 6,3% Ha 6,8% y yKymHO
KJacu(pUKOBaHUM BaHOMJIIAHCHMM cTaBKkama. OOpadyHaTa peryjaTopHa pe3epBUCama 3a
OuslaHC Cy y YeTBPTOM KBapTaiy 3a0enexuia cMameme 3a 4,1 mupa nun. (0,8%) u u3Hoce
484,9 muipa nuH., a 0OpadyHaTa peryjaTopHa pe3epBucama 3a BaHOmIaHe Oernexe pact 3a 0,9

miapa auH. (6,0%) u u3noce 16,9 mapa quH.

Yrpkoc TOMe, yKymHa HOTpeOHa pe3epBa 3a IPOICHEHE T'yOUTKE I0 OCHOBY

KPEIUTHOI puU3MKa (KOja ce 3a CBAaKOr JyKHUKa yTBphyje Kao MO3UTHBHA pa3iiuKa
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peryJaTOpHHUX pe3epBHCama, C JeJTHE CTpaHe U 30Mpa UCTIPaBKE BPEIHOCTH OMJIaHCHE aKTHBE
U pe3epBHUCama 3a TyOUTKE 10 BaHOMJIAHCHUM CTaBKama) je y MCTOM IEPHOIY CMameHa 3a
26,9 mupa nuH. ogHocHO 32 11,5% nHa HuBo ox 206,8 MiIpJ IUH. U TO YCJIEA CHAaXHOT pacta

HCIIPABKH BPCAHOCTH KJ'IaCI/I(i)I/IKOBaHe OMJIaHCHE aKTHBE.

2.2.4. Kpenutu 6anapckor cekropa Cpouje

Hero xpeautu 6ankapckor cekropa CpOuje cy TokoMm mocienmer Tpomecedja 2015.
TOJMHE Y HOMHHAIIHOM M3HOCy moBehanu 3a 1,2 mupja nuH. U Ha Kpajy AeneMOpa HU3HOCE
1.635,1 mupa nmuHapa mro je moBehame ox 0,1%. Kama ce kpeauTHa akTHBHOCT OaHKapCKOT
CeKTOpa Mmocmarpa Ha OpyTo HHBOY (TIpe yMamema 3a UCIIPaBKY BPEAHOCTH), Taj pacT je Ouo

M3paKEHUJH U y YETBPTOM KBapTaily je u3Hocuo 25,9 mupa aus. (1,4%).

Tabena 4. [IpomeHa HUBOA HETO KpeauTAa

[IpomeHa y oHOCY Ha MPETXOIHE TIEPHOJIE

HU3HOC HOMHHAJHA PenaruBHa
31.12.2015. 30.09.2015. 31.12.2014. 30.09.2015. 31.12.2014.
CekTop (prHAHCH]a U OCUTyparba 12.247 2.319 -10.680 23,4% -46,6%
JaBHH cexTOp 31.154 -3.600 -11.918 -10,4% -27,7%
JaBHa npemyseha 144.374 -3.219 152 -2,2% 0,1%
CTaHOBHUILTBO 626.803 11.217 31.287 1,8% 5,3%
[IpuBpenHa npymrBa 711.315 12.041 -10.025 1,7% -1,4%
Crpana suia u ctpaHe OaHKe 15.054 -20.374 -8.597 -57,5% -36,4%
OcTanu ceKTopu 94.134 2.790 639 3,1% 0,7%
YKynHU KpequTH 1.635.081 1.174 -9.142 0,1% -0,6%

Hse0p: HapomHa 6anka CpOuje

[ToBehawe KkpeauTHE aKTHBHOCTH HA HETO HHUBOY j€ HajU3paXeHH]je Yy CEKTOpY
npuBpeaHux Apymrasa (12,0 Mapa AMH. BUIIE y OJHOCY Ha Kpaj MPETXOJHOT TpomMecedja
onHocHO 1,7%) u cranopaumTea (11,2 mupa quH. ogHocHO 1,8%), oK je HajBehe cMameme
3a0€NeKEeHO Yy CEeKTOpY CTpaHUX JHIa W cTpaHux Oanaka (20,4 mupa AWH. OJHOCHO 3a

57,5%).

BanytHa crpykrypa kpeauta OaHkapckor cekropa CpOuje je W Jajbe NPEeTeKHO
neBu3HO uHAekcupana. Ha kpajy 2015. rogune, yneo A€BU3HHX U JEBU3HO MHICKCHUPAHUX
Kkpenuta uzHocu 73,7%. JloMrnHaHTHA BallyTa WHJEKcalMje KpeauTa y 6ankama y CpOuju je
eBpo, ca yaenoMm oxa 65,9% (omHocHO 89,4% Yy YKymHHM HETO JE€BHU3HUM M JIEBH3HO

MH/IEKCUPAHUM KpeIuTHMa), cilele KPEeOUTH y IIBAjIapCcKuM (paHIMMa U aMEepHUUKUM
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nonapuMma ca ynenuma of 5,7% (7,7% yKymHUX HETO ACBU3HHUX M JEBHU3HO MHACKCHPAHUX
KpeauTta) onHocHO 1,7% (2,3% yKynmHUX HETO A€BU3HUX U JEBU3HO MHJIEKCUPAHUX KPEAUTA),
pecniektuBHO. Kpemutn y mBajuapckuM ¢paHIuMa Cy Yy TIOCMaTpaHOM TpOMeEcedjy
3a0eNeKWIM W PETaTUBHH M HOMHUHAIHU TajJ Y OJHOCY Ha MPETXOJHO Tpomecedje. Ha
IuHapcKku nmopTdosno ce Ha kpajy aenemopa 2015. ronune ogHocuino 26,3% yKynmHUX HETO

KpeauTa.

[TocmaTpaHO MO TpeocTanoj POYHOCTH, YIEO JAYrOpoYHUX Kpeawta je moBehan 3a 3
IL.I. y OJTHOCY Ha Kpaj MPETXOJHOT TpOMecedja, TaKo Ja TyrOpOYHU KpeauTu uuHe 76,0%

YKYIHHUX HETO KPEAUTA.

I'padpuxon 3. Ctpykrypa kpeaura 6ankapckor cekropa (y mapa PCJ) 31.12.2015.

Ocrano; Ocrano; ocn; 80 Ao 3 3706

Mpeays; 11 DUH. 1 PCA; 430 7 Mnpa; 'D'an;;.. mec; 66 Me'g; 81
29 ) mnpg.;  ocur; 12 MnpA.; 0% 5% MIPA.; MApA.;
Mnpa.; 7% Mnpa.; 26% 4% !

29, JaeHa 5%
’ 1 npen;

6 o012
mec; 166
MIpA.;

10%

CraHos;
627

MITPA.; ; LiX®; 93 n 1
H peko
38% 711 MApA.; 1.077. rog;
mMIpa.; 8% MIPA.; 1.243
43% 66%

MIpA.;

WM3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje 76%

2.2.5. IIpob1eMaTHYHN KPeIUTH

[Tpahemwe HHBOA U TpeHaa npobieMatnunux kpeauta (HITI) ox Benuke je BaxHOCTH
3a uaeHTH(UKOBamke MOryhux mpobiema y HamjgaTd MOTpaxkuBama M Npaheme KPeJUTHOT
pusuka, Oynyhu na OBHM KpeauTH W ca HbUMa IOBE3aHM WHAMKATOpU IIPEACTaBIbajy
MOKa3aTesbe MOTOpIIama KBATUTETAa KpeAUTHOT mopTdoirja GaHKapcKor cektopa. Takobe,
nonatHa aHanusa HIIJI y ogHOCY Ha M3BpIIEHE HCIIPAaBKE HBUXOBE BPEAHOCTH, PETYJIATOPHA
pe3epBucamba W KanuTal jaje yBUJ y MoryhHoctu OaHKapcKOr cekTopa jaa arcopOyje

ryouTke Koju Hactajy kao nocneauia HITI.
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VY cknamy ¢ METoaoJIoTHjoM Kojy mpumenyje Hapoana 6anka Cpouje, moa HITI ce
MOJIpa3yMeBa CTambe YKYITHOT IPEOCTAIOr JyTra CBaKOT MOjeJMHAYHOT KpenuTa (YKIbyuyjyhu

Y U3HOC JIOIHHE):

- II0 OCHOBY KOTI'a JY’>KHUK KaCHHU Ca OTILIAaTOM I'JIaBHUIIC UJIM KaMaTe 90 u BuIIIE JaHa

0J1 MHUIIMjAJTHOT poKa Jocneha;

- TI0 KOM€ je Kamara y BUCHHH TPOMECEUHOT HM3HOca (M BUINA) MPUIKHCAHA JIYTY,

KaluTaTu30BaHa, peuHAHCUPAHA WU je OJIJIOKEHO BheHO Tu1ahame;

- TI0 OCHOBY KOT' JY)KHHK KacHM Mame of 90 nmaHa anu je OaHka MpOICHMIIA Ja je
CIOCOOHOCT IYXKHHKA Jia OTIIATH Iy MOTOpIIaHa W Ja je OTIuIaTa Jyra y MyHOM

HN3HOCY JOBCACHA Y ITUTALC.

I'paduxon 4. CtpykTypa npodjieMaTHYHUX KPeJUTAa NMPUBPEIHUX APYIITABA
(31.12.2015.)

Mocnosare
HEeKpETHWHaMa U
obpazoeare; 26

Morvonp.; 6
Mnpa; 3%

mnpa; 13%
MNokasaTerb
6pyTo NPL
Cao6pahaj,
XoTenu/pectop I'Ipepaf)m.aalqga;
KOMYHUKaLuje; HHHYCTP??E:/
11 mnpa; 6% MAPA, o
EnekTpu4Ha
TproenHa; 58 eﬁf};:l_aauz-“

Mnpa; 29%

pafeBuH.; 28
mnpa; 14%

H3zeop: Hapoana 6anka CpOuje

[TocmarpaHO TIO MPUBPEIHUM TpaHama, y YKYIMHHUM MPOOJeMAaTHYHUM KpeIuTHMa
MPUBpPEIHUX JPYIITaBa M jJajbe HajBehu ymeo mmajy mpepahuBauka mHAycTpHja (yI€0 O
34,8% y3 opyro HILI moxasarerms ox 23,6%), tproBuna (yaeo ox 29,3% y3 O6pyro HILJI
nokasaresb oa 21,5%) u rpaheBunapctBo (yaeo ox 14,0% y3 6pyro HIIJI mokazatess of
38,2%). Kox cBux rpana, u3y3eB Ko npepahuBauke HHIyCTpHUje (Koja Oesexu mopact opyro
HIUI moxasatespa ca 22,5% Ha 23,6%), je IPUMETHO CMamkEemkEe BHCHHE TOKa3zaresba (KO

rpalheBHHapCTBA 3a YaK &,6 IL.II.).
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2.2.6. IlacuBa 0aHKApPCKOT CeKTOpa

[Tpumapuu u3Bop (uHaHCcHpama OaHaka y CpOuju 4nMHE MPUMJbEHHU JEMO3UTHO, ca
yuerntheM y yKyIHOj acuBH oJ1 65,9%. CorcTBeHn u3Bopu GUHAHCHPAHA HA KPajy YETBPTOT
TpomMeceyja 2015. ronune yuecTtByjy y nacusu ca 20,3%, 10k npuMIbeHU KpeauTu unne 9,7%
nacuBe. YKyinHe o0aBe3e OaHkapckor cekropa Behe cy 3a 64,4 mupa nuH. (3a 2,7%) y ogHOCy
Ha Kpaj Tpeher Tpomecewja 2015. rogune. IloBehame HHMBOa 00aBe3a NpPEBACXOAHO je

pe3ynrat nopacrta ctaBke [leno3utu u ocrane obasese 3a 68,1 mapa auH. (3a 3,0%).

Hacynpor Ttome, ykyman kamutan OaHKapCKOT CEKTOpa je Yy TOKY YeTBPTOT
tpomecedja 2015. rogune cmameH 3a 24,2 mupa auH. (3a 3,8%), WITO je YCIOBJHEHO
CC30HCKHMM TOTOPIIAKEM pe3yliTaTa KapaKTePUCTHYHHM 3a TOCICIHbH KBapTal CBakKe

TrOJIMHE.

Pouna crpykrypa um3Bopa cpeacraBa OaHkapckor cekrtopa CpOuje Huje OWTHH]jE
IPOMEmEHA, TE U Ha Kpajy 4eTBpTor Tpomecedja 2015. rogune myropounu u3zBopu (oOaBese
ca mpeocTajmM pokoM jocrieha mpeko roauHy gana u kanutan Oanaka) yuHe 34,0% mnacuBe

(Ha xpajy nmperxonHor Tpomecedja: 34,7%).

VY mornexy BalyTHE CTPYKTYpe, TOKOM 4eTBpTor Tpomecedja 2015. rogune takohe
HUje Owino OMTHUjUX mpomeHa. Ha kpajy mocMarpaHor mepuojia yaeo AMHAPCKUX H3BOpa
¢uHaHcupawa (ykibydyjyhu kanurtan) usHocuo je 42,1%. Konm neBusHor nena mnacuse
JTIOMUHAHTHA BajlyTa je e€Bpo, kKoju uuHU 89,9% yKymHUX NEeBU3HHUX 00aBe3a, JIOK OCTaTak

BehnHoM ynHe o0aBese y amepudkom aoaapy (5,3%) u mBajuapckum gpanmuma (4,1%).

2.2.6.1. leno3utu

VYKynHu Aeno3uTu Koj OaHaka Ha Kpajy yeTBpTor Tpomeceyja 2015. roguHe usHoce
2.009,6 mupa quH., TO MpecTaBiba moBehame 3a 88,1 mupa auH. (4,6%) y oqHOCY Ha Kpaj
tpeher Tpomeceuja 2015. ronune. Ha HaBenenu pact y Hajehoj mMepu je yTumao mopact
TPAaHCAKIIMOHUX JETO3UTa, U TO JEBU3HUX JEMO3UTa CTAHOBHUILTBA M JUHAPCKUX JETO3UTa

MIPUBPEAHUX IPYLITABA.

Ha «xpajy wuyerBpror tpomecedja 2015. romuHe yaeo [OEBU3HMX U JIEBU3HO
MHIeKcupanux neno3uta je 70,2%, mpu yemy je JOMHHAHTHA BajdyTa €BpO, ca yIEJIOM Yy
YKYITHAM JEBU3HUM M JE€BU3HO WHIAEKCUpPAHUM jaeno3uTuma o 89,5%. Ocratak neBU3HHUX
Jerno3uTa BehHOM ce OJIHOCH Ha JICTIO3UTe Yy aMepudkoM nomapy (6,5%) u miBajuapckum

dpanmuMma (3,1%).
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KpaTkopouHo pemnoHoBaHa cpencTBa 4uHE BEhMHCKM J€0 MPUMIBEHHMX JETO3WTa
6anaka y CpOuju. Jlenozutu no Buhewy unne 51,4% yKynmHHUX JeNO3UTa, cielie JEMO3UTH ca
npeoctasioM pouHomthy 1o jeaHe roawsae ca ydemrhem ox 40,3% (ox xojux cy mpeko 37%
JETIO3UTH ca TpeocTasioM pouHomihy ox 6 mo 12 mecenu), IOK JIEMNO3UTH Ca MPEOCTAIIOM
pouHoIIhy MpeKo roIMHy J1aHa yuyecTByjy ca cBera 8,3% y ykynHum aenoszutuma. [lopehame
yuemha y OJHOCY Ha MPETXOAHO TpOMeEceyje je MPUMETHO KOJ JENo3uTa MO BUhewy u

IyropodHux nemnosuta (2,4 m.a. u 0,5 m.m. pecneKTUBHO).

VYKynHa mreama CTAHOBHUIITBAT je, y mopehemy ca cTameM Ha Kpajy MPeTXOIHOT
TpoMecedja, cmamena 3a 2,8 miapn auH. (0,3%) u Ha Kpajy yerBpror Tpomecedja 2015.
roguHe u3Hocu 816,7 mapn nuH. 3a pasnuKy of AeBU3HE wmTenme (koja uuHu 94,9%
YKYITHUX INTEJHUX JICTIO3UTa CTaHOBHHUIITBA), KOja j€ Yy OJHOCY Ha Kpajy MPETXOIHOT
TpoMecedja cMambeHa 3a 6,5 MiIpJ JuH., TUHAPCKA MITEIkha je 3a0elIexmia pacT o1 3,7 MiIpH
IUH. YIIPKOC HaBEICHOM, FbCH Y/I€0 y YKYITHO] TSI CTAHOBHUINTBA j€ U JaJbe PEIATHBHO

ckpomaH (5,1% na kpajy nenemoOpa 2015. rogune), any y3 NpUCyTaH TPEHJ pacTa.

2.2.6.2. YKYNIHO KPeAMTHO 3ajy:Keme DaHaka

Crame yKymHOT KpEIUTHOT 3aJyKema OaHKapCKOT CEeKTopa je Ha Kpajy 4eTBpPTOr
Tpomecedja 2015. ronune uzHocuno 296,6 Mapa AWH., MITO MPEICTaBba Maj y OJHOCY Ha
nperxogHo Tpomecedje 3a 15,0 mupn aud. (4,8%). Cmameme je 3a0enexeHO Y CBUM
KaTeropujama IpUMJbEHUX KpEeauTa — CTame ,,overnight” kpeaura je cMameHo 3a 7,4 MIp.
JIVH., TPUMJbEHUX KpeauTa 3a 7,2 MIpA AUH. a ocTanux (puHaHCHjCcKuX obOaBe3a 3a 0,4 mupn

JIVH.

Hajehy nojenuHauny cTaBKy y yKYNIHUM KPEIUTHUM 3a1yKE€HUMa IPEICTaBbajy
MPUMJBEHH KPEIUTH (IOMUHAHTHO OJ MaTulla U Mel)yHapoIHUX (UHAHCHU]CKUX MHCTUTYIM]a)
ca ynenom on 84,7% (Ha kpajy mperxomHor Tpomecedja: 83,0%), 3atum obaBe3e IO
,overnight kpenutuma ca 13,1% (Ha kpajy nperxomHor tpomecedja: 14,8%) u ocrane

¢dbunancujcke obasese ca 2,2% (HenmpoMemeHo yderthe y 0JHOCY Ha TPETXOIHO TPOMECeY]e).

[TocmaTpaHo Mo mpeocTanoj poyHOCTH, moBehaHo je yuemrhe nyropouyHux obaBesa
(mpeocTane pPOYHOCTH TPEKO jeaHE TOAWHE), Koje je Ha Kpajy aememoOpa 2015. romune
mHocwio 69,8% (kpaj mperxogHor Tpomecedja: 65,6%). Y OKBUPY IyropodyHHX oOaBe3a

HAaj3acTyIUbeHH]je Cy o0aBe3e ca poKoM o 2 10 5 roauHa (HerpoMemweHo yyenrhe ox 50,6% y
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TyTOpOYHUM KpPEAUTHUM 3aaykemnma). Ydemhe pgocrmenux oOaBe3a, oOaBe3a 0e3
yroBOpeHoT poka nocneha u o6aBesa ca npeoctanum pokom nocneha go 30 gaHa je cMameHO
Ha 15,7% (xpaj mperxomHor Tpomecedja: 17,5%), nok je ydemhe obaBe3a ca podHomihy

npeko 30 maHa 110 jenHe roauHe cMameHo Ha 14,5% (kpaj mperxoaHor Tpomeceyja: 16,9%).

[Tpeosnalhyjyha BanyTa 3amyxema je eBpo, koja ca 248,0 mupa quH. (Kpaj IpeTXoIHOT
TpoMecedja: 249,3 mupn nuH.) ynHH 83,6% YKyDHUX KpeAuTHUX 3anyxkema. ObaBese y
TuHapuMa Koje u3Hoce 24,1 mupa auH. (Kpaj mpeTxoaHor Tpomecedja: 34,4 MIIp/ TWH.) YHHE
8% yKyIMHUX KpEAUTHUX 33ayXKema, J0K OaHKe y mBajuapckuM (ppanuuma ayryjy 23,1 mapna
IUH. (Kpaj mpeTXomHor tpomecedja: 26,0 mupa auH.), mto je 7,8% YyKyNMHUX KPEAUTHUX

3a1yKemba.

2.2.6.3. O6aBe3e npemMa HHOCTPAHCTBY

TenneHuMja cMamema YKYIMHOT KpPEAMTHOr 3ajlyKema OaHKapCKOr CeKTopa Yy
WHOCTPAHCTBY mpucyTHa of Tpeher tpomeceyja 2013. ronuHe HacTaBibeHA je By Tekyhem
Tpomeceyjy. Ha xpajy uerBpror Tpomecedja 2015. rogmHe ykymaH ayr OaHaka mpema
HMHOCTPAHCTBY 10 KPEAUTHUM I1OCJIOBUMA OHMO je Ha HUBOY o1 195,9 Mipa 1uH. ¥ CMambeH je
3a 14,1 mupn auH. (7,7%) y ogHOCY Ha MPETXOIHO TpOMeEceyje, IIpe CBera yciel CMamemna
o0aBe3a M0 MPUMJbEHUM KpeIuTHUMa. 3aJpKaH je BHCOK CTENEH KOHIIEHTpAIMje y OBOM
CeTMEHTY, jep Cce Ha MpBUX MeT OaHaka IO W3HOCY KPEAWTHOT 3aayKema mpeMa

MHOCTPAHCTBY ojiHOCcH 70,5% 1enoKymHOT H3HOCA TOT 3ayKEeHa.

Jlyropo4Hu KpeauTu JOMHHMPAjY Y POUHO] CTPYKTYpH 3ayKeHa Y HHOCTPAHCTBY ca

yuemthem on 75,1% (Ha kpajy nperxoaHor Tpomeceyja: 73,1%).

BanytHa cTpykTypa KpeIuTHOI 3aayKema Yy HHOCTPAHCTBY je, y OIHOCY Ha
IPETXOAHO TpoMecedje, Oiaro moMepeHa y KOpucT eBpa umajyhu y Buny na je 88,4%
KPEIUTHOT 3aJly’)Kekha Y HHOCTPAHCTBY Yy eBpuMa, a 11,5% y mBajuapckum ¢dpanimMa (Ha

Kpajy mpeTxoaHor Tpomecedja: 87,6%, oqHocHo 12,1%, pecrieKTUBHO).

[TpucyTHO je cMameme CBUX KaTeropyja akTUBE U MAacHBE Yy IIBajIAapCKuUM (ppaHImMa
U Topej Jenpelujaliuje IuHapa y OJHOCY Ha IIBajuapcku ¢panak 3a 2,8% y 4yeTBpTOM

Tpomecedjy 2015. roause.
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2.2.6.4. Cyoopaunupane odaBe3e 6aHkapckor cekropa Cpouje

YkynHe cybopauHupane obase3e Oanaka y CpOuju Cy Ha Kpajy 4eTBPTOT TpoMmecedja
2015. ronuue n3nocwie 64,9 mipa auH., mTo je 3a 1,6 mapa auH. (2,4%) Mamke y OHOCY Ha
Kpaj mpeTxoaHor Tpomecedja. Y 2015. roguHu yKymHe cyOoparnHUpaHe 00aBe3e Cy CMambeHEe

3a nnpexo 10%.

Pouna crpykrypa cyOopauHHMpaHux o0aBe3a je HEMOBOJbHHja y OJIHOCY Ha Kpaj
MPETXOIHOT TPOMEce4ja — HauMe, CMambeH je yaeo 00aBe3a ca MpeocTaaoM poyHomhy o1 ABe
70 TeT TOAWMHA W Ha Kpajy aenemopa 2015. rogmne one umue 39,6% (kpaj mpeTXogHOT
TpoMeceyja: 46,1%), npu nopacty yuemrha cybopauHHpaHux oOaBe3a /10 jeAHE roauHe (ca

31,9% Ha 35,7%).

Ob6aBe3e yroBopeHe y eBpuMa cy unHuie 91,2% 3anyxema, o0aBe3e y LIBajIapCKUM

bpanuuma 8,1%, nok je mpeoctanux 0,7% Ouno y nuHapuMma.

Hako je toxkom 2015. roguHe mnpuMeTaH Maja CTENCHAa KOHICHTpalHWje y ey
cyOopauHMpaHuX o0aBe3a, U OBOI' TpoMecedja je Owmiia MpHCyTHa BUCOKA KOHIICHTpAIlHja,
Oyayhu na ce ox ykymHo 19 GaHaka Koje MMajy oBe o0aBe3e, Ha TIpBe JABE OaHKE M0 BUCHHH
cybopauHupanux obaBe3a onHocusio 38,2% cBuUX CcyOOpAMHHpaHUX oOaBe3a OaHKapCKOT
CEKTOpa, a Ha MPBUX NeT OaHaka 4ak 66,3%. Mmajyhu y Buay perynatopHa orpaHuyema 3a
YVKJbyUHBamkbe CyOOpAMHHpPAHHUX o0aBe3a y JOMYHCKH, OJHOCHO PEryJlaTOPHH KalUTal, O]
YKYIOHUX CyOOpAuMHMpaHuX o0aBe3a OaHKe Cy y JOMYHCKM KamuTan 300T HaBeAEHUX

orpaHuYera MorJe 1a ykibyde cBera 38,6%.

2.2.7. IUKBUAHOCT OaHKapcKor cekTopa Cpouje

bankapcku cextop CpOuje KapakTepuilly H3y3€THO BHCOKH HHBOM JIMKBUIHOCTH
npema cBUM pedepeHTHUM KpuTepujymuma. Ha kpajy derBpror tpomeceyja 2015. rogune
MPOCeYaH MECEYHH TI0Ka3aTesb JMKBHIHOCTH OaHaka wu3Hocu 2,09, mTo mpencraBiba
CMamemhe Y OJIHOCY Ha MPETXOJHO TpoMecedje kanaa je mzHocuo 2,34. U mopen cmamema,
MOKasaresb je 3HATHO W3HAJ MpomnucaHor MuHuUMyMa of 1,0. Viku mokasaresb TUKBUIHOCTH je&

Takolhe 3abenexuo cMameme ca 1,89 na 1,67 (mpomrcanu Muaumym je 0,7).
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VYaeo nIUKBUAHE aKTHBE Y YKYITHO] OWMJIAaHCHO] aKTHBHU OaHKapCKOT CEKTopa je
Moclemb X roarnHa ctabunad u kpehe ce y pacnony usmely 30% u 40% (Ha kpajy yeTBpTOr

tpomecedja 2015. ronqune uznocuo 34,3%).

Ha kpajy uerBpror tpomeceuja 2015. rogune crame rmacMaHa O6anaka HapomHoj
6annu CpOuje mo perno TpaHcakiyjama usHocwio je 30,6 mupa nuH. MctoBpemero je yBehan
nopTOIMO JApPKaBHUX XapTHja ox BpemHoctd 3a 50,4 Mipa OuH., Ta KpajeM YeTBPTOT
Tpomecedja 2015. rogunae nzHocu 536,3 Mapa AuH. Y1€0 TMHAPCKUX XapTHja O]l BPEIHOCTH
je moehan u Ha Kpajy deTrBpTOr Tpomeceyja m3Hocu 61,1% (Ha kpajy Tpeher Tpomeceuja

2015. rogune je uznocuo 59,2%).

2.2.8. AnekBaTHOCT KanmuTajna fankapckor cekropa Cpouje

bankapcku cextop y CpOuju je ajeKBaTHO KalUTaJU30BaH, KAaKO Ca CTaHOBUINTA
OCTBapeHOT HUBOA NIOKA3aTeJsba aJICKBAaTHOCTH KaIlnTaja, TAKO U Ca CTAHOBHUINTBA CTPYKTYpE
perynatopHor kamutana. Ha kpajy dwerBpror tpomeceyja 2015. roauHe mokaszarelb
aJICKBaTHOCTHU KamuTaja 3a 6ankapcku cektop Cpouje uznocu 20,89%, mro je qanexko u3Haj

perynaropuor Munumyma (12%), kao u muaumyma no bazenckum crangapauma (8%).

YcnemHocT —mocnoBama 0aHKE 3aBHCH O]l  BHUIIE MHKPOCKOHOMCKUX U
MaKpOEKOHOMCKUX (aKTopa, O KOjUX KBaJIHTET aKkTWBe MMa mnocebaH 3Hayaj. KBamurter
aKTUBE ITUPEKTHO yTWYEe HA BHUCHHY CTOIC aJeKBATHOCTH KamUTalla, Koja TPEACTaBJbha
crocoOHOCT OaHke ga arcopOyje TyOMTKe HacTajie JIOMM IUlacMaHuma. Besa usmelhy
BHUCHHE HemeppopMaHCHHUX IJJaCMaHa U CTONE aJIeKBAaTHOCTH KalWTalda YTUYEe Ha BUCHHY
npodurabriHOCTH OaHKe KOja UMIUIHIMPA KaMaTHY MOJIUTUKY OaHKE U yTHUYE Ha MIPUBPEIHU
CUCTEM 3eMJbE Y IeIMHU MPEKO KPEeIUTHO-MOHETapHE MOIUTHKE OaHKAapCKOT ceKTopa. TakBa
MOBE3aHOCT OBE JIBE KaTeropuje ynyhyje Ha HEOMXOITHOCT MPOHANIAKEHha TI00ATHUX peliemha
Ha JIpKaBHOM HHMBOY KojuMma he ce CTaBUTH IOJ KOHTPOJy Kperame mapamerapa HIIJI-a u
CTOIE a/IeKBAaTHOCTH KamuTala 0aHKapCKOT CEKTOpa, a UMIUIMIUTHO U KpPeTame KaMaTHUX

CTOIIa.

AIICKB&THOCT KanruTajla nOpeacTtaBJba OAHOC I/ISMbe KanuTajla W IIOHJACPHUCAHC

pU3NYHE OMITAaHCHE W BaHOWJIaCHE aKkTHMBE OaHKe. 3aKOHOM j€ PEeTyJIHMCAaHO Ja je cBaka OaHKa
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o0aBe3Ha Jja OCIOBamke 00aBJba Tako Ja 00e30e1u 1a y CBaKOM TPEHYTKY HbeH KanuTan Oyjie
y BUCHHHM KOja HHj€ Mama 0]l TMHApCKe MpoTuBBpenHocTy n3Hoca o 10.000.000 espa mpema
3BaHUYHOM cpenmeM Kypcy HBC, kao u 1a meHa pu3uvHa aKTUBa Koja ce cacToju of 30mupa
aKTUBE MOHCpUCAHE KPSIUTHUM PH3UKOM yBehaHO] 3a YKYITHY OTBOPEHY JIEBU3HY MO3UIIH]Y
Oanke, Oy/e MOKpUBEHA KamuTalIoM y W3HOcy of HajMame 12%. [Ipema nedbununuju HBC:
,PHU3MYHA aKkTHBa OaHKe MpelCcTaB/ba 30Mp AKTHBE MOHAEPUCAHE KPEIUTHUM PHU3UKOM,
KAalMUTaTHOT 3axTeBa 3a JCBU3HU PH3UK IMOMHOXXEHOT PEIUIPOYHOM BpeIHOMINY
MUHUMAJTHOT TPOIMMCAHOT TIOKa3aTesha aJeKBAaTHOCTH KamuTaida (WM ToKa3aTesba
aJICKBaTHOCTHU KaIlMTaja Koju je oapehen OaHIM) M KalMTAIHOT 3aXTEBa 3a OCTaJIe TPIKHIITHE
pU3HMKE TIOMHOXXEHOT PELHUIPOYHOM BpeIHOIINY MHUHHMAIHOT MPOMUCAHOT I[OKa3aresba
QJICKBATHOCTH KamWTaja (WM II0Ka3aTresba aJeKBaTHOCTH KamuTaia Koju je onpehen

6&1H111/1)“.44

3Hayaj OaHKAapCKOT KanuTaja ce CacToju y arncopOoBamy MOTEHIMjaTHUX I'yOHTaKa
Koje OaHKa MOXE OCTBAPHTU Yy CBOM IIOCJIOBamby, YMME OaHKapCKH KaluTal INTHTH
JETIOHEHTE M JIpyre KpenuTope OaHke. YKYIHU ryOUTaK y OaHKapcKOM IOCIOBamky MMa JIBE
KOMIIOHEHETe: OYeKMBaHy M HeodekuBaHy. OYeKuMBaHHM TyOWIM OaHKE c€ 1O MPaBUIY
MOKPYBAjy U3 ONEPATUBHUX pe3epBU OaHKE, JIOK C€ HEOUECKHBAHU I'yOHMIIM MOTY IIOKPHBATU U
CMambEHEeM KanuTana OaHke, yuMe KamuTanl o0e36elyje conBenTHocT Oanke. [lopen Tora, y
CaBpeMEHHM TpPXXHIIHUM EKOHOMHjaMa je pa3BHjeHa WHCTUTYIHja AP)KAaBHOT OCHTYparmba
neno3urta rpahana, mro nosehasa CKIOHOCT OaHAKa MOPAJTHOM Xa3ap/y, OTHOCHO yllaramy y
Behe mocioBHe pusuke. 300r TOra je MpOIMUCaHa CTOIA a/IeKBAaTHOCTH KaluTala yBeJIeHa Kao
KOHTpamepa Koja OpaHM JAp>KaBHY HMHCTUTYLH]Y 3a OCHUTYpame JIeNO3MTa O] IpeTepaHor

OJUTMBa HAa UME UCIUIaTe OCUTYpPaHUX JEMNO3UTa y ciaydajy JUKBUaHje oapeheHux 6aHaka.

Taxohe, na Ou Oanka o0e30equia pacT yKyIHe akTMBE, OHa Mopa Ja noBehaBa He
caMO TNPUMJbEHE JENO3UTEe U NPUMIbEHE KpeauTe Hero W HHUBO KamuTaja OaHke, jep je
MPONMCAHOM CTOIIOM QJCKBAaTHOCTM KalWTalla OTpPaHWYEeHA eKCIaH3Wja OaHKapCKUX
TUTacMaHa OJHOCHO aKTHBE Yy TPOIOPIHUjH ca pacToM KamuTaina Oanke. Hmp. mpu cromm
aJieKkBaTHOCTU KamuTana of 12%, jeman auHap kanurtana OaHkKe MoJpxkaBa (GopMmupame
aKTHBe OaHKe y BUCHHU o 8,33 nuHapa. YKOJIHMKO KanuTal 0aHKe pacTe MO HUXKOj CTOIHU OJ1
pacta akTuBe OaHKE J0Ja3W J0 CMamema MoKa3aTrejba COJBEHTHOCTH OaHKe, OJHOCHO [0

nazaa CTOoIIC aACKBATHOCTHU KallkuTalia OaHKe.

4“4 www.nbs.rs
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Mel)y Gankama mocTOj€ BENHMKE pasiiuKe y rnorieny npuxahenux pusuka. OTyna u
BHCHHA KaluTaja HUje camo (pyHKIMja BUCHHE aKTHBE ojapeheHe OaHke Beh M mpocedHor
CTEIeHa pU3HKa KOju je Ta OaHka mpeysena. banka ca Behum creneHoM npuxBaheHOT pu3nKa
Mopa Jia apku 1 Behy cromy kanurtana u oOpHYTO, OaHKa ca HIKUM CTETIEHOM IprxBaheHor

PU3HKa MOXKC 1a APKU HUKY CTOITY KaHI/ITaJIa.45

HuBo notpebHOr xamuTaia 3aBUCH U OJ] AOCTYIMHOCTH M MPUCTyNa OaHKE HOBIY Ha
(UHAHCUJCKOM TPXKHILUTY, HPU YeMy JaKa JOCTYMHOCT IO MPUXBATJbUBUM KaMaTHUM

cToIlaMa cMamyje moTpebaH HUBO KaluTaa.

VYKynHa moHaeprcaHa OWIIaHCHA M BaHOMJIAHCHA akTHBa OaHKe ce Jo0Hja Kaga ce
M3JI0KEHOCT CBaKe TPAHCAKIMje MOMHOXKH IMOHIEPOM pH3HMKa 3a JaTy TPAHCAKIHU]y, IITO
YMHU OCHOBY 3a M3padyHaBame 30Mpa pU3MKO MOHAEpHCcaHe akTuBe. Tako aobujeH 30up
Tpeba ma ce kopuryje GakTopoM TrpaHylaldje Koja IoKa3yje CTEeNeH KOHIEHTpalluje
KpEIUTHE M3JI0KEHOCTH OaHKe. YKOJIMKO 0aHKa MMa BehM cTeneH KOHLEHTpaluje KpeauTa
0JI00pEeHUX BEIMKUAM IYXXKHHUIMMa, oBehaBa ce KPeIWTHH PU3MK 33jMOBHOT HOpTdonuja u
OOpHYTO y CIly4ajy JeKOHIeHTpamuje. PakTop rpaHyiannje CIyKH Kao KOPEKTHUBHU (HaKTOP
KOjU MOXke Ja moBeha WiIM CMamM YKYNaH PHU3UK MOPTQoiuja U TUME KOPHUTYyje HHUBO
notpeOHor kanurana y 0aniu. OTyaa 6aHke HacToje Aa AMCIEP3HMjOM 3ajMOBa Ha IITO Behu
O0poj IOy’XHUKa CMamke€ HUBO KPEAUTHOI pU3MKA, a TUME M HHUBO MOTPEOHOr KamuTajga 3a

o0e30eherme CBOje COBEHTHOCTH.

Cmameme pu3uKka cBOT moptdoiirja 6aHKe MOCTHXKY 0J00paBamkeM 3ajMOBA MaJIUM U
cCpeAmUM Tpeay3ehrMa M CTaHOBHMIUTBY, jep c€ TaKo MOCTWXe (UHMja TpaHysaluja Koja

CMamYyje KpeUTHE PU3HUKE.

KBanuTeT akTMBe M aJeKBAaTHOCT KamuTajia 0aHaka cy y TeCHOj MelycoOHO] Be3u.
bosbu kBanmuTeT akTHBE MO3UTHBHO yTUYE Ha CTOIY aJeKBAaTHOCTH KamWTajla W YHUHU je
BHIIIOM U OOPHYTO, pacT HEKBAJIUTETHE aKTHUBE, OJTHOCHO TaJl KBAJTUTETa aKTUBE Y3POKYje U

naa CTomne aaCKBaTHOCTH KalldTalia.

To nokasyjy u nmogamu 3a 6ankapcku cektop y CpOuju y mepuoay ojf MOCIEIbUX MeT
roguHa (2010-2015). V umipy MUHHMHU3Upama CTONe Henep(OpMaHCHUX 3ajMOBa, OaHKE
nopes aJeKBaTHE CeJeKIMje KpEeOUTHHUX 3axTeBa, Tpeba Ja Bojxe pauyyHa M O (hakropy

rpa”yianyje KpeJuTHOT opQoiana.

*5 Cirovié M. Bankarstvo, Nauéno drugtvo Srbije, Beograd, 2007, str.68
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HenannatuBu kpeauTtu cTBapajy 0aHKaMa JBOCTPYKH TPOIIAK, y BUIAY pe3epBainja u
30or HemoryhHoctu Hariate. OHH yjeHO cMamyjy mpoduTaObmIIHOCT OaHaka W yTUYy Ha
3aJp)KaBamkbe€ BHCOKOT HHBOA CTOINA, a C JIPYre CTpaHE CHIKaBajy CTONY aJEKBaTHOCTU
kanutana Oanaka. Ckynmu KpeawTu Cy yjenHo u jeman o daxropa HILJI-a mro moBomu
(hyHKIIMOHHCAakEe OAHKAPCKOT CUCTEMa Yy 3a4apaHu Kpyr, U3 Kora tpeda m3zahu u y3 momoh
MpojeKTa W3MEINTama JIONE aKTUBE W3 OwiaHca OaHaka W IPEHOINCHE Ha ojpeheHy
CHEIHjaJIn30BaHy WHCTHTYIM]y KOja MMa OBJIamhema W 3aJarak Aa je mox onapeheHum

yCIIOBUMA MPETBOPU y TOTOBUHY WUJIU JIp>KaBHE XapTHje 0] BpeAHOCTH. To Ou Morao 6uTH

JIOTIPUHOC, a YjeHO W apryMEHT 3a CHIDKaBambe HUBOA KaMaTHUX CTOMa, ITO Ou ¢
jeIHe cTpaHe UMaJo MO3UTHBAH YTHIIQ] HA OAHKAPCKH CEKTOp Kpo3 CHUkKaBame HUBoa HILJI-
a M 3ayCTaBJbam€ I1aJ]a CTOIE aJ€KBATHOCTH KaluTaja, a ca JApyre CTpaHe Ha MpPHUBPEIHU
pa3Boj 3emMJb€ KpO3 MPHUXBATJGMBHjU HHBO KaMaTHHX CTOMAa W 3a TPUBPEAYy H 3a

CTaHOBHHMIIITBO.

VY HapemHoM mornaBby he OuTH aHanmu3upaHa TpeHyTHa curyanuja y CpOujum M cTemneH
WHAYCTpHjalu3alyje KOju je TMOCTUTHYT TPEHYTHHUM MOJENIOM, Kao H MoryhHOCTH
IpUMEBUBakha JIPYrUX MOJeNa HWHAYCTpHjalu3aluje Ha NpUBpelly UM KOHKYPEHTHOCT
Peny6onuke CpbOuje. Takohe, y mnpeacrojehem geny paga aHanusupahe ce
WHIYCTpUjaliu3aliija U CTPYKTYypHE MIPOMEHE KOj€ OHAa M3a3UBa, a KOje Cy IJIaBHU MOKPETayu
Y HOCHOITM OJIP>KMBOT €EKOHOMCKOT pa3Boja. YKasyje ce aa je uaayctpuja Pemyonuke CpOuje
(PC) nmeBactupana, yciej Harjie ¥ IpeBpeMeHE Teplujapu3aluje, Kao U HealeKBaTHUX
pepopmu. Ilocrojeha cTpykTypa mpuBpene W HUHAYCTpHje HHCY Yy CTamy Aa obe3bene
OJIp’KUB €KOHOMCKH pPa3BOj, Ta jeé CXOJHO TOME€ MOTpeOHa JoJaTHA akTUBanMja (paxTopa

OKUBJbaBambha UHIYCTPH]CKE TPOU3BOIE.

2.3. Ilojam peunaycrpujaausamnuje

Peungycrpujanuzanyja je €eKOHOMCKH, APYIITBEHU U MOJUTUYKYU MPOIIEC YIpaBbamka
pecypcumMa y by moBehama HUBOA MHAYCTPHU]JCKE MPOU3BOIHE jeHE 3eMbe. [ TaBHU 1B
je ToACTUIIake €KOHOMCKOT pacTa M Ja ce y3 momMoh Kpearopa TMOJIHTHKAa MOACPHHU3Y]Y U
peBUTANIM3yjy cTape, M TMOJCTaKHE pa3BO] HOBHX TIpaHa uHaycTpuje. MHaycTpujcka

NMpOU3BOJKa IMPECACTaBIba 3Haqaij o0act YKYIIHOI' CKOHOMCKOI' CUCTEMa U CKOHOMCKC
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IIOJIMTUKEC CBAKC 3CMJBC O[] KOje 3aBHCH CTAOMIHOCT EKOHOMCKOT pacTta, 3anoCJICHOCT,

OJIpKaBambe CIIOJbHOCKOHOMCKE PAaBHOTEXKE y U3BO3Y H YBO3Y.

CX0HO TOMe, IIWJb MCTPaXKHBamka je Ja Ce yKake Ha 3Hayaj crpoBolema MOHOBHE
WHIyCTpUjanu3anuje u cTpykrypaux npomena y PC. [lomasehu ox craBa na je uHmaycrpuja
MOKpeTay M HOCWIIAIl €KOHOMCKOT pacTa W pa3Boja, y pamy ce ykasyje Ha To na je y PC
HEOITXOHO CIPOBECTU IMOHOBHY MHYCTPUjaIM3AIN]y U CTPYKTYPHE MMPOMEHE UHIYCTPH]E, C
003upoM Ha TO Ja Cy HHMBO pa3Boja M KOHKYPEHTHOCT HHIYCTpPHjEe Yy Kopenaliju ca
WHTEH3UTETOM MHIyCTpHjanu3aiuje. Pe3ynratu uctpakuBama ykasyjy Ha TO Ja pa3BUjeHUje
UHAYCTPHjCKE 3eMJbe UMajy e(QHUKacHHje CTPYKTypHE TIpOMEHE | MPOMYI3UBHU]Y
NIPOU3BOJIKY, Koja cTBapa Behy nonary Bpemnoct. [lopen HUBOa MHAYCTPHJCKOT pa3Boja, TO

CC oJpaxaBa Ha JOCTUTHYTU HUBO KOHKYPCHTHOCTH, 00MM U KBaJUTET U3BO3A.

ExoHoMcKka ucTopHja pa3BUjeHHX 3eMaiba, Kao U Op30 pactyhux ekoHomuja BRIKS
(bpasuin, Pycuja, Unnuja, Kuna u Jyxxna Adpuka), moTBpauia je 1a HHAYCTpUja UMa yIOTy
MOKpeTaua U HOCHOLA UXOBOT €KOHOMCKOT pa3Boja. MCTOBpeMeHO, y J0cCalallibeM TOKY
rio0aHe eKOHOMCKE KpH3e, IMOKa3aJio Ce J1a Cy YIPaBO 3eMJbE Ca Pa3BHjCHUM WHAYCTpHjaMa
Onie Mame M3JI0XKEHE JICjCTBY IeHUX HeraTuBHUX edekata. EkoHOMCKa KpH3a MoTBpAnIa je
Ja HeMa 3HavajHUjer eKOHOMCKOT HalpeTKa 0e3 pa3BHjeHe WHAYCTPUje W KOHTHHYHUPAHHX
CTPYKTYpHUX TNpPOMEHa y 1o0j. [IpenHocT MHIyCTpHjCKOT pa3Boja jecTe y TOME IITO OH
3aXTeBa CTAJIHE MPOMEHE UHIYCTPU]CKE CTPYKTYpeE, IITO j& O] MOCEOHOT 3Hauaja 3a 3eMJbE ca
HUCKMM HHUBOOM KallaluTeTa MpPOU3BO/AIE, M3B03a W MHTEH3UTETAa WHAYCTpHjasin3alyje.
HcToBpeMeHo, CTpyKTypHE NMPOMEHE Cy HY)KHOCT y yCJIOBHMMa JAMHAMUYHOI pa3Boja Hayke,
3Hamba M TEXHUYKO - TEXHOJIOIIKUX HHOBAIIH]ja, TIa EKOHOMCKHU PE3YJITaTH 3aBHCe 01 Op3UHE U

€(UKaCHOCTH BUXOBOT CIIPOBOlemAa.

Unnyctpuja Penyonuke Cpbuje nyxe BpeMme ce Hajlazu y 1yO0Koj Kpu3H, a riodajiHa
eKOHOMCKa KpH3a je TMojayajia M YYMHWIA YOUJbUBHUJUM CBE CJIA0OCTH EKOHOMCKOI MU
WHIYCTPUJCKOT pa3zBoja. Y TPaH3UIIMOHOM MEPHOY AOLUIO je M0 IEHHAYCTpHUjaIu3aIiuje
MpUBpeNe U JeBacTalldje HHIYCTpHje, IITO je EKOHOMCKHM pacT U pa3Boj YUYHHHIO
HeopUBUM. VICKycTBa M pakce pa3BHjeHUX 3eMasba, Op3opactyhux exonomuja BRIKS-a u
HaNpeAHUX TPAH3UIMOHUX 3€Maba, U3 Jajbe M OJIMXKe MPOIUIOCTH, MOKa3yjy Ja je, y LUuJby
OCTBapema CTAOMIIHOI E€KOHOMCKOI pa3Boja, MOTpeOHa MOHOBHA HHAYCTpHjasiM3aldja U

peunaycrpujanuszanuja PC.
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Nunyctpujanuzanyja je HeomxoaHa 3aTo MITO CYy MOjeIMHE aKTUBHOCTH JICBACTHPAHE
M 3aXTeBajy Jla ce€ KPEHE OJ] caMOTl IMOYeTKa, a PEeUHIyCTpHjalu3anrja je Hy)KHa Kako Ou
MPONY/I3UBHHja CTPYKTypa rnoehana HUBO M KOHKYpeHTHOCT HHAycTpuje. CTora je mpeamer
UCTpaXKUBamka y OBOM pany uHaycrpujammszanuja PC u cTpykrypHe pomeHe, Koje Tpeba na
Oyny y dyHKIMjH epUKacHOT MHAYCTPHU]CKOT pa3Boja, ajld M OJIP>KMBOT Pa3Boja MPUBPEAC Y

OCJIIMHUA.

[ToHOBHAa MHIyCTpHWjaJiM3aldja je MyT 3a HW3J1a3aK M3 CKOHOMCKE KpH3€ W HAYMH
yCIICNTHE peanu3aiuje OpojHUX IPYIITBEHOSKOHOMCKHX IWJbeBa. Ha OCHOBY peleBaHTHHX
ca3Hama O CTaly JIEBACTUPAHOCTH MHIycTpHUje u HUCKOM HuBoy B/II1 mep nanura PC, musm
UCTPaXHMBamka y OBOM pajy je Ja ce yKaKe Ha 3Hayaj ey KacHOI CIpoBolhema MOHOBHE
WHAYCTpHjaliu3alije ¥ CTPYKTYPHUX IPOMEHA, Kao YCJIOBa OJPKHUBOCTH EKOHOMCKOT H
JpYIITBEHOT pa3Boja. Kako Ou ce ykasajo Ha 3Ha4aj MOHOBHE WHAYCTpHjaIU3aldje, Topee
Ce pe3yJITaTh pa3Boja M CTPYKTYPHUX pedopmu npuBpeze u uaaycrpuje PC ca 3eMibama koje
cy y mpouecy wunayctpujanmmuzanuje (byrapcka wu Xpparcka), Kao W ca TpYyIOM
UHAycTpujanu3oBaHux 3emaba (Yemka, CrnoBauka, Mahapcka u CnoBenuja). Pamu ce o
3eMJbaMa, Koje cy, u3y3eB byrapcke, Ha BUIIIEM HUBOY €KOHOMCKOT pa3Boja o PC, u3paxeHo

BII per capita.

VY ckiamy ca mocTaB/bEHUM MPEIMETOM U ITUJbEM HCTPAKUBaa, y IPEIMETHOM JIETTy

paaa ce nmoJja3u 0 CJ'IC,Z[ChI/IX XHUIIOTE3Aa:

X1: C 063upom Ha TO J1a je MHIYCTpPHja TIOKpPETady M HOCHJIAIl €KOHOMCKOT pacTa u
pas3Boja, y PenyOmuuu CpOuju je HEONMXOIHO CHPOBECTH MOHOBHY MHIYCTpHjaTU3alM]y U

CTPYKTypHE POMEHE UHYCTPH]E.

X2: HuBo pa3Boja M KOHKYPEHTHOCT MHIYCTpHUje Cy y KOpemnalliju ca HHTEH3UTETOM

UHYyCTpUjau3aluje.

Y mwby NOTBp/E NOCTaBJBEHHX XMIIOTE3a, KOPUCTE CE€ HMHIUKATOpPH pa3Boja H
CTPYKTYPHUX IIpOMEHa (CTOIEe M WHJEKCH pacTa Mpou3Boame, yuenihe cektopa y BJIII, 5/1B
(6bpyTo momata BpeaHOCT) U 3anociieHocTd, bJIB npepahuBauke nHIyCcTpHje 1O 3aMOCIEHOM,
O0MM U CTPYKTYypa M3B03a MHAYCTpPHje IpeMa TEXHOJIOIIKO] WHTEH3UBHOCTU. 3a YIOPEIHY
aHaNM3y WHAYCTPHUjCKUX mepdopMaHCH W CTPYKTypHUX TipomeHa byrapcke, Yerke,
XpBarcke, Mabhapcke, CnoBauke, CnoBenuje u Penmybmuke CpOuje mnpumemeH je

KOMIIapaTUBHM HAy4YHH METOJ,, Kako OM ce JOIUIO 70 ca3Hamba OMTHHX 3a IMOKpETame
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MMOHOBHE WHAYCTpHjanu3anuje. MeTojoiordja opraHuzaiyje YjeAumeHUX HamMja 3a
uHayctpujcku  pasBoj (YHUIO wMeromosnoruja) pejeBaHTHA je 3a OICHY CTereHa
MHAYCTpHjalu3alyje 1 KOHKypeHTHOCTH HHIycTpuje. Kopenanuona ananmsa KOPUCTU ce 3a
yTBphuBame mnpupone u ¢Gopme MOBE3aHOCTH u3Mel)y JOCTUrHYTOr CTeleHa pa3Boja,

KOHKYPEHTHOCTH U UHTEH3UTETa UHyCTPHjaIN3aIlH]e.

Wunycrpujanuzanuja, Koja o] IpBE HHAYCTPHjCKE peBONyLHje Tpaje mpeko 250
roJiMHa, Hajuenhe ce mocMmarpa Kao cTpaTterrja eKOHOMCKOT pa3Boja. OHa MMa pa3jinyuTe
crneurn(pUIHOCTH U MyTEBE CIPOBOhema y pasIuuuTHM 3eMJbaMa, 3aBUCHO OJ] HUBOA Pa3Boja
¥ TpeHyTKa kana je 3amouera’®. OHa je CHHOHMM 3a E€KOHOMCKH pa3BOj, 0GOraTcTBO,
TEXHOJIOIIKO BOHCTBO M HWHOBAlMje, CKOHOMCKY M IOJUTHYKY Moh, u wmehyHapomny
nomunanujy.*” Pa3poj uHIyCTpHje cMaTpa ce KIbYYHHM IOKpeTaueM CTPYKTYPHHX IIPOMEHa
¥ Tpa"cQopmalija IpuBpea, mTo je 01 MOCCOHOT 3Havaja 3a 3eMJbe y pa3Bojy. YIopeao ca
MIPOMEHOM CTPYKTYype TIpHUBpEe, U IpoMeHama yuerrha uaayctpuje y 3anociuerHocta u BT,
MeHa Cce U CTPYKTypa HHIyCTpHUje, oceOHo npepaluBauke. MHTe3uTeT mpomeHa je Behu mro
je 3eMJba Ha HW)KEM HHUBOY pa3BujeHOCTH. CTPYKTYpHE NMPOMEHE Cy NPOMEHE y CacTaBy
JeIHOT arperara, Koje yTuuy Ha peJlaTHBHH 3Ha4yaj CEKTOpa WM HETOBHUX JEJI0BA Y MPUBPEAH

n Q)YHﬂaMeHTaHHO CYy IMOBE3aHE Ca CKOHOMCKUM pa3BojeM.

[ToapazymeBajy momeparme O TPAAUIIMOHAIHUX Ka HOBUM BHCOKO MPOJAYKTHBHUM
akTuBHOCTHMA. [IpUTOM, HUBO M TMHAMHKA TTPOTYKTUBHOCTH BehU Cy y MHIYCTPHUJU HETO Y
apyrum cektopuma.*® Takohe, HHAyCTpHja yTHYE HA PacT NPOAYKTUBHOCTH APYTUX CEKTOPA,
LITO j& KJbYYHO 33 PAcT KOHKYPEHTHOCTH, Ma CXOJHO TOME, U 32 eKOHOMCKH pacT U pa3Boj.
CTpyKkTypHE TpPOMEHE HWHIYCTpHjE€ JOBOJE N0 MPOMEHE OJHOCAa M TpaHchopMmanuja y
KOMIIO3HIIMjU TIPOM3BOAHHUX (PAKTOpa, MPOHM3BOIGE, 3aMOCICHOCTH, TOHYJIE, TPaKIbE,
MHBECTULIMja M TProBuHe. Tako ycrocTaBibeHa (IIeKCHOMIHA NPOU3BOAHA CTPYKTYpa je
BaKaH €JIEMEHT pacTa NPOAYKTHMBHOCTH, C 0O3MpoM Ha TOo Ja omoryhaBa edukacHy
peanokanujy pecypca.’’ 3emsbe Koje HHCY ycmene 1a CIOpPOBEIy CTPYKTypHE IIPOMEHE
MHYCTPH]j€ 3a0CTajy Y pa3Bojy U TEUIKO C€ yaajbaBajy OJ TpaaAullMOHAIHE Mpou3Bomhe. Ko

3eMajba y pa3Bojy, CTPYKTypHE IpOMeHe NpepahuBaukuX MHIYCTpHUja O] TPaJUIIMOHAIHUX

% H., Pack and Larry E. Westphal. (1986). "Industrial Strategy And Technological Change: Theory Versus Reality". Journal Of
Development Economics. Volume 22,

47 Szirmai, A., Naudé, W.A. and Alcorta, L. Eds. (2013) Pathways to Industrialization in the Twenty-First Century. Oxford: Oxford
University Press

4 Syrquin, M. (2007). Structural Change and Development. In AK. Dutt , & J. Ros, (Eds.), International Handbook of
DevelopmentEconomics, Vol. 1, UK: Edward Elgar Publishing.

4 Fagerberg, J. (2000) Technological progress, structural changeand productivity growth: a comparative study. StructuralChange and
Economic Dynamics, 11(4), 393-418.
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Ka TEXHOJIONIKA CJOKeHMM, ca BehoMm mpoaykTHBHOIIhY M KOHKypeHTHomhy u Behom
CTBOPEHOM JI0ZIaTOM BpeAHOIINy, yciIoB cy noBehma MHTEH3UTETa HHIyCTpHjanu3anyje. To
je TpeTnocTaBka OTBapama HOBHUX PATHUX MECTa M OJPXKHBOI €KOHOMCKOT pa3Boja. Kao
IJIABHU TIOKPETa4d WHTEH3MBHHUJEI pa3BOja WMHAYCTPHje U CTPYKTYPHUX IMPOMEHA y 0],
CMaTpajy ce: 3Hame, BEIITHHE, WHOBAaIMje, TEXHOJOTHje, TpaXma, e(ukacHOCT pecypca,
MHBECTHIIMjE, BeIWYMHA Tpeny3eha aKTUBHOCTH JIaHIIA BPEJHOCTH, arjioMepanuje Hu

UHYCTpU]jCKa MOJIUTHKA.

butan umHWIan mporeca HHAYCTpUjaIM3aldje M CTPYKTYPHUX TIPOMEHa je
MHAYCTPHjCKa MOJNUTHKA. UMmeHuna je na je y MHIYCTPUJCKH pPa3BHjEHUM EKOHOMHjama
Ip>kaBa TpyXaja pa3IM4uTy MOAPIIKY CBOjUM HMHAYCTpHjaMa TOKOM pa3Boja. [naBHM
3a7aTaKk MHAYCTPUjCKE IIOJUTUKE jecTe, IOpell HWCIpaBbamkba TPKHUIIHUX HEyClexa,
MOKpeTame U yOp3aBame CTPYKTYPHUX MpOMeHa. YTpaBo Op30 pactyhe ekoHOMHje 3eMasba
BRIKS-a, cB0j ycnoH nyryjy HHIYCTPH]jCKOj TIOJUTHIM KOja je YTHIIAJa Ha YCIemaH pa3Bo)j
BUXOBHUX MHIYCTPHja, TEXHOJOUIKMX CHOCOOHOCTH M KOHKYpeHTHOCTH. OYMINIelaHO 1A je
pasJior 3a pa3MaTpame Pa3BOjHE yJIOre Jp:KaBe W aKTHBHE M COMOUCTUIMPAHE MHIYCTPH]jCKE

0V tom

MOJIUTHKE TIOJCTAKHYT M3TPAJBOM TEXHOJIOMIKH KOHKYPEHTHUX WHAYCTpHja.
CIIy4ajy, MHIYCTPHjCKa TOJUTHKA yYCMEpPEeHA je Ha MOOOJbIIAEe IMOCIOBHOT aMOMjeHTa U
KOHTHHYHMpaHE TPOMEHE CTPYKType WHAYCTpHje Ka aKTHBHOCTHMa Koju he 00e30emuTH

OJIp’)KMB €KOHOMCKH Pa3BOj U APYLITBEHO OJarocTame.

Jlanac cy TJaBHM HW3a30BU  3a MHOIe 3eMJb€ JEeMHIyCTpUjaiM3aluja M
peuHaycTpujanuzanyja. MHIycTpujanuzanmja ocraje BakaH Wb 3a BehuHy 3emaspa y
pa3Bojy, MOCEOHO OHMX y TpaH3WIMju. ['oOamHa eKOHOMCKa KpH3a yYYMHWIIA j€ TTIOHOBO
aKTyeJIHOM MHAYCTpUjaIu3all]y y cajallmbuM U OyayhuMm m3a30BHMMa €KOHOMCKOI pa3Boja
OBHX 3eMasba. HuIlTa Mame HHje akTyeIHa BbeHa yJIora JaHac M 'y pa3BHjeHUM 3eMJbaMa, IIpe
cBera, 300r KOHKypeHIje 6p30 pacTyhux ekoHoMHja. UnmeHHIa je Ja Cy MHOTe€ pa3BHjeHe
npuBpene, ca BumuM HuBooM BJIIT per capita, 3ampaBo, JEHWHAYCTPHjaJH30BaHE YCIE
Op>ker pacta MPOAYKTUBHOCTH y WHAYCTPHJU HEro y CEKTOpy yciyra, Behe Tpaxme 3a
ycayramMa oJf TpaXme 3a MPOU3BOAMMA, Ka0 W pacTa TProBuHE u3Mel)y pa3BUjeHHX H

HepasBHjeHux 3eMaba.’l V mHMa, JeHHIyCTpHjanu3alyja HoKasyje 3penocT UHAyCTpUje U

% Rodrik, D. (2007). Industrial development: Some stylized factsand policy directions. Industrial Development for the 21stcentury:
Sustainable Development Perspectives, New York, NY:United Nations. 7-28.

5t Kollmeyer, Christopher, 2009. Explaining Deindustrialization: How Affluence, Productivity Growth, and Globalization Diminish
Manufacturing Employment , American Journal of Sociology, VVol. 114, No. 6 (May 2009), pp. 1644-1674, Chicago
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MIPUBPEIHE CTPYKTYpE, a JOMUHAHTHO ydelihe rpaHa ca BUCOKUM TEXHOJIOTHjaMa JOBOAM 10

TOTa J1a ce TYOM UICHTHUTET KIIACUYHE UHAYCTPUjCKE CTPYKTYpE.

VY pa3BHjeHUM 3eMibaMa, JACUHAYCTPHUjAIN3allnjy, UCTOBPEMEHO, NPaTH U epu KacHa
peuHaycTpUjanu3aiyja. A y 3eMmJbaMa Yy pasBojy, H3a30BEe NPEICTaBIbajy MPEBpPEMEHa
JIeVHIyCTpUjaIu3alyja u peuaaycrpujanmusamnyja. [lonoBHo moBehame yuentha uagycrpuje y
BIT u 3amocieHOCTH 3aXxTeBa BUINIE HANOpa HErO IITO je TO OWO CiIydaj HA MOYETKY, WIH
TOKOM HWHIyCTpHjanu3anuje. Pasmor je w mpoMeHa pa3BOjHE MapajurMe IpeMa Kojoj
ycIielaH pa3Boj He 3aBUCU CaMO O]l MIOCEI0Bamka MPUPOJHUX pecypca, jepTuHe pagHe cHare
n kammurana. OH 3aBUCM W 04 (akTopa KOjU Cy OCHOBAa BHCOKO CO(PH CTHIMpPaHE
peHHIyCTpUjau3alyje, jadama YJIore NpOMYJI3UBHUX HWHAYCTPHja W HACTaHaKa HOBHX
TEXHOJIOIIKA W 3HAKEM WHTCH3MBHUX IPOM3BOJA, KA0 M HACTaHKa WHJIYCTPHja yCIyra.
OBakBO KpeTame O] ACHHIyCTPUjaTH3aIlije Ka PSUHIYCTPHjalIM3alijH YKa3yje U Ha 3HA4Yaj U
BaXHOCT MHJYCTPHUjCKE MOJIUTHKE, KOjJOM CE MOXKE YTHUIIATH Ha KOHTHHYHpPAHE CTPYKTYpHE

IIPOMEHE.

2.3.1. lunaMuKka pa3Boja HHAYCTPHje

Huso pasBujenoctu npuspene Pernybnnke Cpouje mocie Jpyror cBeTckor pata, Kao
u penyonuka wianuia COPJ, ycinoBuo je cTparerujy eKOHOMCKOT pa3Boja 3acHOBaHY Ha
OIIITO] MHIYCTPHjaJIN3aLUjU, OJHOCHO, MOJIEJI YOp3aHe MHIYCTpUjalin3alije Kao OCHOBHE
uHaycTtpujcke crpareruje. Luip je Omo Op3 M JOuHaMHUYaH pa3Boj NpuUBpene, a
WHJyCTpUjaln3alyja je Owmiia CpeACTBO 3a pealn3alu]y IUPUX IPYIITBEHO-EKOHOMCKUX
nmibeBa. Hocunan unnyctpujanuzaiuje Ouma je ApkaBa, Koja je BUIIE €KOHOMCKOM HETO
a/IeKBaTHOM MHAYCTPHjCKOM IOJIMTHKOM yCMepaBajia caM Ipoliec pa3Boja nHAycTpuje. Mana
j€ TeMIo MHAyCTpHjaau3aluje 010 pa3IMyUT Kpo3 pa3IMuuTe NMEepUoje pa3Boja UHAYCTpH]E,
YKYIHH OcCTBapeHH edekTH uHaycTpujckor pasBoja PC, mepeHun ¢u 3uyukuM oOMMOM
MIPOM3BO/IHE, CY 3HAUaJHU Ha Kpajy ocamzaeceTux roaunna XX Beka (Cnuka 1). Ca B/II nep
nanura of oko 1450 monapa (y cramaum nenama u3 2000. ronuHe), y TPEHYTKY pacraja
ousme COPJ, wunnycrpuja PC pgocturna je cpeauiimsy U HajaenuKaTtHUjy (asy

YpaBHOTEXKEHOI pa3Boja. bp3u Temmo pacta MHAYCTpUj€ YTHIA0 j€é HA TO Ja OHA NPYKHU
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Haj3HAYajHUjJU JONPUHOC MPUBPEIHOM pacTy, yuecTByjyhu ca oko 44% y cTBapamy yKymHOT

npousBoa.>?

3anoyera TpaH3MIMja NPUBPEAHOT CHCTEMa, MOYETKOM JeBeleceTHX roamHa XX
BEKa, O3HA4YaBa M TOYETAK M3PA3UTe KpHU3E Yy Pa3BOjy MHIAYCTpHje. YCIOpEeHa TpaH3UIHja
TOKOM JIEBEJIECETUX U BE€HO UHTEH3UBUpame rnocie 2000. ronuse, 10BEIU Cy 10 IPacTUYHOT
nasia MHIYCTpHjcKe mpousBoame. [lan je pesynTar ycropene U Hee(hpuKacHe MPOMEHE CTapor
U W3TpajJkbe HOBOT NPUBPEAHOr CHCTEMa M yTHIAja OpOjHMX YHYTpPAIIBMX U CIIOJBHUX
€KOHOMCKHX M HeeKOHOMCKHUX (haktopa. MHAyCTpHjcKa MPOU3BO/IHa MPOCEUHO je Oenexua
nan ox 7.5% (BJIT 5.5%) y nocienmoj neuennju XX seka.”® 3a pasnuky ox PC, anmusupane
3eMJbE Cy Oerexuiie Mamu naja npousBoame. CTpykTypHE pedopMme HHAYCTpHje, TTOCEOHO
3emasba Llentpamne EBporme, mocrane cy cacTaBHH A€0 TpaH3UIMje HUXOBHX HPUBPEIA.
[TpoMeHe y CTPYKTYpH MPOHM3BOIEBE PE3yTaT Cy pacta AoMahux M CTpaHUX WHBECTHIIHUja U
peayiokanyje KarmanuTeTa W3 Pa3BHjEeHHX 3eMalba, Kao W mpuctyna tpxumry EY. Beh y
MoYeTHO] ¢a3u TpaH3MIMje MOCTAIO j€ jaCHO Ja Cy CTPYKTYpHE MPOMEHE HHIYCTPHje O]

CYIITHHCKOT 3Hauaja Kako Ou ce 00e30e110 HBUXOB YCIICIIaH OIIOPaBaK U PacT.

Cauka 1. Unaexc ¢puznukor o0umMa MHAyCTpUjcKe npousBoame 1955-2013.
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H3zeop: Aytop, Ha ocHOBY: PemyGnuuku 3aBon 3a cratuctuky (P3C), 2015.

Peny6nuka CpOuja je y mpBoj aeueHuju XXM Beka mmana crmop TEMIO pacTta
UHAYCTpHje, IITO je, YNPKOC MOBOJBHUM KOBYKTYpHMM KpeTamuma npe 2008. ronune,
YTUIAJIO HA TO J1a OHa 3a0eNeXH BUILIECTPYKO HIDKE MPOCEUHE TOAUIIE cTore pacta (2%) y
nopehemy ca mocMaTpaHuM 3emMibaMa. Y3pOK Cy TpaH3UITMOHE pedopMe B OpojHA CHUCTEMCKa

orpaHudema Koja Cy JoBela JI0 Harjie Tepuujapu3anvje npuspene. JlomaTHo ycrmopaBame

52 Republicki zavod za statistiku. (2015). Statisticka baza podataka
%3 European Bank for Reconstruction and Development (EBRD), Annual Report, 2015
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MPOM3BOIK-E HACTAje Kao PE3yNITaT KOHTPAKIIM]€ TPUBPEIHE aKTUBHOCTH U TajJa M3BO3HE
Tpaxme onx 2008. roamne. TeMrio pacta MPOU3BOIE je HEraTUBAaH U JAJIEKO j€ HCIIOJ
OCTBapMBAHOI  pacTa TMpe Kpuze. YclopaBamke MNPUBPEAHUX, CTPYKTYPHHUX U
WHCTUTYIIMOHATTHUX MPOMEHA ycJea TIobaHe eKOHOMCKE KpH3e, YTUYe M Ha OMOpaBaK U

TCMIIO pacTa IIPOU3BOAILE.

Temno pacra wunayctpuje PC xapakrepumy cienehe aBe uumenune. IIpso,
HMHIYCTpHja C€ Yy Iy)KeM IepHoay Haia3u y AyOOKOj KpH3H, KOja je CTPYKTypHE, a He
UKIMYHE TpHpoJie, 300T dYera Cy HEONXOJIHE 3HadajHe CTPYKTypHE mpomeHne. [lpyro,
WHTCH3MBHU]E CTPYKTYpHE NMPOMEHE WHAYCTPHje, Y CMHUCIY MOJCpHHUje U HPOIYI3UBHH]E
WHIYCTPUJCKE CTYKTYpe, HHCY OCTBapeHe, jep je 3a HUX NOoTpebaH NWHAMUYHH]H pPacT

HUHIYCTpH]E.

2.3.2. lemnaycTrpujanu3anuja npuBpeie M 1eBacTaluja HHAYCTPHje

Pact yuemha cekropa yciyra, y3 cMambemne yJela peaHOT CEKTOpa y IMPOU3BOABH U
3aMociIeHOCTH, yoOuyajeHa cy oOenexja TpPaH3UIMOHOT Mpolleca, MTO je YTULAIo Ha
neuHayctpujanuzaunjy y npuspenu PC mocmarpanum 3emsbama. 3a pasnuky on PC,
HalpegHuje  TPAaH3UIMOHE  3eMJb€  Cy, HCTOBPEMEHO,  3amouesie U IpoIec
peuHAyCTpUjaIn3alyje, WTo je YTUIAIo Ha TO Ja OHE y HpeakpusHoM nepuoxay no 2008.
rOAIMHE, Ca Mamke WIM BUILE yclexa, noBehajy HHAYCTPH)jCKY NPOU3BOAKBY. T0 je yTHLaio u
Ha TO J1a UHTEH3UTET CTPYKTYPHUX NPOMEHA, HA PeJalllju pealHe U yCIyXKHE NeJaTHOCTH,

Oyze HewTo 6Jaxu y oHOCy Ha npuspeny PC.

Benvku nmpocevan nax uHaycTpujcke mpousBoame o1 1990. no 2000. rogune (-7.5%),
Kao U HEHO KpeTame Mo MPOoCceyHo] cTonu HIkoj 3,5 myrta ox pacta BT (oxo 3%) mocmne
2001. rogune, AOBETH Cy 10 APAacTUYHOT CMamema ydentha uHayctpuje y ctpykrypu BJIIL
VY 2010. rogunu, oo je usHocumno 21.4%, y 2001. yueurhe je 6mno 30%, a y 1991, oxo
44%.%* 3paTHO MamM W ycropeHHju max ydemha memyctpuje y BJIT mmajy mocmaTpare

3emsne LlenTpanne Espore.

Amnanuza 6pyro nonare Bpennoctu (bJIB), mpema nmpon3BoHOM MPUHITUITY, TTOKa3yje
Ja je JONUIo J0 CMamema ydemha WHIYCTpHje, Y3 HCTOBPEMEHH pacT ycCiayra, MTo je

npHKa3aHo y Tabenu 5 u rabenu 6.

% EBRD, 2015; United Nations Economic Commission for Europe (UNECE), 2015, Transition Report 2015-16

86



Tabesa 5. Yuemhe cexktopa y B/IB

Cexropu

HpOWIBOIHH ITossonpuspena Wupnycrpuja I'paheBnHapcTBO VYeayre
MPHHIIHIT

2001. 2013. 2001. 2013. 2001. 2013.  2001. 2013.
3emipa
Byrapcka 10.5 4.7 18.9 19.9 4.5 4.1 66.1 71.3
Yemka 3.0 2.3 28.7 27.9 5.6 5.0 62.7 64.8
XpBarcka 5.3 3.6 194 17.9 4.6 4.5 70.7 74.0
Mabapcka 4.9 3.7 22.5 22.1 4.7 3.3 67.9 70.9
Peny6mmka Cpbuja 17.8 7.9 25.0 22.4 4.3 4.3 52.9 65.4
CnoBauka 4.5 3.7 25.8 22.6 5.7 7.8 64.0 65.9
CroBenuja 2.6 18 25.2 23.1 5.4 4.6 66.5 70.5

Hse0p: Aytop, Ha ocHOBY: Eypocrat, 2015; YHELE, 2015; P3C, 2015

Taodena 6. B/IB — npoceuna crona pacra u npomena ydemhe (+/-), 2001-2013, %

Cektopu

1IpOU3BOTHH ITosponipuBpena HNunycrpuja I'paheBuHapcTBO VYeayre
TIPUHLIAII

Ipocek (+/-)  TIpocex (+/-)  TIpocex (+/-)  TIpocek  (+/-)
3emiba
Byrapcka -1.4 -5.8 3.8 +1.0 3.7 -0.4 4.0 +5.2
Yermka -0.3 -0.7 3.8 -0.8 0.7 -0.6 2.1 +2.1
XpBatcka -0.8 -1.7 0.5 -1.5 2.3 -0.1 2.3 +3.3
Mabapcka 3.5 -1.2 14 -0.4 -0.1 -1.4 2.0 +3.0
Pemry6nmuka Cpouja 19 -9.9 1.7 -2.6 4.5 0.0 3.3 +12.5
CrnoBauka 6.8 -0.8 6.1 -3.2 4.6 +2.1 34 +1.9
Crosenuja 0.3 -0.8 1.7 -2.1 -0.7 -0.8 2.3 +0.8

H3seop: Aytop, Ha ocHOBY: Eypocrar, 2015; YHELE, 2015; P3C, 2015

bpoj pannuka y unaycrpuju PC cmameH je Kako amlcOlyTHO, TaKO M PEaTUBHO.

VYkymnan Opoj 3amocieHuXx y UHIYCTpUjU cMameH je ca 674000 y 2001. na 337000 y 2013.

HcroBpemeHo, 6poj 3arnocieHux y npepahupadukoj HHAYCTpHjU cMameH je 3a 317000.

Ta6esa 7. Yuemhe u mpoMeHa 3anoc/jieHUX no cekropuma, 2001-2013, %

npoijg(fzgﬁ ITossonpuspena Unpyctpuja I'paheBunapcTBo VYeayre
MPUHINT
3eMibe 2001. 2013. (+/-) 2001. 2013. (+/-) 2001. 2013. (+/-) 2001. 2013. (+/-)
Byrapcka 239 192 -47 232 199 -33 41 52 +11 488 557 +6.9
Yemka 4.6 33 -13 306 284 -22 83 84 +0.1 565 599 +34
XpBarcka 16.2 107 -55 236 204 -32 64 71 +0.7 538 618 +80
Mabapcka 115 71 -44 263 208 -55 6.0 64 +04 56.2 657 +9.5
Peny6nuka Cpouja| 19.5 21.3 +1.8 340 196 -144 54 48 -06 411 543 +13.2
CnoBauka 59 34 -25 281 236 -45 59 76 +1.7 601 654 +53
Cnosennja 111 84 -27 293 227 -66 73 68 -05 523 621 +9.8
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Hanomena: Ilomamm cy ynopeauBu npema kiacupukauuju aenatHoctd u3 2010; mospompuBpena oOyxBaTa
cexTop A
Useop: Aytop, Ha ocHOBY: Eypocrat, 2015; YHEIIE, 2015; P3C, 2015

Behu Opoj Teopujckux aHanmusa, Ka0 M €KOHOMCKa PEaHOCT, MOKa3yjy Jna je 3a
yCIlelIaH €eKOHOMCKH pa3Boj OMTHA MHIYCTpHUjaIn3alinja, Koja je MOKpeTady KOHTUHYHUPAHUX
CPYKTYpHHUX IPOMEHA, IITO UMa rocedaH 3Ha4aj 3a 3eMJbe y pa3Bojy. OcTBapeHu pe3ysTaTu
pasBoja unaycrpuje PC 1o moderka nporeca TpaH3uIMje Cy 3HadajHu. MehyTum, ymecro na
j€ OoBaj mpoIriec TOBEO 10 KBAIMTATUBHOT CKOKA y pa3BOjy, OH je O3HAYMO MOYETaK IyOoke
KpH3€e pa3Boja MHIYCTpHje, Koja U JaHac Tpaje. Huzak Temmo pacra mokasyje 1a je Kpusza y
UHIYCTPUJU CTPYKTypHE TMpHUPOJE, U Ja jeé y TaKkBUM YCIOBHMAa KpeTame Ipema

MIPOITYJI3UBHO] MPOU3BOJIHO] CTPYKTYPH OTEKAHO.

CTpykTypHE TMpOMEHE TMpHBpPEAEC W WMHTCH3WBHA JICMHAYCTpHjalu3alfja HUCY
MOCJIEANIIA 3PENIOCTH HWHIYCTPHje W IbeHE pa3BUjeHe CTpykType. Harma u mpeBpemena
JNEVHIYCTpHjaTn3aIuja, Kao U CIPOBEACHE TPaH3UIIMOHE pedopMe U MPUMEHCHA CTpaTeryja
pa3Boja mpuBpee, TOBEIH Cy JI0 AeBacTamuje naaycrpuje. [lorBpay mpBe xuroTese, 1a je y
PC HeOmXomHO CHpPOBECTH T[OHOBHY HWHIYCTPHjAIU3alldjy H CTPYKTYpHE TMPOMEHE
HHIyCTpHje, MPEICTaBba JOCTUTHYTH HUBO €KOHOMCKOT pa3Boja mepeH BIIIT per capita. Ou

je 2013. rogune uznocuo 90% ox oHor koju je octBapeH 1990. roaune.

Hocturaytu HuBO pa3Boja uHayctpuje PC je Huzak, mocebHO y omHOCy Ha Yeriky,
CrnoBauky, Mahapcky u CnoBenujy. [Ipema HUBOYy pa3Boja unmyctpuje, PC ce cBpcraBa y
HajMamke pa3BUjeHE €BpOIICKE MHIYCTpHje, a TMMEe W mpuBpene. Kanmauurer mpous3BOJmbE,
HUBO TEXHOJOLIOI pa3Boja, MHTEH3UTET HWHIYCTpUjajH3alMje M KBaJIMTET H3B0O3a HMAjy
TEHJICHIIU]Y TaJa, MTO Y3pOKYje Najby NEHWHIyCTpUjalU3allM]y M yTHYE€ HA HU3aK HUBO
MPOAYKTUBHOCTH paZa W KOHKYPEHTHOCT WHAYCTpHje. Jlpyra xumoresa, na je HHBO
Pa3BUjEHOCTH U KOHKYpeHTHOCTU uHaycTpuje Penybnuke Cpbije U mocMaTrpaHux 3eMaba y
KOpeJaliju ca MHTEH3UTETOM HWHAyCTpHjalu3aluje, y pajly je MoTBpheHa NpeKo HUBoa
MPOAYKTUBHOCTH paJia W HUBOA KOHKYPEHTHOCTH. BHCOK pacT NpOayKTHBHOCTH paja,
uckazan bJIB mo 3amocieHOM je HEOApXKWB, 3aTO IITO HHUjEe pe3yaTaT IMoMepama Ka
MPOM3BO/IHUM aKTHBHOCTMMa ca BehoMm nomatoMm BpeaHomihy, Beh mocieauna BeIUKOT
cMamema Opoja 3amocieHux. Hucka monara BpeaHoct per capita m Hucka Bpegnoct LU
uHJeKca mpepahuBadke MHIYCTpHUje 3Haue BHCOKY MO3MTHUBHY KOpeiauujy u3Mel)y HHCKOT
HUBOA pa3Boja M HHCKE KOHKYPEHTHOCTH, C jellHE, U HHUCKOT WHTEH3UTETa CTPYKTYPHHUX

MpOMEHa, C IPYyre CTpaHe.
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OCHOBHH  JIOIPUHOC OBOTa paja jecTe y KPUTHYKOM TIPEUCITHTUBALY
JNCHHIYCTpUjan3alije, CTPYKTYpHHX TIPOMEHA, HHBOA pa3Boja ¥ KOHKYPEHTHOCTH
WHIYCTpHje, Ka0 M YKa3WBamke Ha BAXKHOCT M 3HA4YA] MOHOBHE WHAycTpujamusanuje PC.
[TpumapHy 1MJb IOHOBHE MHIYCTpPHjAlIM3allMje j€ PacT KOHKYPEHTHOCTH MHIYCTpHjE, YHNME
O0u ce 00e30eaMO pacT MPOM3BOJIE, 3alOCICHOCTH, M3BO3a, M IITO j€ HAjBaAXKHU]E, PacT
YKYITHOT JKMBOTHOT cTaHnmapgaa rpahana. C o03upoM Ha TpUKa3aHE KapaKTEPUCTUKE |
npo0yieMe WHIYCTPHje, U3a30BU MOHOBHE WHAYCTpHUjaIu3alije cy OpOjHU M 3aXTeBajy JOCTa

Hallopa 1 yJjiarama.

OCHOBHO OTPaHUYEHE Y OBOM Py jecTe PaCMOI0KUBOCT aIEKBATHUX U YIIOPEIUBUX
nojaraka y JOBOJBHO JYTOM BpEMEHCKOM IIEpHOAY, OJHOCHO, II0jlaTaka Ha HIKHM
KJacu(pUKAlMOHUM HHMBOMMAa HWHAYCTpHje, Kao INTO je HUBO rpaHe uiau rpyme. OBo
UCKJbyUYyje M MOTYhHOCT mpuUMeHe APYruX KOMIUICKCHHX II0Ka3aTesba, KOJUM CE€ MepH
WHTCH3UTET CTPYKTYPHHX IpoMeHa y HHaycTpuju. CTpyKTypa HpPOHM3BOIIE U H3BO3a
npepahuBauke UHIYCTPHjE HA HUBOY 00JIacTH, TIOKa3yje Jia je YMHE MPOU3BOAU KOjU CTBApajy
Mally AojAaTy BpeaHocT. To moTBphyje eKOHOMCKY 3aKOHHMTOCT Ja je Ha HIDKEM HHBOY
IPOJYKTUBHOCTH pajia OHY/AA OTpaHnYeHa yIpaBo Ha oBakBe nmousBoje. Crora he naxma y
JTaJbUM HUCTpaXKMBamkbUMa OWUTH yCMepeHa Ha IOBE3aHOCT KOMITAPATHBHUX IPEIHOCTH ca
IIPOMEHOM NPOM3BOJHE CTPYKType, Ka0 M Ha YTHIAj M3BO3a M MHBECTUIMja HA MPOMEHY

npou3BoaHe cTpykType PC.

Y NOpakTUYHOM CMHUCIY, paj MOKE HpPEICTaBJbaTH IMPEAJIOkKAK Kpearopuma H
HOCHOIIMMAa €KOHOMCKE M MHIYCTPHjCKE MOJUTUKE Y MOTJey MOKpeTama mpoleca MOHOBHE
WHJIyCTpHjalin3alfje U CTYKTYPHHUX MpoMeHa. Y paay ce yKaszyje Ha TO Jla EKOHOMCKH pacT U
OJIp’)KMBHM Pa3B0Oj M KaHaAJMCAme Ipolieca MPOMEHa HHAYCTPUJCKE CTPYKTYype, MOCEOHO Yy
ycIOBHMa Kpu3e y Kojoj ce Hanmazu unayctpuja PC, Hucy moryhm 6e3 uenoBute H
KOH3UCTEHTHE MHIYCTPHUjCKE TIOJIMTUKE. YCHEUIHOCT pellaBakba HaBEICHUX H3a30Ba,
onpesiebeHa j€ CIpeMHolIhy apXaBe Ja, KOHLENTOM pa3BOJHE YIIOTe, Kpeupa HOBY
CTpaTernjy €KOHOMCKOI pa3Boja U MHAYCTPUJCKY MOJIUTUKY, KOJy HE Tpeba CXBAaTUTH Kao

KJIACUYHY JIp>)KaBHY UHTEPBEHIIN]Y.

Baxna nmopyka paza, koja Ou Moryia OUTH OJ] KOPHCTU U 3a KpeaTope MHIYCTpHUjCKe
MOJIUTHKE, jecTe Aa OoHa Tpeba na Oyae akTHBHA M COUCTULMpPAHA, Kako OM yTUIana Ha
KOHTHHYHPaHE CTPYKTypHE POMEHE, TpaHC]ep U pa3BOj BUCOKUX TEXHOJIOTH]ja, Pa3BOj KaKoO

MaJuX M CPeImbUX, TAKO U BEIIMKUX Mpeay3eha, Kao U Ha CIpoBoheme cTpaTeruje M3BO3HOT
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yCMepema, IMTO Cy KJbYYHE MPETIIOCTaBKE OJAPKUBOCTH E€KOHOMCKOT pa3BoOja M pellaBamba
HE3aIloCIEHOCTH, Kao ropyher npoGnema napymrTsa. OBakaB KOHLENT HHIYCTPH]CKE
MOJIMTUKE OW YTHUIIA0 HAa CTBapame MPOMYI3WBHUjE CTPYKType W Behe nomare BpeaHOCTH

WHJIyCTpH]€, MTO j€ HEOMXO0IHO 3a e(UKACHU]U HACTYI Ha CBETCKOM TP)KHIIITY.

HeonxonHo je ma kpeaTopu WHAYCTPUjCKE MOJIUTHKE, 300T CTamka JEBACTUPAHOCTH
UHyCTpUje, WHHULUPAjy KOHTUHYHpAHE CTPYKTypHE IpPOMEHE. YCIIOB KOHTHHYHPAaHHX
CTPYKTYPHUX IPOMEHA jeCTe CTBapame 3paBOr IOCIOBHOT aMOMjEeHTa, MaKpPOEKOHOMCKa
CTaOMIJIHOCT, PACIOJOKHUBOCT KaluTalla, ylarame y o0pa3oBame NOTPeOHHX KaapoBa,
yJarame y HCTpaKUBambe W pas3Boj, pa3Boj pu3nuke M HeMaTepHjasiHe MH(PACTPYKType U

adupMalja HHAYCTPHjCKUX Npeay3eha Ha CTpaHUM TPKHUIITHMA.

2.3.3. [IperJyier OCHOBHHX NMOKAa3aTe/ba

Wunyctpujcka NpOUM3BOAA MPEICTaBba 3HAYajHy 00JACT YKYIMHOT EKOHOMCKOT
CHUCTEMa M EKOHOMCKE ITOJIUTUKE CBaKe pPa3BHjeHE 3eMJbE M OJ KOje 3aBHUCH CTAOMIIHOCT
€KOHOMCKOT pacTa, 3aIllOCICHOCT, OJPXKaBame CIIOJbHOEKOHOMCKE PaBHOTEXKE Y H3BO3Y U
yBO3y. Pa3Boj MHAaycTpHje je YCIOBIbEH: pacHojOKUBOIINY akyMmynaluje 3a MHBECTUIIH]E,
CTalbeM MPUPOJHUX pecypca, HMBOOM OOYYEHOCTH pajHE CHare, BEJIWYMHOM jgomaher
TPXKUIITA, pa3BOjeM MW MNPUMEHOM pe3yiTara HaydYHOHUCTpaXHMBAuyKor pamga. Pact
WHIYCTPH]jCKE TIPOU3BOJIEHEC M FHEHO OJJPXKAE 3aBHCH OJ1 MHCTHTYIIHja CUCTEMA U €KOHOMCKE

OJIHOCHO MHIYCTPHjCKE MOJTUTHKE KOja ce IPUMEY]E.

Pedopme He 3Haue jake M M30J0BaHE OJroBope Ha Hapacie mpobieme. Pedopme
3axTeBajy NMPeLM3HY J1jarHo3y, CUCTeMaTH4yaH MPUCTYI y OTKJIakakby OCHOBHOT IpobiiemMa u
MOILTOBAak-E MPaBUiIa EKOHOMCKE CTpYKe IpH JAeduHucamy oaropapajyhux mepa. ¥V nuramy
je myT oA ,,MUJIMOH Be3aHMX Kopaka”. ['1aBHU mpoOsieM je AeHHAYCTpHjalu3aiuja U mheHa

HaJKpYyTMHU]ja MOCIEANIA: HU3aK HUBO MIPUBPEIHUX aKTUBHOCTH.

Peunpyctpujanuzanvja je jeaHa onx Moryhux Bu3Mja cropoBohema CTPYKTYpHUX
pepopmu. Ona oOyxBaTa TpH mporieca: (pUHAHCH]JCKY KOHCONUIAIN]Y, TIOPACT MPUBPEIHUX
aKTUBHOCTH W WHIYCTPHUjCKU pa3Boj. Llusb pemHaycTpujanu3anuje je pacT MpPOU3BOIE
pPa3MEHJBHBHX MPOU3BOJIA U CTBAPAME MPETIIOCTABKH 33 OAPKHUB Pa3Boj. To APYruM pednmMa

3HA4YU1 pacCT MMPOU3BOAHLC KOja CYIICTUTYHUILIC YBO3 U nosehasa u3Bo3.

Penngyctpujanuzanyja 3axTeBa U paJuKallaH 3a0KpeT Yy Bolhewmy EKOHOMCKE

MOJUTUKE Tako Ja NpUMapHU 3Hauyaj J00ujajy HMHIYCTPUJCKE MOJIUTHUKE JOK CE OHE
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MaKpOEKOHOMCKe (MOHeTapHa W (HCKaJHa, TPE CBera) IojaBJbyjy Kao ,,lI0Ma3uBadd’
WHIYCTPUJCKUX TOJMTHKA (DyHKIIMOoHHUIITYhH moMohy T3B. ayroMarckux craduiau3aropa. Ha
IpUMep, ayTOMAaTCKU CTa0MIIN3aTOP Y MOHETAPHO] OJIUTHULM je IEBU3HH Kypc, Koju Tpeda 1a

Oyne ycknahen ¢ maputeTom KyrnmoBHe Mohu gomahe Bamyre.

HNuaycTpujcke moauTuke ce GopMynuiny 3a MPUOPUTETHE CEKTOpE. Y NMPUOPUTETHE
CEKTOpE CIajiajy rpaHe Koje MMajy KOMIIApaTUBHE MPEIHOCTH U TPaHe C KOHKYPEHTCKUM
npeaHocTuMa. ['paHe ¢ KOMITapaTHBHUM TPEAHOCTAMA jeCy OHE KOje UMajy TPKHUIITE, O0HIbEe
pecypca, pacroyio)KuBe H3BOpe (pUHAHCHpama U TOJIOKAJHY PEHTY Y CMHCTY OJH3uHE
Ha0aBHOT M MPOAAjHOT TpxkumTa. Y ciaydajy CpOuje rpane ¢ KOMIapaTUBHUM MPETHOCTHMA
Cy: €HEepreTuka, moJbOIpUBpeNa, MpexpaMOcHa UHAYCTPH]ja, IPOU3BOIbA MJICKa, PYAapCTBO
U MeTajaypruja, HWHQPPACTPYKTypa, TpPAaHCHOPT H JIOTHCTHKA, HHMOpMAIMOHE U
KOMYHHKAIIOHE TEXHOJIOTH]e B Typru3aM. EKciaH3mja mpon3BOAKE Y OBUM CEKTOprUMa Tpeda
71a TOBEJIE JI0 TIOpacTa MPUBPEIHIX aKTUBHOCTH, YCIIOCTaBJbamba (PUCKATHE CTA0MITHOCTH Kao
Y JIO KYyITIOBHHE BPEMEHa Ipe Hero MITO J1ol)e 10 HOBOT MHAYCTPH]CKOT pa3Boja 3aCHOBAHOT Ha

HOBUM TEXHOJIOIIKUM IIaTgopmama.

['paHe ¢ KOHKYPEHTCKUM IpEeIHOCTUMA 3HAyajHUje YTUYYy Ha E€KOHOMCKH pa3Boj
noITo, 6azupajyhu ce Ha HOBUM TEXHOJIOTHjamMa, OCTBapyjy Behu cTerneH n1oaare BpeAHOCTH.
Cp6uja y OBOM TPEHYTKY MOXKE Jia paju, Ipe CBera, Ha €KCIaH3uju MPOU3BOIHE y TpaHaMa ¢
KOMITApaTHBHUM TpeaHOCTHMa. MelhyTuM, TO He 3HAauM Tpenajy Kaia Ccy y NMUTamy HOBE
TexHousomke miargopme. C mUMa ce MOpa MOYETH JlaHac Aa Ou Jase pesyarare y JyroM
poky. Y cnyuajy CpOuje, rpaHe ¢ KOHKYPEHTCKMM TpEJHOCTUMA jecy: oOpaga MmeTaia,
UHYCTpUja TPAHCIOPTHUX CpeAcTaBa, 0asHa M (PUHA XeMHja, MOJHOIPHUBPEIHE MAIlUHE,
BOjHA MHIYyCTpHja, rpaleBUHAPCTBO M MEIUIMHA, KOja MpPOAYKaBa M MOOOJbIIABA >KUBOT

CTAaHOBHUIITBA KOj€, WHAYE, TCHJICHIIN]CKU CTapH.

WNunyctpujanu3zanyja je JpyIITBEHH KOHLET MPUBPEAHOI pa3Boja y KOME J10Jla3u 10
KOPEHUTOT MeHmama MPUBPEIHE CTPYKTYpe MOJ JI€jCTBOM YOp3aHOT pa3Boja WHAYCTpHUjE U
MPpUMEHE CaBpPEMEHUX TeXHoJIoTHja. To je HajOpku W HajeUKACHUJU HAYMH 3a yOp3aHy
MPOMEHY VYCIIOPEHOT U TPAJUIMOHATHOT y WHIYCTPUJCKA TUHAMHYHO JPYIITBO.
Wupyctpujanuzanyja HUje jeAHOKpaTaH I0cao, Beh KOHTHHyalaH THpolec Yy KoMe ce
ycaBpIllaBa U yHarpeljyje Ipou3BoO/iiba, a ca yCaBpIaBakeM M MHOBALlMjaMa y MPOU3BOIIHH,
ycaBpIiaBa ce€ M TMpeoOpakaBa IEIOKYITHO APYIITBO. TO je KOHIEMIHMja ca KOjOM Ce

ocTBapyje mMeramMop(o3a CBHUX JPYIITBEHUX CErMeHaTa W yOp3aHO IOJCTHYE 3alOCIEHOCT
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pagHuKa, MOCIeNnyje pacT U pa3Boj €KOHOMH]E, 3aTHM yTHYE€ Ha pa3Boj rpaljeBHHaApCTaBa U
TEpUHUjaTHUX JEeIAaTHOCTH, Ha pa3Boj oOpa3oBama M HaykKe, Ha MO0O0JbINaJbe 3/paBCTBA, HA
pa3Boj Kyntype u crmopta, kao u Ha pact BJII1 u crangapna rpahana. Maayctpujanuzamnuja
HUje CaMO KOHIICMIIMja TPUBPEAHOT pa3Boja, Beh je TO W CBoOjeBpcHAa ,,IPUBpEIHA
HJICOJIOTHja* YHMjOM C€ MPUMEHOM IpeoOpaxkaBa IEJOKYIMHO JpymTBo. To je jeauHa

,,FIIE0JIOTHja’ 0] KOje CBU MMajy KOPHCTH, a HUKO IITETE.

Peunnyctpujasinzanuja je MOHOBHA HMHAYCTpHjaim3aldja, Koja Ou Tpebama ga ce
OCTBapyje ca HOBOM CTPATErHjOM IPO M3BOJHE T/I€ C€ MPOIECH MPOU3BOIHE 3aCHUBA]Y HA
CaBPEMCHHMM TEXHUYKO-TEXHOJIOMIKKM JOCTHTHYhMMa M T/Ie C€ CTPYKTypa, KBaIUTET WU
IM3ajH TPU3BOJA CTATHO npuiarohaBajy 3axTeBuma TpkumTa. [locMarpaHo ca cananime
TayKe, KOHIICTIT PEHHIyCTpUjaju3aimje OW MoapasyMeBao aMOMWIIMO3aH IUIAH H3TPAJhe
MOJICPHUX U COPUCTHIIMPAHUX €KOJIOIIKH OJATOBOPHUX U €HEPIeTCKU ePUKACHUX MHIYCTpPHja
KOje 3amollJbaBajy BHCOKO OOpa30BaHy paJHy CHAry W KOJU HMMa TOJPIIKY OJf HAYIHUX

WHCTUTYIH]a.

3a ycrenrHo OCTBapeHmhEe PEHHAYCTpHUjaIu3alyje, NpKaBHA MEHAIMEHT OM O HCTO)]
Tpebao MMaTH CTpATelIKy BU3Ujy HA TeMeJby Koje Ou Tpebao MpOjeKTOBATH CTpaTEIIKe
LIUJbEBE T€ KOHTUHYAJIHO JorpahuBaTi U yHanpehuBaTu eKOHOMCKO-IIpaBHU aMOujeHT. Jla 6u
ce HampaBuja cTpaTeryja 0 peuHAyCTpHUjau3allijy U UCTa ToYelia POBOAUTH, HEOIIXOAHO je
JIOHETH CET MPOIKMca ca MHOIITBOM Hj€ja, MOACTHIIQJHUX Mepa M MPHUHIMIIA ca KOjuMa Ce
MOXKE€ OATOBOPUTH Ha CBe cajamme M Oynyhe m3asoBe. TakBe aKTUBHOCTH 3aXTeBajy
KOpeHuTe pedopMe y CBUM MPUBPEIHUM U (PMHAHCHUJCKUM CErMEHTHMA. 3Hauu, JAp>KaBHA
MEepUTOKpaTHja Ou Tpebana BH3UOHAPCKU caryielaTd MoTpede ApyInTBa, OIPEAUTH MPaBIIE
pa3Boja M JOHETH OJUTyKE O CTpPATeIIKUM IUJhEBHMa, KOHTHHYalTHO jaorpahuBatu wu
yHanpehuBatu NOpuUBpeIHH aMOHMjeHT U OuTH TreHepartop adupMaiyje U OMAacCOBJbEHA

,,AHIYCTPU]JCKOT Ayxa‘ 3a yOp3aHy U CB€OOyXBaTHY PEUHYCTpH]jaTU3AIIH]Y.

Hanac, uanycrpuja y CpOuju He camMo Ja TEXHOJIOIIKM 3a0CTaje 3a €BPOICKUM MU
CBETCKMM MHAYCTpHjaMa, Beh 3a0cTaje U 'y 0JIHOCY Ha TEXHOJIOIIKHM HUBO KOju je umaina 1990.
rongunae. Y cTpyktypu mpepahuBauke wHaycTtpuje 90 % mnpemy3eha cy u3 rpymne HUCKE U
CpeAme TEXHOJOUIKE HMHTe3UBHOCTH. Takole, y oBuM rpynama 3amocieHo je u 90 %
UHAYCTPHjCKMX pagHuka. OBakBO cTame npenoapelhyje M KBaTU(UKALHOHY CTPYKTYPY
WHIYCTPUJCKUX paJHUKA HITO C€ HEMOBOJHHO OJIpakaBa Ha TPaXKkhy BUCOKOKBAIN(DUKOBAHUX

pagHuka. Beoma cy masie rpyne BUCOKHUX U CPEAHEBUCOKMX TEXHOJIOTH]a, TAKO Ja HEMaMO
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KPUTUYHA MHUHUMYM KOju OM OMO reHepaTop M MOKpeTadka CHara pa3Boja MHAYCTPH]jE Kao
OWTHE KOMIIOHCHTE HE3aBUCHOCTH M JYrOpodYHe CTaOWIHOCTH. TakBO cTame 3HATHO Ce
oJlpakaBa W Ha CTPYKTYPYy CPIICKOT M3BO3a KOjH C€ JOMHUHAHTHO 3aCHHWBA HA TPUMapHUM
npousBoJjumMa, yMECTO Ha MHIpPOU3BOAHMMA Behe A04aT€ BpPCAHOCTU W BHIICT CTCIICHA

¢bunamu3amnyje.

Hagenene unmenuiie ynyhyjy Hac Ha KoHcTaTtanujy na Cpouja y mocieame BpemMe He
cTarHupa 300r yTuIllaja CBEeTCKe Kpu3e, Beh 300r COICTBEHE ayTOXTOHE KpHU3e KOja ce MOXKE
OTKJIOHUTH YBOhEHEM OJITOBOPHOCTH y JIP’KABHU MEHAIIMEHT, 3aTUM IIPOMEHOM CTPATETHje O
pa3Bojy TIpHBpENE H CTBapameM IMOceOHE CcTpaTeruje O pPEeHHIYCTPUjATH3aIijH Y3
aKTHUBUPAkE TOTCHIIMjalla MEPHTOKPATHje, KA0 M CTBApamEM CTpaTerdje O JIYrOpOYHOM

ylaramy y 00pa3oBame U HAyKy.

[IpoBohewe monutuke rnodbanuzanuje y CpOuju, Koja ykibydyje U HEOTHOEpaNHy
€KOHOMH]Y Kao HEH HEOIBOJUBH €0, JOBEJIO je N0 JAeBacTallije HHAYCTpHje, TUXOr
OyMHUpamka TPAJAUIUOHATHAX WHAYCTPHJCKHX IIEHTapa M 10 MAacOBHE HE3aroCICHOCTH.
VYnpaBibambe WHAYCTPUjCKUM pa3BOjeM NPEMYIITEHO jé HEKOj BPCTU CTPAHUX JUPEKTHHX
unBectuuyja (CHAM) koje cruxucku ynaze 0e3 Ouilo KakBe CeleKlMje M JApKaBHE
oaropopHoctd. HajBehm meo TakBHX HMHBECTUIMja Cy INPOM3BOIIHE HHCKE TEXHOJIOIIKE
WHTE3MBHOCTH KOjé HE JIOHOCE HHTH HOBE TEXHOJIOTHje HHUTH 3allollbaBajy
BHCOKOOOpa3oBaHy paaHy cHary. Hamm ,,pedopmaropu’, ka0 mpOTaroHUCTH HEOJIUOEpaTHe
eKOHOMHM]e, 0a3upajy Cy MOJUTHKY HAaIlMOHAIHOT paBoja ynpaBo Ha CIAM (koje HUCY HUIITA
JPYyTo 10 jeaHa 0]l KOMIIOHEHTH HeoJarOepaaHor (hyHIaMeHTalIu3Ma) He3aBUCHO O]l CTEIeHa
TEXHOJIOIIKOT nHTe3uTeTa. M3 Oylera cy u3/iBajaHna OrpOMHA CPECTBA U J0/eJbUBaHA HEKHM
CTpaHMM WHBECTHTOpPUMA KOjU Cy JOILIM caMo 300T je)THHE paaHe CHAare W OpraHu30BaIIN
HEKy BpCTy MaHy(dakTypHe mpousBoame. Crtora, Tpeba jou jeJHOM yKa3aTH Ha IOpPa3Hy
YUEHUILY J1a Cy ca TAaKBOM IOJIMTHUKOM, yIiiaBHOM peanu3oBaHe C/IU ca HUCKUM cTerneHoM
TEXHOJIONIKOT MHTe3uTeTa. Yak M y mojyo30M/bHUM JIp>kaBama Ouia OW 3aTBOpeHa BpaTa

TAaKBHM MHBECTHUIIMjaMa, a KaMOJIH J1a O UX joIl ¥ CyOBEHIIMOHUCAIIH.

Kanma ce roBopu o C/IM Tpeba HamoMeHyTH Ja Mpakca TPaH3ULMOHHUX MU APYTUX
3eMajba y pa3Bojy, Kao U 030MJbHA EMIHMPHjCKA UCTPaXKMBamba MOKa3yjy, HE caMo Jla CTpaHe
JMPEKTHE MHBECTUIMje HE MOJCTHYY IMPUBPEIHH pacT U pa3Boj, Beh 1a Mehy muma nocroju
HeraTuBHa Be3a (Behe MHOCTpaHe MHBECTHLIMje — MamU pacT U obparHo). To moTBphyjy

MHOTH HCTpaxxuBauu Mmehy xojuma je u yraeaau [lpod. ap. Joxxe Meuunrep (y yacomucy
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Kyknoc)®®. HheroBo mcTpaxkuBame 00yXBaTa TOTOBO CBE IMOCTCOIMjATHCTHYKE 3eMIbE Y
Ty’)keM BpeMeHCcKoMm mepuoxay. Takohe, m Komucuja 3a pact u pa3Boj — ocHoBana 2006
TOJMHE — ca KOjOM je yIpaBihao mo3Hatu Hobenosar Majkin CrieHc, mpoydaBania je UCKyCTBa
u Mozene y 13 eKOHOMCKH HajyCIEelIHUjuX 3eMajba Koje Cy y KOHTHHYHTETY o1 25 roanHa
OCTBapHUBajie MPOCEYHY CTOIY pacTa u3Haja 7 % | JoluIa 0 JeAUHCTBEHOT 3aKJbydKa Jla ce
IbUXOBa YCIENIHOCT 3aCHMBA HA: IITEIbU, BHCOKOj CTOMHM BJIACTUTUX HWHBECTHIM]ja U
CIOCOOHOM JpPKaBHOM MEHAIMEHTYy, T€ Ja CTpaHe AMPEKTHE MHBECTHIIMjE HE MOTY OWUTH

ajZleKBaTHA 3aMeHa 3a joMahy akymymanujy. >

Ha ocHOBy HaydyHMX IMpoydaBamka W CTPYYHHUX AaHaJM3a, a IOYYCHU M HALIOM
MPaKCoOM, MOXEMO 3aKJby4WTH na cy ompaBaane camo oHe CJIM koje yHoce caBpemeHe
TEXHOJIOTHj€ W HOBY ONpEMy, HOBa HaydHa Ca3Hama M TEXHOJOIIKA HCKYCTBA M KOje
3amonubaBajy jgomahy paaHy cHary. TakBe HMHBECTHCHjE, Ca BHCOKHM TEXHOJIOIIKHM
WHTE3UTETOM, 3aloll/baBajy W BHCOKOOOpa3oBaHE paJHUKE W CTATHO mnoamiahyjy u
yCaBpIIlaBajy KaJpOBCKe MOTEHIUjale YMME JONPHUHOCE M MOM3alky TEXHOJOIIKE CBECTH Y
npymTBy. CBe ocTajie CTpaHe JAMPEKTHE WHBECTUIU]E Cy JCKAJICHTHE, CKCIUIOATaTOPCKE U

HCIIOKCJBHC.

3ar0 JaHalllkbe CTalkbe Y MHAYCTPUJU HMje HHUIUTa 00Jbe€ HO Ipe JeceT rojuHa U
KapaTepuuly ra cieaehu YnHHUOIM:

a) Henocrojame CTparervje o HHAYCTPHjaTH3ALIN]H.

0) TexHoMOIIKa 3aCTapesoCT.

B) Jloma cTpykTypa poba Koje ce u3Bo3e.

r) HemocenoBame HalimoHATHUX OpEHIOBA.

1) Hebpura u 1ajbe yHUIITEHE BETUKUX UHAYCTPUJCKUX CHCTEMA.

1)) Hemoryhnoct pa3Boja manux u cpenmwux npenyzeha (MCIIII).

e) Huzak ctenen npepajie moJbonpuBpeIHIX IPOU3BOJIA.

k) HeasexBaTHa nojcTUIIajHA TTOJIMTHKA Y arpapy.

3) Hucka KOHKypeHTHOCT.

1) 3aHemMapuBame 00pa3oBama 1 HayKe.

a) Henocrojame CTpareruje o MHAYCTPUjaJIu3alMjHU.

% Kyklos, Volume 56, Issue 4, November 2003, Pages 491-508
%6 http://www.jstor.org
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He mocroje 0OCHOBHU €J1€MEHTH Y MaKpPOSKOHOMCKO] MOJIUTHIIN KOjU OW yKa3uBajau Ha
MOJIPIIIKY U CTBapame YCJIOBa 3a OJPXKUB OINCTAaHAK MPEKUBEIIOT JIea UHIYCTPHjE WIN KOjU
yKa3yjy Ha HEKy BPCTY YCMEpema y paly, Ha IaBamke MPOrpaMCKUX OpjeHTAalH]ja, OICTUIIAja
3a TEXHOJOIKa yHarpehema, MoACTHIIaja 3a jaBHO-TIPUBATHA MApPTHEPCTBA, MOJCTUIIAja 32
WHOBAaIlMje W CTBapame HOBUX OpeHmoBa wiau ci. O HEMocTojamky OMIIO KaKBE CTpaTerHje
HajOosbe cBemoue Beh MOMeHyTe JIMHeapHe J07elie MOICTHIIaja MHOCTPAaHUM WHBECTUTOpUMA
KOjU KOJI HaC OPraHM3yjy MPOHU3BOJKY Ca HHUCKHM CTEIICHOM TEXHOJIOIIKOI HMHTE3UTETa

(ManydakTypHa MPOU3BOIHA).
0) TexHoJs101IKA 3acTAPEJIOCT.

Hamra uamyctpuja je TEXHOJIOMIKY 3acTapernia u 06e3 003upa Ha MPOU3BOIHE IPOTpame,
ca mocTtojehoM TEXHOJOrHjoM HE MOXKE C€ OCTBapHBATH HEOIXOJHAa KOHKYPEHTHOCT Ha
TPXKUIITY. Y CTPYKTYpU MHIYCTPHjCKUX Tpay3eha, Kao MITO je U MOMEHYTO y MPETXOJAHOM
JieNy TeKcTa, IpeoBial)yjy rpyre HUCKE U CPeIhe-HUCTEe TEXHOJIOIIKE HHTE3UBHOCTU. Y THM
rpynama Hajnasu ce npeko 90 % wHIyCcTpUjcKuX npeny3eha u y muma je 3amociieHo npexo 90

% pajHUKA y UHAYCTPH]jH.
B) Jloma cTpykrypa poda Koje ce u3Bo3se.

Crpyktypa pobOa Koje ce u3BO3€ JIOMUHAHTHO C€ 3acHHBa Ha MPUMapHUM
npousBoauma (y 2009 roxa. 34,5%) ymecto na ce 3acHHMBa Ha NpousBoauMa Behe poxpare

BPEIHOCTH M BUIIET CTerNeHa (huHaIn3aIuje.
r) HenocenoBame HanimoHaJHUX OpeHI0BA.

Hakanoct, MU JaHac MMaMO BeOMa MaJl0 HALMOHAJIHMX OpEeH/I0Ba KOJU HAcC MOTY
MIPEJCTaBJbaTH Y €BPOIICKUM M IUIAHETapHUM OKBUpHUMa. Haj3HauajHUju OpEeHOBU KOje CMO
MMl YHUIITEHH Cy JIETMMUYHO Y TOKY CaHKIIH]ja, a ISTMMUYHO Ca YHUIITCHEM HHIIyCTPHje
nocsie 2000 ronune. Huje morpeOHO moceOHO HarjamaBaTé Ja Cy HAI[MOHAJIHU OpEeHII0BU
HajO0JbM €KOHOMCKHU am0acaJIopH U Jia je Ap>kaBa 0e3 Mperno3HaT/bUBUX CBOjUX MPOM3BOJIA HA

CBETCKOM TPXKMILTY, O€3MMeHa JIp)KaBa.
n) HeOpura u na/be yHMIITEH€ BEJIMKUX HHAYCTPUJCKUX CHCTEMA.

Cpbuja je mmasna 3HauajHE HHIYCTPHUJCKE CHUCTEME KOjU Cy HMald 3a0KpYy>KeHe
€KOHOMCKO-TEXHOJIOLIKE IIEJIMHE €a JbYIACKHUM pecypcuMa OCIOCOOJbEHUM 3a MPOU3BOJHE,

HayYHOMCTPaXXKMBAuKe M Pa3BOJHE aKTHMBHOCTH — Y OKBHpPY oJpeheHHX rpaHa IelaTHOCTH —
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KOJH Cy UMaJId 3Ha4YajHy yJIOTY Y Pa3B0ojy HallMOHAJTHE €KOHOMHU]jE. TaKkBU CHCTEMH UMaJIU Cy
cBoje adupmucaHe OpeHJOBE IO KOjuMa CMO OWJIM Tpeno3HaT/buBM y cBery. Hakamocr,
WHAYCTPH]CKH CHCTEeMH Ccy HajBehum aenom yHumTend. HoBa BiacT HMje HUIITA ypaauia Ha

cCIpeyaBamy Jajber Mporajame MPEKUBEIUX HHIYCTPUJCKUX CUCTEMA.

h) Hemoryhnoct pa3Boja manaux u cpeawux npeayzeha (MCIIII).

Mana u cpenma npemyszeha MOry er3ucTUpaTd, pa3BUjaTH ce W yHampehuBaTH CBOjy
JICIATHOCT CaMO Kao KOOTEPAHTH BEIHMKHMX WHIYCTPH]CKHX CHcTeMa. [1omTo cy mpeTxoiHe
BJIACTH T3B. ,,pehopMaTopu’ HajBehUM JEIOM YHHMINTHIN BEIUKE WHAYCTPH]CKE CHCTEME, a
caJlallliba BIACT HUje HUILNTA ypaauia Jia Ce CauyyBajy U PEBUTAIU3UPAjy CUCTEMH KOJU CY
MIPESKUBEIH ,,JIOMady IJIo0aIM3anmje’, OCTalld CMO U 0€3 HHIyCTpHje U 0e3 OCHOBE 3a Pa3Boj

MCIIIIL.
¢) Hu3ak creneH npepaae no/b0nNpuBpeIHNX MPOU3BO/A.

Hama npumapHa moJpONIPHBEIHA TPOW3BOAKA j€ 3HA4YajH pecypc 3a pas3Boj
npexpamere uHAyctpuje. Mehyrtum, npepaljuBadka WHIyCTpUja HUje PEBUTAIN30BaHA HUTU
ocroco0JbeHa 3a BHUILM CTeNeH (puHanu3auuje NpUMapHUX MPOU3BOJAA. YMECTO Ja ce Ha
OCHOBY NpUMapHe NPOU3BOJH-E pa3BHja NpepahuBauka MHIYCTpUja M 3amolljbaBa jJomaha
pamHa cHara, HM3BO3€ Ce€ NpPHUMapHH TPOM3BOAM Ca HAJHIDKAM CTENeHOM Impepazae. Y
CTPYKTYpHY M3BO3a HEMa HHM Meca HH MJIEKa, a KAMOJIM MECHUX M MIICYHHX TipepaheBuHa. Jla
Oyze jorn rope U3BO3HU ce KYKypy3, a YBO3U ce cBexke meco. [Ipumepa paau, ox okrodpa 2010.
no anpuia 2011. u3BeszeHo je 1,5 MuimoHa ToHa KyKypy3a, a yBezeHo 7000 ToHa CBUECKOT

Meca.
) HeaekBaTHa moacTHAjHA NOJIMTHKA y arpapy.

Kao mro Hema HalMoOHaliHE CTpaTerje 3a pa3Boj OMJIO KOT IMPUBPEIHOT CEKTOpa, a
HUTHU JPYIITBA y IEJIWHHA, TAKO HEMa HU CTpaATETHje 3a pa3Boj arpapa, IITo caMmo MoTBphyje
YUBCHULY Ja UMaMO Yy KOHTHHYUTCTY HCOATOBOPAH W HECTPYUHAH APKABHU MCHAIIMCHT.
[Toncehama pamu, cBe €BpOINCKE 3eMJbE Jajy HEKEe IMOJACTUIAje 3a MOJbONPUBPEIAHY
npu3BoABKY, na Tako u CpOuja. Paznmuka moactumnajHux moiuThka EBpOICKHX 3emaba U
Cpbuje HHMje caMO y BHCHHHM CpeJCTaBa KOja ce W3/Bajajy, Beh W y mapurernuma u3Mely

MOje/IMHUX CEeKTopa y arpapy. Y eBpOICKHM 3eMJbamMa Ce€ CTPOro BOIU padyHa Ja CBU
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CEeKTOpH Oyay CYOBEHIIMOHWCAHW TpeMa HHHUXOBO] MOTPEOM M HMHTEpEeCMMa HalMOHATHUX
eKkoHOMH]ja, 10K ce To y CpOuju paau BOJYHTAPUCTUYKH, OJ Ciydaja J0 Ciaydaja U TO Ha
OCHOBY TayIIaJHe OIICHE aKTyeTHOT MUHUCTpa. Y mocieamum roauHama 80 % OyueTcKux
CpeAcTaBa OINpeNebeHUX 3a arpap, IUIACHPaHO je Yy paTrapcTBO YMME Cy 3aroCTaBJbEHU
aKyMYJIATUBHHU]JU CEKTOPH W 4YHja je pou3BOAma Beher creneHa (puHanmmM3aiuje, Kao mTo je
BohapcTBO, BHHOTPaNapCcTBO M CTOYApPCTBO. 300r HaKapagHe TIOJHUTUKE Yy TPOTEKIIO]
JICTICHH] ¥, CBE TIPOCEYHE TOAUIIELE TPOU3BOJIELE Y CTOYAPCTBY CY MAHhE U TO: TOBHUX CBUIHA
3a 36,6 %, mpousBomka jaja 3a 28,9 %, roeeher meca 3a 25,5 %, cBumckor meca 3a 11,2 % u

’KMBHHCKOT Meca 3a 31,7%.
3) HucKka KOHKYpPEeHTHOCT.

Cp6uja je no konkypeHTHCTH y 2013. rogunu Ha 101. mecty Ha nuctu ox 148 3emasba
U Y OJHOCY Ha IPETXOAHY TOAMHY Iana je 3a mecT Mmecta. Bpennoct Muaekca riobanHe
koHkypentHoct (MI'K) Hamie 3emibe 3a 0By roauny usHocu 3,77 on moryhux cemam. Taj
naja je Hajpehum genoM mocneamiia MakpOEKOHOMCKHX pesynrata octBapeHux y 2012.
rogquan. Mucim ce nipe csera Ha max Bl ox 1,9 %, wa wadmanujy ox 12,2%, 3aTum
noBehamwe Oynierckor aeduinuTa, nosehame jaBHOT 1yra U crambe uHPpactpykrype. [Ipema
kputepujymuma MHnekca riobagHe KOHKYPEHTHOCTH, o 12 ,,cTy0OBa KOHKYPEHTHOCTH
Cpbuja je 3abenexuna maa y obiacTu: MHPPACTPYKType, MaKPOCKOHOMCKOM OKpPYXKEHY,

epUKACHOCTH TpKUIITa Jo0apa, e(PUKACHOCTH TPXKUIUTAa paaa, CoO(QUCTULHPAHOCTH

(bMHAHCHU]CKOT TP)KUIITA U TEXHOJIOMIKO] OCTIOCOOJHEHOCTH.

Hagenenu nokasatesbu WIMCTPY]y CTambe Haler APYIITBAa Y OJHOCY Ha CBET U Hamehy
notpely mnpeay3uMama aJIeKBaTHUX Mepa U paliibu y IHiby nodosbiama MHnekca rinodanne

KOHKYpeHTHOCTH Kako CpOuje, Tako U CBUX HEHUX IIPUBPEIHUX U HETIPUBPEAHUX CyOjeKaTa.
u) 3aHemapuBame 00pa3oBamba U HayKe.

Hewma oncranka, a KaMoJIi HalpeTKa HU Y je/IHO] JIeaTHOCTH la HU Y UHYCTpHjH, 0e3
KBaJIUTETHOT 00Opa3oBama, Kao HU Oe3 mpahema M pa3Boja HayKe U HPUMEHE CaBPEMEHUX
TexHosoruja. Cama YMbEHHIIA J1a c€ HAJTa3uMo y (a3u HajBehe HHANCTPU]CKE PEBOJIYIH]E OJ1
MOCTAaHKa JbYJACKOT JpyIITBA — M3a3BaHE HAYYHUM H3YMHMa Y WHPOPMALMOHUM

TexHoyiorrjama — ynyhyje Hac u o6aBe3yje Ha Beha ynarama y o0pa3oBame 1 HAyKYy.
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2.4. Konuentu peButaaun3yjyhux nporpama

AKTHBHOCTH KOjUMa c€ MOXXe Mojactahul penHAyCTpHjau3alija U KOjuMa ce MOTY
IOCTHhM TOCTAaBJHEHU IIMJBEBU JIETUMO y TPU Tpyle: moOoJblIamke MOCIOBHOT aMOMjeHTa,
mo0OJbIIAkEe Yy KPEAWTHO] IOJIMTHIIM IOCIOBHUX OaHaka, WMHIMPEKTHE Ip)KaBHE Mepe U

JTUPEKTHE JP’KaBHE MEPE.

2.4.1. Ilo6o/pIaK>€ TOCTOBHOT aMOUjeHTa

JluneapHa WHIYCTpHjCKa IOJMTHKAa Tpeba 1a oMoryhum ykiamame pa3IuduThX
mpenpeka 3a nocioBame. HajBakHUju 3amarak ApKaBHE aMHUHHCTpaije Tpeba na Oyne
carieqaBame W OTKIAmalkbe OrpaHHueHha 3a Pa3Boj IMPENy3eTHUINTBA. TuMe ce yMamyjy
TPOIIKOBH TOCJIOBama, ckpahyje ce BpeMe NOTpPeOHO 3a aJMUHHUCTPATHBHE IIOCIIOBE,
yHamnpelyje ce amOujeHT 3a ynarame U mnobospiiaBa Mecto CpOuje Ha pelleBaHTHUM
paHrupamuma Mel)yHapoaHe KOHKYPEHTHOCTH, IITO JONPHUHOCH M HIKHM TPOIIKOBHUMA
3ayXHBamka MOCIOBHUX cy0Ojekara u apkaBe. AkryenHa Crpareruja perymnaropHe pedopme
n CBeoOyxBarHa pehopma mpomnuca je 100po OCMHIIJBEH KOHIIENT, KOjuM Tpeba Ja ce cTaBe
BaH CHAare WM MPOMEHE CYBHMINHM M HeeukacHH mporuch.”’ Pedopma Huje 3aBpiueHa 10
nosoBuHe 2010. roaumHe, 10 Kaaa je OMO MOCTaB/bEH POK, IITO T'OBOPH O HEIOBOJBHUM
HaropyMa Ha pa3IMYUTHM HHUBOMMA JpXKaBHE aJMUHHCTpallje Jla ce YCBOje INpernopyke
Bnane. On 217 npenopyka, koje je A0 cana ycBojuia Brnaga, umrmiieMmeHTHpaHa je caMo jeaHa
Tpehuna. O6nacTu y kojuma je moTpeOHO CHpoBOAUTH pedopme Cy OpojHE: OCHUBAKE U
CTaTycHe MpOMeHe NPUBPEIHUX cy0OjeKara, 3anousbaBamba U PaJHU OJHOCH, TUIATHU IPOMET
U TProBHHA, CIOJGHOTPrOBMHCKO IIOCJOBamKkE, MOPECKa aJIMUHHMCTpAallja, ONOpPE3UBamE,
TUTAHUPAe, W3rPaJha M CBOJUHCKM OJHOCH Ha 3€MJBHMINTY, OIIITAa aJMWUHUCTpaluja U
cimyHo. BaxkHO je ma ce oapiku Be3a m3Mel)y IpikaBe M Pa3IMUUTUX MPUBPEIHUX U IPYTUX
yIpYyXema M opraHM3alvja Koju yka3yjy Ha aJIMUHUCTpaTHBHE OapHjepe MocioBamy, Kao
mro cy IlpuBpenna komopa CpOuje, Hanmonanna anujanca 3a JOKaJTHU €KOHOMCKH Pa3Boj
(HAJIE[), CaBer cTpanux mHBecTHTOpa. [loTpeOHO je Aa ce mojadajy yTHIQ] ¥ KOHTpPOJA
LIEHTpAJIHE BJIACTH Ha pa3jnuuTe (HUXKE) HUBOE Y XHjepapXHju Jp>KaBHE aIMUHUCTpaLH]je,
MOIITO ce HajBehH OTHOpU MpOMEHaMa O4YeKyjy Ha MECTHMa Ha KojuMma pedopmcke olTyke
Tpeba na ce mpumeHe U crpoBoje. Pedopma mpommca Tpeba na Oyne KOHTHHYHpaH U

edukacaH mporiec.

57 Peny6ruuky 3aBoj 3a cTatuctHky Peny6nuke Cpouje (2012) Meceunu cratuctuuku 6unten. beorpan, 61, 2
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2.4.2. UuaupeKTHe Mepe Ap:KaBHe MOJAPIIKe PeHHAYCTPHjaTu3alUju

2.4.2.1. 'apanuuje u ocurypame

HpxaBa Ou mpey3umana rapaHToBame oOaBe3a mnpenayseha 1O  OCHOBY:
WHBECTULIMOHUX IIpOrpama, YroBOPEHMX MW3BO3HUX IIOCIOBa W oOaBe3a mpexay3eha wus
TapreTUpaHuX WHAYCTPHJCKMX CEKTOpa M JeBacCTHpaHuX peruoHa. Ocurypame 0n
KOMEpIMjaIHUX ¥ HEKOMEpIHMjalHUX pH3MKa Tpeba na Oyle ycMEpeHO Ka W3BO3HHM
nocinoBuma. [Ipeny3ehuma tpeba omoryhutu u dgakropurr u GopdeTuHr, Tj. Mpey3uMame
NOTpaKMBama Ipe poka jgocrneha Mo OCHOBY M3BO3HHMX IOCIOBA, Ka0 U IOTPAXKHBAmbHa
npenyseha u3 TapreTMpaHuxX CEKTOpa M JEBaCTUPAHMX peruoHa. ['apaHivje MHOCTpaHUM
WHBECTUTOPUMA 32 TIOJMTUYKE pH3HKe Tpeba na noehajy aTpaKTHBHOCT CPIICKOT TPIKHIITA.
Kputepujymu 3a u3gaBame rapannuja Tpeba na Oyay jacHO NOCTaBJbEHHM, Kako OM OBaj
CETMEHT JAprKaBHE MoJpike nmpeay3ehuma 6mo pa3BojHo opujeHTHCcaH. [Ipenopydyje ce aa ce
nmokpuBa Jieo obasese (75%), kKako OH ce CIpedro MOPAITHU Xa3ap/ TPaKUOIa TapaHiuje. Y
3aBHCHOCTH OJ] TapreTHpaHOr CEKTopa M pETrMOHaJHe JeBacraiuje, Moryhe je

T epeHIUpaTH YCIIOBE 3a 0J100paBamke rapaHiiyje.

2.4.2.2. Texuunuka nomoh

Texnnuka momoh mpemysehmMa wma 3a UWJp Ja yYHampeAW JbYJACKHM KamuTal y
npenyzehnma.”® TToxemsHa je y aBe obmactu. IIpBo je mompmika pas3Bojy Tpojekara, INTO
MoJipa3yMeBa Jia ce MOJICTaKHE Be3a u3Mel)y MOCIOBHOTI CeKTOpa (MU BUXOBUX YApPYKema), "
¢uHaHCHjCKUX TOCpeAHMKa (0aHaka W HMHBECTUTOpPA) M HUCTPAKUBAUKUX MHCTHTYIH]jA
(yHuBep3uTeTa M MHCTUTYTa). Jpyra oOmact TtexHuuke nmomohu je oOyka. JlpxkaBa Tpeba,
CaMOCTaJTHO WJIM Yy capajmH, Ma (UHAHCHpa WM KOPHHAHCHpA CEMHHApE, PaJMOHHUIE U
CIIMYHO, KOju he 3a LuJ/b MMaTH YycaBplIaBamkbe MEHalIMEHTa Mpeny3eha y pasnuyuTum
obnactuma ((huHAHCHjCKA aHAIM3a, MApPKETUHT, NpuiarohaBame cTraHAapaAnMa, GUHAHCH]CKU
MEHAIIMEHT, TIopecku cuctem). [loceOHOM akTUBHOIIhY — MEHTOPHUHTOM — Tpeay3ehuma ce
00e30elyjy cTpydyHM KOHCYNTaHTCKH caBeTh. JlpxaBa TpeGa na y TOTHYHOCTH WA
JeTUMHYHO CYOBEHIIMOHHUIIIE Pa3BOj MpojeKaTa: CTYAM]Y U3BOJJBHUBOCTH, aHATM3Y TPXKUILTA,
€KOJIOLIKE TOCIEIUIe U CIMYHO. YKOJIUKO Cy HpEeIsIo3u MpojeKara MHOBATHUBHH, OHNA je

noTpeOHa jada moxapmika. [[pkaBHa moxpiika He Tpeba ma Oyae mpyKeHa MPeBacXOIHO

%8 UNIDO (2014) Industrial Development Report, 2013
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MpojeKTUMa Koju he n3BecHo OMTH ycrenHu. Tama moCcToju OMacHOCT J1a CE€ CPEeICTBA TPOIIe
Ha TMOJIPIIKY OHUM mpeny3ehnma m cekropuma Kojuma JApikaBa He Tpeda Jia MoMake U He
o0e30ehyje ce mpoaop y HOBe, pU3HUYHE O0JIACTH, KOj€ MEHAajy CTPYKTYpPYy IpHUBpEAC U HA
IYyrH POK HMMajy CHaXHE MO3UTHBHE EKCTepHE edekTe. 3aTo ApXKaBHH CIYXKOSHUIH Yy
HaJJIe)KHO] MHCTUTYIMJU Tpeda 1a Oyay CTpydHHU 3a 00JacTH KOje je apkaBa UACHTH'" KOoBaIa
Kao KJby4HE pa3BojHE cexTope. [IpuirkoM mporeHe npeyioskeHUX pojeKara moTpeOHo je ia
ce KOPHUCTE U €KCTEpHE CTPpyYHE aHalu3e (Ca YHUBEP3UTETa, HHCTUTYTA, IP>KaBHUX arcHIMja
u ciuyHo). Ilpemyzehuma Tpeba o0e30eaWTH W TEXHUYKY TOMOh 3a YKJbYYHMBAWHE Y
pernoHanHe u MelhyHapoIHE Mpee HHOBATOPCTBA, MOIMITO Maia M cpema npeay3eha nmajy
norerikohe y nperno3HaBamwy MporpaMa U Ha4MHA YKJbYYHMBamka Y BUXOBO (DYHKIIMOHHUCAKHE.
Baxno je na ce mojeauHum u mpenyszeha moactudy Ha WHOBATOpCcTBO. llopen momeHyTHX
KpeauTa 3a MHOBaTope, MoTpeOHO je na ce opmupa (GoHI 32 HHOBATOPCTBO, MPEKO Kora Ou
JpXKaBa y4eCTBOBAJa y BIIACHUINTBY WHOBAaTOPCKUX TNpeay3eha, uume OM ce CTBOPWIU
YCJIOBH 3a KAacHHM]y €KCIaH3Wjy IyTeM HHBECTHUpPamka NPUBATHOT CEKCTEPHOI KamuTaja.
Takohe, BaxkHa je TmpoMomMja CTaHAapAa Yy TMPOU3BOAKBU M epUKacHa 3allTHUTa
WHTEJICKTYaTHe CBOjuHe. Tpeba MakCHUMaIHO MOjepTHHHUTH U YIIPOCTUTH TPOIEAYPE Y BE3U

ca CTaHAapIU3alHjoM U 3alITUTOM MHTEJIEKTyaJIHE CBOjUHE.

2.4.2.3. Cnen(pM4HU OPraHU3ALMOHN 00IHLH MO/IPUIKE MOCT0BAY
Paznuuuty o0nuum puHaHCH]CKE U TEXHUUKE MOJPIIKE Ip>KaBe pa3Bojy npeayseha u
HOBMX 00JIaCTH IOCJIOBamkba MOTY ce (OKyCHpaHHje HPYKUTH y PA3TUUYUTHM CHElHjaTHUM

IIPOCTOpPHMa, KOje, IO TIPaBHITy, OCHABA U OpTaHu3yje apxkana.”

BaxHy ynory umajy mocjioBHHM MHKYOaTOpH, KOju Tpeba /a MOJACTaKHy HACTaHaK U
pa3Boj mnpeayseha mpuBpemMeHuM obOe30ehuBameM KaHIeIapuja, caja 3a cacTaHKe, OCHOBHE

OIIpEMCE 34 MOCIIOBAKLC, CABCTOAABHY YIIOTY, O6YKy " CJIIMYHO.

Kmacrepu cy rpyme moBe3aHux mnpeay3eha W HHCTHTYIHja Koje ce MelycoOHO
JOTNYyY]Y, pa3Mewyjy nH(popmainuje, ekcriepTuse, pecypce y mpoiecy HHoBaluja. 3a ycrex
KJlacTepa MOTpeOHO je jaa npkaBa mocpeayje u u3mely mpenyseha pasBuja moBepeme,
NpeIy3eTHUYKH JAyX W 3ajeIHUYKH HacTyn. Jlp»kaBa Tpeba Ja AEIMMHYHO (O TOJIOBUHE
cpelcTaBa) y4ecTByje y TPOIIKOBHMA IpojeKaTa MOCIOBHUX MHKyOaTopa W Kiactepa, Mpu

yemy He Tpeba ogabup BPIIUTH Ha OCHOBY TapreTUpaHUX CEKTOpa, Beh Ha OCHOBY KBaJIMTETA

% Npamxosuh B, Pajkosuh 3. (2010) ExonoMcka TpaH3uIuja 1 AenHaycTpujatusanuja y Cpouju; CTame U epCreKTHBE PeaHoT CeKTopa —
MMa JIM M3TJIeqa 3a peMHAyCTpUjanu3alujy U Behe 3anonubaBame, EkoHomcku Buani, ['oguna XB 6poj.2. beorpax 2010
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MPEUIOKEHUX Mpojekata. HKyOaTOpH M KITacTepu Cy MECTO capajmhe Ip:KaBe U MPHUBPEC U
Tpeba Ja MOMOTHY JpKaBU y TPOIECY OTKPHBAama OOJACTH M CEKTOpa KOjU MOTY TOCTaTH
pa3BojHa 1ranca CpOwuje. TexHONOMKN MapkoBu Tpeba aa MmoBexy mpeny3eha m3 obiactu
CpeAme UM BHCOKE TEXHOJOIHje ca OOpa3soBHUM M HCTPAXHMBAYKUM HHCTUTYIHjaMa.
Texnomomku mapk o00e30ehyje wuHbpacTpykTypy (caoOpahajHulle, TeleKOMyHHUKAIH]E),

OIIPpEMY U IOCIOBHU IPOCTOP.

Cno0o/iHe MPOU3BOHE U M3BO3HE 30HE MPENICTaBIha]y CHAKAH MOJCTUIAj JoMahuM 1
WHOCTpaHUM npeay3ehuma, MmomTo ce Ha BUXOBO] TEPUTOPHJH MOTY 00aBJbATH CBH OOJIUIU
MOCIIOBamka, a MPO(HUTH KOjU Ce OCTBAape YHYTap CIOOOIHE 30HE MOTY Ce TpaHCepHcartu y
OuI0 KOjy ApKaBy, Oe3 HamuiaTe OWMJI0 KaKBUX IOpe3a, LapuHa Wid Takcu. -OCHUM Tora,
WHBECTUTOP YXKHMBa IMOBJAMINEHU TIOPECKH M CIOJEHOTPrOBUHCKH pexkuM (ocinobaheme on
[I/IB u napuHe Ha yBO3 CUpPOBMHA HAMEHCHHMM IIPOMU3BOABM 34 M3BO3, MAIlIMHA, ONPEME H

rpaleBHHCKOT MaTepujaia).

2.4.2.4. UnoBaTHBHA MOOM/IU3aNKja GUHAHCHjCKUX CpeIcTaBa

Crangapaau  u3Bopu (GuUHAHCHpama (KpeOUTH U AUPEKTHE WHBECTHUIHM]E) HE
omoryhaBajy y JOBOJbHO] MEpPH pa3BOj HOBHX OOJIACTH TIOCIOBaWka W HOBHX MallUX U
cpenmux npenyseha. Kpenutopu u nuBectuTopu n30€eraBajy miacMaHe y pU3UYHE IPOjEKTe,
ca peJaTMBHO BHCOKMM HMHUIMjaJHUM WHBECTHULIMjaMa, JYTOpPOUYHUM NepHoaoM noBpahaja u
Hen3BecHUM ucxoauMa. C 003upoM Ha uumeHully jga cy CpOuju ynmpaBo MOTpeOHH HOBU
MOJIENIN TIpuBpeluBamba, MHBECTHpAma M 3alollbaBama, Tpebaiso O MOACTUIATA BHIOBE
"(huHaHCUpama, MEHAlIMEHTa W OpraHu3anyje KOju IPOMOBHUIIY pa3B0j HWHOBAaTHBHHUX
npoM3BOAa W mpeay3etHumTBa. To cy mocmoBuu anhenu (business angels) u donmoBn
pusnuHor kamurtana (venture capital funds). ITocnoBuu anhenu cy Goraté mMojeUHIM KOjU
Tpake TepCreKTHBHA Npeay3eha u moayxBare, O MPaBUIIy BUCOKO TexHOJomKe. DOHI0BH
PU3MYHOT KamuTala cy MNpodeCHOHATHN WHBECTUTOPH KOJU TIPHUKYIJbAJy CpEACTBa
WHBECTULMOHUX ()OHJ0BAa (HAPOUUTO MEH3UOHUX (POHJOBA M OCHrypaBajyhux IpymiTaBa)
Kako OM HMX YJIOXWIM y HepcrneKTHUBHa mpeny3eha, qa OM HAaKOH HeT A0 ceJaM TOMHA
MPOJIaJii CBOj y/Ie0 y BIIACHHUINTBY ca BUCOKOM TpemujoM. [locmoBuu anhenu u GhoHAOBH
PU3UYHOT KanmuTala KyIyjy /€0 BJIACHHINTBA U KOHTpoJie Haja npeay3ehem (y HacTaHKy WiId
pa3Bojy), unMme 00e30elyjy cpenctBa 3a pas3Boj mnpeayseha, yHampelyjy MeHayMeHT

npe;[y3eha U YCCTO NpOHAJIA3C TPp’KHUIITA 3a Hponajy MMpoOn3BOJa HJIU YCIYTC. ITocnoBHM
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anhenu u, HapouuTO, (POHIOBU PU3UYHOT KamMTalIa MPEACTaB/bajy 3HauajaH J1e0 MHBECTUIIN]a

¥ 3aII0IJbABA]y AECETUHE XMJbaIa JbY/IU y PA3IMUUTUM ApkaBama®’

Haunnu mnonpuike apxkaBe pa3Bojy (GOHIOBA PUBHYHOT KamuTajla MOTY OUTH
Pa3NMYUTU: OCHUBAIE JPKaBHOT (OHJA PUBMYHOT KalWTalla, MHBECTHUPAIE JpiKaBe y
npuBatHe (OHIOBE PHUUYHOT KaluTalla, APKAaBHO KpeauTHpame NpuBaTHOr (GoHIa
PU3UYHOT KaluTaja, OCHUBAE 33j€JHUYKOT APKABHONPUBATHOT (POHA PU3UUHOT KaruTaia
(JaBHO-TIPUBATHO MapTHEPCTBO), (PUHAHCHpamEe MOCIOBHUX MHKYOAaTopa, JaBame rapaHiiuja
WHBECTUTOpUMA TIpH Yyjaramy Yy TMpHUBaTHE (OHIOBE PHUBMYHOT KaluTalla, MOPECKU
MOJICTUIIAjH 34 MOCIOBame (OHAOBA pu3MuHOr Kamutana.’! VY 3aBucHOCTM 07 HaumHa
Jp>KaBHE MOJIPIIKE pa3Bojy (OHIOBA PUIUYHOT KalHUTalla, pPa3livKyjy ce OYIIeTCKH pacXxoau
3a CcopoBoheme WHAYCTpUjCKE TMOJUTUKE. Y OKBHpPY NpenBuleHHX CpeacTaBa 3a
WHYCTPHjCKY MOJTUTHKY (0 Kojuma he peun Ourtn y nenmy koju npeasula OyieTcka cpeacTsa
3a PeHHIyCTpPHUjaIH3aIHjy), TO O OWIM KpeaWTH, Yy Mepu y K0joj OM JpkaBa omoOpaBaia
Kkpeaute (OHAOBMMA PU3HYHOT KaluTana, CyOBEHIMje 3a OCHUBAkE JP)KABHOT WIU
MENIOBUTOT (DOHAA PU3UYHOT KaruTaja, rapaHiiije MHBECTUTOpHMA 3a yiarame y (OoHI0BE,
TEXHWYKa TIOMOh 3a OCHHMBame W TOCIOBamke (GOHAOBA. Y HHCTUTYIHOHAIHOM CMHCIY,
Haj0oJba MoApIIKA Owsia OM OCTBApeHA Y OKBUPY jCIUHCTBEHE, IICHTPAIM30BAHE Pa3BOjHE
uHctutyuuje Cpbuje, o ko0joj he OMTH BHIIE peuyd MNPUWIKKOM pa3Marpama
MHCTUTYLIMOHAJIHMUX aclieKkaTa MHIYCTpUjCKe MOoJUTHKe. JlpkaBa MoXKe OIpeauTH nocedaH
¢onn y xome he 6utu cpeactsa 3a koje he pOHIOBM PU3NYHOI KamuTaja Ja KOHKYPHUIIY.
Tume Ou ce mocTuriIa Ap>KaBHA TMOJIPIIKA Pa3Bojy POHI0BA PUSHYHOT KalUTalla, U TTOCPETHO
MHOBATUBHUX MalluX M CpeamHux mpeay3eha um HMcToBpeMeHO Ou ce MOJCTakia 3/paBa
KOHKypeHIIja Mel)y 3aumHTepecoBaHMM 3a ynarame Yy npenyseha. Kpurepujymm 3a
oJ00paBame cpesicTaBa Tpebasio O Jja ykjbyde MHTEH3UTET MpeiokKeHe capajime (GpoHmoBa
ca TOCJIOBHUM HMHKYOAaTOpMMa, WHCTUTYTUMA, YHHWBEP3UTETUMA, MPOrpaMHMa HaJJIeKHUX
MuHHCTapcTaBa. [Ipennoct 6u qo0Ujanu MPOJEKTH KOjU YCIEITHHU]e MOBe3y]y OM3HHC, HAYKy
u ¢unancuje. [TorpeOHu cy n nHdopMucame U eaykalrja npeay3eTHuka o0 MoryhHOCTUMa U
MPEJHOCTIMA E€KCTEPHOI MHBECTHpama, O Capajibu Ca CBUM YKJbYYEHHM CTpaHama y TOM
MIPOIIeCy, O MPUTIPEMH CTYH]j€ U3BOIJBUBOCTH, (DMHAHCHJCKUX aHATN3a U CIMYHO. Y KOJHUKO
MOCTOjH OTHOpP BIIACHWKA MaJlMX M CpelmHx mnpeay3eha mpemMa HOBUM BIacHHIIMMA, Tpeda

oMOoryhut 1a UWHBECTUTOPH KOpPUCTE ONIMje Ha AakKU{je WIM KOHBEpTHOWIHE

€ Bunern: UN Economic Commission for Europe, Financing Innovative Development, 2007.
61 Muhuh, B., 3epemcku, A., (2011) Jlennayctpujanusanuja 1 penHaycTpujatusauja npuspene Cpouje, Yaconue: Unayctpuja 2/2011,

ctp. 51-68
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npedepeHnjanHe akuuje (Hajuemrhe KopuImueHe Yy TOCIOBamy (OHIO0BA PUSUIHOT
KanuTana). TuMme OM ce MOCTUTIJIO Ja Ce BIACHUIITBO MHBECTUTOPA BE3yje 3a YCHEIIHOCT
nocjoBama npexyseha, ynMme OM ce yMmMamHO OTIOp IMpeMa HOBHM BIacHHLIMMA. Tpeba
pa3MOTpUTH MOTYNHOCT J1a Cce TOJICTAKHY YyJaramka WHCTUTYIIHOHAIHUX HWHBECTUTOpA Y
doHmOBE pH3MYHOr KamuTtana. To ce Moxke mnoctuhu omoryhaBameMm —yiarama
WHBECTHIIMOHMX (OHJIOBA, MEH3WOHUX (OHI0BAa M ocurypaBajyhux apymraBa y (GOHIOBE
PU3BMYHOT KamWTajga, TOPECKMM OJaKIIWIlaMa 3a OBaj BHJA Yyjlarama H CHAXKHOM
WH()OPMALIMOHOM TMOAPIIKOM O MOryhHOCTMMa 3a ynarame (OpraHu3anuja CeMHHapa Ha
kojuma he ce cycpectH mpeacTaBHUIM OW3HUCA, (OHIOBA PH3UYHOT KalWTala W
(uHAHCUJCKOT ceKTopa). Y [ApkKaBHO] aaMUHUCTpPALMjU Bajba OAPEAUTH HAJJICKHE
WHBECTUIIMOHE CaBETHHUKE 3a MOBE3MBAEC 3aMHTEPECOBAHMX MeHaepa (OHI0BA PU3HYHOT
KanuTaga W (UHAHCHJCKUX HHBECTUTOpa. BakHa je W eaykamuoHa yjora JpiKaBe y
MpOMOBHCaky 3Hauaja ¢GoHI0oBa pu3MYHOr Kanutana. OHa Tpeba na Oyne opraHu3aTop
koH(pepeHMja U Apyrux ¢opyma Ha KojuMa he ce CycpecTH Hay4YHUIU, WHXEHEpH,
Mpey3eTHUIM ¥ (UHAHCHjCKH HWHBecTHTOpH. Moryhe je ma npikaBa opraHusyje Mpexy
MOCIIOBHUX aHhena W Mpexy HWHBECTHTOpPA y (OHIOBE PH3UYHOT KaluTajia, YUME Ce
noehaBa MoryhHocT Behux ynarama W yno3HaBama jaBHOCTH Ca OBHM BHJOM pPa3BOjHUX
¢onmoBa. Ctpanu GOHIOBM PU3MYHOT KamuTala MOTy JAa Oyay 3HauyajHU, y JIBa CMHUCHA:
MpBO, JpkaBa Tpeba Ja paju Ha MPHUBIAYCHY CTpaHUX (OHIOBA PU3NYHOT KalMTajga |,
npyro, (unHaHcupamem o00yke pgoMahux MeHaepa (OHJIOBAa pHU3MKa Kamnurajga Yy
WHOCTPAHCTBY Tpeba MpeHeTH UCKYCTBO U eKcrepTuse crpanux ¢onmosa. [lonctunajue mepe
IpKaBe TMOCIOBHUM aHhenuMa W (OHOOBMMA PU3HYHOT KamuTana Tpeba na Oymay
nudepeHLipaHe IpeMa TapreTMpaHuM CEeKTOpMMa M peruoHanHoj JeBacTtanuju. Tpeda
OCMUCIIUTH OIIIITE TMOJCTHIAje, ald M JOAATHO (paBOpW3OBATH yiarama y TapreTupaHe

MHAYCTPH]CKE CEKTOPE U y HEPA3BH]EHE PErHOHE.

2.4.3. lnpekTHe Mepe Ap:KaBHe MOAPIIKe PeHHAYCTPUjaTH3ALUjH

Kpeautu ngpxaBe HHIYyCTpHjCKUM mpousBohaunma Tpeba Ja HMajy HEKOJIUKO

KOMHOHCHTI/I.62

[IpBo, kpemutu 3a TOUYETHUKE, Oe3 o003Wpa HA CEKTOPCKY TMPHUITATHOCT mpexy3eha

(mpeny3eTHHKa M TpaBHUX Juna). [lakie, 3a OBy BpCTy KpenuTa KBaJH(HUKYjy ce CBa

82 [TocTKpU3HH MOJIEN EKOHOMCKOT pacTa | passoja Cpbuje 2011-2020 (2010) uzname USAID, FREN, Exonomcku (akynrer u EkoHOMCKH
HHCTUTYT, beorpan, ctp.20-26
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uHayctpujcka npeayseha. C 003upoM Ha YMEHCHUILY 1a (PUHAHCH]CKU TOCPEIHUIIM MMajy
aBep3ujy IpemMa KpeAuTHpamky MOCIOBalkha HOBUX IOCIOBHHX Cy0jekaTa, OTpeOHO je Ja uX
JprKaBa MOAPXKH. Y CIIOBH KpeAUTHpama Ou Tpedasio aa Oyay cpelmu poK (10 MeT roanHa) u
JMHApCKa KaMaTHA CTONAa y BUCHHM KaMaTHE CTONE Ha Jp)KaBHE XapTHje O]l BPEAHOCTH
(omroeapajyhe pouynoctu). Jpyro, KpeauTH 3a MOYETHHKE y TApreTHPAHUM CEKTOpuMa (B.
Tabeny 8.), 3a Koje kamaTHa cTorna Tpeda aa Oyjae Hrbka y mopelhemy ca yClIoBUMa OMIITHX
KpenuTa 3a moyeTHWke. Ha Taj HaumH OM ce CTUMYJHCAJO 3aloudibare IMOCIIOBama Y
objacTiMa Koje WMajy TEPCIeKTHBY HAIIMpPOCeYHOr pacta. Tpehe, kpemuTu 3a maia u
cpenma mpenyseha, y cBum obOiiactuma, Tj. cektropuMma uHayctpuje. Kpemutupame Ou ce
00aBJbaJi0 HA KpaTak M CPelbU POK U MO JUHAPCKO] KAMaTHO] CTOMH Koja je ymepeHo Beha
ol oaromapajyhe kamarHe CTONE Ha JAp)KaBHE XapTHje O]l BPETHOCTH (IO 2 MPOIEHTHA
noeHa). YeTBpTo, KpeauTH 3a Maja U cpelma npenyseha, y TapretupaHuM cekTopuMma, 3a

Koje OM KamaTHa cTorma Ouiia Ha HUBOY oJroBapajyhe ap)kaBHe XapTuje 0/ BpeAHOCTH.

Tabesa 8. Bpcre M MHCTPYMEHTH Jp;kaBHe HHTEPBeHLHje
Tun uaTEepBeHIMjeE HNHcTpyMeHT
Jp>xaBHH (OHJ PU3UYHOT KalKTalla, CTy/I1je W3BOJJbUBOCTH, aHANIN3E
TpxHIITa, (OHA 32 HHOBATOPCTBO
Kpenutu 3a noueTHrKe/Maa U cperba mpeay3eha/pernoHainu pa3soj/
W3BO3/HHOCTPAHCTBO, KPEHUTH 3a (DOHIOBE PU3HYHOT KamuTaaa
T'apannuje 3a MHBECTHIMje U U3BO3HE IIOCIIOBE, TapaHIHje 32 yIarame y
(OH/I0BE PU3UYHOT KaluTasia
OsakimIe y 3aBUCHOCTH OJ] PETHOHA U CEKTOpa yilararba, OJaKIIHIe 3a
yiarama y (OHI0Be PU3HYHOT KaIlUTaIa
IMoBesuBame, 00yKa, MEHTOPHHT, HHPOPMHUCALE, OpraHu3aldja
ceMHHapa
Crenuguyna nappactpykrypa | [TocnoBHE HHKYOATOPH, KIACTEPH, TEXHUYKH MAPKOBH, CI0GO/IHE 30HE

W3zBop: [TocTkpu3HU MOIeT €KOHOMCKOT pacTa 1 pazoja Cpouje 2011-2020

CyOBeHuuje

Kpeautupame

[ToacTuname KpeauTupama

[Topecke onakmuie

Texunuka momoh

[lero, xpemuTH 3a pErvOHATHHM pa3Boj OW, TpemMa BPCTH KpeauTa, oOyxBaTallu
NIPETXOJHE KOMIIOHEHTE (3a MOYEeTHUKE, 3a TapreTUpaHe CEKTOpe, 3a CBa Malla U Cpelmba
npenyszeha, 3a mMana u cpeama npeayseha y TapreTMpaHMM CEKTOpuUMa), MpH uyeMy Ou
KamaTHa cTorma Ousia MoBOJbHUja (HUKA) y 3aBUCHOCTU O] CTENEHA PEJIATUBHOT 3a0CTajamba
peruona. Illecto, kpeauTu 3a HHBECTULIMje OJoOpaBaJii OM ce MpemMa MNPEeTXOIHUM
KOMIIOHEHTaMa, MpH ueMy Ou repuoa rnospahaja M3HOCHO JIeCeT roJMHa, a KaMaTHa cTona ou
ce audepeHuMpana y 3aBHUCHOCTH OJ] CEKTOpa M peruoHa mpenyseha kome ce omoOpaBa
kpenut. Cemmo, KpeauTH 3a M3B03 OM ce omoOpaBaiyl CBUM NpEAy3eTHHIIMMA M MPaBHUM
JTUIIMMa, YKOJUKO MMajy YrOBOPEH M3BO3HU I1OCA0 W OATOBapajyhm caapikaj pode momaher
MOpeKJIa Yy WM3BO3HOM Npou3Bony. Kpeautu Oum OMiIM KpakTOpO4HHU (IO jeHE TOJAMHE), a

KaMaTHa crtoma Ou ce peaykoBajia O BHUCHUHEC KaMAaTHE CTOIIC Ha IOPIKABHC XapTI/IjC o1
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BPEIHOCTH (32 OIIITE W3BO3HE KpEAWTE) O HIDKUX KaMaTHHX CTOMA, Y 3aBUCHOCTH O]l
TapreTUpaHuX CEKTOpa, perMOHa W3BO3HUKA M BPEAHOCTH M3B03a (Behu M3BO3, HM)KAa KaMaTHA
crona). OcMo, KpeIUTH 32 HHOBATOPE, Tj. 32 JIMLIA KOja UMajy MOTPBIY O MPU3HATOM ITaTECHTY
3aBOJla 32 MHTEJEKTyaJlHy CBOjJHHY, Ha POK JIO JECET roJIMHA U IO KaMaTHO] CTOMH Koja je

jeIHaKa KaMaTHO]j CTOITH 3a TapreTHpPaHe CEKTOpeE.

2.5. UIHCTUTYIIMOHAIHA OKBUPH

AKo ce ymopene MOXKeJbHE Mepe HHIYCTPUJCKE MOJUTHKE W WHCTUTYIUOHAIHU
kananuretd 'y CpOuju 3a BHUXOBO CIPOBOhEme, MOXE C€ 3aK/bydUTH Ja I0CToje
TIPEeTHOCTaBKe 3a YCNEIHy MHAYCTpUjcKy momutuky.” CpOuja, Hamme, mpuMmemyje Wi
IUTAHUPA J1a IPUMEHU CBE WHCTPYMEHTE CaBpEeMEHE MHIYCTpUjcKe monutuke. OHO mITO je,
MehyTuM, TIOJUIOKHO aHAIM3U M MPEUCIIUTUBAY jecTe e(PUKACHOCT pa3iIMdUTHX IporpaMa
anmy, y oapeheHHM ciydajeBUMa, M HBUXOB KOHIENT M ucrpaBHoOCT. [IpBu Haumu Oymyher
Boherba MHTyCTPHjCKE TOUTHKE TTO/IPa3yMeBa 3a/ipyKaBambe J0CaJallber KOHIENTa, KOjU ce
MOJKE€ OKapakTepuCcaTH Kao MHOIITBO HWHHUIMjaTHBAa y MHOIITBY Jp)KaBHUX WHCTHUTYLHja
(meneHTpamu3oBaHM KOHLENT). JIpyrm KOHUENT mojapa3symMeBao OW IEHTpaTu3anujy
aKTUBHOCTH M (OpMHpame CBOjeBpCHE pa3BojHe uHcTUTynuje CpOuje (IeHTpatn30BaHH
KoH1enT). **AKTyenHu, IeleHTPaTu30BaHN HHCTUTYIIHOHATHN aMOUjeHT JpsKaBHE MOPIIKE
MHAYCTPH]CKO] MPOM3BOJIMBM CacToju ce M3 Hekoinuko obnactu. Kanma je kpeautupame y
nutamy, QoH 3a pa3Boj 0J00paBa KpeauTe U J1aje rapaHnuje npeayehnma u3 roroBo cBUX
npuBpeaHUX rpaHa. KamartHe crtome cy MOBOJbHMjE OJ TPKUIIHUX (4,5% Ha roauiImeM
HUBOY, ca BaJyTHOM Kiay3ynom). PoHp 3a pa3Boj ox 2010. ronune ogobpaBa U KpeauTe 3a
PaBHOMEPHHUJU PErMOHAIHU Pa3Boj Kpo3 TpH BpcTe nporpama. Konauno, ®oHJ 3a pa3Boj
o00paBa KpeauTe 3a IMOYETHUKE (CTapT-yIl KPEAWTH), Maje BPEIHOCTH M 1O HHCKHM
kamaTHUM ctomama (2,5%, ca BalyTHOM Kiay3ysnom). [Ipema mpennokeHuM cMepHHIama,
KpeIuTHa MOoJpIIKa ApxaBe Ou Tpebano na Oyae mpeunsHuje nocraBjbeHa. Hemocrajy jacHu
KpUTEPUjyMH U AudepeHLupaH MpUCTYI MpeMa KpUTepHjyMUMa BelW4M He mpeayseha u
CeKTOpcKe mpumagHocTH mpemyseha. Kpemutn Hoce BanmyTHy Kiay3yidy, mTo mpemyseha
W3JIaKe PU3UKY MPOMEHE JIEBU3HOT Kypca. KpemuTn 3a paBHOMEpHHjH PErHOHAIHHU Pa3Boj

MIPETEKHO CY YCMEPEHU Ka O4yBamy 3aTEUYEHE NMPUBPEIHE CTPYKTYPE, YMECTO Ja MOACTHUY

& http://www.makroekonomija.org/

% Hanpr crpateruje pennnyctpujamusamuje Cpbuje, koju cy mspaaunu b.Jlumutpujesuh, 1. Bypuuun, 1. Bypuh, 5.I'pyjuh, I'.Ilepuesuh u
T.Cnacojesuh, beorpan 2013. Hampt je mociayxuo kKao OCHOBa 32 paclpaBy Koja je BOheHa y OKBHPY €KOHOMCKOr openema Cprcke
Axaziemyje HayKa U YMETHOCATH Y okToOpy 2013 ronuse.
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pa3Boj HOBUX mpeay3eha u obmactu mociaoBama. Konx n3naBama rapanija takohe je moryhe
NpUMEHUTH Ju(EepeHIupaH MPHUCTYI, Kora caja HeMa. ATeHIWja 3a ocurypame u "
HaHcUpame n3Bo3a (AODU) nmojacTuye U3BO3 KPO3 JaBamke rapaHiifja 3a U3BO3HE IMOCIIOBE,
KpeAUTHpAkEe M3BO3HUX MOcioBa M (akropuHr. V3Bo3 mojapkaBa W ATreHIMja 3a CTpaHa
ynmarama u npomonujy u3po3a (CHUEIIA), xoja mpyxka (UHAHCHJCKY U CTPYYHY MOMOh
W3BO3HUIIMMA: (MHAHCHpAEM MM KO(UHAHCHUPAameM yBOhema cTaHmapla, HacTymna Ha

MHOCTPAaHUM CajMOBHMMa, OPraHM3alljOM I[OCIOBHMX CYyCpeTa, NoMoh 3a au3ajHUpame

MMPOM3BOJIa M IPOMOTHUBHUX MaTepHjaia, GopmupaHoMm 6a3zoM qoOaBsbayva.

Hanpmonanna areHiyja 3a perioHaJIHU Pa3Boj, IPEKO MpPEXe pEerHoHaTHUX LIeHTapa,
OecrioBpaTHUM cpesicTBUMa ydyecTByje 10 50% y TpouIkoBMMa MajMX U cpelmux npeayseha
3a CTaHAap/AN3aLH]y, TEXHOJIOIIKA M000JbIIaka OCIOBHOT MPOLeca, MEHTOPUHT, €AyKalujy

MCHaAIICpa.

[leHTparM30BaHK KOHIIENT WHCTUTYLMOHAJIHOT OKBHpa IOJpa3yMeBa IpeBoheme
BehWHE MOKEJPHUX Pa3BOjHUX AaKTUBHOCTH JpiKaBe y jenHy WHCTUTYHHjy. [lopen pa3BojHe
0aHKe W TIOCJIOBAa M3 JIOMEHA OBE HWHCTUTYIMjE, LIEHTPAIN30BaHA Pa3BOjHA WHCTHUTYIIHja
Cpbuje obyxBaTana 6u u aIpyre npeagoxkeHe Mmepe uuaycrpujanusanuje. [Ipennoctu oBakBor

pemema 6une 6u Bumecrpyke:®

- bua 6u u3paxkeHuja KOOpAMHALIMja M KOMIUIEMEHTApHOCT y CHpoBohemy mepa
€KOHOMCKE TOJIUTHKE W He OW ce JemiaBajo Ja pasjnduTe WHCTUTYIUjE HyJe
CIIMYHE IIPOTpaMa.

- YowbuBO OM OWJIO Mpekianame jeIHUX AaKTHUBHOCTH M TOMamKame IPYrHx
pa3BOJHUX AaKTMBHOCTHM, Na OM ce CTBOpWJIE NpPETHOCTaBKe 3a €" KacHUjU U
jedTrHUjK pax ApKABHUX CITYKOU.

- Pa3BojHa mHcTHTYynMja OM MMana OOJbM TIperyie]l akTyelHUX M MOTpeOHUX Mepa
MHAYCTPHjCKE TOJMTHKE, Na OM “ycka rpia” y Ap’KaBHOj MOTIOPU pa3Bojy Ouia
yOuJbUBH]a.

- Ilporpamu apxaBHe moMohu O y jaBHOCTH OMJIM IPENO3HAT/FUBH, Ma OU edekaT
MpUBIIAYeha M YKJbYYEHOCTH TPUBpENE y pa3BojHE MpojekTe O0Mo 3HAaTHO Behw y

nopehemy ca JeleHTpaIn30BaHOM CTPYKTYPOM (AKTYEITHUM KOHIIETITOM).

& http://www.makroekonomija.org/
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Hcnynune 6u ce mpeTnocTaBke 3a AyOJby W calpikajHU]y KOMYHUKANH]y u3Melhy
JpKaBe M MPHUBpEIC M, CAMUM TUM, 3a TpuiIarohaBame WHIYCTPUjCKE MOJUTUKE
cTBapHHUM oTpebama mpeny 3eha.

Knujentu (nmpenyseha) 6u gobujanu ontumanHy rmomoh; MOrio OM ce MPOICHUTH
Ja M ¢y KBAIM(UKOBAHH 32 IMOCIOBHHA MHKYOATOP, KJacTep, KPEIUT 3a HHOBAIIH]E,
KPEJIUT 3a Majla U Cpe/iba npeay3eha Wi HeKo APYyro peuiemhe.

[Ipeny3ehe 6u morio ga Oyne moap>kaHo y Buiie ¢asa, o1 " HaHCUpama HHOBAIU]e
710 TIOMOhM MpU U3BO3Y MPOU3BOJA.

WHocTtpanu nporpamu 1 Be3e ca Mel)yHapoJaHUM M PETMOHAIIHUM HHCTUTYIUjama,
ocTBapwiu Ou ce Ha e(pUKACHUjU HAa4YWH, Ma OM UCKOPUITNEHOCT HHOCTPAHUX
¢donoBa 6mia Beha.

W3rpaama HOBE IPUBPEIHE CTPYKTYpE 3aXTeBa NpuaBame Beher 3Hauaja ynaramy
y MHOBaIIHje, TTOCJIOBHUM HHKY0ATOpUMa, TEXHOJIOIIKAMA TTAPKOBUMA, Capaiby ca
YHUBEP3UTCTUMA M HWCTPAXKUBAYKUM HHCTHTYIMjamMa, a Beha maxma OBHUM
AKTUBHOCTHIMA OM MOTJIA JIa Ce TOKJIOHHU Y IICHTPAITH30BaHO] HHCTUTYILIUJH; Y OBOM
TPEHYTKY TPAAUIIMOHATHO KPEAUTHUPamkhe peay3eha nMa JOMUHAHTAH 3HAYA].
Paznuuutu enemMeHTH Ip>kKaBHE MHTEPBEHIMje OUIU OM e(pUKACHUjU: aHATUTUYKU
amapatr 3a TpOIICHY pH3HMKa KIMjeHaTa, BHCOKA TPAHCHAPEHTHOCT MOIPIKAHUX

MpojeKara, Haarjieame pe3yiaTara i 00aBelITaBambe JaBHOCTH.
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H.NIAEHTHO®OUKALINMJA MAJIUX U CPEAIBUX TPEAY3ERA O
3HAYAJA 3A PEUHAYCTPUJAIM3ALIATY U 3AIIOLI/bABAIBE

3.1. [lojam u KapakTepUCTHKe MAJTUX U cpelmbuX npeay3eha

Mana u cpenma npeayseha u mpeay3eTHUIIN MPEICTaBbajy Haje(PUKACHUJU CETMEHT
NpHUBpea y TOTOBO CBUM 3eMJbaMa cBera. [lojelMHA4YHO MOcMarpaHo, oBa mpemy3eha
ocTBapyjy Hajehu monpuHOC MoBehamwy 3amoCciIeHOCTH, OPYTO 0JaTe BPEAHOCTH U ITPOMETa
300T yera ce cMaTpajy OKOCHHUIIOM pacTa M pa3Boja HallMOHAHUX eKOHOMUja. FbuxoBa yrora
moceOHO je 3HadajHa y 3eMJbaMa y TPAH3UIMjH KOje Ce cyouaBajy ca mpoOJjeMuMa BHUCOKE
HE3aI0CJICHOCTH, HUCKOT CTEICHA MPUBPEIHE aKTUBHOCTH, HEJOBOJbHE KOHKYPEHTHOCTH U
HEJIOCTaTKa WHBECTHIIMja M Y KOjUMa CY jOIll YBEK NMPUCYTHA BelMKa HeeHKacHa AprKaBHA
npeny3eha. Kao craOuinan u3Bop kpeuparma HOBUX palHMX MECTa, MaJjia M cpe/iba npeayseha
OCTBapyjy M BaXXHY COUHMjaiHy (YHKIH]Yy Tako ITO ancopOyjy BHIIKOBE paJHE CHare
HacTaje y MpolecuMa TPaH3MIIMje U CBOJUHCKE TpaHC(hOpMaIije Ip>KaBHUX U JAPYIITBEHUX

npemyseha.

OCHOBHE KapakTepUCTUKE MalUX M Cpeamux Mnpenyseha u npeny3eTHuKa, MNpu
gyeMmyce Ipe CBEera MUCIIM Ha HBUXOBY BEJIMUUHY, (DIEKCUOMIHOCT, CKIIOHOCT K& HHOBAaTUBHUM
W pU3MYHUM mojayxBaThuMa M Behy MoryhHocT 3a cnenujanusanujy, omoryhasajy oBuMm
npenysehrma Ja ce MHOrO JIakille oOff BEJIMKUX IIOCIOBHMX CHCTEMa IpHJIAaroje
KOHTMHYMpPaHUM IIpOMEHaMa Yy 3axTeBUMa IMOTpolllaya M YCIOBMMAa IIOCIIOBama Ha
rnoGanHoM Tpxkumry. Ha Taj HaumH, Mana u cpeama mnpenayzeha MOACTHYY jadame
KOHKYpEHIIMj€ KOja 3a MocleAully uMa yHampelheme KBajauTeTa MPOU3BOJA U yCiIyra M
CHIDKABamE 11€Ha, pa3B0j MHOBAIIM]a U HOBUX TEXHOJIOTHja U MPUBPEIHU PACT HALMOHAIHUX

€KOHOMH]a yOIIIIITE.

MecTo ¥ 3HaYaj] MaNuX U CPeAmUX Mpeay3eha U Mpeay3eTHUYKUX Palibu Y Pa3Bojy
CBaKe MPUBPEIU U JIPYIITBA MPOUCTUYE M3 YHIHCHUILIC a OHa ynHe HajBehu Opoj mpeayseha y
CBUM Pa3BUj€HUM TPXKHILIHO opHUjeHTHcaHUM npuBpenaMa (Ha HuBoy EY MCII uune 99,8%
ceux mnpenyseha). Ymora MCIIIT ce ormema kpo3 oOe3behuBame HOBOT 3amolbaBama,
yBol)eme MHOBaIlM]ja, pa3BOj KOHKYpEHIIH]je, MoBehame n3B03a U CMamemke yBo3a, ehukacHy
NPOU3BO/IKbY TMPOU3BOJAA U TpyXKame YyciIyra, 3aJ0BOJbaBamke IOTpede moTpolaya,

JUHAMU3UPAKE JIOKATHOI pPa3Boja, KpeHpame J0XOfaka, MoBehaBame KynoBHe Mohu
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CTaHOBHHIITBA, CMalkbCHE CHPOMAIITBA, nosehama KammanmuTeTa I[OMaheF TPXKUIITA,

nosehame KOHKYPEHTHOCTH, MPOTYKTUBHOCTH M €(PUKACHOCTH MPUBpPEIE.

Tabesa 9. Ilokazatesbn nocaoBamwa MCIII y uzadbpanum 3emibama EY u Cpouju

EY Byrapcka Yemuika Mahapcka TTosbcka PymyHuja CroBeHuja Cpbuja
2007 2007 2008

bp. npexnyseha, y 000 20.409,3 258,0 934,6 561,7 1.516,3 428,2 933 2961 304,0
Bp. 3anocnenux, y 000 87.909,3 14196  2.587,3 1.752,3 5.709,8 2.570,3 3932 906,7 1.398,7
Ipomer, y mipa. EVP 13.470,6 68,8 220,1 156,7 412,3 158,7 471 51,3 58,3
bJIB, y mipa. EYP 3.453,0 8,7 45,2 24,9 77,3 26,9 10,3 9,0 10,5
Ipodur, y miapxa. EVP 965,8 45 7,6 48 41,9 12,1 13 35 4,0
bp. MCIIII Ha 1.000 craH. 41,2 33,6 90,9 55,8 39,8 19,9 46,4 40,2 41,4
Bpoj 3amoc. mo npex. 43 55 2,8 31 3.8 6,0 4,2 31 31
IIpom. o 3am. y 000 EYP 153,2 48,4 85,1 89,4 72,2 61,7 119,7 56,6 62,0
B/IB 1o 3am. y 000 EVP 39,3 6,1 17,5 14,2 13,5 10,5 26,3 9,9 11,1
IIpo. no 3am. y 000 EYP 11,0 3,2 3,0 2,8 73 47 32 38 4,2
Crona npoutabHITHOCTH 28,0 52,2 16,9 19,4 54,1 44,9 12,3 38,6 38,1
MNPOLEHTYAJIHO YYEII'RE MCIl1 Y HE@OMHAHCUJCKOM CEKTOPY

bpoj npenyseha 99,8 99,7 99,8 99,8 99,8 99,5 99,7 99,8 99,8
Bpoj 3anocienux 67,2 72,8 69,1 70,2 69,8 61,0 66,0 65,5 67,2
TIpomer 57,6 65,9 60,3 58,0 60,3 57,6 62,8 67,6 66,6
BB 57,6 53,0 57,2 51,0 47,4 48,2 59,1 58,3 59,1
Tpodut 51,1 47,0 313 26,5 417 42,8 33,5 58,8 58,7

H3zeop: DG Enterprise and Industry; Peny6auuxu 3a600 3a cmamucmuxy

OmncraHak, pacT U pa3Boj MaJlUX U Cpelmux npeay3eha npumMapHo je 1eTepMUHHMCAH
MoryhHocTMMa (UHaHCHpama W3 MOBOJFHUX H3BOpa. OrpaHWdYeH NPUCTYN HW3BOpHMA
(buHaHCHpamka U Ha TPXKHUIITY HOBIA U HA TPXKHUINTY KalKTala, HAPOUUTO Yy TIOTIIEAY LIeHEe U
yciaoBa kopumihema, MpeAcTaB/ba MOXJAa HAJBAKHHU]Y OJUIMKY M HajBehnm mpolieM OBHX
npenyzeha. Y Hacrojamy Jga ce moTpeOHa (uHaHCHjcKa cpeicTBa o0e3bene U3
HaJIOBOJbHU]UX M3BOpa, Mpeay3eha ce TOKOM CBOT JKMBOTHOT BEKa CyouaBajy ca clieaehum
IuiieMaMa: Jia M WHBECTHIMje W Pa3BOj IOCIOBamba (PUHAHCHPATH W3 COIICTBEHUX WIIH
1103ajMJbEHUX M3BOPA, KOJIMKO KamuTajaa MpUOaBUTH U3 M03ajMJbEHUX U3BOPA, J1a JIU KaruTall
00e30enuTH ImyreM OaHaka M JIpYyrux (PMHAHCH]CKMX MHCTUTYIMja, HA TPXKULITY XapTHja O
BPEAHOCTH WJIH TpHUBIauemeM (HOpMaTHUX WM He(OpMaTHUX HWHBECTUTOpAa W KakKBa je
KeJbeHa CTPYKTypa KamuTaya nmpenyseha. Y 3aBUCHOCTH O] IMJbEBA pacTa M pa3Boja, daze y
KUBOTHOM IIMKIIyCy, (DMHAHCHJCKOT TIOJIOXkKaja, KapakTepa IOCIOBHUX AKTUBHOCTH U
CTPYKTYpE yjarama, CTaOMIHOCTH HOBYAHMX TOKOBA, OJIHOCA MEHAlIMEHTa MpeMa PU3HUKY U
JIOCTYITHOCTH TIOJ€IMHUX HW3BOpa, mpeay3eha ce ompenesbyjy 3a mpubOaBhamke KamuTala U3
jemHor wid KOMOMHAalMje BHUIIE H3BOpa (UHAHCHpama, MPU YEMYy TeXKe OINTHUMAIHO]
CTpYKTypu KamuTana. bpoj pacronoxuBux wH3Bopa (UHAHCHpama MalUX M CPEeImbHX
npenyseha je Many, 1 OHa MHOTO TEX€ OJ1 BEJIMKUX IMOCIOBHUX CHCTEMa 33/10BOJbaBa]y CBOjE

HOTpCGC 3a KaIluTaJIOM.
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Mana u cpeama npenyseha (y massem tekcty MCII) nmajy 3HadajHy yinory y CBUM
CeKOHOMHjaMa, a TIOCEOHO y TPaH3MIIMOHMM W 3eMJbaMa Yy pPa3BoOjy KOje ce Hajase Mpen
BEJIMKHM M3a30BHMa Y TIOTJIEAY pellaBama MpodiieMa BUCOKE HE3alOCICHOCTH M HEjeHaKe
muctpuoyije 3apaga. MCII octBapyjy 3HauajaH qonpuHOC oBehamy J0X0TKA M KpEUpamy
HOBHX paJIHUX MecTa ca jeqHe crpaHe. Ca Apyre cTpaHe OHE yjeHO MPEICTaBibajy HapeIHy
¥ BeoMa BaxkHY a3y y pa3Bojy MHUKpO npemay3eha, HoJcTHYy HHOBAaTUBHOCT M Pa3BOj HOBUX
TEXHOJIOTHja M OCTBApyjy AUPEKTaH yTUIAj HA HUBO arperatHe TPaXXKibe U MHBECTUIHja. Y
HaCcTojambHMa Jla ce yKake Ha ynory u 3Haudaj cekropa MCII Ha pacT u pa3Boj HallMOHAIHUX
C€KOHOMH]ja, HEONXOJHO je TMOopea aHajdu3upama ydemha OBOT CEKTOpa y OCHOBHHUM
MaKpPOEKOHOMCKHUM IOKa3aTeJbUMa ca MOCEOHOM MaKKOM CE€ OCBPHYTH Ha YTHIAj KOjU Ce
MOCTOjatbeM BEJUKOr H JuHamMuyHOr cektopa MCII ocTBapyje Ha HHBO YKYIHHX

€KOHOMCKHX niep(opMaHcH jeTHE IPUBpPEE.

[Tocnenmux paemeHnja XX BeEKa, YIOpeoO ca HapacTamkeM MpodjemMa BEIMKHX
HAIlMOHAIIHUX W MYJITHHAI[MOHAJIHHUX KOpIIOpanyja y JOMEHY OpraHu3aluje ¥ MEeHalIMEeHTa,
KOHTHHYMPAHO je pacTao U 3Hayaj Mayux U cpeamux npeayseha (MCII). 3axBasbyjyhu cB0joj
(bIeKCHOMIIHOCTH, BUTATHOCTH, CKIOHOCTH Ka Tpeay3MMamy WHOBATUBHUX WM PHU3HYHHUX
noxyxBara u Behoj moryhnoctu 3a cnenmjanuzanujy, MCII ce cymepuopHHje 0] BETHKHX
MOCJIOBHUX CUCTeMa IpuiarolaBajy 3aXxTeBUMa MOTpOIAya M JAMHAMHUYHUM IpOMEHama y
yCJIOBHMMA MOCJOBama Ha riaobamHoM Tpkuiry. CHara oBUX npeay3eha moTuue ympaBo U3
BHUXOBE BEJTMYMHE M OPTaHN3ALMOHE CTPYKTYpE KO0ja je y OJTHOCY Ha TIIOMa3Ha M KOMIUIEKCHA
Benuka mpeny3eha jenHocraBHa u (uekcubmina. Hajsehu neo cexkropa MCII cy mukpo
npenyseha koja 3amonspaBajy 10 5 JbyJM @ HEPETKO M caMo Iap 4jJaHOBa MOPOJUIE, 0K ce
(GYHKIMOHHMCAakE BEJIMKHUX CHCTEMa OJIBUja y YCJIOBHMMa BEJIMKOI Opoja XHjepapXHjCKHX
OJTHOCHO HMBOA MEHAIIMEHTA, jacHe Mozese pajaa, GopMaHUX Mpoleypa 1 MpaBuiia U 4eCTo

CIIOpOT U 6I/IpOKpaTI/130BaHOF nponeca oAj1ydrBama.

Kox nmocmarpama npeayseha npema BeJIMYMHU OCHOBHU U YECTO JEAMHHU KPUTEPUJYM
pasBpcraBama je Opoj 3amocieHux. MehyTtum, kama je moTpeOHO TpEIU3HUje Pa3BPCTATH
npenyzeha npema Opojy 3amociIeHUX paJHUKA J10/1ajy Ce APYTH KPUTEPHjYMH, Kao IITO CY
IIpOMET WM OMJIaHC CTama. 3a Hac je HajOuTHHja AeUuHUIMja Koja ce KOpUCTH Ha HUBOY EVY.
[Ipema oBoj nedpunurnuju mox MCII ce monpazymeBajy npeay3eha koja umajy Mame o 250
3arnocieHnx pajaHuka, rogummpsu npomeT 10 50 muin. EUR wnm ykynan OumaHc crama He

Behu o1 43 muit. EUR.
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Taoena 10. Kpurepujym 3a mogeiy npeayseha npema sesanunuu y EY
Tun npenyseha Bpoj paxnuka IIpomer HIIH Bunanc crama

Muxkpo 0-9 2 mun. EUR 2 mun. EUR
Mana 10-49 1 0 mun. EUR 10 mun. EUR
Cpenma 50 - 249 50 mun. EUR 43 mun. EUR

H3zeop: hitp://ec.europa.eu/enterprise/policies/smelfacts-figures-analysis/sme-definition/index_en.htm

Y CpOuju Ha TOYETKYy MOpamMoO yKa3aTH Ha jeJaH mapamokc. Mako ce yBemuko
KOPHCTH TI0jaM Maja W cpefma mpeay3eha, mpema akTyelHOM 3aKOHY O TPHUBPEIHUM
IpyImTBUMA TojaM mpemy3ehe 3BaHuMYHO He moctoju. Mmak, knacudukaiuyja TpUBPEIHUX
ApyIITaBa JIMIa Ha Majla, Cpelmha W BEJIHKa je M3BpIIEHA CXOJHO ojapendaMa 3aKkoHa O

PadyHOBOJICTBY M PEBH3HjH®° y 3aBHCHOCTH O 3 OCHOBHA KPUTEPHjyMa U TO:

— ©Opoja 3amocieHux,
— TOIUIIIET MPUX0Ja U
— BpEIHOCTH MMOBHHE YTBpl)eHE Ha JJaH CacTaBJbarka (PMHAHCHJCKUX H3BEIITAja y

MTOCJIOBHO] TOJTUHHU.
[onazehu ox oBa Tpu KpuUTEpHjyMa NojeNa je u3BpIieHa Ha cieaehn HauuH:

1) Maia cy ona npexnyseha xox kojux Opoj 3amocinenux Huje Behu on 50, rogummu
MPUXOJ] HE TIpesa3u 2.5 MUJIL. eypa a MPOCceYHa BPEAHOCT MOCIIOBHE MMOBUHE HUje Beha ox 1

MHUJI. eypa.

2) Cpenmwa cy npenyseha xon kojux 6poj 3anocieHux Huje Behu ox 250, roguimu
npuxon Huje Behu o 10 Mui. eypa u BpeIHOCT UMOBHHE HUje Beha o1 5 MuIL. eypa; BelnKa
cy oHa npeny3eha kKoja 3anonubaBajy Buiie of 250 Jbyau, ocTBapyjy TOIUIIKBU MPUXo1 Behu
on 10 MuIL. eypa M KOJl KOjUX BpEIHOCT UMOBHMHE MPEeBa3uiIa3u 5 MUIL. eypa, IpU yemy aa Ou
MIPAaBHO JIMIE OMIIO KJIACU(UKOBAHO Yy jeHY OJ MOMEHYTe TpH KaTeropuje OHO Mopa Ja

3aJI0BOJbHM HajMame J[Ba OJ] IOMEHYTa TPU KPUTEpUjyMa.

Knacuduxkanuja y oxkBupy cexkropa MCII Ha MHKpO, Mana U cpeima U3BpILIEHA je
npema Opojy 3amocieHux Ha cieiehu HaumH: MUKpO mpemay3eha — Opoj 3amocieHux jo0 9;
Mana npenyseha — 6poj 3anocnernx oa 10 go 49; cpenma npenayseha — Opoj 3amocIeHUX O
50 nmo 249. Mukpo mnpenyseha oOyxBarajy M Mpeay3eTHUKe, Kao (u3Muka Juma Koja
caMOCTaJIHO 00aBJbajy aenaTHOCT. MckycTBa mokasyjy Jla MOCTOjU JUpPEKTHa Kopeniaiuja

n3Mel)y cTerneHa WHAyCTpUjalid3alje W PEUHAYCTpHjaIn3aldje jeaHe 3eMJbe U yiena

% 3axon o pauyHOBOACTBY U peusuju, Cyx6enu raacuuk PC, 6p. 46/06 u 111/09
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cekropa MCII y weHoj npuBpeau. ¥ 0oratiM W BHCOKO WHAYCTPHjaTM30BaHUM 3eMJbaMa
MCII, no npaBuiTy, OCTBapyjy 3HavajHo ydemnihe y yKymHOM Opojy NMpUBpeIHUX CcyOjekara,
YKYITHO] 3amoCICHOCTH, Kpeupamwy Opyro momaher mpousBona (y maskem Tekcry BII) u
TreHepucamy HOBHX pamHux Mecta. OmmTe je mnpuxBaheHO CTAaHOBUIITE MpeMa KOoMe
WHAyCTpHjaliu3alyja MpeacTaBba jeaH OJl OCHOBHHMX IIOKpeTaya MPHUBPEIHOT pacTa U
pa3Boja, mMTO MOCeOHO A00Mja Ha 3HAUYAjy Yy YCIOBHMA aKTYeJIHOT CTama y IMpUBpeaama
TPAH3UIIMOHUX U 3eMalba y Pa3Bojy. 3a 3eMJbe y pa3Bojy, HHAYCTpHUjaliu3allija j¢ OCHOBHH
M3BOp 3alOCICHOCTH, pacTa 3apajia, TEXHOJOIIKOT HalpeTka M Kpeupama JpiKaBe
Onmarocrama. Ynora MCII je 3HauajHa Ha CBUM HHMBOMMa EKOHOMCKOT W HapOYHTO
WHIYCTPH]CKOT pa3Boja W3 pas3jiora mITO oBa mpenay3eha mpeacraBibajy KHUMY HMPHBATHOT
CeKTOopa cBake mpuBpene ydectByjyhu ca mpeko 90% y ykymHOM Opojy NPUBPEIHUX
cyojekara u renepumyhu wm3mehy 50 m 60% ykynHe u 40 u 80% 3amocieHoCTH Yy

IIPOU3BOHH.

VY 3emspama y TpaH3WIMjH, Yy KOjUMa jolll YBEK JAOMHUHUPA]y BEJUKAa, MPETEKHO
HeeduKacHa JpkaBHA npeny3eha, moiacTuname IWHAMUYHHjEr pa3Boja cekropa MCII
npeicTaBjba MoOXAa jeany o Hajpehux pasBojumx mancu. MCII  kapaxrepwuiie
MPOAYKTUBHOCT pajia MCIIO MPOCEKa U3 pasjora mTo ¢y oBa npenyseha cysumie mana ga 6u
ocTBapuBaia eekre eKOHOMHje oOuMa Wi ekoHomMje mupuHe. [Topen Tora oHa cy Mame
KallUTaJlHO, a BHIIE paJHO WHTEH3MBHAa. Mehytum, Ha ojpeheHoM CTymmy pas3Boja
HallMUOHAJTHE EKOHOMH]je, OCTBapuBame e(dexara eKOHOMHje o0uMa IITO j€é HMMaHEHTHO
BEJMKUM Tipeay3ehuMa, ry0u Ha 3Ha4ajy U jaBjba ce MoTpeda 3a KpeupameM yClioBa Y KOjuMa
he ce jepaH €0 mpou3BOIKHE 00aB/bATH W3BAH KAIMTAIHO MHTEH3UBHHUX CEKTOpa MPHUBpELE,
IITO C€ TMOCTHXE YKJbYUMBAKHEM MamUX paJHO HMHTEH3UBHUX Ipeny3eha y maHue
cHa0/ieBama BEJIMKUX CUCTEMa OJHOCHO (popMHupameM Mpexka fgobaBsbaua u3 cekropa MCIL.
Crpareryja yksbyunBawa MCII y nanue cHabneBama Benukux npeayseha nocedbHo nqobuja Ha
3HaYajy y ycJoBHMa riiobamu3aiiije u 0Utsourcing MHorux akTHBHOCTH. OCTBapHBame jake
KOHKYPEHTCKE MO3UIMje Ha INIO0ATHOM TPXKHUILUTY 3aXT€Ba BUCOKY CTOMY NMPOIYKTHBHOCTHU
IITO a TPUOPH Y MOBOJFHUjH TOJIOXKA] CTaBba Beluka mpeayseha koja mmajy moryhnoct
OCTBapuBama edekara eKoHoMuje oonma. Melytum, r1od6aHu yCIIOBY TIOCIIOBamka CTBAPAjy
n HoBe maHce 3a MCII koja Tpeba 3a mpey3My yiory moayroBapada OJHOCHO JT00aBJbaya
BEIMKHX mpeay3eha M TO HAapOUYUTO Y OHHMM CHUTYyalMjaMa KaJa Cy TPaHCAKUHWOHU U
TPAaHCIOPTHH TPOIIKOBH BHCOKM. Y JOMEHY HHTEpHAllMOHAIM3allMje I10CIOBamkba,

YCIOCTaBJbalbe UYBPCTE capajiibe, Kpo3 Mmojayrorapame, usmely senukux npenyseha u MCII
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CEKTOpa IOCTaje M3y3eTHO BAXKHO IMOCEOHO Kajga Cy y MUTalky MPOHM3BOIU W3 PaTHO
WHTCH3UBHUX CEKTOpa. YIPKOC YHICHUIIM Ja MPOJIYKTUBHOCT pPajHE CHAre HECYMEHBO
pacre ca moBehamem BenmuuHe mnpexyseha, mompunoc MCII pacty u pa3Bojy npuBpena
mocraje cBe 3HauajHUju. To ce moceOHO orieaa y morieny mMoryhHoctu 3a mobehame
3aIlOCIICHOCTH ¥ KpeHpamy HOBHX paJHUX MecTa, HoBehamy ehUKaCHOCTH U PABHOMEPHHU]O]
TUucTpuOyIMju 1oxoTka. Mamwa mnpoayktuBHocT MCII je mocieawiia ysore Kojy oBa
npenyseha wMajy y HanumoHanHUM ekoHomHjama. I[loBehame 3amociieHOCTH U Kpeupame
HOBHX paJHUX MeECTa NpEACTaB/ba jeJaH O] KJbYUYHUX IHJbEBA EKOHOMCKHX IOJHTHKA
pa3BujeHnx 3eMasba cBeta. MCII cy moTeHIMjaHO 3Ha4YajaH TeHepaTop 3aloCICHOCTH, TIPU
4eMy TO MOCEOHO BaXXU 3a Kpeupame "MpUCTOJHUX”, OIHOCHO JOBOJHHO JOOPHX paJHUX
mecta. ¥ EY, MCII kpeupajy ase TpehwHe pagHUX MecTa y NPHUBATHOM CEKTOpy. Y
nopehemy ca BenmukuM mnpeny3ehuma, ca M3y3eTKOM ceKTopa TproBuHe, y cextopy MCII
ocTBapeH je naBoctpyko Behu pact 3amocneHoctr. Mukpo npenyseha cy ancopooBana 58%
YKYITHOT HeTO ToBehama 3arocieHOCTH Y IPUBaTHOM HEe(UHAHCH]CKOM Jieiry ekoHomuje EVY.
JlokazaHno je ma cy mpemy3eha muraha ox 5 roauHa, yOeIJbUBO Haj3acily’KHH]ja 3a OTBApAhE
HOBHX paJHUX MecTa. Y TpaH3MLIMOHUM mpuBpenama, cekrop MCII ykommko octBapyje
JI0BOJBHO Op3 W IMHAMHUYAH pacT, moBehapa 3amociaeHocT ancopOyjyhu BUIIIKOBE pajiHE CHAre
HacTaje Kao Mocjenuiia Mmpoleca MpUBaTH3alMje ¥ CBOJHHCKE TpaHCPOpMaIlUje BEITHUKOT
Opoja IpYyIITBEHUX M Jp>KaBHUX Hpelay3eha, 4yMMe OH OCTBapyje U BaxHY COILMjaJIHY
¢bynkunjy. Exonommje y kojuma MCIIII, wuckibyuyjyhu mukpo mnpemayseha, ocTBapyjy
JOMHUHAHTHO yuenihe To MpaBMily KapaKTepuIlle HUKU HUBO HEJeTHAKOCTH Y AUCTPHOYIIHjU

JOXOTKa.

3a pa3nuKy oJ BENMKUX mpenayszeha Koja IpUpOAHO TEXKE OCTBAPUBAEY MOHOIIOJICKOT
WIA OJMIOMOJICKOT monokaja Ha Tpxkumry, MCII ngompuHoce cTBapamy KOHKYpEHIIH]je
OJJHOCHO KOHKYPEHTHE MpPUBpEIHE CTPYKType Kao mpemycioBa mnosehama e(pHKaCHOCTH
npuspene. IlpucyctBo Beher Opoja MCII noBonu 10 cHuXkaBawma IieHAa U yHanpehema
KBaJUTeTa mpom3Bojga M yciyra. Ilomazehm on uummeHune 1a je y CBakoj E€KOHOMHUJU
NpUCYTHA OCKyJIMIa KaluTajla, BeluKa Mpeny3eha ocTBapyjy HMXKHM HHUBO YKYITHE
npoaykTuBHOCTH (akTopa y mopehewmy ca MCII, a yak u kaga To He OM OHMO ciyd4aj
nocrojaia Ou BeJarKa BepoBaTHOha a 6u Besvka npeay3eha cBojuM MOHOIIOJICKHM TEXHbama

Y3pOKOBajia CMamkEhe OPYTO HAIMOHATHOT MPOU3BO/Ia U COIMjATHOT OJIarocTama.
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[ox numensujama MCII najuemnhe ce mogpasymesa cienehe:®’

— BemmumHa - y cmumcny na Mmama npenyseha wmajy Behy MoryhHocTt 3a
CHenyjalu3arjy U YCIEIIHHja Cy Yy pealn3aluju cTparerdje (Qokycupama Ha
onpehene  TpxkumHe Hume. Mehytum, Mama npeny3eha  pacmomaxy
MamkUM/OTPaHNYEHUM pecypcruMa (Mamky U3HOC YIIOKEHOT KaluTaia U MambH 0poj
3anocnenux). Jenan ox HajBehux nmpooiema MCII Be3aH je ympaBo 3a HEOCTaTaK
noTpeOHOT KanuTaia, IITO ca CBOje CTpaHe JIMMUTHPA MOTYNHOCTH 3a JJaJbH pacT U

pa3Boj.

— Manu Opoj 3amocieHnx - yclie] uera je BIaCHUK yjeIHO U MeHarep npeay3eha mro
ca jemHe crpaHe o00e30ehyje CTaOMIHOCT M JYrOpOYHY OPHUJEHTHUCAHOCT Y
MIOCJIOBamy, BUCOK CTeneH mocBeheHOoCcTH M WAeHTHU(HKanuje ca mpexay3ehem u
OJICYCTBO TIPHTHCKA 332 OCTBApHBAamEM KpaTKopoyHor ycmexa. Ca npyre crpaHe
OBO MH/IYKYj€ Pa3MHIbAkE KOj€ j€ CTATUYKO U OTPAHUYCHO 3HAHEM M HUCKYCTBOM
BJIaCHHMKA, I[IOCIOBalkE€ Yy YCIOBMMAa KaJa BJIACHHUK HE IOCeayje 3Hama,
CIIOCOOHOCTH M MCKYCTBA HEOIXO/HA 3a YIpaBibame Mpeay3eheM u Kaaa mocToju
BEJIMKA IIaHCa 3a IojaBy KOH(IMKaTa n3Mel)y BIaCHUUKMX MHTEpeca U MHTepeca
MeHaiepa. MHOTH mpo0iieMu U y3polu Kpu3e KoJ OBHUX mpeayzeha ynpaBo Jiexe y

JIUMUTHPAHUM 3HAamkbUMa, BCHITUHaMa U CIIOCOOHOCTMMA CaMHX BJIACHHKA =

MCHaIlIepa.

— PasBujame Oickor oHOCa ca MOTPOILIAYMMa U MMOCIOBHUM MapTHEPUMA - YUME Ce
Kpeupa crabuiaHa 0a3a 3a Jajbe MocioBame npeays3eha, orBapajy MmoryhHocTH 1a
ce Kpo3 YCHEWIHY IOCIOBHY capaamy o00e30e1e OpojHE MOroJHOCTH Kao M
CKJamnajy maptHepcTBa. McTo Tako Ty MOKE J1a JIEKH M ONACHOCT, IOIITO Ce
¢dokycupameM Ha 1nocrojehe mocioBe MOry MpOIMYCTUTH IIAHCE M3 OKPYXKEma.
MCII cy yecto yroBOpHHM OJHOCHMA TIOBE3aHa Ca BEIMKUM mpeny3ehuma, ycien
yera cy MOHEKaJ BeoMa 3aBUCHA OJ BHUX W TpUHYheHa na ,Jene” HUXOBY

CynouHy.

— JemHoctaBHa, uyecTo HedopMmaliHa OpraHU3alOHA CTPYKTypa - Koja je
¢bnexcubunHa U aganTtuOMiIHa, ca MoryhHomhy Op3or pearoBama Ha IMpPETHE U
M3a30B€ U3 OKPYXKEeHa U MPOMEHE Y 3aXTEeBUMa MOTPOIIada, Op30T U jeJHOCTaBHOT

JIOHOILIeHha OJIyKa U Mely(dyHKIMOHATHE KOMYHHUKaluje M capaimbe uzmely

57 Eurobarometer Team of the European Commission, (2007) Observatory of European SMEs, Flash Eurobarometer, No. 196, Budapest,
European Comission
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3arnocneHux y npenysehy. OBakBa cTpyKTypa, Me)yTuM, 4eCTO HUJE aJcKBaTHA 3a
o0aBJbakbe CIOKEHHUJHX ITOCIOBHHUX IOJyXBaTa M JIOHONICHEC M peaTu3allu]jy
IUTAaHOBA y JIOMEHY MHTEpHAI[MOHAIM3alMje TMociaoBama. llopen HaBeneHHX
KapaKTepUCTHKa, y KOHTEKCTy monpuHoca MCII mpuBpeqHOM pacTy U pas3Bojy

HallMOHAaJITHUX eKOHOMI/Ija 4eCTO CC UCTUIY U cneﬂehe BHUXO0BEC I[PIMCHSHjC

VY nopehemy ca Benmukum npenyzehuma, MCII cy Buiie pagHO WHTEH3WBHA M
yIUYy Ha CMambHBamkbe HEJCIHAKOCTH y IUCTpuOynuju noxotka. OBa mpemyseha
UMajy 3Ha4yajHy YJIOTY y TeHEpHCamy 3alOCICHOCTH W TOCIETUYHO CMAbCHY
CHUpOMAIIITBA, TOCEOHO KpPEUpameM pPaJHUX MecTa 3a oco0e M3 CHpPOMAIHUjUX

cnojeBa APYyLITBA U ’KCHE Ca MAlkbUM 6pojeM AJITCPHATHBHUX HU3BOpaA IIPUXOA.

VY 3emspama y pa3Bojy MCII gompunHoce eduKacHHjO] ajOKalHjH pecypca TakKo
ITO TPUMEBKY]y paJHO HWHTCH3MBHE IPOM3BOJHE MeTojae 4nMme o00e30ehyjy
yCIIOCTaBJbakhe paBHOTEXkE u3Mehy Behie pacroioKUBOCTH pajHEe CcHare u

OCKYIUIIC KalluTajia.

MCII noxprkaBajy Kpenpame CUCTEMCKHX MMPOU3BOJIHUX KamamuTeTa arncopOyjyhu
MIPOU3BOJIHE pecypce Ha CBMM HUBOMMA y NPUBPENU M JONPUHOCEhM CTBapamy
JUHAMHYHUX W €AaCTUYHHUX MPOHM3BOJHUX CHCTEMAa Y KOjUMa Cy Maja U BeJHKa
npeny3eha mel)ycobHo nosezana. Y nopehemy ca BenukuM npenysehuma, MCII cy
reorpad)cki paBHOMEpHHUjE aJlollMpaHa YKMME JAOINpPHHOCE pa3Bojy U audy3uju
Mpeny3eTHUUYKUX HJA€ja U BEIITHHA U CMamy]y EKOHOMCKE pasiiuke usmely
ypOaHuUX W pypalHUX MoJpydja. Bucoke crome ramema cy, Takohe, jeaHa of
outnux ommka MCII. HeusBecHocT omcraHka je IieHa Kojy oBa mpemny3eha
mnahajy 300T CBOj€ OpHJEHTHCAHOCTU Ka WHOBATHBHUM M PU3MYHUM ITOCIIOBHUM
nmoJyxBaTUMa M Op30r W JUHAMHUYHOT pacTa. Y YCIOBHMa BHCOKOT CTEIeHa
Celyjaln3alrje M HeJAO0BOJbHE JAMBepcu(UKaluje TOCIOBHUX AaKTHBHOCTH,
HEe/JOCTaTaK Mpeay3eTHUYKMX BEIITHHA, 3Haka U HCKYCTBa, CTpaTeruja
doKycupama Ha TOTPEIIHY TPXKUIIHY HUINY WM HEJIOCTYITHOCT aJeKBAaTHHUX
n3Bopa (puHaHCHpama BoAM ramemny npenyseha. Bucoka croma cmptaHoctn MCII
¥Ma HeraTHMBHE HMMIUIMKalMje Ha IPOCeuHy ePHUKAacHOCT ymoTpede pecypca U
CUTYpHOCT pagHor mecra 3amocieHux. MCII kapakrtepuine U HeyjeJHauE€HOCT
TUCTpUOYLMje Y pa3IuYUTUM MHAYCTPUJCKUM TpaHama, ma je Tako HajBehu 6poj
OBHX Tpemy3eha MpuCyTaH y paHO WHTEH3WBHUM W YCIY)KHUM JETaTHOCTHMA,

OOHOCHO Y cq)epaMa TProBUHE, HCKPCTHUHA, U31aBatbd U IMOCIIOBHUX aKTUBHOCTH.
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[Tonazehu o MUKIUYHOT KapaKTepa CaBPEeMEHOT MPUBPETHOT pa3Boja, O]l moceOHe
Ba)XHOCTH j€ Ha OBOM MecTy rmoceOHo HaromenytH na cy MCII y ycnoBuma kpuse
MHOTO OCETJbMBHja U pamHBHja o Benwkux mnpemyszeha. Kama je mpupena y
penecuju  npobdnemu MCII, mehy kojuma ce moceOHO HCTHYE HEIOCTATAK
MOTpeOHOT KamuTalia, ce€ J0JAaTHO MPoay0Jbyjy a MojaBJbyjy C€ U HOBH U TO Ipe
CBera y JOMEHY TpaXme 3a Mnpou3BoguMa W yciayrama. PamwuBoct MCII y

yclloBUMa KpH3e o0jalimana ce cieehnM ’bUXOBUM KapaKTepUCTHKaMa!

— MCII MHoOrO TEXe o/ BeIMKHUX Ipeny3eha crpoBoae NmojeJMHe aKTUBHOCTH
peCTpyKTypHupama U3 pa3jiora o cy oa npeayseha seh maia,

— HM3aK CTeleH JuBepcu(UKaIMje TIOCIOBHUX aKTUBHOCTH,

— cnaba puHaHCH]jCKA CTPYKTYpa,

— HU3aK WIM HUKaKaB KPEJUTHU PEjTHHT,

— 3aBHCHOCT OJf KpeJITa, KA0 OCHOBHOT €KCTEPHOT U3BOpa (pMHAHCUPAkA U

— JIOCTYITHOCT Mamer Opoja aJITepHATUBHHUX M3BOPA (PMHAHCUPAHA.

Temkohe mpuimmukom ob6e30ehuBama (UHAHCH]CKHX CPEICTaBa, OJHOCHO OTPaHUYCH
NPUCTYI TOBOJAHUM HM3BOpMMAa (UHAHCHpama, NpPEACTaB/ba MOXKJAAa HAjBOXHU]Y
kapakrtepuctuky MCII. MoryhHoct npubaBibama KamuTala je KJbydHa JIeTepMUHAHTA
OTICTaHKa, pacTa W pa3Boja oBux mpemy3eha. Ocnamame TPEBACXOJHO Ha COICTBEHA
CpelcTBa je MpoOJIeMaTHYHO YCJe BUXOBE OTPAHWYECHOCTH M HEMOTYNHOCTH J1a 3a710BOJbE
pactyhe morpebe mpemy3eha 3a KamuTaloMm, HApOYUTO Yy KacHUjUM (pasama >KUBOTHOT
nuknyca. [lo3ajMibeHa cpelncTBa U3 pa3IUYUTUX H3BOpa Cy MHOro Mame noctymHa MCII
HEro BEJIMKUM IMOCIOBHUM cuctemuma. Kao Hajuemthe mpernpeke xopuiihewy OaHKapCKUX

KpenuTa wu3Bajajy ce:®

HeJocTaTak ojarosapajyhux cpencraBa oOezbehema kpenura,
HEMOCTOjamke JOKYMEHTalldje 0 TTOCTIOBHOM MOJyXBaTy U mpeay3ehy, olcycTBO 3Hama 1a ce
Mpojekar Ha OAroBapajyhn HauMH TpPEACTaBU KpeAUTOpHMa, OpHjeHTalHja KpeauTopa Ha
(UHAHCUpake BETUKHUX Tpeny3eha H, MOCIeTUYHO, HENOCTOjamhe METOOJIOTHjE 33 OIEHY
MaJIX TIpojeKara IITO YHHH ITOCTYIaK OICHHBama CKYIUM, TOCEOHO Yy OJHOCY Ha Malle,
MojeIMHaYHe HW3HOCE er;u/ITa.69 O6e36ehuBame MOTPeOHUX CpeAcTaBa MOCPEACTBOM
MPUBATHUX WHBECTUIIMOHUX (oHIO0Ba, (GoHmOBa pusuyHOr Kamurtama (venture capital) u

MOCJIOBHUX aHlena, o yemy he y HacTaBKy OWTH BHILIE PEUH, YTJIABHOM j€ PE3EPBHCAHO CaMO

3a mHoBatuBHa W MCII ca BHCOKMM TOTEHIHMjaJIOM pacTta. Ydemhe OBUX H3BOpa Yy

A Market-Oriented Strategy For Small and Medium-Scale Enterprises, Kristin Hallberg, DISCUSSION PAPER NUMBER 40, The World
Bank Washington, D.C.
8 www.unece.org
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¢unancupamy MCII u game je n3y3eTHo ckpoMHo. [Ipukynspame kanuTanza Ha Oep3u, myTeM
MHUIIMjaJTHE jJaBHE TIOHY/IE aKIlhja, je jeaHa oa Moryhux anrepHaruBa 3a puHaHncupame MCII
Koja je Takohe mpoOnemarnyHa W3 pasziora mro je BehmHa oBuX mpeayzeha HeTOBOJEHO
aTpaKTHBHA 32 MHBECTHTOPE. Y YCIOBHUMA MOMEHYTHUX OTpPaHHYCHa Yy MPUCTYIy U3BOpPHMA
¢buHaHCcHpama, on u3yzeTHe je BakHocTH nga MCII Oyay ymo3Hata ca CBUM JIOCTYITHUM

AJITCPHATHBAMa Ka0 U (b UXOBHUM HOjeIIHHaqHHM npeaHoCTuMa 1 HEJoCcTanrma.

3.2. Onmc yrpo:KeHuX ceKTopa W MPOrpaMu 3a peHHAYCTPHjaJu3anujy U

3anom’/baBambe

[puHumnm penHaycTpujanu3anmje Tpeda Ja ce 0cTBapyjy: Ha MPUMEHH CaBPEMEHUX
TEXHOJOTWja ¥ Ha BHIIMM (a3zama (QuHATU3aNMje NPOM3BOAKE, KAaO0 M Ha EKOJIOIIKU
OJTOBOPHMM U EHEprercku e(ukacHUM HWHAYCTpHjama. Takohe, mporpamu HOBE
WHAyCTpHjau3anyje Tpedajy OuTH KOHIUIIMPAHHU — KOJHMKO ToJl je To Moryhe — Ha momahum

CHpOBHHAMa H PerpoMapujainMa, Kao ¥ Ha ©3BO3HUM IIPOTpaMHUMa.

VY crpareruju o pewHAyCTpHjaIM3alMju Tpeda MO BaXXHOCTH M MOTEHIHjaInMa
YTBPAUTH MHIYCTPUJCKE TpaHe KOjUMa Cce Jaje MPUOPUTET pa3Boja y HapeJHOM MepHoay. Y
HapeTHOM TeKCTy Habpojahemo rpane 10 mpropHTeTHMA:
1.) Pa3Boj arpapHe npou3BOaHE
2.) Pa3Boj eHepreTuke
3.) Pa3Boj meTancke uHIyCTpHje
4.) Pa3Boj ayro-uHaycrpuje
5.) Pa3Boj xemujcke UHIyCTpH]E
6.) Pa3Boj dapmarneyrcke nHIyCTpHjE
7.) Pa3Boj HaMeHCKe UHTyCTpHje
8.) Pa3Boj rpaheBunapcTBa

9.) Pa3Boj caoOpahaja u caobpahajue nunppacTpykType

10.) Pa3Boj Hayke 1 HHPOPMALMOHOKOMYHHKAIIMOHUX TexHonoruja (MLT)

1.) Pa3Boj arpapHe npousBoame

0 http://www.makroekonomija.org/

117



3acurypHO UMaMoO PETKO BEJIMKE pecypce KOju MPEACTaBbajy OTPOMHE MOTEHIIHjase
3a pa3BOj arpapHe NMpou3Boame. MelhyruM, Beoma je BaxxHO aa ce y Oyayhoj ctpareruju
neuHUIIe, Ka0 M J1a CC CKOHOMCKHMM IOJIMTHKaAMa KOHTHHYaJIHO yCMepaBa, paBHOMEPHU
pa3Boj — IMpUMapHe MPOU3BOAE Y parapcTBy, BohapCTBy, BUHOIPAIApCTBY U BPTIIAPCTBY,
Kao W TMPHMapHH pa3Boj pubapcTBa M CTOYAPCBA, KA0 W TIpepajie CHPOBHHA JOOMjEHUX
HABEJICHUM IMIPOIECHMa TPOM3BObe. [IpuMapHa MpPOW3BOAKA Y HABEICHHM CEKTOpPHMA
Tpeba OUTH caMO OCHOBa 3a M3TpaAmy MpepahuBadyke MHAYCTPUjEe KOja je MMIIEPATHUB 3a
ocnobahame on cupomamTBa. Pa3Boj Te MHIyCTpHje, ca CPEIHUM M BHUCOKHM CTEIICHOM
TEXHOJIOIIKE WHTE3UBHOCTH, Tpeba OMTH o0aBe3a M CTPATCHIKU IWJb CBAKE MOJHUTHKE, 0e3

003mpa Ko je U KOja CTpaHKa Ha BJIACTH.
2.) Pa3Boj eHeprernke

CBH CHEPreTHKH CEKTOPH — €JICKTPO, TacHM M HAapTHU Cy BeoMa OUTHH M UMajy
BEJIMKE MPOM3BOJAHE MOTEHIMjaje, Kao W TpKuinHe MoryhHoctu. ['obanHa Tpakma 3a
SHEepreHTMa cTtaiHo pacte. Taj Tpern he m nmae W cBe yOp3aHHje pacTd, 3aTo MITO je

CHCPI'CTHUKA I10CTaJla OCHOBHA baza pa3B0ja JBYACKOI' ApYLITBA.

CpbOuja mMa cBe MOTCHIHMjaJie 3a pa3BOj EHEPreTHKE Koja y030 MOXKEe MOCTaTh
3Ha4ajaH YMHMJIALL, KaKo pa3Boja Tako M Haluer u3Bo3a. ¥ 6yayhHoctu tpeba ce pokycuparu
Ha pa3Boj M eKcIuloaTalujy OOHOBJBMBHMX H3Bopa eHepruje. Kao mTo je M BHIJBUBO,
eHepreTuka je He3zaoOwmia3Ha W pacTtyha rpaHa mpuBpene Te joj 300or Tora Tpeba M aatu

MIPUOPUTET y Pa3BOjy.
3.) Pa3Boj meTajicke MHAYCTpHje

Merancka U MallMHCKa WHAYCTpHja cy Ouie Beoma pazBujeHe 10 90-THX TOaMHA
MPOIILJIOT BEKa, a TMOCJe Tora ImTa ce u3zemanano Beh je peueHo. lo Ttama je 6uso Buine
YCIEIIHUX MPOU3BOJHUX CHUCTEMa M3 OBE 00JAacCTH ca KBAIUTETHUM M IPENO3HATJLUBUM
OpennoBuMa. 300T BUIIEICIICHU]CKE TPOU3BOIHE TPAAMIIMjE y OCTaTIUMa OBUX (aldpuka y
KOjUMa Cy OJpKaHH TPOU3BOJHH MPOTPAMHU U CadyyBaHU JbYIICKH PECYPCH, KA0 M OApKaHE
TPKUIIHE TTO3UIIH]je, TOCTOJH PealHa OCHOBA 3a OOHOBY W M3TPajiby MOJIEPHE METAJICKE H

MaIlTHHCKE HHIYCTpPH]E.

4.) Pa3Boj ayTo-uHAyCTpHje
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Ayto-uHnycTpHja je pactyha rpaHa mpuWBpene U ca Mpo3uBohaunMa KOMIIOHEHTH
YUHU jeHy O] HajOMTHUJUX MHIYCTPUJCKUX TpaHa y cBeTy. Koa Hac oBa mHaycTpHja q00Uja
Ha 3Hayajy mocie jojacka duara M joII HEKOJMKO Ipou3Bohaya ayTO-KOMIIOHEHTH.
Melhyrum, Tpeba KoHCTaToBaTH 1a je mpom3Boama DuaroBux ayromobmia y CpOuju
YIJIIaBHOM MOHT)XHOT THIIA TJIe CE ayTOMOOWJIM MOHTHpPAjy OJf YBE3€HUX KOMIIOHCHTH. Y
OBaKBOj BPCTH NMPOHM3BOLE J0aTa BPEIHOCT CE€ CACTOJH CaMO M3 JKUBOT JbYJCKOT pajaa U
JieNia KOMIIOHEHTH Tipou3BeneHnx y CpOuju. YmpaBo 300r Tora, OJHOCHO 300T MaJie pa3jinKe
nu3Mel)y BpPETHOCTH YBE3CHHMX KOMIIOHEHTH M BPEIHOCTH (DMHATHOT TNPOU3BOAA KOjU Ce
M3BO3H, OBa MPOU3BOAka Hehe OuTHU]e moOoJbIIaTy Haly neBu3Hy Ounancy. Ho, HagajMo ce
na he ce moeehaBatu yneo nomahux koMmmnoHeHTH U Aa he mpousBoama duat ayromoOuia
3HaTHHjE JOMPUHOCTH Pa3BOjy Hamle ekoHomwuje. Taj 3Hayaj Ou ce yBehao xama Om nomrao
jomr Heku cinudaH npousBohad. Beh y TakBum okonHocTuMa ayro-uHnycrpuja y Cpouju 6u
IpeJCcTaBbaja 3HayajaH YMHUIIAL pa3Boja. 300r Tora je NoTpeOHO U OBY HHAYCTPH]CKY I'paHy

CBPCTAaTH y IPUOPUTETE.
5.) Pa3Boj xeMujcke nHayCTpHje

U oBa rpana ungycrpuje y Cpouju je Ouia BeoMa pa3BUjeHA U Ty je UHAYCTPHU]Y
YUHUJIO HEKOJIMKO BEJIMKHWX M 3HayajHUX cuctema. Mmajyhw y Buay Aa y XeMH]jCKO]
WHAYCTPHjH HHUCY JHMHUTHUPAaHE HUTH HAy4YHE, a HUTH TPXHUIIHE MoryhHocTH, Tpeba OBY

IIPU3BOJHY IPaHy CBPCTATU y IPHUOPUTETE.
6.) PazBoj papmaneyrcke HHAyCTpHje

®dapmarieyTcka WHIYCTpUja j€ jeHa O] BEOMa BAXHUX HHAYCTPHja U TMPEJCTaBIba
pactyhy rpany mnpuBpene y cBeTy. Pa3Boj Hayke, koja je (QyHKIUjU Jeuyewma Jbyau HU
NpoAYXema JbYJACKOI BeKa, Kao M Hapactajyhe morpebe 3a moOosblllarke 37paBCTBEHE
3alITUTe JbYAM, YCIOBIAjBajy pa3Boj (apmaneyrcke uHaycTpuje M mnosehame obOuma
MpU3BOIke JekoBa. CpOuja je nMana pa3BujeHy (papmaiieyTcKy HHIYCTPU]Y, AT HAXKAJIOCT U
OBa, Ka0 M OCTaJie MHIYCTPHjCKE TpaHe, 3HATHO je yHumreHa. [Ipumepa pagu, momenyhemo
HEOJrOBOPHY JIp’KaBHY IMOJUTHKY TIpeMa Ipou3BohauMMa JieKoBa Kao IITO CYy
,Jyropemenuja“ u ,,I'anenuka“. He Tpeba moceOHO HamOMHUIBATH, Ja j€ MPOU3BOIHA JIEKOBA
CTpaTellka MHAYCTpHUja U Jia je M0 BaKHOCTHU UCIIpe]l HaMeHCcKe uuaycrpuje. M3 Tux passiora,

OBa Ce MHAYCTpPHja MOpa 3alITUTUTH U UCTO] Tpeba JaTh NPUOPHUTET y PA3BOJy.

7.) Pa3Boj HaMeHCKe MHAYCTpHje
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Hamencka nanyctpuja y CpOuju Ouia je Beoma pasBHjeHa M CHajalia je y caM BpX
HAMEHCKHX HWHAYCTpPHja y CBeTy. JoIl yBEK IIOCTOje cadyBaHH MPOTpaMu, TEXHUYKO-
TEXHOJIOUIKU MPOJEKTH U JbYJICKH PECYpPCH Ca BHCOKHM O0Pa30BambEM M 3HATHOM EMITHPHjOM
mTO Hac obaBe3yje Ja c€ TAaKBU NOTEHIMjaIM CTaBe y (YHKIH]Y MPOU3BOAIE HOBUX
BPEIHOCTHU. Y3 HaBeJICHO, TpeOa MOMEHYTH Jia HAMEHCKA MHIYCTPHja UMa BEITMKHU MPUBPEIHH
MYJITHILTUKATOP M 3HaYajaH KOOTIEPAHTCKH MOTEHIUjall, Kao u 100pe TP>KUIIHE MOTYNHOCTH,
TE W3 TUX pasjora OBOj TpaHH NpUBpene Tpeda NaTH 3aciIy’)KHO MECTO y NPHUOPHUTETUMA

pasBoja HHAYCTpH]E.
8.) Pa3Boj rpaljeBunapcTBa

['palleBuHapcTBO je HajUpONyI3WBHHja TpaHa JETATHOCTH W Tpeba joj maTu
IPUOPHUTET Y pa3Bojy. YIociemeM rpal)eBUHapCcTBa, YIOIJbaBa ce HeJOKyIHa npuBpeaa. To
3Ha4MW J1a je rpal)eBUHapCTBO BeoMa MPOMYJI3MBHA M KOMILJIEMEHTapHA IrpaHa MpUBpee Koja
nokpehe cBe ocranme aenatHOCTH. Y TPOTEKIIOM IEPHONY HAmIMM rpaljeBHHapuMa je
onemoryheHo naa ydecTByjy Ha nomahum TteHzepuma 300or HemoryhHocTm o06e30ehema
KBaJIUTETHUX TapaHIMja, INTO TPEICTaBJba MapaJOKC M yKa3dyje Ha JIOUIy CTpaHy Halle

€KOHOMCKE MOJHUTHKe. TakBy Ipakcy Tpebano Ou MemaTu u JaT rpaljeBuHapruMa NpuopuTeT

y pasBojy.
9.) Pa3Boj caoOpahaja u caodpahajue undpacrpykrype

CaoOpahaj u caoOpahajHa nH(ppacTPyKTypa Cy OCHOBHM YMHWJIALl JAPYLITBA U YCIIOB
OTICTaHKa JPYIITBEHE 3ajenHuiie. To je APYIITBEHW KPBOTOK M TaMO TIE€ HE JOCEXY
caoOpahajue aptepuje, To je reorpadcko mojapydje ocyheHo Ha IeMOrpadCcKo OayMHpaE.
Cao0Opahaj je yci0B He caMo pa3Boja, Beh u oncranka apymrTsa. be3 usrpahene caobpahajue

uH(ppacTpykType u goopor cobpahaja Hema HU pa3BOja OCTAIUX JEITATHOCTH.
10.) Pa3Boj Hayke u uHGOPMANIMOHOKOMYHHKAMOHUX TexHoJdoruja (ULT)

VYnarame y oOpa3oBame U HayKy HHUje Tpoulak, Beh HajucIulaTUBHja MHBECTHIIM]jA 32
Oynyhnoct. MHBecTHpaTu y HayKy, 3Ha4u yCMepaBaTu COICTBEHY OynyhHOCT y OHa cTama y
KOja IpyIIBO HaMepaBa Jiohu. Bpeme y kome ce BpII TaKBO MHBECTHUPAE j€ KOPaK ca KOJUM
ce uae u3 mnpouutoctd y Oyayhuoct. IloceOny mnaxmy Tpeba MOKIOHUTH paa3Bojy
MH(POPMAIIMOHOKOMYHHUKAIIMOHUX ~TEXHOJOIWja Yy IMJbY CTBapama HHPOPMALMOHOT
ApywmTBa. Y cTBapH, HH(GOPMAIIMOHO APYLITBO j€ APYIIBO y KOME CTBapame, AUCTpUOyIHja u

MaHuIyJanyja nHpopMaljama 1nocraje 3HauajHa KyJlITypHa U €eKOHOMCKa akTHUBHOCT. To je
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HOBa EKOHOMHja KOja C€ 3acHMBa Ha CKOHOMH]H 3Hama, jep NpoduT reHepurie
EKCIUIOATaIlijOM 3Hamka, a y Mam0j MEpPH MPHUPOJHHUX pecypca. LleHTpaaHO MecTo y OBHM
APYIITBUMA 3ay3UMajy HH(POpMAIMOHE TEXHOJIOTH]E KOje TUPEKTHO YTUYY Ha IMPOU3BOBY U
EeKOHOMH]Y W CMaTpajy ce HaclIeIHUKOM WHAYCTPHjCKHX JpymraBa. HWMHpopmannono
JIPYIITBO HHUjE MpoJia3HAa WHOBallMja, Beh Hay4yHO-Pa3BOjHU MpoIleC W NMyT OyayhHocTH 3a
crpeMHe ¥ 00pa30oBaHe HallMje, C JeJTHe CTPaHEe U CMPTHO OPYXKj€ YCMEPEHO MpeMa OHUM KOjH

HUCY €yKOBaHU, IPUIIPEMIBEHN U OPTaHU30BaHU 32 KUBOT Y HOBOM J00Y, C Ipyre CTpaHe.

CxomHo HaBeneHOM, Tpeba €KOHOMHMjUM 3Hama Kao HAjHOBHjOj W pactyhoj rpaHu
MIPUBPEJIE, 1aTH MPUOPUTET U 00e30eIUTH HEOMXOIHE TPETIIOCTaBKE 3a Pa3Boj, a To cy: 1.)
oOpa3oBame, IITO TOJpa3ymMeBa jJa Tpeda NMPWIATOAMTH IMporpame oOpa30BHUX YCTaHOBA
norpebamMa OBe BpCTe WHAYCTpUje, 2.) UH(]pacTpyKTypa — TO MOJpa3yMeBa na Tpeda
00e30eIuTH HEONXOIHY UH(OPMAIOHY, JIOKAIUjCKO-CMEILTajHY U OCTAITy HHPPACTPYKTYPY
qa OM ce OBa JENaTHOCT pasBujana, U 3.) o0e30emutu craryc Off shore 3one — 0BOj
Je7aTHOCTH je HeonxoaaH craryc Off shore 3one paau neranusaiuje mocrojehinx u oTBapama
Oynyhux nHpopmannonux neHrtapa. Hanme, Ha climyaH Ha4YMH pajic CBE OBAKBE MHIYCTPH]E
y cBeTy. 300T HepelIeHOT CTaTyca y HaIllo 3eMJbH, OBa C€ ACTATHOCT WIIETAIHO U 1o Tyhum
MMEHOM 00aBJhba 3a HEKe mapTHepe y cBery. MMajyhm y Buay HaBe[eHO, HEONMXOIHO je

03aKOHHUTH OBY JIEJIATHOCT U OMOTYNUTH HEH pa3Boj.

[Topen HaOpojanux rpaHa, Koje Tpebajy OWUTH OKOCHHUIA U ITUJbHU TPUOPUTETH
pa3Boja, JIOTMYHO je Aa Tpeba y ckiaay ca MoryhHocTMMa pa3BHjaTH M oOcTajie, Kako

IMPONU3BOJHEC, TAKO U Tepm/ljanHe JACJIaTHOCTH.

Ha kpajy moxe ce koncratoBatu na je of 1990. no 2000 rogune, 300r caHKIMja U
paToBa, Hallla UHAYCTpUja JeBacTHpaHa U TexHoJjowku 3acrapena. Ox 2001 rogune Bohena
je TOoNMTHKAa YHUINTEHa WHAyCTpHje. HakoH JpymTBEeHO-€KOHOMCKHX —IPOMEHA,
UMIUIEMEHTUPaHU CYy MHCTPYMEHTH Tjo0alu3alje M CBe C€ 3acHHBAJI0O Ha Te3U
HeonurOepana3ma ca mo3HaToM (iockynoMm aa he ,,HeBUAJbHBA pyKa TP)KUIITA™ PEIIUTH CBE
npo6Giieme 300T yera je HEONMXOJHO Ja ce ApraBa IMOBYYE M3 CBUX MO3MIMja U Ja MPEMyCTH
CTpPaHUM WHBECTHUTOPHUMA Jla CII000IHO ,,Xxapajy mo 3eMsbr CpOuju” 1 oApaje OHO IITO Tpeda

1a oApase.

300r cBera HaBEACHOI, HEOIMXOJHO j€ IUTO MpEe H3MEHUTH NPUCTYN Yy Bohewy

€KOHOMCKHX IOJIUTHKA TaKO Ja MHIYCTPUjCKE MOIUTHKe Oyny y (okycy u aa Boje pa3Boj
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3eMJbe, a Jla MaKpOEKOHOMCKa, MOHETapHa U (pHUcKallHa cliefie Ty MOJUTUKY U JIeNyjy MPeKo

MCXaHHU3aMa ayTOMAaTCKUX CTa6I/IJII/I3aTOpa.

JHpxaBy Tpeba YMHUTH KOMIIEHTEHTaH M OJrOBOPAaH arapar, CacTaBJbEH Off
MEpUTOKpaTHje, Koju Ou Tpebdao CBOjUM IOJUTHKAMa KpeHpaTH U yCMepaBaTH APYIITBO
npeMa S>KeJbeHHM LWJbaBUMa W CTAJHO DPAJUTH Ha CTBapamy IOBOJbHHUJET EKOHOMCKO-
npaBHOr amOujaeHTa. Kanma je y muTamy €KOHOMHja, Ap>KaBHU amapar (ImocMaTpaH Kao
MEHAIMEHT, a HE Kao CHja NpHHYyJe) Tpebda aa Jenyje caMo Kaja HacTyle BaHpEaHE
cUTyaluje, W3a3BaHe OWMJIO KaKBHUM Kpu3aMa WM OHJIO KOJUM BpcTamMa MOHOIIOJIA Ha
TPXKUINTY (KamuTtana, poda u yciayra). Y TakBUM CUTyalijama Ap)KaBHU MEHAUMEHT TpeOao
O0u mTo eQuKacHUje U IITO OpKe OTKIAmATH CBE BPCTE NECTPYKIMja U HEraTHBHUX I0jaBa
pamy ymamema MTeTHHX mnocienuna. Jlakie, npxkasa Tpeba ma Boxu OamaHcupajyhy u
pa3BojHY TIOJUTHKY JPYIITBA U JIa CTATHO 1MOO0JbIIaBa U yHanpehyje yciose npuBpehuBama

U J1a Jaje MOJCTHIIAje 32 HOBE MHBECTHUIIU]E.

HajjennocraBHHje pedeHO, npkaBa Tpeba HMMAaTH KOMIICHTGHTAaH W OJTrOBOpPaH
MEHaIMEHT Koju he BOAMTH pa3BOjHY MOJUTHKY y CBUM CETMEHAaTHUMa JIpyIITBa Koja Tpeda
outu u3paz umHTepeca Behune rpahana CpOuje, a He MOIUTHUKY KOja je HM3pa3 HHTEpeca
MambHHA, TOJeIMHUX WHTEPECHUX TpyIa WM WHTEepeca MIOOATHCTUYKUX (MMIIePHjaTuCcTHY-

KHX) CHJIA.

Peunpycrpujanuszanmuja Tpeba 1a ce 3acHMBA Ha MNHpPaMUAAIHO] CTPYKTYpHU
UHIYCTPU]CKE TIOJUTHKE. Y OCHOBHU MUPaMUJIE Cy CTPYKTypHE pedopMme U HH(PPACTPYKTypHE
uHBecTuuyje. JlomH C€l10j MupaMuze je HajBaXHUJU, TO je OCHOBA KOja Mopa OUTH IBPCTO
MIOCTaB/b€HA M MpPEJACTaBba IPEAYCIOB 3a U3IPaAlby TOpHUX CJ0jeBa KOHIENTa
peuHaycTpUjanu3aiuje. be3 1mBpcTe OCHOBE TOPHU CJIOjE€BH TUpaMHUAEC HE MOTY Ja Jajy
3aJj0BOJbaBajyle pesynrare. Ha mnpumep, akTHBHE TNOJWTUKE Yy TMPaBIy PaBHOMEPHOT

PErHOHAIHOT pa3Boja Helle JaTh e(eKTe ako U30CTaHy MHPPACTPYKTypHE HHBECTHUIIH]E.

YV m3BemTajy CBerTcke OaHke'l kaxke ce ma cy reorpadcku HeyTpamHe (,,ciere™)
WHIYCTPUjCKE TIONUTHKE 00Jbe M J1a y TOM CIy4ajy HHUKAaKO HE H30CTaje TMpeIuBame
MO3UTUBHUX e(ekara Ha 3aoctane peruvoHe. Huje moOpo 1a ce mpaBe HOBe pasziuke usmelhy
pa3BUjeHUX U HEPA3BHUJCHMX peruoHa, Beh Tpeba paauTH Ha HCMpaBibarkby HEJAOCTaTaKa

HEpa3BHjEHUX MOJIPyYja U BbUXOBOM ITOBE3UBAY Ca PA3BUjCHUM.

" World development report: Reshaping economic geography 2009.
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Wsrpagma cpeamer cioja KOHIENTAa HWHAYCTPH]CKE TOJUTHUKE OJpa)kaBa IMOTPeOy
dbopmynHcama JIMHEapHe, HEJUCKPUMUHATOPHE MHIYCTpUjcKe moauTrke. OCHOBa OBaKBOT
npuctyna tpeba na Oyae Qokycupame Ha Tpolece, a HE Ha HCXoae. Y TOPHEM CIojy
MOKEJbHU CY CEJIEKTUBHU MHCTPYMEHTH MHIYCTPHUjCKE MOJUTHKE, KOJUM OW ce OMOTYIHJIIO
CTBapame aMOMjeHTa HEOIIXOIHOT 3a U3rPa/ilby HOBUX KOHKYPEHTCKHX TpeaHocTu. 1 y oBom
ciynajy (Gokyc je Ha mpolecrma, ajii, OBOT ITyTa, ca KEeJbOM Jia Ce MIOCTUTHY HJCHTH" KOBaHU

HCXO/IH.

3a pa3Boj HOBUX O0JIACTH TIOCIIOBama IMOTpeOHA Cy TpH elieMeHTa: (UHAHCH]CKa
cpeacTBa, GMHAHCHJCKU TIOCPEIHHIIA U TPEAY3ECTHUIN. YKOJIMKO HEMa jeJHOT OJ HaBeICHA
TPH €JIEMEHTa, OCTaja J[Ba 0CTajy HEUCKOpHIIIeHa. 300T Tora je MoTpeOHO PaJuTH y CBa TPU
npaBia, Ma I¢ NPeIoKEeHe Mepe HHAYCTPHUjCKE IOJMTHKE OWTH yCMEpPeHE Ka CBUM

HaBCACHUM CJIICMCHTHMA.

Kibyunu (akrop je OchylIKuBame TMpUBpene UM npuiarohaBame JIpKaBHUX
uHctuTyyja. [Ipexko je moTpeOHO Ja JpkaBa TpeEro3Ha 3HA4a] W TOJAPKUA Pa3BOJHO
OpHMjeHTHCAaHE Cy0jeKTe M MOMOTHE y CHTYyalHjaMa Kaaa ,,3aKaxy" TPKHUIITHH MEXaHU3MHU.
[Ipeny3eTHuUIM reHEpaTHO UMAjy aHUMO3UTET MPeMa yIyIITamby Y HOBE 00J1aCTH TMOCIIOBambha,
ca OCHOBHHMM pa3jioroM BHCOKHX TPOIIKOBAa M pu3MKa. M3 oBora 3akipydyjeMo Ja je of
€CEHIMJaJTHOT 3Havaja TMOJpIIKa JApXKaBe Ja oXpaOpu HOBE MOCIOBHE akTUBHOCTU. [Tomoh
Tpeba OWUTH TpyKEHa Yy KOOpJIMHAIM]U Haropa 3a pa3iMudTe HWHBECTHUIHjE WIH Y
Mpey3uMamy Jella HeonmxoJHuX uHBecTuija. OBae He Tpeba 3a00paBUTH MOMEHAT Ja je
WHIYCTpUjCKa TIONUTHKA Mepa AP KaBHOT MHTEPBEHIMOHM3MAa W Ja TMOJP3yMeBa TPOIICHE
cpelcTaBa MOPECKUX 0OBE3HHKA, TE j€ HEOMXOHO J1a Oy/1e OCMUIIIJbeHA KBATUTETHO. [[pkaBa
Kao peryjaTop U cy0jexaT ca MHTEpBEHIIMOHUCTUYKOM MOhM He TpeOa Ja MmojprkaBa CEKTOpe,
aKTUBHOCTH U Tpeny3eha koja mory ga ce (MHAHCUpA]y W3 MPUBATHUX HU3BOpa (KPEIUTH,

MHBECTHUIIH]j€E), Kao HU npeny3eha ca jommm neppopmaHcama.

Pemewe 3a pact 3amocineHOCTH y 3eMJbaMa MOCTTPAH3ULMOHOT MEPHUOJA CE BUIU Y
13B. Mmoaeny MILES, npesenenor Ha cpricku Morao O ce Ha3Bath MeHU aKTUBHOCTH KpO3

cekrope: MUPOC™?

- MakpoekoHOMCKa CTAOMJIHOCT — jecTe OWTaH MPEIyCJIOB 3a OTBapame HOBUX
pamaux wmecta. Ilpeny3eha ce mojcTtudy ga OTBOpe pagHa MecTa Kaja uMajy

cTabuiaH XOPU3OHT IJNIaHUpaka Yy CMHUCITY CBCYKYIIHC ITOJIUTHUKE. C tum Y BC3H,

2 Bragumup I'peunh, Kyzna une Cpouja — octBapema 1 fometn pedopmu, Exonomcku dakynrer y beorpay, beorpan, 2008 (ctp. 152)
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o0e36eheme momuTHuke cTabmiHOCTH Oaku 3a OuTaH (hakTOp 3a CMambUBAKE
HE3aI0CICHOCTH.

- bojba MHBeCTHIIMOHA KJIMMAa — BOJM HI)KHM TpPOIIKOBHUMA U CMambemy
HeusBecHOCTH. lIpenyseha he mnpommputn u Kpewpatu (HOpMaTHH CEKTOP
3amonbaBamba (OTBapame paJHUX MeECTa) Kaja Cy TPOIIKOBH IIOCIOBama
(mperepana peryiaTvBa, KOpYIIHja, HEpa3BHUjeHa HHPPACTPYKTypa) HIDKH H
MIPEBU/IVBH.

- Pedopme TpxkuMmTa paga — Mory jaa MOACTakHy mnpeny3eha na 3amonubaBajy
palHuKe, Kao U J1a TIpaBu KaapoBu J1oh)y Ha pagHa MecTa 3a Koja Cy ce 00pa3oBau
u oOyyaBalu y HpeTxoAHoM mepuony. OBa cTaBka je JUPEKTHO IOBE3aHa ca
pebopmama y oOpa3oBamy, momohy kojux hemMo mo0MTH Tporpame IUTAHCKHUX
dbopMupama KaJapoBa M CTPYKy Koja he OuTH ycarnameHa ca TPXKAITHUM
notpedama.

- OgroBapajyhe o6pa3zoBame U 3aHMMAamka — Cy O KPYIHjaJIHOT 3Havaja 3a pa3Boj
Tpkumra paga. Beha mpomykTuBHOCT cama mo ceOu 3axTeBa W oaromapajyaha
3aHMMama, Tako jaa he oOpazoBanm miuaau Jbynu umatu Behe moryhHocTH y
MpOHAIAKEHY MOCIa, CXOAHO MOTpedaMa TPKHIITA.

- Ha kpajy, conujajHa CUrypHOCT — y 100pOj MEpU yTUYE HA KPCHPAhE TPAKELE 32
OTBapameM paJHUX MecTa. AMOMJEHT y KOME ce I03Hajy IpaBa paJHHKa yTH4Ye

IO3UTUBHO HaA IMPOAYKTHUBHOCT paaa, lma CaMUM TUM U T'CHCPAJIHU ITPOrpec.

3.3. ZKuBoTHHM nmkJjiayc npeayseha

KoHuenT >kxuBOTHOT LuKiIyca npenyseha, ma camMuM TUM U (MHAHCH]CKH >KUBOTHHU
LUKITYC Mpeay3eha 3acHOBaH je Ha aHajoruju u3Mmelhy npenyseha u 6uosIoOMKKUX OpraHusama,
OJIHOCHO Ha CTaHOBWINITY MpeMa KojeM mpenyseha mpomaze kpo3 ciaudHe (aze pazBoja Kao
xuBa Ouha u To Kpo3 ¢a3y pahama U 1eTHHCTBA, MIIATOCTH, 3PEJIOCTH, CTAPEHA U YMHUpamba.
Tok nmpoMeHa koje ce y TOKY KUBOTHOT ITUKJIyca JIelIaBajy yHyTap npeayseha je npeJBuaus,
a MpOMEHe Cy KyMyJIaTHBHE U TIPOY3pOKOBaHEe WHTEPHUM (pakTopuMma. CBaKH MpeTy3eTHUIKU
MOJTyXBaT €BOJyHpa TOKOM BpeMeHa mpoiazehm kpo3 yHampen mosHate (ase oj crapr—ar
¢daze mpeko aze pacTa W pa3Boja O OlNaJama M 3aTBapama. Y CBakoj o] ¢asza pacra
JiellaBajy ce IpOMEHE y KapakKTepucTHKama mpeayseha, a ymnpaBsbambe THM IpPOMEHaMa

3axTeBa pa3IMuYUTE BELITHHE, CTPYKType U pecypce. Ilokperame OmsHuca Moxe na Oyxe
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pa3IMUYUTO, ajdd HAKOH OCHUBama IOCTOjU oapeheH cremeH cnuyHOCTH H3Mel)y CBUX
npeay3eha koja ce Hamase Ha HMCTOM CTaaujymMy pas3Boja. Y TMoYeTHHMM (a3ama pasBoja
HajBehu mpobnemu npexayseha cy y nomeny ¢puHaHCHja U MApKETHUHTa, a Y KaCHUjUM (a3ama

y IOMEHY CTpaTeruje 1 MeHaIMEeHTa.

3.4. duHaHCHUpamke MAJIUX U cpeambux npeaydeha y pazauuutum ¢asama

JKUBOTHOT' MUKJIyCa

OunaHcHpame je 3HavajaH (aKTop KOju JerepMmuHuIIe orncraHak u pact MCIL
OcHuBame mpenyseha, IMUpeme TMOCIOBHUX AaKTUBHOCTH, pa3BOj HOBHX INPOHM3BOJA U
WHBECTUIIMjE Yy TMOCTPOjeHa, ONPEeMy M JbYJACKE pecypce HIUPEKTHO je YCIOBJHEHO
Moryhuomhy mnpenyseha ga 3amoBosbu MoTpebe 3a KamurtaioM. Mana mnpenyseha, mo
NpaBUly, OCHMBA MoOjequHall (TMPEIy3eTHUK) WM TpyHa OJ HEKOJHKO JbYAW KOjH HMajy
MPEIy3eTHUYKY HJIE]y, PAcCIoNaxy COINCTBEHHM CpEACTBUMA W/WIM WMAjy (UHAHCH]CKY
noMoh nopoauie WM npujaTesba y 3aMeny 3a ydeuthe y npenysehy. Ykonuko je npeaysehe
ycrenrHo Bpiio O6p3o he ce jaButu motpeba 3a ImmMpemeM OW3HUCAa U WHOBaluMjama. Tana
HACTYIajy mpoOJieMru W3 pasziora mro je obe3dehuBame (HUHAHCHJCKUX CpEICTaBa MHOTO

TCXC 3a MaJia HCT'O 3a BCJIIMKaA npeny3eha.

MCII ce oOuyHO cyouaBajy ca OTPaHMUYEHOM TIPHUCTYIIOM TOBOJAHUM HW3BOpHUMA
¢buHaHCHpama ¥ Ha TPXXKHUINTY HOBIA M HA TPXKUIITY KalWTalla, © TO TMOCEOHO Y TOTIeny
yCJIOBa U IIeHE BUXOBOr Kopulrhewa. OTexaHno (pruHaHcHpame je Hajpeha npenpeka pacty u
pa3Bojy MCII. ¥V mnowerHum ¢aszama pacra, BehuHa manux mnpeayseha ce ocinama Ha
COTICTBEHE M3BOpe (UHAHCHpama. Y KacHUJUM ¢azama KUBOTHOT IMKIyca MoTpede 3a
KaluTaJloM TpeBas3nja3e MHTEpHE MOTYNHOCTH BJAcCHWKA, W OH Taja Mopa Ja pa3MOTpU
Kopuitheme eKCTepHUX M3BOpa (puHaHCHpama Kako Ou 00e30e1no cpescTBa 3a HEOIXOHE
MHBECTULIMj€ U pa3BOj MocioBama. (DUHAHCHpakE M3 EKCTEPHHUX H3BOpa TOCEOHO je
poOJIeMaTHYHO 3a cTapT—an ¥ BeoMa MJjaja npeayseha Koja HeMajy UCTOpPHU]y IOCTIOBamba U
HEJ0CTajy UM cpeacTBa oOeszbehema, ka0 M 3a WHOBAaTMBHA Tpeay3eha uMjum MOCIOBHH

moaAyXBaTu Cy BEOMa pU3UYHH.

3a obe3behuBame ¢uHaHcHjckux cpeacraBa, MCII mMory KOpHCTUTH WHTEpHE WU
eKCTepHe U3BOpE, Kao U pa3inuuTe kuxoBe komOnHanuje. MCII Hajuenrhe kopucte HHTEpHE

n3BOpe (UHAHCHpama TIOJI KOjUMa C€ TOJpa3yMeBajy COICTBEHa HOBYaHA CpPEJICTBA,

125



cpenctBa on HepacmopeheHe moOuMTH W/uUiauW o4 mpoxaaje UMOBHHE. Mely ekcrepHuM
M3BOpHMA Pa3IMKyjy ce HepopMaaHu U (GopMaliHu u3BopU (uHaHcHpama. Hedopmannu
M3BOPU CY CPEICTBAa MPUKYIJbEHA OJ MOPOAMIE, MpHjaTesba U OoraTux MmojeJuHana — T3B.
MOCJIOBHUX aHlhena, 70k ¢popMaTHi U3BOpU 00YXBaTajy pa3iu4UTe BUJOBE TPAJAUIIMOHAIHOT
3ayKUBamka (KPeAUTH KOMEpIMjaJHUX OaHaka W ApYruX (UHAHCH]JCKUX HWHCTUTYIIH]A,
MUKPOKPEIUTHPAHE JTH3UHT), Ka0 U (OHJOBE PUZHYHOT KamuTaja, (haKTOPUHT, TProBauKe
kpenute uta. I[lpemyseha Hajuemthe kopucte KOMOMHAIMjy BUINE pa3IMYUTHX H3BOpA
¢unancupama, Bojehu mpuToM yBek padyHa o0 OJHOCY M3Mel)y CONCTBEHOT M M03ajMJbEHOT
KanuTana. J{OCTyIMHOCT pa3iM4YuTUX H3BOpa (UHAHCUPAKA CE MEHajy TOKOM >KHBOTHOT
nukiIyca npenyseha y 3aBucHoCTH on (a3e pacrta, IMJbEBa M MOTEHIMjalla pacTa, CeKTopa y

KojeM mpeysehe mociyje u 0jHOCa MEHAIMEHTA TIPEMA PU3UKY.

Y Hacrojamy ga morpebHa (MHAHCHjCKa cpeacTBa 00e30elne W3 HajIIOBOJHHH]HX
n3BOpa, mpeny3eha ce TOKOM YHTABOT KUBOTHOT BEKa CyOdYaBajy ca IHJIEMOM: BIIACHHYKH
Kanutan wiu 3anyxuBame? HMmajyhu y Bumy OpojHe HpeIHOCTH W HEAOCTaTke o0e
aNTepHATHBE, ONTUMAaJHAa CTPYKTypa (HUHAHCHpama y BEJIMKOj MEpH je JIeTepMHUHHCaHa
[IUJBEBMMA pacTa M pa3Boja cBakor npenyseha. Y morneny Bnacauukor kanutana, MCII cy

Ha pacrojiaraby cneﬂeha YCTHUpHU I/I3B0p3374

— COIICTBEHA CPEJCTBA

— CpeacTBa MOPOIUIIE U TpHjaTeba

— cpeacTtBa HepoOpMaTHUX HHBECTUTOpAa — OOraTHX IMOjeJAMHAId, T3B. MOCIOBHHUX
anhena

— CpCACTBa q)OpMaJ'IHI/IX HWHBECTUTOPA — (1)OHI[OBI/I PU3SUYIHOT KalluTaJ1a

Ha nouetky >xuBoTHOT Beka npeayseha, Opoj pacnoiaokKuBUX U3BOpa (PMHAHCHPAA je
MaiM. Ycien OrpaHMYeHOCTH TMIOY3/IaHHMX TojaTaka o (UHAHCHJCKUM U JAPYTrUM
KapakTepUCTHKaMa IOCIOBHOI TIOJyXBaTa, IpHUBIAaYeHe eKCTepHuX (uHaHCcHjepa je
oTexaHo. McroBpeMeHo, KpeIuTHa CIIOCOOHOCT MiIaauX npeayseha je uspasuro crnada. Kako
npeay3ehe mocraje Behe u crapuje, momasu a0 OUBEpcUPUKANM]E TOCTYITHHUX H3BOpa
¢unancupama. Y panuMm (azama, mpenaysehe ce y Hajpehoj mepw ociama Ha COTCTBEHA
cpeAcTBa M To3ajMuLle oA Tpujatesba M mopoauue. Ca pacrom mpenyseha, MHTEpHE
¢uHaHcHjcke MOryhHOCTH ce HCLpIUbYjy a noBehasajy ce MoryhHocTu Kopuiihema CroJbHOT

Kanurajia y pa3inuuTuM GopmMaMa — nNociaoBHU anhenu, popmanHu HHBECTUIIMOHU (DOHAOBH,

8 I'pyna ayropa, Cyclicality of SME Finance, EIM Business and Policy Research, 2009, ctp. 21.
™ Market Failure in the Provision of Equity to SMES, str. 171, http://www.hmtreasury.gov.uk/d/Bankreviewchaptsix.pdf
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KOPIOpAaTUBHE WHBECTHIIM]E, TT03ajMHuIle OaHaka, UTA. OUHAHCHUPAkE Y BEIIMKO] MEPH 3aBUCH
u on Tuma npexyseha, omMHOCHO na 1M je y nuramy TpagunuoHamHo MCII, ocHoBaHO ca
nuibeM 00e30ehema mpuxoaa 3a MojeIMHIA, TTOPOIUILY WIIM Mamy TPYINy 3amoClIeHUX, WU

HMHOBATHUBHO U npez[ysehe ca Cp€aA’HUM UJIIUW BUCOKHUM HOTeHHI/IjaJ'IOM 3a pacT.

VY ¢a3u 3aderka u Start-up ¢asu, muyHa ymreheBrHa u T03ajMUIE O]l TIOPOJUIE U
npujaTtesba TMPEACTaB/bajy Haj3HA4YajHUju W3BOp (uHaHCHpama 3a Behmny MCIIL.
duHaHCHpamke 3aIy)KUBAakbeM KOJI KOMEpIHjaTHMX OaHaka ¥ JPYruX (UHAHCH]CKHX
WHCTHUTYIMja C€ KOPUCTH CaMO aKo j& TO HYXKHO HEOITXOHO H TOJI YCIOBOM Ja je JOCTYITHO.
3anyxuBame y 0BOj (a3u je n3y3eTHO MpoOIEeMATUYHO YCIEJ BHCOKOT CTETICHA PU3UKA U
HEM3BECHOCTH MCXOJa MOCIOBHHX THonyxBarta. [Ipemyszernunm, npedepupajy buHaHCHjCKY
(baexcubumHOCT 300T Uera HacToje Aa u3berny miahame aHyWTeTa, Ka0 U BUCOKE TPOIIKOBE
KOJU TIpaTe 3aayXKuBame. Pasnuautu mporpamu ApKaBHE TOPIIKE TTOYSTHHIIMMA Y OU3HUCY

Takohe cy 3HauajaH u3Bop obe30ehuBama puHAHCH]CKUX Cpe/icTaBa y paHuM (pazama pasBoja.

3a mpeay3eTHUKE KOjH MMajy MHOBAaTHBHE IMOCIOBHE HJICje W KOHIENTE, MOCIOBHU
anhenu TpencTaBbajy jeDTUHUJU H JOCTYIHUJU W3BOp TNpuOaBbama KamuTala OJ
dbopManHuX HMHBEeCTUTOpa. Y O0BOj a3y, MOCIOBHU MPOJEKTH CY PHU3UYHH, Ca BHUCOKHM
MOTEHIMjaJTHUM CTONamMa HEyCleXa M joll YBEK CYy HEJOBOJbHO aTPaKTHBHH 3a PU3UYHE
donnoBe u kopmopamnuje. [locnoBHu anhenn He camo mrTo 00e30elyjy kanutan Beh u
HEOIXO/IHO MCKYCTBO U BEUITHHE, 300T yera ce y paHuM (hazama pazBoja cMaTpajy JEHUM O]

Haj3HAYajHUJUX U3BOpa (UHAHCHpaka HHOBATUBHUX U Op3opactyhux MCIIL.

VY da3u pacra, HOBUaHa CpeJCTBA NPEAYy3€THUKA Cy YIIIaBHOM HCLPIJbEHA 300T yera
¢uHaHCHpamke M3 E€KCTEpHUX H3Bopa no0uja Ha 3Hadajy. Ca pacrom MCII 3apyxuBame
M0CTaje aTPaKTUBHUJU U3BOp (UHAHCHpama. 3aayKuBame, Me)yTuM, NMpeacTaBiba U3Pa3UToO
ckyn u3Bop (QuHaHcupamwa. Kpeautupawe MCII Huje mnpodurabmino 3a OaHke 300r
U3pakeHOT' pu3uKa noBpahaja cpeacTaBa, BUCOKUX aJMHUHUCTPATUBHUX M TPOILKOBA 00paje
3axTeBa, Kao U 3aro mTo MCII 0o6uyHO HeMajy aJeKBaTHY KH-HIOBOACTBEHY €BUICHLU]Y,
(dbunHaHCcHjcKe u3BemTaje u ousnuc mianose. Tpaaunuonanna MCII y oBoj da3u pacta yecto
KopucTte (aKTOPUHT, JHM3UHT U Tpropauke Kpenute. MaKkTOPUHI MpeacTaBiba MPOAajY
NOTpaKMBamba O] Kylala CHEIHjaJu30BaHUM (UHAHCHJCKUM HMHCTUTYIMjaMa Ipe poka
nocneha 3a HamnaTy, y3 JAMCKOHT, OJIHOCHO yMameme 3a kamary. JIM3uHr je Beoma dyect
M3BOp (MHAHCHpama y 3emMJbaMa y TpPaH3UIUJU y KojuMa mpeay3eha HeMajy TOBOJbHO

HOBYAHUX CpEJCTaBa 3a KYMOBHHY ONpEMEe M TEXHOJOTHje. Y MHUTamy jé YrOBOPHH OIHOC
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n3Mel)y TU3UHT KOMITaHH]€ W TIPUMAOolla JIM3UHTa KOJUM CE€ OTIpeMa, MOCTPOjeha UIN BO3UIIA
Jajy Ha KOopHIIheme NpuUMaolly JH3WMHra Ha ojapeleHH BpeMEHCKH TEepuoj y3 HaKHany.
TproBauku KpeauTH, Ka0 OOJUK KPATKOPOUHOT (MHAHCHUPAHA, CY KPEIUTH KOoje H00aBhaun
o100paBajy Kymniuma kajia uM omoryhe ojuiokeHo miahame KynjbeHUX IPOU3BOJIA U YCIIyTa.
OHu cy BakaH MHCTPYMEHT YIpaBJbakha HOBYaHUM TOKOBHMaA. 3a mpemays3eha ca cpenmum
MOTEHIMjaJIoM 3a pacT W 3a Op3opacryha MCII, pu3nyHu KanuTtaja je TOTOJHHjH H3BOP
(¢uHaHCUpama pacTa O]l 3aayKuBama Koja OaHaka. BeHType mamurtan (QOHIOBH ylIaxy
KaluTall y MpUBaTHA npeay3eha ca BUCOKMM IMOTEHIMjaJioM 3a PacT, y 3aMeHy 3a YAEO Y
BJIACHUYKO] CTPYKTYpH. 3a pasiuKy oJ (huHaHCHpama KOpHUIIhemeM OaHKapCKUX KPEIWTa,
Kajga o0aBe3e MO0 OCHOBY KpemuTa ontepehyjy HOBYaHM TOK mpeay3eha TOKOM dYuTaBOT
neprojia Tpajama KpeauTa, y Cliydajy (uHAHCHpama ImyTeM (OHIO0BAa PU3UYHOT KaluTaja
TUBUICH]IC BIaCHUIIMMA ce UcIuiahyjy camo ako je mpeny3ehe ocrBapuio npodur. Y cirydajy
(¢buHaHCUpamka MyTeM PU3UYHOI KamuTajga HHUCY MOTpeOHa cpeacTBa obe3dehema, kao Koa
3aly’kMBama Koja OaHaka, mTo je MHaye jegan on Hajehux mpobnema MCII. Bucoko
noTeHIyjamHa npeayseha mmajy Hajmmpe MoryhHOCTH KOMOMHOBama PasiUYUTHX H3BOpA
¢unancupama. Ox ocranux npemyseha pasnukyjy ce o TOME IITO UMajy peallHe IIaHce Aa

KaruTall Mpru0aBIbajy jaBHUM ITO3MBOM 3a OTKYIH aKIIHja.

3a npexyseha ca MMM MOTEHIM]AJIOM 3a PacT je KapaKTepUCTUYHO J1a UM je TOKOM
YUTABOI XMBOTHOT IMKIIyca JIOCTyNaH OrpaHM4yeH Opoj u3Bopa (uHaHCcHpama. Y dasu
3penoCTH, OBa Mpeay3eha ce JOMUHAHTHO OCTIamkajy Ha CpelcTBa oj HepacnopeheHe nooutu
W Ha 3aqyxuBame Koj Oanaka. IIpemyzeha ca BuUCOKMM TOTEHIHMjaJioM 3a pacT Takohe
KOPUCTE KpeIuTe KOMEpIMjaTHUX OaHaka U ApYrux (pUHAHCH]JCKUX MHCTHUTYLIH]A, ald Y OBO]J
¢da3u HeomxoJHA CpeACTBA NPUKYIUbA])y M EMHCHJOM aKlMja, Kao M OJl Pa3IMUYUTHX

HMHBECTUTOPA.
Kpatak pe3ume ropeHaBeieHOT U3IJie[a OBaKo:

@aza 3auerka — HedopMmanHu akmMjcKu KamuTal M MO3ajMHULE OFf OCHHMBadYa M
CapaJHiKa, KPeAWTH OaHaka, YKOJHMKO j€ TO HEOMXOIHO W TOJ
YCIIOBOM J1a CY TOCTYITHH;

Crapr-an ¢aza — HedopmanHu akiujcKu KamuTajd M T033jMUIE OJf OCHUBada M

CapaaHuKa, KpCAUTHU 6aHaKa, JIM3UHT 3a OIIPpEMY;
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®da3a ekcnaH3uje — AKITUjCKH KaruTal U3 OPUTHHATHUX U3BOPA, TT03aJMHIIE O]

6aHaKa, YTy U3BOPHU (PUHAHCHPama (IM3KMHT ¥ HaKTOpHHT)

Kpenutn GaHaka cy joil yBeK Haj3HA4YajHUJH U3BOP €KCTEPHOT (pMHAHCHpamka TOKOM
*UBOTHOT Beka Hajpeher 6poja MCII. Ha oBaj naunn npenyseha ¢hunancupajy uHBecTuliyje,
oOpTHa cpencTBa u 3anuxe. YciaoBu kpenutupama MCII ce pa3nukyjy 1o 3emibaMa aji Cy
YBEK Mame MOBOJFHU OJl OHMX IIOJI KOjUMa Ce 3aayXyjy Benuka mnpemyseha. Pasmore Tome
Tpeba TpaXXWTH y YMECHHIM Jla Cy KpeauTHe motpede oBe nBe rpyme mnpemy3eha Beoma
pa3nuynTe, OJHOCHO J1a MamkM U3HOCH KpeauTa Koju ce onodpasajy cektopy MCII nyxHO
3aXTeBajy W BHUIIE KaMaTHE CTONE Kako Ou OaHke o0e30eamiie KeJbeHYy MpOopUTAOHITHOCT.
Hajsehu npo6Giiemu GaHaka npuinkoM oJ00paBama KpeauTa MainuM npenysehuma ognoce ce
Ha: HEJIOCTATaK aJIeKBaTHE KHUTOBOJCTBEHE EBUICHIM]E, polieM obe30ehema kpeaura u
HETNOBOJbAaH KpeAuTHHU pejTuHT npenyseha. Hajpehu nmpobnemu MCII nprimkom xopuirhema
OBOT M3BOpa (hMHAHCHpama Cy: BUCOKE KaMaTHE CTOIIe, IMMUTHPAHU U3HOCH KpPeIuTa, 1yre u
CKyIle mporeaype oOpalie 3axTeBa M O00paBama KpeauTa, IMpoOJieMaTHYHAa CpEICTBa

obe30ehema.

Petke cy 3emibe 0e3 3Ha4ajHUX NMPUPOJHUX OOraTcTaBa Koje Cy yCHEIIHO HU3rpajuiie
cCaBpeMeHY, MHJYCTpUjalu30BaHy U M3BO3HO OpHMjEHTUCaHy IpuBpeay, a aa y tome MCII
HUCY OJUTrpajla BaKHY yyory. TuMe mTo ciyXe Kao OCHOBHA KapHKa y JIaHIy CHa0/eBama
n3Mel)y manmux npoms3Bohaya W PETHOHAIHWX, HAMOHATHHUX WM W3BO3HHUX TPIXKHINTA,
anexBatHo (puHaHcupana MCII umajy 3HauajaH MoTeHLKjal 3a TpaHchopMalnjy, Ha IpUMep,
MoJbONPUBpETHOr cekTopa. [lomTo KopucTe ymrene yciesn crenyjainzaindje 1 JOMUHUPAjy
W3BO3HUM TMOJICEKTOpUMa ca BUCOKUM pactoM, MCII umajy ciMuyaH MOTEHUHWjal U 3a

TpaHchopmalujy npepahupaduke HHIYCTPH]E.

JpxaBHa nojpika, y oOJUKY KpeluTa KOjuMa c€ MCIYHaBajy UUJbEBU MOJIUTUKA U
ApYruX MOJCTULAJHUX Mepa, Moxke OuTu oa momohu. Mnak, TakBa MojpIika MOXe UMaTu
caMo OTpaHMYEH YTHIIAj, aKO C€ y O03Up y3Me BEJIMYMHA OBOT CEKTOPAa, JOK MCTOBPEMEHO
MOCTOjU IIaHCa 3a JUCTOP3U]y Ha TPXKUIITY KOja MOXKE NPUYMHHUTH BHILE IITETE HETro
kopuctu. Jla 6u ce 06e36en1o Behu 1 oIp>KMBU TIPUCTYI U3BOpHMa (GUHAHCHPaHka, TOTPEOHO
j€ CMamUTH TPXKUILHE MpenpeKe KojuMa ce crpedyana TOK mpuBaTHOr kanuraia npema MCIIL.

Camo Y KOHTCKCTY TpPXUIOIHUX PpCHICHKHa CC MOXKC MOOUIINCATH AOBOJbHO H3BOpPa

" Ussop: EVCA, mpeysero u3: Cyclicality of SME Finance, EIM Business and Policy Reseach, 2009, str.22.
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(uHaHCHpamka KOjuMa Ce€ MOTY 3aJIOBOJBUTH MOTPEOE 3a PaCTOM €KOHOMCKH MPOJYKTUBHUX

MCII.

[Ipeno3HajemMo 1a Ha MPUCTYI CBUX Ipeny3eha n3BoprMa GUHAHCHPama, Y YCIOBHMA
HAjTe)KE EKOHOMCKE KpH3€ Y MOCIEIIbMX HEKOJIUKO JElEeHHja, HeraTHBaH YTHULA] UMajy
pa3nuuuTy (PaKTOPH, KA0 IITO Cy MOTOPIIAkE MPEayCiIoBa 3a MOCIOBAKE U Mamba CKIOHOCT
ka pusuky. MCII cy HapouwWTOo pamHBa ycjien cBoje cinabuje (PUHAHCHjCKE CTPYKType H
3aBUCHOCTH 0oJ Kpeauta. [la umak, y3eBmm 1o y 003up, mocroje mMepe koje Biama moxe u
Tpeba na mpexy3me na Ou yomaxkuna edexkre GUHAHCH]CKUX KpH3a U o0O0JbINaIa yCIOBE 3a
¢unancupamwe u THMe nomoria MCII ma omurpajy 3Ha4dajHHMjy yJIOTY y TOKpETamy
NPUBPEIHOT ONOpaBKa. MHOre JApkaBe IIUPOM CBETa NPENo3Hale Cy BaXHY YJIOTY KOjy
MCII wrpajy y mokperamy MpHBpPEIHOTr onopaBka. VpoHHja je y TOMe IUTO JIOHI MPHCTYI
n3BopuMa ¢uHancupama Behuny MCII y mocTTpaH3UIIMOHUM 3eMJbaMa YHHH 3aBUCHUM O]1
MIPUBPEIHOT OMOpaBKa U JIOK 4eKajy aa ce crBapu npomene, MCII craraupajy wim cMamyjy
00MM CBOT TIOCJIOBama. Y MHOTHM CllydajeBUMa OBAaKBE (MPME Yy MOTIYHOCTH HAITyIITajy
dopManHy E€KOHOMHjy, YMMe 3a00mia3e IOope3e W IPONHCce, MOAPHBAjYy KOHKYPEHTHOCT
JeranHux npenyseha u He ToMpUHOCE y MOTITYHOCTH HU JaBHUM IPUXOANMA, HUTU CTBaparmby

HOBHUX pagHHUX MCCTA.

be3 6osper mpuctyna nzsopuma ¢puHancupawa MCII mory OuTu U3BOpU pU3HKa KOjU
MOAPUBAjJy MAKPOEKOHOMCKY CTaOUITHOCT W TMOHMILITABA]y HEKE O] MO3UTUBHUX IOMaKa KOjU
ce HAacToje OCTBApUTH Kpajie O0JHOM, aJId U HEONXOJHOM, (PUCKATHOM KOHCOIUAALUjOM. Y
HajMamy pyKy, 0e3 6osper npuctyna u3BopuMa ¢puHancupamwa MCII He Mory na ancopOyjy
ryOMTKe paJHUX MecTa y jaBHOM CEKTOpY HMTHU Ja CTBOpPE NPHUXOJe KOju OM MOriMu Ja

yOnaxe yTunaj GUCKaIHUX PECTPUKIIMOHUX pedOpMH.

Orpomna Behuna MCII y mocTTpaH3MLMOHMM HIpHUBpeAama, IpUCTyN (opMaTHUM
u3BOpUMa (pUHAHCHpama paad MHBECTUPAa U pacTa, BUJIU Ka0 OTPaHUYEH M HETpeBUIMB.
[Ipojexija je ma 60% MCII y npeaMeTHHMM mpuUBperamMa HE KOPHUCTH KpeauTe U3
(dbopManHux u3Bopa. Yak 1 OHU KOjU CBAaKe roJIMHE y3UMa]y KpeAUTE TO YUHE Y MAJIIOM O0UMY
— cKopo moJjioBuHa oBuUX (upmu y3uma kpeaute ox 10.000 eBpa mim Mame, a TEK jeaHa
YeTBPTHHA BHX 33dyXyje ce y uzHocy of npeko 50.000 espa. Ilpexo nse tpehune MCII y
MOCTTPAaH3UIIMOHUM TIpUBpeamMa UMajy mpobieme ca noOujameM KpeauTa, y nopehemy ca

jeaHoMm TpehuHOM UpPMH Koja ce y pa3BUjeHHM 3eMJbaMa cyoyaBa ca OBUM IpoOiIeMuMma.
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Behe ¢upme y oxBupy MCII umajy 60spu mpuctyn u3Bopuma ¢puHaHcupama. OKo
52% yxynHe mace nyra MCII unne nyroBama GupMu ca MPUXOAOM OJ] IPEKO MUJIHOH €Bpa
(8% cBuxX perucTpoBaHUX MpuBpeAHUX japyirasa). [Ipeoctanux 48% nyroeama oTmaaa Ha
npenyseha ca mpuxoauMa MamHM 01 MWIMOH eBpa (92% perucTpoBaHUX HPUBPETHUX
npymTaBa). Ilpuctyn wu3Bopuma ¢uHaHCcHpama Takohe je HeaaekBatan 3a MCII y
BracHUIITBY >keHa U MCII y KJ/pbydHUM CEKTOpHMa Kao IITO CY IMOJbONPUBpPENa,
npepalhuBauka MHAYCTpUja U rpal)eBUHAPCTBO, MPEMIA OBE TPyIE MOTY J1a OyAy OJp>KUBU U

npobuTabuIEY 3ajMorpuMIH. '

Hako cy 6anke Bomehu umsBop kpeamta 3a MCII koja xopucre dopmanHe u3Bope
(buHaHCHpaWka, BUXOBE YCIYIe ce He KOPHCTE Y MEpH y K0joj OM ce TO MOTJIO OYEeKHBATH
umajyhu y BUly BbUXOBY JIOMHHAIIM]Y HA TPXKUINTY. baHke U 1ajbe HUCY CKIIOHE PU3UKY KOjU
ca coboM HOCH KpeauTupame Manux npenyseha. MHore, Takohe He mpeno3Hajy za Maiu
nopTdoyrju MOTy fa Oyly KBaTUTCTHH M 3a0pHHYTE Cy 300T TPaHCAKIIMOHUX TPOIIKOBA, jep
OBa JiBa YMHHUOLIA BEOMa yTWYy Ha MoBpahaj yJIOXKEHUX CpeACcTaBa Yy CHUTyalHjHu y KOjoj

MOCTOj€ jaK! IPUTHUCITH JIa C€ OCTBAPH MPOQPUT U OUyBa KaITUTAIL.

VY cBerny oBUX MH(OpMaIMja U CTaTUCTUYKUX I0JlaTaKa, He M3HEHal)yje yumbeHuLa
na npenyzeha CTagHO HaBOAE JIOII NPUCTYN H3BOpUMAa (PUHAHCHpama Kao jeAHY OJ
Haj3HAYajHUJUX MpenpeKa 3a pacT U CTBapame HOBUX pagHux mecta. HaBenthemo npumep aa
je CpOuja y HajJHOBHjEM H3BEINTa]y O KOHKYpPEHTHOCTH CBETCKOT €KOHOMCKOT (opyma Ha
105. mecty ox ykynHO 144 3emibe Kajia je ped o MPHUCTYIy U3BOpUMa (puHaHCHpama, a 124. y
norneny (uHaHcupama mnyreM akuuja. OBaj pejTHHI je JIOIIUjU O]l IMjacMaHa MHOTHX
CyCeHUX 3eMajba, a YaK C€ W IOropiiao y OJHOCY Ha IMpeTXoAHe roauHe. Maga cy Ha
paHrupame Ha OBOJ JIMCTU YTULIAJIU U OATOBOPU BehUX KOMIIaHU]a, Ta] pe3yJTaT oJipakaBa U

crasose MCII.

Y HapenHOM TOTJIaBJbY IMpe3eHToBaheMo CTaHIapAHy MOHYAY KPEAUTHUX IUIacMaHa
MOCIOBHUX OaHaka ca KojoM u3naze Ha Tpxkumre. [loHyna komepuwjamHux OaHaka Ha
TPKHIITAMA TTOCTTPAH3UIIMOHUX TPHUBpEIa j€é Mame-BUIIEC CIMYHA, ¢ 003UPOM Ha TO Jia
CIEIM]aTM30BAHOCT y OaHKAapCKOM CEKTOPY HHje 3acTyIJbeHa Y OHO] MEpH KakBa je Ha

pa3BHjEeHUM TPXKULITHMA.

6 Banca Commerciale Italiana, “The Banking Systems in Central and Eastern Europe and the Challenge of UE Enlargement”, Monetary
Trends No. 59, jun 2000, s. 24.
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V. H3BOPU PUHAHCHUPAIBA U IOAPIIKA PA3BOJA MCII Y
IHHOCTTPAH3UIINOHUM ITPUBPE/IAMA

[Tonyna nocnoBHux OaHaka mpemMa MPUBPEIHOM CEKTOPY, Y HAllleM CIy4ajy MaluM U
cpeamuM mpeny3ehrMa OIHOCH ce Ha KpenuTe, ACNO3UTe, JOKYMEHTapHO IOCIIOBAamE,

YCIyre mjiaTHor npomMeTa, MCHUYHO IIOCJIOBAKLE, UTA....

W3 HaBeleHOT CKyma IMOCIOBa Koje OaHKa HYIW CBOJUM KJIMJEHTHMA, HW3]IBajaMO

KpEJUTHE MOCIIOBE KOju ce AePHHHIY Kao Haj3HAYajHUjU O0JIMK U3BOpa (UHAHCHPAbA.

4.1. KpeauTu KoMepIujajJHUX OaHaKa

4.1.1. Kpeaurtu 3a o0pTHA cpecTBa

HenoBoseHOCT akymymanmje, Omio aa je ped o nqomahoj Wid J0JaTHOj IO KOje ce
J0J1a3u 3ay’)KUBAalkEM y HHOCTPAHCTBY, ynyhyje MOCIOBHE cyOjeKkTe Jna Tpake KpeIauTHa
cpencTBa. AKyMYJIaTUBHOCT Hallle IPUBPEIC Koja je Y pa3Bojy, HHje Ha TAKBOM HUBOY Jia Ou
MOTJIa y TIOTITYHOCTH 00e30eauTH morpede 3a OCHOBHUM M TPajHUM OOPTHUM CPEICTBUMA.
WNHocTpanu u3BOpH 3a 3a/10BOJbaBame JoMahux moTpeda 3a ynaramke Y OCHOBHA M OOpTHa
CpeZAcTBa YCIOBJbEHH Cy Moryhnomrhy 3anykuBama y HHOCTpaHCTBY. Mimajyhu y Buay na je
JOMUIIMIIHY OMJTaHC €eKOHOMCKHX OJJTHOCA Ca MHOCTPAHCTBOM HeraTHBaH, TO Cy U MOryhHOCTH

3a 381y’ KUBAKC Y HHOCTPAHCTBY Ol"pElHI/ILIeHe.77

[Ton o6pmuum cpeocmeuma nipenyseha nmoapazymeBajy ce oHa CpeAcTBa Koja Membajy
o0nuk 1a Ou ce, Mewajyhu ra, MTOHOBO BpaTuja y MPBOOMTHU HOBYAHU OOJIMK; Ty CHaAajy:
TOTOB HOBAall, CHPOBHHE W MaTepHjall, MPOU3BOJMHA y TOKY, 3aJIMXe TOTOBE pOOeE,
noTpakuBama oJf Kynama u ap. Kamga ce cpenctBa o0e30elyjy on 6anke aa Ou ce moKpuiie
HaBe/IeHe HaMeHe, OHJIa je ped 0 KopHullhewy KpeauTa 3a oOpTHa cpenctsa. [Ipenysehe koje
J€ Yy OCHUBamWY KpeIuT 3a (TpajHa) 0OpTHA cpeacTBa 00e30el)yje HICTOBpEMEHO Kajaa M KPeauT
3a OCHOBHA CpPEJICTBA, C TUM IITO CE€ OHA KOPHUCTE TEK MO 3aBpILIETKY I'pal)eBUHCKUX 00jexaTa
u MoHTake ornpeme. [Ipenysehe koje 3a cobom nma Beh onpelhenn pagHu Bek Takohe ce Moxe
JaBUTH 3a KpEAUT 3a TpajHa 0OpTHA cpecTBa, Omio 300r noBehane Mpou3BOIKHE, OMIIO LITO je

JoTaJallmkba O6pTHa CpCACTBA YTPOUIUIIO Y I/IHBCCTI/II_II/IjC.

" Munytun Buposuh, Bauxapcku menaymenm, Exonomcku nacTuTYT beorpan, Beorpan, 1995, ctp. 125-141
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Kpeoumu 3a mpajua o6pmuna cpeocmea cranajy y JIyropoyHe HHBECTHUIIMOHE
kpenute. TpajHa WM cramHa oOpTHA CpeACTBa y jeHOM mpenysehy mpeacraBibajy oHaj J1€0
OOpPTHHX CpeJCTaBa KOjH je TPajHO BE3aH 3a MPOHM3BOABY M MPOMET U KOjU HUje TOJUIOKAH
Ce30HCKUM mpomenama. CpelcTBUMa U3 KpeauTa 3a CTalHa OOpTHA cpefcTBa 00e30ehyjy ce
MaTepujasl 3a PENpOAyKIHWjy, HEJOBpIICHA IPOU3BO/AMA, IOIYINPOU3BOIM W TOTOBH
MPOU3BO/IM, Ka0 M HOBYaHA CpEACTBa HaMEHeHa MpuOaBjbaky THX CTBApH U JI€O
MOTpaKUBamkha M3 OCHOBA PEIOBHOT TMOCHoBama. Qeu Kpeoumu ce 0000pasajy us3
0y20pOYHUX U360paA cpedcmaesa OaHKe, Koja TOTUYY U3 MPUKYIIJbEHUX WM MPHOABIbEHUX
cCpeicTaBa W Koja Cy IO CBOM KBAIHTETY IYyrOpOYHA CPEICTBA, Tj. MOTHYY W3 pEaHE

aKymyJainmje.

Ocum Ttora mrTo mpeny3eha mnpubaBipajy mMOTpeOHAa cpelncTBa W3 COICTBEHE
aKymyJjaIuje, morpede y oOpTHUM CpeICTBHUMA 3a/I0BOJbaBajy W Ha JIpyre HAYMHE U U3
IPYTUX M3BOpa CPEICTaBa, MPBEHCTBEHO MOMONY KpamKOpoOYHUX Kpeouma 3a noepemeHa
o6pmna cpedcmea, 3a Koje Kao M3BOPU MOTY CIYXKHTH Pa3HU JICTIO3MTH M KPEIUTH W3
npumapHe emucuje Hapoane 6anke. Kpenutu xoju ce ogo0paBajy npuBpenn y oOpTHE CBpXe
W3Y3eTHO Cy 3HaYajHH, jep oMoryhaBajy KOHTHHYUTET OJIBHjamba TpoIleca PEIpoayKIHje.
Axo, Ha TpuUMep, MMa JOBOJbAH M3HOC OOPTHHX CpeAcTaBa 3a TMOYETaK IMPOU3BOIHOT
npoiieca, oHa moMohy BHUX Kyllyje moTpeOHe CUPOBHHE U OCTaJIM MaTepHjal U Iiaha paaHy
cHary. Kana npousBene oapelene koanuuHe npous3Boa, OHa OM UX Mopajia IpBO IpoJaTH U
TEK IMOMITO OM TaKO MOHOBO JIONLIA IO OOPTHUX CpelicTaBa, MOTJIa OM OTIOYETH HOBU MPOIIEC
npou3Boame. bynyhu na ce peanusamuja pobe He Mopa OIUTPAaTH OJAMAX TIOMITO j€
NIPOM3BE/ICHA, U J1a Ty HeKaja Moke mporehu Bullle BpeMeHa, npeaysehe 6u y ToMm ciaydajy
MOpajo Ja 4eka U Ja He MpOu3BOAM HOBe mpousBonae. Kpeaut y oBom ciyuajy o06e3behyje
HEeNpeKUuIHU TOK MpOM3BOJm-e. Bennku 3Havaj kpenuTa 3a oOpTHA CpeAcTBa orjiena ce Uy
MPEeBa3HIAKEHY CE30HCKHX OCHWIAlMja Yy TpOIecy INpPOHU3BOJHE, Kao INTO je TO Yy
npexpamMOeHO0j MHIYCTPHjU; HAPOUUTO j€ TO M3PAXKEHO Yy Mpou3BoAmM miehepa, rae paaHa
opranu3zaiyja nomMohy Kpenura A01a3u A0 OOPTHUX CPEJCTaBa KOja Cy HEOIXOJHa 3a BpeMe
KaMmIame mpepane mehepHe perne. Benwky ynory kpedum 3a oopmhua cpeocmea uma u
RPUIUKOM OMKIAKAA 3acmoja Ha mpycuuimy 300T KOjUX c€ TPEKOMEPHO TOMHIIAjy
3aJxe TOTOBUX IMPOM3BOJA, IITO BEOMa aHTaxyje W OJIOKMpa ConcTBeHa cpenctBa. Kama ce
OTKJIOHE Topemehaju Ha TPXKUINTY a 3aJluXe MpoJajy, MOCIOBHH CYOjeKT M3 peanu3aluje

otmuiahyje Kpeaur.
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Bankapcku kpeauTu 3a 0OpTHa CPEeCTBA MOTY C€ IIOCMATPATH:

» y dyHkuMju cHabaeBama YKYIMHOT TIpolieca MPOU3BOAKE M pacmojiese
NOoTPeOHOM KOJIMYMHOM HOBIIA K20 MPOMETHOT CPEJICTBA, U
» y dyaxouju  Qaxkropa akTUBUpama M yOp3ama pa3Boja MaTepUjaTHHUX

MIPOJIYKTUBHUX CHAara u o0ez0ehema Hy>KHOT CTeneHa CTAOMIIHOCTH Y IPUBPEIH.

Kpenut y ¢yHkmuju cHabneBama yKyImHOT TIpolieca HpPOHM3BOIIE M pacrozerne
NOTPEOHOM KOJIMYMHOM HOBIIA Ka0 MIPOMETHOT CPE/ICTBA Be3yje Ce 3a MPHHIUI KPeIUTHPaba
pobe o1 MOMEHTa MPOM3BOIE 0 MOMEHTA KOHaYHE Ipoaje (morpoimke). To cy kiacnyHn

IIOCJIOBU KpCAUTUPAbA I[OMaheF IMpoOMETa U U3BO34A.

Kpeaut y dyHKIIMju akTHBHpama U yOp3aBama pa3Boja MPOU3BOAHMX MOTYhHOCTH,
KPEIUTUPAEM TPOU3BOME, 3aJMXa M CIWYHO, CTBapa IMPOTUBTEKY paHHjE€ CTBOPEHO]

KYIIOBHO] CHa3H, YUME C€ OJHOCH Ha TPKHUINTY YPABHOTEKY]Y.
a) Bpcme kpeouma 3a obpmue nompebe

[Ipema poky Ha KOju ce KpeauT 0J00paBa pa3iuKyjeMo 0yzopouHe Kpeoume, KOju ce
oajy 3a mpajua o6pmua cpeocmaea, u KpamkopouHe Kpeoume, Koju ce 0ajy 3a noepemena

00pmua cpeocmaa.
[Ipema namenu 3a xojy ce KpeauTH 0100paBajy pa3iuKyjeMo:

P Kpenute 3a IPOU3BOBY,
P Kpenure 3a 3anuxe,

P kpenute 3a pOOHH MPOMET.
Kpeoumu 3a npouzsoomy
Kpenutu 3a npon3Boamy ce 0100paBajy IpBEHCTBEHO:

> 32 Tpou3BOAKY MNpeXpaMOCHHX IMPOU3BOJA, 33 HOPMAIHO CHabJeBambe
MOTpoIIaya,

» 3a HabaBky gedunuTapHux goMahux W yBO3HUX CHPOBHHA W
PENpOIYKIIMOHOT MaTepHjaa,

P> 3a KpeauTHpame MPOU3BOJKBE pode 3a M3BO3, KA0 U 3a MPOU3BOMAKY pole,

KOJOM C€ 3aMemYje yBO3,
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P 3a mpumnpemMHe pajoBe 3a U3rPalky KpymHUX obOjekara, ypeheme TepeHa u 3a

cTaMOEHY U3TPaJIby.

3a omobpaBame OBHX KPEIHWTa 3a MPOM3BOMAY MOTPEOHO je, OCHM OIIITHX YCIIOBA,
WCIYHHUTH U TIoce0aH YCIIOB, a TO je 0e30eIeHOCT MIacMaHa MPOU3BOILE 3a KOjy Ce TPaXu

KPEJIUT.
Kpeoumu 3a 3anuxe

Oga BpcTa KpeauTa 3a 0OpTHA cpeAcTBa 000paBa ce mpeaysehy mox ycioBom na je
o6um 3anuxa ekonomcku onpagdan. OBU KpeauTH ce Hajuemhe ogo0paBajy y nepuoguma
Heycki1al)eHOCTH MPOU3BOAE U MIPOJIaje, UK 300T HeMama TpajHUX OOPTHUX CpelicTaBa Koja

cy notpedHa 3a peJOBaH OOHM I10CIIOBAbA.

KpenuTn 3a 3aimuxe MOTY ce Pa3BpCTaTH U Ha KPEAUTE 3d CE30HCKE U 34 8AHPeOHe
3anuxe. Ilocroje mpemy3eha unju je mpeaIMeT MOCIIOBamka TAaKaB Ja Ce NMPOU3BOJba OJIBHja
KOHTHHYHPAHO M PAaBHOMEPHO Yy TOKY IIeJie TOJIMHE, a peajn3alrja caMoO y HEKOM IEePHOLY
TOJIMHEe, U 00paTHO, MPOU3BO/IkHA CE OJ[BHja Y KpahieM BpEeMEHCKOM IMEpHOY, a peain3aiuja
Te4ye paBHOMEpHO Iiene roauHe. Jla He Om Owino mopemehaja y NMpoOU3BOIHH, OJIHOCHO
peanu3anuju, 0100paBajy ce Kpeoumu 3a ce30HCKe 3anuxe pode. Y HEKHUM TNepuOIUMA
Moryhe je yrposkaBame peJOBHOT cHaOjeBama mpeay3eha, HapOUHUTO PENnpPOAYKIIHOHUM
MaTepHjajioM U3 YB03a, 3aTHM C€ MOJKE JIECUTH Jla HeKa Mojpydja 3eMJbe Oyy ojiceueHa oJl
cHa0aeBauKuX IeHTapa 30or mopemehaja y caoOpahajy, HApOUUTO 3UMH, UTA. 3a CBE Te
MIpUJIMKE MOXKe ce pehu Ja cy BaHpeHe, a mpeayseha mory aa 106ujy o1 6aHKe KpaTKOPOUHE
Kpeoume 3a eanpeone 3anuxe poode, na ce He 6M o0ycTaBJbasia MPOU3BOIHA, OJTHOCHO /1A Ce

He OM yrpo3mio CHa0/IeBamke CTAHOBHUIIITRA.

Kana je peu o kpeauTupamy 3ajuxa, MOpa Ce BOJUTH padyHa Jia ce He 000paBajy
KPEIUTH 332 HEKYPEHTHE 3aJluXe, Tj. 3a OHE IMPOU3BOJAE KOJU C€ HE MOTY MpOJaTH Ha

Tpxkuiry. CpeacTBa kpeduma 3a 3aauxe OOUIHO CE€ KOPUCTE:

P  3a 3anuxe npunpem.bene 3a u3603, 1 TO Ha OCHOBY JJOKYMEHTAIHje KOjOM Ce
JI0Ka3yje Ja je M3B03 YrOBOPEH,

> 3a 3anuxe OCHOBHUX npexpamOeHux npou3zeo0da, TIpe CBETra 3a 3alIuxe
TMIIeHnIle 1 OpaiiHa, 3a MPOU3BOABY XJieha, 3a 3aJI1Xe CBEKET Meca U MIleKa

u 3a 3asiuxe Boha u mospha,
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» 3a 3anuxe mamepujana 3a penpooyKuujy, 20MOBUX NPOU3ECO0A U
mpzoeauke pode; KpenuTu ce 0100paBajy 3a MPEBA3HIAKEHE CE30HCKUX
HeyckimaheHocTH  u3Mel)y mMpow3BOAKE H  TPOMETa, Kao H JIPYTUX
cneun(UYHUX Y3pOKa KOjU YTHUy Ha CTBapame 3alMxa Marepujaia,
MIPOU3BO/IbE Y TOKY U TOTOBHUX ITPOU3BO/IA,

> 3a npunpemy u 3anuxe y uz0aeauKkoj oearamuocmu v mtaMiame ojapeheHux
KIbUra 1 U31amba,

» 34 3anuxe nompeodHe 3a pedosan 0ouM noci06arsa.

OBu kpemutu ce oa00paBajy mpeny3ehmma Kojuma HEAOCTajy TpajHa OOpTHA

CpeICTBa, IITO UM OHeMOTyhaBa H3BPIICH-E TUTAHA TTPOU3BOIHE U POMETA.
Kpeoumu 3a poonu npomem

OBHU KpenuTu ce OOMYHO KOPHUCTE 3a MOCIEHIMBAkEe MPOMETa, KYIIOBHHE U IMPOJiaje
po0e, y CONCTBEHUM MPOJIaBHUIIAMA, Y BEJENPO/Iajy, MaJONPOIaju U CIIOJbHOTPrOBUHCKOM
npometry. Kpeoume 3a poonu npomem MOTy KOPUCTUTH TPOMETHE OpraHu3andje u

IIpOU3BOJHA Hpe,uyseha 3a p06y KOja je npeaAMCET IbUXOBOTI IIOCJIOBamka 3a cneﬂehe HaMCHC!:

» 3a Kynoeumny pofe, a Ha OCHOBY J0Ka3a Jia yrOBOPEHHW pOK ruiahama HUje
JTy’KU O] 3aKOHCKH MpeBUl)eHOT poKa,

> 3a y603 Ha OCHOBY KOTa Ce HE MOXE OCTBAPUTH PEECKOHT; Ty ce Hajuemrhe
onmobpaBajy KpeAMTH 3a YBO3 CHPOBHHA M pelmpomarepujaia ca
KOHBEPTUOMITHOT TIO/IpYyYja,

» 3a npooajy pobe y concmeenum npooasnuyama. KOpucHUIN OBUX KpeauTa
cy Hajuerthe mpousBojaHa mpeayseha Koja Mpojajy cBOje MPOU3BOJE MPEKO
MpeKe COTICTBEHUX MPO/IaBalia,

» 3a npomem ocmanux epcma pooe.

Kpenutu 3a poOHM mpoMmeT cHablieBajy MPOMETHE KaHale MOTPeOHUM HOBYAHUM
CpelncTBUMa, Kako OM ce mpoMeT poOe HOPMAaJIHO OJIBHja0 U TUME 00e30ehrBaniu ycjaoBH 3a
OJlp)KaBambe KOHTUHYUTETA TPOHM3BOIC. Y OKBHPY OBHUX KpEIUTa MOTY C€ pa3IHMKOBATH
Kpeoumu 3a KynoGuHy u Kpeoumu 3a npooajy pobe. Kpenutu 3a KynoBuHy pobe cy
3Ha4yajHU 300T TOTa IITO O] KyMOBHHE MOTPEOHUX CHPOBHMHA M MaTepHjajia JI0 MPOU3BOIHE
rOTOBUX IIPOM3BOJIa U HUXOBE peanu3aluje, npohe Ay Wik Kpahu BpeMEHCKH NepHuo, na

ux npenyseha KOpucTe 3a KymoBHHY, jep UM HEJO0CTajy TpajHa oOpTHa cpeactBa. Yemhu je
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CIIy4aj J1a OBE KpeauTe KOpHUCTe mpomeTHe opraHuzanuje. OOpHYTO je Kama mpemaysehe 3a
MIPOU3BEICHE MPOU3BOJIC MM KYIIa 2 OHU HUCY Y MOTYhHOCTH 11a uX 1uiate y kpahem poky
(15-20 nana); onnma ce mpojaBai oopaha OaHIM a oBa My 0/100paBa KPaTKOPOYHU KPEIHT 3a
oOpTHa cpencTBa 3a mpojaajy pode. OBme ce Mopa BOAWUTH padyHa Ja HE Oynae AyIuior
KpeIuTHupama, Tj. Ja jeaHa OaHKa HE KpeIuTHpa MpojaBlia KpPeIUTOM 3a IMpojajy poode, a

npyra OaHKa KyIIa 3a KyIoBUHY po0e, i TO 3a HCTY pooy.

4.1.2. KpeauTu 3a MHBECTUI[HOHE MOTpede

VYnarama cpeicTaBa y MHBECTHIIMjE OUTaH Cy YCIIOB TWHAMHKE MPHUBPEAHOT pacTa U
pa3Boja. [Ipenysehe, n1a Ou MOrio Ja MHBECTHpA, pauyHa Ha CBOja PACIIOJIOKHBA CPEICTBA
peaiHe M HOBYaHE aKyMmylalMje, a Kajga oHa HemocTajy mpenysehe ce obpaha Ganum 3a
KpEeOuTHA CpeiacTBa Koja OW HagoMecTHJa [e0 CpelcTaBa 3a 3aBpIIETaK 3arodyere
unBectunuje. Mueecmuyuonu Kpeoumu 6Oanaka, Koju ce onoOpaBajy u3 mnoadOuiIaHca
IYTOPOYHHX CpPEACTaBa, HAMCHCHU CYy 32 (puHaHcupare mMpajHux ynazara y NOCIOBambe
npenyzeha. CBpxa THUX ylarama MOXe OWTH TEXHMUYKO-TEXHOJIOIIKO YyHampeheme
MaTepujaiHe OCHOBE paja (ynarama y rpal)eBUHCKY HH(QPACTPYKTYpPY, OIPEMY U 3HAHE), WIN

o0e30eheme TpajHUX OOPTHUX CPEACTaBa KOja Cy HEOMXO/IHA 33 PEIOBHO MOCIOBAE.

MoryhHocT 6aHKe /1a y OKBUPY CBOj€ MOJIMTHKE TUIACMaHa MPOjeKTyje U 0100paBame
WHBECTUIIMOHUX KPEIUTa YCIOBJEHA j& BOYMEHOM M CTPYKTYPOM KPEIUTHOT TOTEHIIMjaja,
U TO MOCEOHO OHOTI Jefla KOjU MMa KapakTep TpajHUX CpelCTaBa, Kao IUTO Cy: CPEeACTBa
¢oHIa OCHUBAua, CPEACTBA PE3EpPBHU, AYTOPOUHHU JAETO3UTH, JYrOpOYHA KPEIUTHA CpPEICTBA
(on momahux m mHOOGaHaka) W ci. Jla Ou OaHka omoOpuiIa MHBECTULMOHU KPEAUT CBOM
MTOCJIOBHOM KJIHJE€HTY, HEOTXOHO je& JIa pacioiayke oaroBapajyhoMm JOKyMEHTAIHjOM KOJY j€
TpaKuial KpeAauTa AyXaH Ja Mpe3eHTupa Oanuu. PeneBaHTHa AOKyMeHTalMja Koja MpaTu
KPEIUTHU 3aXTEB jé MHBECTHLIMOHM NPOrpaM M HWHBECTHLMOHO-TEXHMYKA JOKyMEHTallHja.
WNuBecTuimonn nporpam je enadopar y KoMe ce o0pasiaxy Iujb U HaMeHa WHBECTUIIMOHUX
yrnarama. Y WHBECTHIIMOHOM TIPOTpPaMy, OCHM Ha3HaKe O KaKBOM j€ WHBECTHIIMOHOM
MIPOjEKTy U 00jeKTy ped, yKa3yje ce Ha eKOHOMCKY ONpaBIaHOCT TaKBUX yjarama. JeTasbHa
ananuza akmopa eKoHoMcKe npupoode, Kao Wmo cy: CUPOGUHCKa 0a3a, eHepzemcKu
u360pu, mpamcnopm, paoHa cHaza, nompedHa O00pmHa cpeocmea, ACOPMUMAH
npou3e00mve, 3amum KaaKyiauuja yeHe, pauyHu peHmaouinocmu u op. npyxcajy oanuyu

0060.bHO apzZymenmosane OOKaze 3a JOHOILICHE OAroBapajyhe oamyke O KpeaUTHOM
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3axTeBy. Y MHBECTULHOHO-TEXHUYKO] JOKyMEHTAlUjU Jdajy ce JeTajbHa TEeXHHYKO-

TEXHOJIOIIKA PelIeHha NHBECTUIIMOHOT MPOjeKTa M KOHIICTIT FeTOBE peain3aliyje.

Ilpoyedypa ooobpasarwa uneecmuyuoHux Kpeouma je y TIOCTYNIKY HCTa Kao W
MPUIIMKOM 0J100paBama KpeauTa 3a 00pTHA CPE/ICTBA, M je aHAJIN3a eKOHOMCKHX (paKTopa
JeTaJbHHja U TIOTIIYHHja, jep 3aXTeBa M CTPYUYHY aHAIM3Y eKcriepara BaH Oanke. [Ipumukom
JIOHOIIEHA OJUTYKe O 0/100paBamy KpeauTa 0aHKa KOPUCTU pazlIUuyUTe KPUTEpUjyMe, alld ca
HCTUM LUJBEM: J1a O] YKaKy Ha PallMOHAIHOCT U3BOhema U MyIITamka Y HOTOH MPEII0KEHOT
MHBECTULMOHOT npojekTa. OeHa npojeKTa y Aely eKOHOMCKUX WHAMKATOpa-peHTaOMINTET,
JeBU3HU €(EeKTH, BUCHHA CONTBEHOI yieja MHBECTUTOpa, pok Bpahama Kpeauta U Ip. -
mpyXxa J0BOJbHO MH(OpMalKja 3a OUIYKY OaHKe J1a MOAPKHU U (PUHAHCHUPamE IPOjeKTa, UITU
ollycTaHe oj OWIO KakBe KpeauTHe mojpiuke. [1o3uTuBaH KpeAWTHU MPENsior pa3marpajy
opranu OaHKe W JOHOCE KOHA4YHY OJUIYKY Ja je KpeauT omobpeH. Ilocie Tora ce 3akipyuyje
YroBOp O KpPEOUTy W OJ TOT MOMEHTa c€ OJOOpeHHM KpEOHWT CTaBjba Ha pacrojarame.
Junamuka Kopuuwiherwwa UHEECMUUUOHUX KpeOuma YyCl08b€HA je MmMeXHUUKOM
peanuzayujom uspaowe UHEECMUUUOHOZ npojekma. 3a BpeMe MaplfjaiHOT KopHinhema
KpenuTa 0aHKa n3padyHaBa T3B. MHTEPKaJIapHy KaMaTy (Koja je 1Mo MpaBWly Ha HCTOM HUBOY
Ka0 M peloBHA YroBOpEHa KamaTa) KoOja c€ TPHUIKCYje OCHOBHOM IYI'y M aHYHTETHO
pacnopelhyje Ha pok oTmuiate kpeauta. [ToBpahaj kpeauTa, y morieny poka oTIuiaTe, oYU
Ha JIaH KOju je mpeaBuleH y yroBopy. 3a ypeaHoO U CHUTypHO Bpahame KpeauTa O CTpaHe
KOpHCHUKa, 0aHKa mpubaBsba oAroBapajyhe oOimke jeMcTBa, Kao IITO Cy: TapaHiyja JApyre
0aHKe, MECHUYHO jeMCTBO, YIIUC XWITOTEKE Kao 3aJI0KHOT IpaBa Ha HEKPETHHWHE, IIecHja
MOTpakKMBamba OCUTYpalkba HUMOBHHE KOPHCHHKA KpeIuTa ca BHUHKYIAIMjOM TIOJHCE

OCHUTypama y KOPUCT OaHKe, U JIp.

Mely MHBECTHLIMOHMM KpEIUTHMa IOCEOHY TIpyly 4YHHE Kpedumu 3a mpajua
obpmna cpedcmea, K0ju Cy YCIOBJbEHH NEPMaHEHTHHUM MOTpedaMa 3a oapeheHoOM cymoM
cpencraBa. JJokymeHTalimoHa OCHOBA KOjy OaHKa Tpaxku 3a 0J100paBame OBE BPCTE KpeIuTa

3HATHO je CUMIUTU(UIIpaHA.

4.1.3. OcTane BpcTe KpeauTa

OcuM HaBeJHMX BpCTa KpeauTa KOju cy yoOMYajeHH Yy mpakcu OaHaka, MOCToje U

onpeheHe BpcTe GaHKApCKUX KpenuTa KOju ce 000paBajy y3 MPEeTXOAHO peamHo ooe30eheme
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KOj€ je KOPUCHUK JyXKaH Jia Mpe3eHTUupa OaHIM, Kako Ou OaHKa aKo ce yKa)ke TakBa 1morpeda
MOTIJIa JIa HaIJIaTH YKYIHY BpeAHOCT KpeauTta. OBOj TpyNu KpeauTa NpUIaajy: eCKOHmHU,
XunomexkapHu, 10moaponu, pamoypcnu, Kpeoumu no mekyhem pauyny u Kpeoumu no

OCHOBY 0amoz aKkyenma, agand u 2apanyuja.
Ecxoumuu xpeoum

Eckonmnu kpedoum 6anxka 0000pasa Ha 0CHOBY MEHUYHOZ JeMCMEa, WMo 3HAYU 0a

je eckonmuu Kpeoum no ce0joj cywtmunu MeHu4Hu Kpeoum.
Xunomexapuu Kkpeoum

Xunomekapnu Kpeoum je no ceom Kapaxmepy 00JUK Oy20pOYHOZ Kpeouma Koju
O0anka 0000pasa KOpUcCHUKy y3 yciloé 3aj10z2e HeHe HenokpemHe umosune (HEKPETHHUHE,
kyhe, 3emsbuITe U Op.). Y OaHKApCKO] MPAKCH KOPUCTH CE€ M 3aj0ra MOKPETHUX CTBAPU
BHCOKE BpenHocTH (OpOJIOBH, aBHOHHW), HA OCHOBY 4YHj¢ BPEIHOCTH OaHKa MOXKE Takohe

OJIOOPUTH KPEIHT.
Jlombaponu kpeoum

3a pa3nuKy o]l XHIOTEKAPHOT KPEIUTA JI0MOAPOHU Kpeoum je 001UuK KpamKkopouHoz
OanKapcKkoz nocna; 3au02y mMaxKeoz Kpeouma 4yune NOKpemHe cmeapu, yziasnom eehe
épednocmu, Kao ITO Cy: CTOKOBU poOa, XapTHje O BPEAHOCTH, APATOIEHOCTH U Jp.
[Iporiena BpeqHOCTH 3aJI0)KEHE CTBapW YMHU OCHOBY OJ00paBamha JOMOApIHOT KpeauTa, C
THUM IITO C€ M OH o00paBa y penanujama 60-70% BpenHOCTH 3a10KeHe cTBapu. PambypcHu

Kpeoum

Pamoycmuu kpeoum npeocmasva cneyuguuny epcmy Kpeouma xoju ce najueuihe
jasmwa y cnosnompzosunckoj (meljynapoonoj) pazmenu poobe u yciyza. PaMOypcHU KpeauT
HacTaje kaja KoH(upmupajyha OaHka (0aHkKa ca BHUCOKMM YIJIEAOM M PEJTUHIOM),
MIOCPEJICTBOM CBOje (HIIMjaTICKe MPEXeE, a IPeMa HAJIOTy CBOj€ MHOCTPAaHE KOPECIOHICHTCKE
Oanke, wucmiahyje poOHa JOKyMEHTAa W 3aAp)KaBa WX Yy CBOJUHHM CBE JIOK HX Ta
KOpECMOoAeHTCKa 0aHKa (110 YhjeM je HAJIOTy W MCIUIaTHIIa OBa IOKYMEHTa) O/ e He OTKYIIH,
ofHOCHO pamOycupa. Etumornomku peu pamOypc (¢dhpanu. rembourser) 3Haun HamjaaTuT, y

MTOMEHYTOM CJy4ajy JOCTIENH AYT.
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Kpeoum no mexyhem pauymny

CpencTBa Koja KOMUTCHTH OaHKE Ip)K€ Ha CBOJUM KHpO-pauyyHUMa M TeKyhum
padyyHHMa I10jaBJbyjy c€ y (MHAHCH]CKOM TOTCHIHjay OaHKE Kao JEMO3WTHA CPEACTBa.
XKupo-pauyH KOpPHCHHUKA je MO CBOjOj EKOHOMCKO] U (PMHAHCH]CKOj MPHUPOIN YBEK aKTHBAH
padyH, 3a pa3uKy 00 mekyhee pauyna Koju moice oa ce jagwvay ob6a 6uda: Kao AKMUeaH u

Kao nacuean pauyH.
Kpeoum no ocnoeu akyenma, asana u eapanyuja 6anke

Kpenutu koje 6anka o100paBa KOPUCHUKY HA OCHOGY PA3ZHUX 00NUKA jemcmea Koje
je banka oana kao zapanm (IO OCHOBM akKlleNTa, aBajla W rapaHifja OaHke) Ha oapeheHu
HAYUH CY yCJIOBJbEHU MPUHYIHOM (HUHAHCHJCKOM CUTYAIFjOM KOPUCHHMKA aKO HUje Ha BpeMe

U3BpIIEHO T1ahame Mo OCHOBU Mpey3eTHux 0baBesa.
Kpeoumuparwe uzeo3nux nocnosa

OcHvM Ha3HAYCHHUX BpPCTa KPEIUTHHUX apaH)XMaHa, MOCeOHY TIpyly YHHE H3BO3HU
KpEIAWTH, OJHOCHO KpEOWTH KojuMma ce o00e30ehyje ¢uHaHCHMpame H3BO3HUX IOCIIOBA.
Kpeoumupamwe u3e03a npedcmaewa Oeo Quuancujckux mpamcakyuja Koje npame

Meljynapoony pazmeny pooe u ycuyza.

[TocebHO crTaHOBMINTE JOLUpa HM3BO3HE Kpeaute Yy MehyHapoane ¢uHaHCH]e:
MEIyHapOoJHH (UHAHCHJCKM TOKOBHM 00yxBaTajy MelyHapoJHM IUIaTHU TPOMET U
Mel)yHapoaHO KOMEpIHjaTHO KpeauTupame. [lopen pedeHor, MpUCyTHH Cy M CTAaBOBH Jia Ce
OBH KPEIUTH CBPCTaBajy Y MHCTPYMEHTE MAapKETHHIIKOT HACTYINa Y €KOHOMCKO] pa3MEHH ca
CBETOM. Y MOCIEIBE BpeMe, MOoceOHO o1 n30Hjama y)KHUYKE KpHU3e Yy 3eMibama y pa3Bojy,

M3BO3HU KPEIUTH Cy H3BOp TIpHOaBibama (GHHAHCH]CKUX CPEICTABa 33 BUXOB Pas3Boj o,

Hayuonanuu cucmemu 3a CpellOPOYHO U TYrOpPOUHO (PUHAHCUpAEmE M3BO3a MOTY
ce Kracuguxoeamu Ha Bulle HauuHa. [Ipema jenHOM O WUX HM3BpIICHA je MOAeNa y MeT

OCHOBHHX KaTeroija, n T079:

Cucmem m3e. uucmoz noxkpuha (pure cover) - y KOjeM ce Jp)KaBHa IOJPIIKA
OorpaHMyaBa HMCKJbYYMBO Ha OcUTypame oJ u3Bo3Hux pusuka (LlIBajuapcka, I'puka, CP

Hemauka u Ayctpuja).

8 Jby6una Teciuh-Hannauxu: , Kpenurtupame uszpoza y OELJ] semsbama-HoBe TeHaenuuje™, Jyzociosencko bankapemso, 2/1987, Beorpas,
crp.27.
" Knacudukanmja je caunmeHa npema MeTojoi1oruju I'pyrne 3a u3Bo3He Kpeaure u rapanuuje Komurera 3a tpropuny OELI-a.
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Cucmem npegpepenyujannoz pepunancuparba, Vi CyOBEHIIMOHUpPAmka TPOIIKOBA

Ha u3Bo3He Kpeaute (Benuka bpuranuja, Upcka).

Cucmem y Kojem cy 0cHO8He cneuujanuzoeane uncmumyyuje 3a (QpUHaHCHpabE
u3Bo3a (Mrammja, 3emsbe benenykca, Jlancka, @panmycka, [1IBeacka, Hopsemka, duHcka u

[manwnja).

Cucmem y Kojem He nocmoju cneyujanuzoeana uncmumyyuja 3a QUHAHCHPAIHE

u3Bo3a (I'puka, [Topryranuja u HoBu 3enann).

Cucmem y Kojem cy oOCHOo8aHe noceOHe 61aduHne (OprcagHe) azeHyuje Koje
TUpeKTHO (uHaHcupajy wu3Bo3Huke wunu uHocTtpaHe kymnme (CAJl, Kanama, Jaman wu

Aycrtpanuja).

Ca craHoBHIITA 6aHK8.pCK€ I[MpaKkCe, HarjlaCak €€ CTaBJba HAa KPCAUTHY KOMIIOHCHTY

MOAPUIKE U3BO3Y.
chme erdumHux nociuoea ca UHOCmMpaHcnmeom

KpeautHu mnocnoBu ca HMHOCTPAHCTBOM C€ MOTY TMOJCIUTU: HpemMa Hpupoou
Kpeoumupanoz nocna, npema OylCUHU mpajara Kpeoumupared, npema cyojekmy

Kpeoumuparsa, npema Hamenu Kpeouma, npema Ha4uny omnaame Kpeouma umo.

Ilpema npupoou Kpeoumupanoz nocia o0ene ce Ha y803He U U3603He Kpeoume.
VYBO3HM KpeauTH ce 0]100paBajy YBO3HHMIIMMA 3a KYNOBHUHY po0Oe ca CTpPaHOr TpXKHILTA.
Ilopen yBO3HHMKOBHMX COIICTBEHMX CpPEICTaBa, cpejcTaBa 3a o0e3z0eheme yBo3a Mory
MOTUIIATH W3 BHIIE M3BOpA: JaBalall KpeIauTa MOXXKe OMTH WHOCTPAHW W3BO3HUK OJTHOCHO
ucropyumialn pode, Koju ogo0paBa nMpojaajy Ha KOMEPIHjaIHA U POOHU KPEAUT, 3aTUM TO
Moke /1a Oyze OaHKa, a y IOjeZJMHUM CllydajeBuMa U JipxkaBa. /piwcasa ce najueuthe jaswva y
Y103u OUPEKMHO2 KPeoumopa y603a HyIHCHUX CUPOGUHA, XPAHE U eHEPZeHAMa NPUIUKOM

XUMHUX UHMEPECHUUJA HA MPIHCUULIMY.

Kpenutnpame W3BO3HUX IOCIOBa je MHOro uemhd U pa3BUjeHU]JU OOJHUK
CTIOJFHOTPTOBHHCKHX TOCIOBa. KpemuTupame H3BO3a MpencTaB/ba 3HAuajaH HEIEHOBHU
(hakTOp KOHKYPEHTHOCTH Ha CTpaHUM TpxuinTuMa. OBaj BUI MOJAPIIKE U3BO3Y MPEPACTao je
OKBUpE MMKPOEKOHOMCKE IIOCIOBHE TMOJIMTHKE TMpeny3eha M mpencraBiba BakaH, Yak
CTpaTelIKd MHCTPYMEHT MAaKpOCKOHOMCKE HWHTEPBEHIIMOHUCTUYKE MOJUTHUKE JAp)KaBe.

ITocebHy rpyny KpeauTupamwa CHOJBHOTPIOBHHCKE pa3MEHE YHMHE I0jeIUHU KOMOUHOBAHU
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001UYU U3B03HUX U YEOZHUX NOCI08A, KAO UIMO CY: PEeKCHOPMHU ROCI08U, C6UY NOC/I08U,
Y603 paou onyiemeruearba u 00pade ca NOHOGHUM U36030m (T3B. JIOH MOCIIOBH), KOJU CY Y

1pBoj ($ha3u YBO3HH, a Y IPYT0j U3BO3HU MTOCIOBH.

Ilpema  Oyycunu mpajama  Kpedumuparwa paziukyjy ce KpamKopouHu,

CpeoropoYHU U OYy20pOUHU KPeOUumu.

Ilpema o06jekmy Kpeoumupara u3803HU Kpeoumu Moy Oumu pooHU U

¢unancujcku.

Ilpema cyodjekmy Kpeoumupara CnobHOMP2OBUHCKU Kpeoumu ce oOene HaA
npueamne, jasne u meljyopicagne. IlpuBatne kpeaure 0100paBajy U3BO3HHUKE (HUPME WU
KoMepuujanHe OaHke. JaBHM KpemuTH MOry MOTHIaTH U3 onpeheHux jaBHUX (OHIOBA,
IpXaBHUX W BIAQAWHUX areHIyja, pa3BojHMX OaHaka, Takohe HMX MOry 0m00pHUTH

MelyHapogHe 6aHKapcke HHCTHTYIHjES .

Ilpema namenu cnobHOmMP206UHCKU KPeOUMuU Cy KOMEPUUJAIHU U UHBECMUYUOHU.
IIpBu ce on00paBajy 3a MOCHENIMBAKE TPrOBAUYKOI IPOMETA, OJHOCHO 32 KPEIUTHPAHE
Kynomnpojaje pode u yciyra; Jpyru ciyxe 3a (uHaHcHpame HaOaBKM, OJIHOCHO HCIOpYKa
WHBECTULIMOHUX J00apa, KOMIUICTHHX WHBECTUIIMOHUX TIOCTpOjea H 32 H3BOheme
WHBECTUIIMOHUX DPAJ0Ba y MHOCTPAHCTBY. Y OBy IpYIy CHajiajy M KPEAUTU 3a KYIOBUHY

naTeHara, JMIEHIIN, OJIHOCHO 3Hama (know-howa).

Ilpema nauuny omnname u3603HU Kpeoumu Moy Oumu jeOHOKpamHu u
anyumemmnu. KpaTKOpOUHH KpeIuTH ca OJJIOKEHHMM pOKoM Inahawmwa Hajuemthe ce
oTiutahyjy jeTHOKpPATHO, JIOK CE€ CPEeIHOPOYHM M JYTOPOYHM KpenuTH OTIulahyjy y BHIIE
JeHaKUX paTa WJIM aHyWTeTa. YoOMuYajeHO je J1a ce KaMara Ha aHrakoBaHa CpeJCTBa
oOpauyHaBa IpemMa KaMaTHUM cTolamMa Koje Baxe Ha MelyHapoaHUM (PUHAHCHU]CKUM

TpKUIITHMA (JTUOOp, TPUME paTe u Ap.).

Ilpema nauuny obezvehusarna u3ze03nu Kpeoumu ce mMozy nodeaumu npema epcmu
uncmpymenama xojuma ce o0e30elyyje Hamiata o0OpeHOT KpeauTa: MHKAcO, TapaHIyja,

AKpCAUTUB, aBaJIMpaHa MCHUIIA U IP.

% Mebhy oBumM mHCTHTYIHMjaMa HajBakHHje cy: MehyHapomna Ganka 3a OOHOBY M pa3Boj M3 BamMHITOHa ca CBOjUM aduinjanujama
(MebhynaponHoMm ¢uHaHCHjCKOM KoprnopamyjoM, MelyHaponHoM pa3BojHOM areHIMjoM M MelhyHapoqHOM areHIMjoM 3a TapaHIdje),
EBpornicka Ganka 3a pa3Boj, EBporicka nuBecTHioHa Ganka, MHTepamepuuka GaHka 3a pa3Boj, Ty CaJajy W perHoHauHH (OHIOBH 3a
pa3Boj UTA.
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Hpema domuyunnom, jyzocnogenckom 3aKkono0ascmey® cBaky N3BO3HU UITH YBO3HH
[0cao YWja je HamjiaTa yroBOpeHa y pOKy IykeM on 60 maHa jecTe KpeAWTHU Iocao ca
uHOCTpaHCTBOM. [Ipema poky Tpajama OTIIATe KPEIUTH MOry OUTH KpPaTKOpPOYHH,
CPEeIOPOUYHN W AYropouHU. KpaTKOpoyHHM KpEeAWTH TOJpa3yMeBajy KpeauTe y3eTe y
WHOCTPAHCTBY WJIM JIaT€ WHOCTPAHCTBY Ha pok oxa 12 mecernn. CpeamOpOYHH CY KPEIUTH
YHUju je poK Bpahama qyXH O] jeIHE TOauHe, a Kpahu of1 1MeT roAuHa, JOK jé POK 3a OTIIaTy

JTYTOPOYHUX KPEAUTA Ty>KH OJ] TIET TOANHA.

Ca craHOBHIITa HM3BOpa KPEAUTHpama M HaMEHA KPEOUTH Ca HMHOCTPAHCTBOM CY
Pa3BpCTaHU y: KOMepuujaine, poone, punancujcke u 6ankapcke kpeoumne aunuje. llpema
3aKOHY, I0JI KOMEPIMjaTHUM KPEJIUTOM CE MOJpa3syMeBajy U3BO3 U y3BO3 poOe U yciyra Ha
KpenuT, ca pokoM Iiahama ayxum on 60 nana. POOHM kpenuT je 3akoHojaBall JeGHHUCAO
Ka0o KPEeIUT KOjU KpeauTop ogo0paBa 3ajMHOTPAXKHOIYy paau (PMHAHCUPAmka KYIIOBHHE poOe
w mnahama ycimyra, mpu ueMy ce y yroBopy onpelyje Hamena cpencrasa. Hacympor Tome,
(UHAHCUJCKU KpenuT ce oao0paBa 3ajMoTpaxuolny Oe3 HaBohewa HamMeHe KopHIhema
cpeacrasa. [log 6aHKapCKOM KPEIUTHOM JIMHH]OM C€ MOJIpa3yMeBa KPAaTKOPOYHH KPEIUT 10
12 menecu, koju ce omoOpaBa ca oapeheHOM HameHOM, m3Mel)y crpaHe OaHke U OaHKe
oBnamheHe 3a MOCJIOBE Ca MHOCTPAHCTBOM. Y KPEAWTHO] JIMHUJU C€ CYKIECHUBHO KOPHUCTHU
jenaH KpeauT y TOKY oOaBibama oJipel)eHor mocia, ¢ TUM IITO POK TAaKBOT KPEAUTa HE MOXKE

OUTH JTyXXH OJ] TOJMHY JIaHa.

Y npakcu paseujenux semana mpyucuuine eKonomuje®? nonena U3BO3HUX KpemuTa

W3BPIIICHA €, ToTa3ehu 01 MpaBHOT CTaTyca 3ajMOJABIIa, Y TPH TPYIIE, U TO:

» Kpeoumu oobaswaua (supplier credits) - ¥oje onoOpaBajy no0aBibauu
(mpomaBUM WJIM W3BO3HUIIM) MHOCTPAHOM Kymily (YBO3HHUKY). YoOuuajeHo je aa
ce OBM KpeauTu o/00paBajy Ha POK OTIIIaTe OJ S5 TOAWHA, y 3aBHCHOCTH O]
BPEITHOCTH YTOBOPEHOT IOCIa.

» Kpeoumu xynuy (buyer credits) - xoje omoOpaBajy KomepuujaiHe OaHKe W3
3eMJb€ W3BO3HMIIE JAUPEKTHO MHOCTPAHOM Kymily (WM HeroBoj OaHu), paau
mnahama yBo3a pobe WM yciIyra UCTIOpYyYHoIly. Y 0o0HWYajeHo je 1a POK OTIUIaTe

OBUX KpeauTa Oyze TyKH O] 5 TOIHUHA.

81 3akoH 0 KpPEIUTHUM OJIHOCHMA ca MHOCTpaHCTBOM Cayorcoenu enacuux PC 6/2013; 74/2013;
8 The Export Credit Financing Systems* in OECD Member Countries, mut.ctp.7 OECD Paris, 1987.ron. u ,,The Financing of Exports
from Developing Countries®, nur.ctp. 11.
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OO0e HaBe/IeHEe BPCTE KPEAHTa CIIYKOCHO TOIpKaBajy U3BO3HE KPEAUTE HHCTUTYITH]C.
OBa 3BaHMYHA TOJApIIKa MOXe Outh y dopmu ,,uuctor mokpuha* (pure cover), kKoja je
OrpaHUYEHA Ha rapaHIMje WIA OCUTYpama, Wiu y hopmu ,,puHancujcke moapike™ (financial

support), Koja yKJby4yje TUPEKTHE KpeauTe, pehUHAHCHPabe U CYOBEHITMOHUPAKHE KaMaTa.

» Tpeha rpyna cy 13B. ciyx6enn u3Bo3uu kpeautu (official export credits), koje
07100paBajy Biaae 3eMa/ba CBOjUM H3BO3HHUIMMA WM HHOCTPAHHM KYIIHUMA.
Cepxa OBHX KpeauTa je OcHepHIMpame ycloBa KpEeIUTHpama H3BO3a pajau
nmocTu3ama 00JbEeT M KOHKYPEHTHH]Er MMOJIoKaja Ha TPXKUINTY, a ono0paBajy ce

yYIrilaBHOM Ca pOKOM OTILIATE AYXXHUM O 5 roJguHa.

OcuM KIIaCMYHHMX HM3BO3HHUX KpeIWTa, Y MehyHapOIHUM E€KOHOMCKHM OIHOCHMA Ce
CBE BHILIC NPHUMEHY]y HEKU 8UO06U KOPUHAHCUPAIbA, RAPATENHOZ, KOMNIEMEHMAPHOZ U
0py202 3ajeOHuyKo2 huHancuparsa, KOju CBE BUIIIEC TOBE3yjy Ounartepainy, (UHAHCH]CKY U

Jpyry noMoh ca KpeauTupameM U3B03a.
Ilpaxca u obnuyu Kpeoumuparea U3803a y pa3eujeHuM 3emmsama

Cucrem KpenuTHpama M3B03a Yy BehMHHM BHCOKO pa3BHjEHUX 3e€Majba IOCTaBJbEH j€
TaKo J1a KpamKopouHe Kpeoume 3a u3ze03 0000pasajy Komepyujaine 6anke, a cpeoropoune
u Oyzopoune Kpeoume, cheyujanuzoeane puuancujcke uncmumyyuje, y capaamu ca
nociaoBHUM Oankama. [loctoju paznuuuTa mpakca mpouenype (GpuUHaHCHUpama H3Bo3a Mehy
TUM CIIELUjaIN30BaHUM HMHCTUTYyLMjaMa. OHe AMPEKTHO WJIM UHIUPEKTHO pePUHAHCUPAJY
KpeIuTe KOje Cy MOCIIOBHE OaHKe 0J00pHIie M3BO3HUKY WK Kyrily. CpecTBa 3a T€ HAMEHE
dbopmupajy Tmo3ajMuIilaMa HAa HMHOCTpAHOM WM JomaheM (UHAHCHJCKOM TPXKHUIITY,
npubaBsbajy MX JUPEKTHO W3 Oyyera MM JApyrux jaBHUX ¢oHnoBa. V3 jaBHHUX H3BOpa
¢uHaHcupama npubaBibajy ce M CpeACTBa 3a CyOBEHLMOHUpPAamE KaMaTa, a IMOBOJbHUJU

KpECAUTHHU YCJIIOBU CC IOACTHYY U PECCKOHTHOM ITOJIMTHUKOM LHCHTPAIHE OaHKe.

MHore pa3BHjeHe 3eMJbe MOBE3Y]y M3BO3HE KPEAUTE ca dasarsem jagne nomohu u

noknonuma 3a GUHAHCUPAHE Pa3Boja 3eMajba y Pa3Bojy (T3B. MELIOBUTH KPEIUTH).

W3BO3HM KpeauTH MOAPKaBajy ce U nomohy cucmema 2apanmoearsa u oCuzyparsa:

HOCTOjI/I MHOILTBO O0JIHKA y KOjI/IMa CC Ta NoApIIKa UCIIOJbaBa.

3a o0e3beheme moTpeOHMX cpeAcTaBa 3a (UHAHCHpAmE HW3BO3a IIOCEOHO CYy

WHTEpecaHTHa MeljyHaponHa TpkuIITa HOBLIA KanuTtaia. [lorogHoctu Koje Hynae oBa
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TPXKUILITA - Y BUJY HWKUX KaMaTHUX CTOMA Ha KPEAWTE M BUIIUX CTONA Ha JIENOHOBaHA
cpenctBa - 3HaTHO mnoBehaBajy HUXOBY aTpakTUBHOCT. OBa TpKHILTA HE TOJIEKY
HallMOHAJTHUM 3aKOHOJABHUM W MOHETApHHUM peryjaTMBama, OJHOCHO HHUCY omnrepeheHa

Mepama Koje yTHuay Ha IoBehame TPOIKoBa y PUHAHCH]CKOM ITOCPEI0BAY.

Yy IMpakCu Cy CC Pa3BUJIC PA3JINYUTC oOpcanuzauuone ¢0pM€ UHCMUmMYUUOHAIU -

3ayuje ocuzyparea u puHaHCcuparoa u36o3a:

P Heke oj 3eMajba OCHUBAJy OBE€ HHCTUTYIHjE€ Kao JEeIUHCTBEHE, 3a IOCIOBE
KpeaUTHpama 1 MOCJI0Be ocurypama u3Bo3nux kpeauta (CAJ),
> y npyruM 3emJbamMa Ce OCHHUBAjy MoceOHE WHCTHTYLHjE 32 KpEAUTHpame, a

noceOHe 3a ocurypame u3Bo3nux kpeauta (CP Hemauka).

VY Be3u ca yuemheMm Biazna 3eMajba, OpeaHuU3aAuUoOHe (Popme UHCHMUMYUUOHAIU-

3ayuje cy Takohe pasnuuure:

P Kao cexTop, OAHOCHO ojesbeme MuHucTapcrBa (EMJI-MUTH, Janan),

» Brnagune arernuje (ELIUD, ['puka),

» HesaBucHe Bnaaune arernuje (Meauonpenuro Llentpanua, Utanuja),

P> [puBaTHE WHCTUTYIHjE KOje ACNYjy NEIMMHYHO y CKIQJy ca CIOpa3yMoOM ca

BnajgoMm (HIIM, Xonaunauja).

OBu 005MLM OpraHu3oBama JAUPEKTHO CE OJp)KaBa)y Ha HauMH (PMHAHCUpPAHka OBUX
WHCTUTYLMja: U3 OylieTa, U3 CrelMjaqHuX BIaJUHUX (POHI0BA, U3 IP>KABHUX 11033jMULIA UITU

Ha TPXKUIITY 0OBE3HUIIA U aKIHja.

[Tporiec MHCTUTYIHOHATH3AIM]jE OCUTYpama U (pUHAHCHpama U3BO3a Y Pa3BUjEHUM
3eMmibamMa OWO je OKOHYAaH 10 Kpaja meaecetux roguHa. Om Taga 3emMibe ayTOHOMHO
HACTYyTajy, y3 3HATHE pa3IMKe y YCIOBHMa M METOJMMAa JaBama IOJPIIKE H3BO3Yy. Y
HaJHOBH]E BpEME U3PAXyCeHaA je MeHOeHYUja u3jeoHauaearsa ycioea ocuzypara u
Kpeoumupara u3603a paay KOHIUIKpama MYJITUJIATEPATHE 3ajeTHUYKE MOJUTHUKE Y OBOj

oOJactu.
VYcnoBH ce u3jeHavaBajy Ha pazaudumum HUGOUMd, Vi TO:

» y oxeupy exkonomckux zpynayuja (crniopazym usmely semarba uinanuma OEL/]-a,

EY),
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» y oxeupy meljynapoonux paszeojuux 6Oanaka (nporpam peduHaAHCHpaAmbA
M3BO3HUX KpeauTta y okBupy MHTepamepuuke OaHKe 3a pa3Boj),
»  Koopounauujom mely OprcasHum uHcCmuUmMyyujama 3a OCUTYpPAHE U3BO3HUX

pusuka (y okBUpY T3B. bepHCKe yHH]e).

YcknaluBamwe MOMWTHKA MOTHMBHCAHO j€ BHINECTPYKHM pasjo3uMa, Ipe CBera
cMamHBambeM Mel)ycoOHe KOHKYpEHLMje y HW3BO3Y IO OCHOBY M paJd Mamer, cajaa
MpeTepaHor, HaIMeTamba Yy BUCUHU CYOBEHIIMOHHpAha, OJHOCHO PaJll CMambemha OYIETCKUX
pacxoma 3a oBe cBpxe. Jlocajammbu Hamopu 3a MpeBasHIaKeme Hecrmopazyma wmebhy
pa3BUjeHHM 3eMJbaMa M ycarjallaBame yCJIOBa M3BO3HUX KpPEIHTa KOje pa3BUjeHE 3eMJbe
onobpaBajy jeqHe apyruma Wik Tpehum 3emibama pesyimupanu cy cKianarwem cnopayma
yuju cy npeomem pecyiucarb@ 36AHUYHO NOOP3AGAHU U3603HU Kpeoumu, Kpeoumu 3a
dunancupamwe uszeoza pooe u3z cneyujannux cexmopa (Oponorpaamha, BOJHA OIpeMa,

ABHOHHU, aTOMCKC U JAPYyIre HCHTpAJIC, CaTeJ'II/ITI/I) u m36. meuiosumu ermtmu.

[Tpommpewe mehyHapogHe pa3MeHe paaa U cBe Behu cTeneH meHe MHTEpHAIMOHA-
TU3aldje YCJIOBWIIM Cy CBE OINTPH]y KOHKYpPEHTCKY OopOy m3mel)y W3BO3HWMKAa 3a HOBa
TPKUIITA W 33 HOBE KyIle, WMTO je OWo pa3ior Aa ce 3HATHO IPOMEHE OOJIULU
CHOJbHOTPTOBHHCKOT M3BO3HOT KpenuTupama. OcuM Beh KIacHYHUX BHIOBA MOJPIIKE
KpEIUTUPamky W3B03a, Y MIPAKCH C€ CBE BHIIE 110jaBJbY]jy Pa3IUYUTH BUIOBH peUHAHCHPAHA
KOMEpIIUJAJTHUX KpeauTa, y BUAY dopdeTupama U GakTOpUHTa, KPEIUTHPAha KYIIa TPEKO

KpEAUTHUX JIMHU]a, KOHPUHAHCUpakba, IPOJEeKTHOT (PMHAHCUpaa, TU3UHT I10CJI0BA U JIp.

Kpeoummne nunuje cy cioxxeHUju oOJIMIU KpeIUTHpama KyIla, IpeKo JHHUja Koje
ocTBapyjy OaHke y3 rapaHuujy ocurypasajyhux npymrasa. Haume, oBe TuHHMje 103B0JbABAjy
na Buie no0aBjbavya KPEAUTUPA UCTIOPYKY pa3HUM KymiuMma. Y OBOJIM BUAY KpEeIUTHparmba
yoOHUuajeHo je Ja W3BO3HULM IUIahajy TpOIIKOBE MpEeMHje OCHUTypama, a Ja KamaTe |
OaHkapcke naxOuHe muahajy nyxHunu. OBakBUM KpeIuTHpameM Beoma ce yrpourhasa
npolelypa AaBama ,,KpeauTa Kymniy*, a MyaTHIaTepalHOM IPUMEHOM ce oMoryhaBa HacTyn

Ha CTPAaHOM TPKUILTY HEC CaMO BCJIIMKUM HM3BO3HUIIUMA Beh u manum (I)I/IpMaMa.

Ilpojekmno unancupamwe (project financing) npencraBba jeIHY OJf CaBPEMEHUX
TEeHJeHIMja y (UHAHCUpay W3B03a. Y MOCTYIKY 0J00paBama KpeauTa OaHKe MPBEHCTBEHO
oremyjy peHTabmimHocT Oyayher obOjekra, a He Tekyhy KpeaWTHY CIOCOOHOCT MyKHUKA.

Moro ynarama CBOJIM C€ Ha OTIUIATy Ayra U3 NMPHJIKMBA KOJU MPOjeKaT OCTBapH (,,pay as you
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earn‘), Te je 3aTo OBaj BUJ yjarama M HAJKOMILICKCHH]U OOJMK KpPeIUTHpama M3B03a, KOJU

3aXTCBa BPJIO ACTAJbHE CTPYUYHEC aHAJIM3C U IPOLCHC.

Kogunancupamwe je 3ajennuuno GuHaAHCHpaAmkE IMpOjeKaTa U3 BUIE (DUHAHCH]CKUX
W3BOpa, KOjU Cy NSIMMHYHO WIH Yy IIEJIOCTH JIOIUPAHU BaH 3eMJbE y KOjOj C€ IMpojeKaT
peanmzyje. Kao mapTHepu y KopuHAHCHpaKky OOMYHO Ce 1M0jaBbyjy MelyHapoaHe pa3BojHE

(hvHaHCHjCKe OpraHM3allfje, C jeJHe CTPaHe, JIOK ca JAPyre CTpaHe MOTY YU4eCTBOBATH:

P 3BaHWYHM U3BOPH (IprKaBe, BIAJUHE arcHIN]e U pa3BOjHE HHCTUTYIIH]E),
» U3BO3HO-KPEIUTHE arcHIje (IpKaBe, IPUBATHE UM MEIIOBHTE),

> KkomepiyjanHe OaHKe.

Y 3aBHCHOCTH O] H3BOpa cpcacraBa HOCTOje U pa3jiInuuTe HIEMC KO(I)I/IHaHCI/IpaH:a,

KOje ce I100allHO MOTY CBpCTatu y cienehe rpyme:

P> 3ajeHUYKO PUHAHCHPAIHE,
> mapasienHo GUHAHCUPAE,

P napTUIMIANT]CKO (PMHAHCHPAE.

Mehynapoane puHaHCHjCKe U pa3BOjHE HHCTUTYIHjE Cy 300T CBOjUX IyTrOTOUIIHUX
MCKYCTaBa M 3Hama TapaHTH PEHTaOMIHOCTH U epuKacHOCTH (PMHAHCHPAHUX MPOjeKara, IITo
Ipe/CTaBhba UMIYJIC 3a yjarame MOCIOBHHUM OaHKama M M3BO3HO-KPEIUTHUM areHIHjama.
OBaj Buj (hUHAHCHpama MOCEOHO je aKTyelaH 3a 3eMJb€ y pa3BoOjy, Koje cy 300T CBOjUX
nmpobiieMa ca CepBHCHPAamEM JyroBa CBE BHUIIE IOTHCHYTE Ha MAapruHE CBETCKHX
¢uHaHCcHjcKuX TOKOBa. Mako KopuHaHCHpame y YKYITHUM TpaHcdepuma y 3eMJbe y Pa3Bojy
y TpoTeKIOM TIepHOAy HHMje TpeJCTaBbalo 3HauyajHy CTaBKySS, Bepyje ce 1a
Kogunancupare ca Komepuujainum OAGHKAMA U U3603HO-KPEOUMHUM azeHyujama uma
nepcnekmugy, 1ITO ce Mpe CBera OJHOCU Ha IOjeIMHE 3€MJbEe Y pa3Bojy y KOJUMa je CTeIleH

pHU3HKA yJlarama HUXKU.

4.2. MuKpOKpeauTH

MHore TPAH3UIIUOHEC CKOHOMI/IjC MNpUXBATUIIC CY KaO0 HCOCIIOPpHY YHUIKBLCHUIY Oa je

pa3Boj mamux u cpeamux mnpemyseha (MCII) wu3y3eTHO BakaH 3a HHIYCTPH]CKO

8 World Bank Lending: ,,Co-financing Measures Development*, Forum Business Edition, 1984, No 150.
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PECTPYKTypUpame, Te Cy CcaMuM THM (opMyiucaie MporpaMe M TOJUTHKY 3a pas3Boj
npeay3eTHUINTBA. EKOHOMCKH TIOKa3aTeJbl M CaM pa3BOj 3HATHO Bapupajy Mely 3emibama y
TpaH3uluju y peruony Mcroune EBpomne, anu Benuku 6poj He3arnocieHux je 6ojaH mpodieM
3a cBe. Y cymrunu, pa3Boj MCII-a 3aoctaje y 3emibama Mcroune EBpome rae HemocTaje

3aKOHCKO, THPPACTPYKTYPATHO U (PMHAHCHU]CKO pa3yMeBamkE MPEy3ETHHIITBA.

CBeoOyxBaTHa MPOMOIIMja TPEAY3ECTHUINTBA KPO3 (OPMHpAmHE MAIUX U CPEIEHHX
npeayseha (MCII) jecte om wu3y3eTHE BaXXHOCTH 3a YCIICIIHY TpaHchopManujy u3
[EHTPATU30BaHE Yy TPXKUIIHY E€KOHOMHjy, Ka0 M 3a OMIITy JACMOKpPATU3alUjy IPYIITBA
3eMaba y TpaH3unmju. Mama u cpeama mpeayseha ce mMpeno3Hajy Kao TeHepaTopu
€KOHOMCKOT' pa3Boja, ajld U Kao W3BOPH OJIP)KUBOT pa3Boja. YHyTap OBOT' CEKTOpa MHKDO U
Masia mpeny3eha cy oa moceOHOr 3Havaja, jep €€ MOry CMarpaTH 3a4eTHUIMMA
MPEIy3eTHUIITBA, TIOTOTOBO y CPeIMHAMa KOje Ce CyouaBajy ca BEJIMKOM He3arociaeHomhy u

CUpOMAlITBOM.

CpbOuja je, takohe, mpuxBatmia pga je pa3Boj MCII-a HyxHOCT Kako Oum ce
HE3aIl0CICHOCT ¥ CHPOMAIITBO CMAbHIIM, ald CE CBE Mambe-BHIIEC CBEJIO HAa MOJUTHUYKY
peTopuKy u MpTBO cioBo Ha manupy. MCII ce kopHCTH 3a MOJUTHYKO HAMYAPHBAKBE U
3axBaJlHa je TeMa 3a npuao0Hjame riacoBa Ha n3dopuma. CyIITUHCKUX IIpoMeHa, MehyTum,

HEMa 1, yMECTO Ja MOACTUYCMO NIPCAY3CTHUIITBO, MU I'a CITyTaBaMO U T'YILIUMO.

Pacnan cucrema neHTpanu3oBaHe €KOHOMHjE OBEO je J0 TOTATHOT OCHpPOMAIICHa
HapoJia U cyodaBama ca pactyhom mHIanmnjoM, EKOHOMCKOM HecUrypHoiihy u cBe Behum
HEeroBepewmeM y OaHKapcKH CHUCTEM. YHHUINTEHE Cy CBe pe3epBe moMmohy Kojux Ou
eBeHTyaJlHO Ouyo Moryhe 3amodeTd HeKM OHM3HHC. Y HEpa3BHjeHMM pPETHOHUMa, Kako
CEOCKMM TaKO W HWHAYCTPHjCKUM, MOpa Ja C€ OCTBapH CTPYKTypaJdHa IpPOMEHa, Te
MUKPOKPEJIUTUPAE moxe na 6yne jenan o HauMHA Kako Jia ce npesasuhe nocrojeha
crarHauyja y pas3Bojy. MCII Moxke oaurpatu BeoMa BaXKHY YJIOTY Yy OBHUM HEPa3BHjEeHUM
noJipy4juMa jep OM MpOM3BOAMO M BPIINO AMCTPUOYIM]Y CBOJUX MPOM3BOJA HA JIOKATHOM
HUBOY, IITO OM CaMUM THUM TeHEpUCall0 HOBa 3alolbaBakba M MPHXOJE JIOKATHOM

CTAaHOBHHIITBY.

Jenan on HajBehux mpobiema ca xojum ce cyoyaBa MCII y CpOuju, kao 1 y CBUM
3eMJbaMa y TPAH3UIMjH, JECTe HEAOCTYITHOCT (HMHAHCHJCKUM CPEACTBUMA, OJHOCHO

o6e3oehuBare MTHULIMJAJIHUX cpencraBa 3a oHe Mpeny3eTHUKE KOJU OM MOKPEHYIH HEKU
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HOB nocao. MCII uma orpanwdeH mpHCTyI u3BopuMa ¢uHaHcHpama (0aHke) u3 cienehux

pasiora:

— T03ajMHIIE MUKPO M MAJIUM TNipeay3ehuma cy Beoma pu3udHe, jep ce oBa npeay3eha
CyodaBajy C BEIMKUM OpojeM H3a30Ba: NMPOMEHAMA Ha TPXKUIITY, BEIUKHUM
CTETIEHOM HEYCHEIIHOCTH, JIOMIOM JPYIUTBEHOM KJIMMOM, HEaJeKBAaTHUM
3aKOHCKUM aKTHMa M HEJOCTaTKOM KoJjaTepale;

— KOMEpIIMjaJlHe W KpeIuTHEe OaHKe HeMajy JIOBOJHbHO MCKycTBa M ciyxa 3a MCII.
banke Hemajy J0BOJBHO CTHMYJIAQTHBHHX @porpaMa, a ¥ aJIMUHHCTPATUBHU
TPOILKOBH 32 00paay TUX KPEANUTA CY BEJTMKHU Y OJHOCY Ha TPayKEHH U3HOC;

— OaHKe Ccy HEJOBOJHPHO TPAHCIIAPCHTHE Yy €Balyalldju caMe M03ajMUIIe U HEeII0CTajy
UM CTpy4maly Koju pasymejy npojexre MCII-a;

— MCII Huje y cramy na 00e30e1u HEOX0AaH KolaTepal — OCUTyparmhe 3a HaBelleHe
M032ajMUIIE;

— 3a MCII He mocToju JOBOJFHO TPXKHUIITHUX HH(OpMAaIHja U KpeIuTHE UCTOPH]E.

Cge oBe nHepocratke MUKPOKPEJIUTUPAIGE moxe na mpeBasuhe. HckyctBa y
MHUKPOKpEIUTHpPaky Kpo3 IporpamMe KOju Cy 3alloYeTH y HEKUM 3eMJbamMa Cy BpIIO
oxpabpyjyha. CTpykTypanHe npoMeHe Koje Cy HacTaje y OMEHYTHM 3eMJbaMa CTBOPUIIE CY

B€OMa BCJIIUKY MMOTPAKEBY 3a MUKPOKPECAUTUPAKEM.

VY 3emipama y TpaH3WIMjU Kao TMOCIENWIA PECTPYKTypUpama HHIYCTpHje U
MOJHONIPUBPEIC CaMO3aMolLbaBalke CE OTBOPHIIO Kao jenHa oj moryhHoctu O6opbe mpoTuB
HE3aloCIeHOCTH, YKJbY4yjyhu Ty M JbyJde KOjU JKMBE Ha CaMoOj T'paHMIM Er3UCTEHIHje.
MHoru He3anocleH! Cy CyOueHH ¢ HeONmXOAHOoIIhy camo3amnolbaBamba Kako OM MOIIH Jia
u3/ApxKaBajy cedbe u cBoje mopoauiie. [la Ou ce mocmemmusia TpaH3uIKMja U MIOMOTJIO KpTBaMa
eKOHOMCKHX TpaHchopMmanmja W Ja OM Cce€ NPEeBa3HIUI0 CHPOMAIITBO W CMambHia
HE3aI0CIeHOCT, HEONMXOAHO je mTo npe oMoryhutu y CpOuju cTBapame MUKPOKPEAMTHUX

YCTaHOBA.

[Toctoju HemBocMmcIeHa MOTpeda Ja Ce HUCKOPUCTE HCKYCTBA U METOJOJIOTH]e
3eMasba 3amaaHe EBporme u mpeHecy y 3eMJbe KOje Cy y TPaH3HIMjU KaKo O ce HampaBUO
eduKacaH CTPYKTypaJdHH MeEXaHW3aM 3a MPOMOIM]Yy M OCHHUBAKkE€ MalUX W CPEIAmbUX
npeny3eha. Takohe O6u Tpebanmo obOpatutu naxmy Ha mocrojehu MCII, jep ce meroBum

JaJbUM Pa3BOjeM CTBapajy HOBA pajiHA MECTa.
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Y CpOuju jom HHje CTBOPEHAa HEOIXOJHA HHPPACTPYKTYypa 3a MHUKPOKPEIUTHE
uHcturynyje: IlorpebHo je o00e30enutu (GUHAHCHJCKM aMOHWjEHT M KalalmuTeTe Ja Ou
MUKpPOKPEIUTHE YCTaHOBE TocTaje MpodecHoHAIHE W CaMOOJPKHUBE WHCTHUTYIIH]E.
MUKpOKpEIUTHU TpOrpaMH MOIJIM OW Ja CIy’)Ke Kao ajTepHaTHBa 3a OcHeuimje Koje
no0ujajy He3armocjIeHu Kpo3 Mporpame 3a o0ydaBme /MpekBanuduKaiuje/, jep CyITHHCKHA

JOIPUHOCE CaMO3aIoNbaBakby M EKOHOMCKO] HE3aBUCHOCTH.
Jla Ou ce ocTBapHO HAaBEACHU LIUJb, IPE/IaXKeMo cieiehe Kopake:

— W3BPIIUTH TPOMOLHMjY HAa HAMOHAIHOM HHBOY nonutuke npema MCIIl-y kao u
MHUKPOKPEIUTHUM yCTaHOBaMa;

— mnoxacrahu mUIOT-TIporpamMe Kako OW ce pa3BHIM HAIMOHAIHUM MOJETH KOjU Cy
NPUXBATJBHUBU 32 JPYLITBO U IIOCIOBHY CPEANHY;

— U3BPIIUTH eBallyallljy NOCTojehux HMCKycTaBa W OpPraHM30BaTH HAIMOHAIHE |
pETHOHAIHE PaJANOHUIIE;

— CTBOPHUTH CPEIhe¢ U IyrOPOYHE IUIAHOBE 3a M3TPaiby KalaluTeTa U mporpama 3a
CTBapame CaMOOJIPKUBUX MUKPOKPEIUTHUX OpTaHU3aIlH]ja;

— CTBOPHUTH IIPEIYCJIOBE 3a JYrOPOYHO HAIIMOHATHO M Mel)yHapoaHO (GuHaHCHpambe
Kako OM ce OCTBapHO HAIMOHAIHM NpPOrpaM 3a MHUKPOKPEIUTHUDPAE
npoeCHOHATHE ¥ CAMOOIPKMBE HHCTUTYIHMje. MUKPOKPEIUTHH TPOTPAMHU MOTIIN
O 51a ciryxe Kao anTepHaThBa 3a OeHeduinje Koje no0ujajy HEe3arnocaeHUu Kpo3
nporpame 3a o00ydaBme /mpekBaiu¢uKanyje/, jep CYIMTUHCKH JONpPUHOCE

caMo3anonbaBamy 1 GKOHOMCKOj HE3aBHUCHOCTH.

4.3. Mehynapoaun nporpaMu (pMHAHCHjCKe MOJAPIIKE MAJIUX M CPeIHmhHX

npeaysha

4.3.1. llporpamu CBeTcke 6aHKe

Caercka 0aHKa je jelaH oJ HajBaXHHjUX M3Bopa (pUHAHCHJCKE M TEXHHUYKE momohu
3eMJbaMa y pa3Bojy mUpoM cBera. Mako y HaswBy mma ped ,,0aHKa® BHUIE C€ Paad O
MHCTUTYLIMJU KOja YCIIOCTaBJba MapTHEPCTBO ca 3eMJbaMa KOPUCHHUIIMMA ITOMOhM Kako Ou ce

CMambHIJI0 CHPOMAIITBO U MO/ICTAKA0 Pa3Boj.
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4.3.2. EBponicka AreHIdja 3a peKOHCTPYKUMjy — DOH/I peBOJIBUHT KpeauTa

EBporicka yHuja, mpeko EBporicke areHiuje 3a peKOHCTPYKIIH]Y, OJ00pHIIa je TOKOM
2001. u 2002. romuue Pemybnmumu CpOuju noHanujy y W3HOCY on 15 mMuimoHa eBpa 3a
(buHaHCHpamke MANIKUX U CpeAmux npenyseha u npemaysetHuka. JloHanuja je 3a HEIyHE JBE
TOJIMHE Y MOTITYHOCTH PEajr30BaHa, a PEIOBHUM OTILIaTaMa TJIaBHUIIC U Kamate GopMupaH
je @oun peBonBUHT Kpenuta. CpenctBa moHanuje u DoHIA PEBOJIBUHT KpeAHWTa 10 Kpaja
Maja 2013. rogmne xopuctuna cy 744 manma u cpenma mnpenyseha U Mpemay3eTHUKA, Y

YKYIIHOM H3HOCY 0J1 78,2 MUJIMOHA €Bpa.

Kpajem 2005. roamHe, kKao pe3yiTar yCIEIIHE peanu3aije aoHaruje, EBporcka
areHlldja 3a PEKOHCTPYKIIM]y BIACHUIITBO Haj cpencTtBuMa DoHa PEBOJIBUHT KpeauTa
nperena je Ha Penyonuky CpOwujy, y3 obaBe3y na ce cpeacrBa DoHza U 1ajbe KOPUCTE MO

WCTUM YCJIOBHMA U 32 UCTEe HaMeHe /10 Kpaja 2015. ronune.

Hamena kpemuta: CpencrBa cy HaMeHleHa 3a Ha0aBKy OIpeMe M IMOCTpOjema 3a
MIPOU3BOIKbY po0Oe W/WIIH TpYyKamka yCclIyra U U3rpaliiby 00jeKaTa 3a CMEIITa] MPOU3BOIHUX
Kamanurera, y3 o0aBe3y KOpHUCHUKA Ja HajMame 20% BpPEAHOCTH IpOjeKTa IOKPHje
COIICTBEHUM cpencTBUMa U MoryhHocT na HajBumie 20% KpeauTa UCKOPHCTH 3a OOpTHa

cpeacraa. 84

4.3.3. EBponcka HHBEeCTHIIHOHA 0aHKA

EBporncka naBectunnona 6anka ogoopuna je 2002, 2004. u 2009. ronune PenyOannm
CpOuju Tpu Anmnekc riobanHa 3ajMa, y YyKymHOM H3HOCYy oA 315 Munmona eBpa, 3a
(buHaHCHpame MaINX U cpeamux npeayseha u nokanHe camoympase. Jlo kpaja centembOpa
2011, cpeacTBa THX 3ajMOBa Cy Yy NMOTIYHOCTH UCKOpHITheHa 3a (UHAHCUpame MpojeKaTa

450 manmux u cpenmux npeayseha u 12 ToKaIHUX caMOyIpaBa.

Wmajyhu y BUIy BEIMKY 3aMHTEPECOBAHOCT 3a cpejacTBa Amekc 3ajMoBa, EBporcka
MHBECTULIMOHA O6aHKka onobpuia je Pemyonmumm Cpbuju HoBH Anekc 3ajam ox 250 MuinoHa
eBpa 3a (UHAHCHpamke MaluxX U cpeAmux mnpenyseha m npemyseha cpeame TpiKUIIHE

KanuTaau3aiyje, kao u npeayseha uz obmacta ayroMoOUIICKe UHAYCTPUjE U MEIHja.

8 www.ear.europa.eu
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[Ipea Ttpanma ox 150 wmuiIoHa eBpa HaMEeHEHUX (HUHAHCHPAKY H3BO3HO
OPHMjEHTUCAHUX MAJIUX M CpeAmuX mpeayseha mo 250 3amocineHunx, IpUOPUTETHUX MpojeKara
npeny3eha 6e3 003upa Ha Opoj 3amocieHuX, Kao u npemyseha u3 001acTH ayTOMOOMIICKE
WHAYCTPHje M MeIHja, y TOTIHYHOCTH je wuckopumheHa kpo3 100 mpojekara KpajmHx

KOPHUCHHMKA ITOCPETHUYKUX OaHaKa.

U3 apyre tpaniie ox 100 Munrona eBpa, Takohe HAMEHCHUX (PUHAHCUPAELY W3BO3HO
OpPHMjEHTHCAHMX MalMX U cpeamux npeayseha u  mpemyseha cpedme  TpKHUINHE
Kanutaau3anyje, 10 kpaja maja 2013. EBporckoj MHBECTUIIMOHO] OaHmm ymyheHo je Ha

onobpeme 40 mpojekara, y n3nocy o 83,3 MunuoHa espa.®®

4.3.4. Kpeautna qunuja Baage Penyoauke Utanuje

Bnana Peny6nuke Utanuje ogobpuna je okrobpa 2004. rogune Peny6muuu CpOuju

KpeauT y u3Hocy o7 33,25 MUITMOHA eBpa 3a PUHAHCHPAkhe MATTUX U CPEImBUX Mmpeay3eha.

o kpaja maja 2013, cpeacTBa OBOT KpeauTa, YKJbY4dyjyhu M cpelcTBa pEBOJIBUHT
donma hopMupaHOT O] PEJOBHHUX OTILIaTa IIABHUIIC U KaMmare, KOPUCTWIO je 156 manux u
cpenmux npeayseha, y ykymHom usHocy of 52,6 mminona eBpa. CpeacTBa peBOJIBUHT (OHIA
U JlaJhe Cy PAacIoyioKMBa M MOTY OMTH KopulTheHa y3 HajayKy POYHOCT KpeauTa OJf ocaMm

ronuna 1o 2014, a y3 kpahy pounoct 10 2022. rogune.

Hosu kpenut Pemy6nuke Utanuje

CpenctBa HoBoOT Kpeauta Penmy6mnuke Urtanuje on 30 MuinoHa eBpa pacroiokuBa Cy
MaJuM U CpelluM mpeny3ehuMa u jaBHUM KOMYyHalTHUM Mpeay3ehuma ol Kpaja ampuia
2012. o xpaja maja 2013. cpeacTBa OBOT KpeauTa KOPUCTUIO j€ OCaM MajuX M CPEIbHX
npeayseha, y ykymHom u3Hocy oxa 2,5 munuoHa eBpa. CpeactBa he OMTH pacrosoxuBa U
MOTy OMTH KopuIheHa y3 HajayKy pOYHOCT KpenuTa oja ocaMm roguHa no 2016, a y3 kpahy

pounocT 10 2024. ronusxe.

Kana je y nuramy HamMeHa OBHUX KpeauTa MOTPEOHO je HAllOMEHYTH Ja ce HajMame

70% mojennHAYHOT KpEAMTa MOXE Ce KOPUCTHTH 3a Hab0aBKy OIpeMe, pe3epBHUX JENOBa,

8 www.eib.org
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TEXHOJIOTHj€ U UWHAYCTPUJCKUX JIMIEHIM WTaJMjaHCKOr Tmopekia; HajBume 30%
MOjeTMHAYHOT KPEIUTa MOXKE CE KOPUCTHTH 3a MOKPHUBAE TPOIIKOBA y 36MJbH — OOPTHHX

cpezcTaBa H poOe HEOMXOIHe 3a peanu3amu]jy npojexta.

4.3.5. Hemauka pa3BojHa 0aHka

Hemauka pasBojHa 6anka — ogoOpuia je Pemyomuim Cpouju 3ajam ox 100 muimrona
eBpa 3a ()MHAHCHUPaWke NOJHOIPUBPEIE, CHEPreTcKe e(PUKACHOCTH, OOHOBJBUBE €HEpPruje U

OIIITHHCKE HHOPACTPYKTYpE.
Kana je y nutamy HaMeHa 3ajMa MOTpeOHO je HAIOMEHYTH JIa CE MOXKE KOPUCTHUTH 34!

- moJporpuBpeny — (UHAHCHUpambe MpPUMapHE IMOJFONPUBPEIHE MPOU3BOIBE U
npexpamOeHe HHAyCTpHje (KYIOBHHA MOJHOIPUBPETHOT 3eMJBHINTA, 00jeKaTa, MeXaHH3aIlHje
U OIIpeMe, CTOKE 3a y3roj, yJarame y pa3Boj OpraHcke MOJOIPHUBPEE U IPOU3BOAKY Boha 1

yllarame y OOpTHH KamuTtai y u3Hocy jo 10% yKymHOr u3HOoca 3ajMa);

- €HepreTcky e(huKacHOCT U OOHOBJBHMBY €HEPrHjy — (PMHAHCHUPame PEKOHCTPYKIIH]E,
pEHOBHpama WK OlpeMama MaluxX U cpelmux npeayseha u nomahuncrasa y Cpouju, mro

he cMamUTH jeAMHUYHY NOTpOIIKY eHepruje u emucujy 1102 3a najmame 20%);

- ONIUTUHCKY HWHQPACTPYKTYpy — (GUHAHCHpaWke HU3rpajkbe U PEKOHCTPYKIHje
BOJOBOJHMX M KaHaJIM3al[MOHUX CHCTEMa, KYNOBMHE BO3WJa W MAalllMHA 3a MpyXKambe
KOMYHAJIHUX yCJIyra M JaBHHU MPEBO3, PEKOHCTPYKIUjE YJHIA, U3TPaJbeé U OOHOBE Mpexka
eJIEKTpUYHE €Hepruje, jaBHOT OCBET/beHa M CHUCTEMAa 3a TIpejame, M3rpajme U OOHOBE

conujange HHMpacTpykType (IIKoJIa, 0ONAHUIITA, HHCTUTYIH]a 3APABCTBEHE 3aITHTE UT/).S’

4.3.6. EBponcku ¢gonn 3a Jyroucrouny EBpony

On ocamBamwa EDOCE y nenembpy 2005. rogune y Cpouju je mo kpaja 2008.roaune,
13 cpencraBa oBor (hoHa, TPEeKo MapTHEPCKUX O6aHka, 0100peHo oko 20.000 kpeautra MUKPO
U ManuMm npenysehuma, y ykymHoMm m3HOCy of 161 MuiIMOH eBpa, ca MPOCEYHOM CYMOM
kpeauta on 3.663 eBpa. Y 2008. ronuHu YIOXKEHO je OKO 23 MWJIMOHA €Bpa, JIOK je Y

2009.rogunan mianupan uzHoc on S50 munmona espa. EOCE y Cpbuju uma cenam

8 www.bancaintesa.rs
87 https://www.kfw.de
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MapTHEPCKUX HMHCTUTYLIM]a a KOHKPETHU YCIOBHM IO KOjUMa c€ 0J00paBajy KpEeAWTH

npenysehuma gepunumy naptaepcke 6anke.%®

4.4. Pa3BOjHH HALMOHAJHM NMPOrpaMH NOAPIIKEe (PUHAHCHPAILY MAJIUX U

cpeamux npeayseha

3Havaj apkaBHE Mojapmike y muiby passoja MCIIII myrem pa3nmuuuTux mporpama
oriena ce Kpo3 pacT epUKacCHOCTH M NPOAYKTUBHOCTH LEJIOKyIHEe mpuBpene. Pa3Boj
MPEIy3eTHUYKOT JyXa O)KHMBJbaBa KOHKYPEHIM]Y KOja IOACTHYE HMHTEPHAIIMOHAIN3ALHN]Y
MOCIIOBamka, pacT M3BO3a M MOTpedy 3a ymomnubaBamkeM Beher Opoja paaHuMka MmMTO Ce
JUPEKTHO OJpakaBa Ha CMAambEHE CTOINE HE3alOCICHOCTH W PacT >KUBOTHOT CTaHAapia
rpahana. 3a npenyseha koja oaMKyje BUCOK cTeneH (hIeKCUOMIHOCTH U aJalTUOMIHOCTU U
y KOjuMa, oceOHO y BiaaajyhuM TpKHUITHUM yCJIOBHMA, JIEKH HajBehn MOTEeHIMjal 3a pact
¥ pa3BOj NPUBPEAHEC AKTHBHOCTU Jp)KaBHA MOMON 3HAYM JIaKIIe MpUOaBIbamkbe MOTPEOHUX
pecypca U yroBapame CIelHjali30BaHuX MOCIOBa 3a Koje (PMHAHCH)jCKE MHCTUTYIIH]E YECTO
HeMajy ciayxa. JlpxaBHa moMoh Moke OWUTH TpyKaHa AUPEKTHO WM IYTeM EHTUTETa
oBnamheHor 3a To o7 cTpaHe Ap)kaBe. DUHAHCHjCKH TpaHCPEpU KOjU cauumbaBajy momoh
MMajy pa3auduTe OOJMKE M YKJbYUy]y Kako OecrmoBpaTHa CpeICTBa TaKO M JOHAIHU]E U

KpE€AUTEC MO HETPXKUITHUM KaMaTHHUM CTOIIamMa, rapaHque " CIIMYHO.

HckycTBa €BpONCKMX 3eMaba yKa3zyjy Ha UYHICHHUIYy Ja je KOHTpOJIa Jp>KaBHE
nojpuke pa3Bojy MCIIII cekTopa u3y3eTHO BajkHa U3 pa3iiora IITO OHA JUPEKTHO yTHYE Ha
CTBapame 3/IpaBe TPXKUIIHE KOHKypeHluje. CeneKTHBaH MPUCTYI y JOJENU CpeacTaBa U3
Oyuera wiu (pUHAHCHpaE MOJI TIOBOJAHUM YCIIOBUMA CaMo TOjeAMHUX mpeny3eha yrude Ha
KpeHnpame HHXOBE KOHKYPEHTCKE INPEIHOCTH M 00Jbe MO3MIHOHHMPAkE HA TPXKHUINTY Y
OJTHOCY Ha KOHKypeHIMjy. Y ToMm cmuciy, y Benukoj bputanuju mocroju mnpenusHo
¢dopmupana nucTa obIacTH y Koje Jp)kaBa HE CME€ yJlaraTd, a Koja yKJbydyje CEeKTop:
HEKpPETHUHA, MOJHONPUBpPEE, IIyMapcTBa, (PMHAHCH]CKUX yCIyra, PadyyHOBOICTBEHUX W
MpaBHUX yciyra U cll. Mame pajiuKallHe METOJIe OrpaHnyaBama yTulaja IpkaBHe nomohu Ha
KOHKypeHTcke onHoce u3Mel)y MCII ornenajy ce y orpaHu4aBamy CymMe CpelCTaBa Koja ce
no7esbyjy U3 Oylera MOjeAMHUM CEKTOpHMa M o0JacTUMa MpH YeMy IMOCTOju MoryhHoct

yJarama sxanbe oj1 CTpaHe KOHKypeHaTa Koju ce ocehajy omrehenuma.

8 http://www.efse.lu
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VY 3emspama wiranuiama EY moctoje jacHo yTrBpheHna mpaBuia M Hadela Koja ce
Mopajy TOIITOBaTH y CiIy4ajy npyxama puHaHcujcke nmoapuike cekropy MCIIIT ox crpane

ApiKaB€, a HEKA O[] BbUX CYy:

— HAueNo HEOMXOJHOCTH (HY>KHOCTH) IOJApa3ymMeBa Ja je IpkaBHa (pUHAHCH]jCKA
MOJIPIIKA HEOMXOJHA W HE TOCTOjU MOTYNHOCT CTHIaka KOPUCTH KOja HUjE Y
CarJlaCHOCTH ca yHallpel yTBpheHHM LuJbeBUMA 4Mja peajus3aluja ce puHaHcupa
JIOHAITH]OM;

— KOPHCHUIM CpeJCTaBa MCKJbYUnBO mpunanajy cekropy MCIII, mro 3Haum na cy
KOPHCHHIIM CpEJICTaBa MPEHHU3HO oJapeheHu eBPOINCKOM Ae(PUHHUIINjOM MHKPO,
MaluxX U cpeamux mnpeayseha ysumajyhu y o03up W KaTeropujy BIACHHUIITBA
(npenopyxa Komucuje 2003/361/EL] on 06.maja 2003. ronune);

— ONPaBIAHOCT TPOIIKOBA TOAPA3yMEBa J1a Cy TPOIIKOBH y 4YHjeM (UHAHCHUPABY
JpKaBa y4ecTBYje Ipernu3Ho AepUHUCAaHW M yHampena yTBpheHH, Te ce MpojeKTH
KOjJU 3aXTeBajy (PMHAHCHUpamke MIUPEr CIEKTpa aKTUBHOCTH Yy OAHOCY Ha OHE Koje
cy mporpaMom ofipeheHe He y3umajy y 0o3up;

— npxaBHa momoh Tpeba na mMa mupu yTunaj (MyITHIUIMKaTUBHU e(ekar) Tako aa
nojacTuname pacta u passoja MCIII myrem ¢uHancujcke momohu o crpaHe
IpxaBe Tpeba Ja MMa IIUPY €KOHOMCKY JUMEH3H]y Y CMHCIY OTBapama HOBUX
pajHUX MeCTa W TOJCTUIaja 3aloll/baBamba, pacTa KOHKYPEHTHOCTH M H3BO3a
IEJIOKYITHE TIPUBPEIC U CIINIHO;

— KOPHCHUK cpejicTaBa je y o0aBe3u Ja gocturte odehane eexre tako na npahemwe
MIOCTUTHYTUX TeppOpMaHCH TOKOM Tpajama TMpOjeKTa UM HAaKOH HEroBe
peanu3alyje uMa 3a b J1a IPOBepH YCKIal)eHOCT MpHjaB/bEHUX U PEeaTn30BaHUX
aKTUBHOCTH TJ€ Yy CJIy4aJy HEJOCTH3ama paHMje YTBpheHUX pesynrarta
MHCTUTYLMja TIyTeM KOj€ je NpYyKEeHa JpKaBHAa MOMOh MMa IMpaBo J1a Ipeay3me
noTpeOHEe PECTPUKTHBHE MeEpE;

— MEHAIMEHT U BIacHUIM Tmpeay3eha oaromapajy 3a TayHOCT HH(OpMaIja
HaBeJIEHUX Yy TMpHjaBU IITO TMOApa3yMeBa Ja ympasa mpeayszeha, OTHOCHO
Mpey3eTHUK TapaHTy]y 3a TayHOCT MH(pOpMallija HaBeIEHUX Yy MpHUjaBU Kao U 3a
YHGCHUILY Jia TPUIOKEHA JOKYMEHTAIMja pPeaTHO OCIIMKaBa CTBApHO CTame. Y
cllyyajy KpUBOTBOpewa HHQopmanuja mnpeaysehy ce 3alpamyje yuemthe Ha
CIIMYHUM TEHJAEpUMa y ojpe)eHOM BpEeMEHCKOM MEPHOIY, a YKOJIUKO j& U3Jlarame

JaXHUX HHGOpMallMja OTKPUBEHO HAKOH MpuMama (UHAHCHJCKUX CpelcTaBa
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moctoju o0OaBe3a HWUXOBOT Bpahama y3 mpumanajyhy 3aTe3Hy KamaTy Kao H
MIPOIECYHPAhEe OITOBOPHUX JIHIIA;

— KOHTpOJIa Ha TEepPEHy C€ OJIHOCH Ha KOHTpoxy npeny3eha koja ammnupajy 3a
JOJIeITy CpeICTaBa IITO je YOOU4YajeHO KaKo HAKOH JI00Mjama Cpe/iCTaBa Tako | Mpe
npyxama (QUHAHCHjCKE TOApIIKe, a y IWbYy yTBphUBama HCHyHEHma CBHX
KpUTEpHjyMa KOjU Cy KOHKypcoM HaBeieHH. O MOMEHTa aruIhKalmje, MpeKo
pa3BojHe (¢aze W y MEepHOJy HAKOH 3aBpIIETKA TMpojeKTa, mpemysehe koje je
(UHAHCHPAHO O] CTpaHE JIpPKaBe IOJUICKE PEIOBHOj KOHTPOJIU M OTBOPEHO je 3a
MoceTe KOHTPOJIOpa HMHCTUTYIMja YWjU Cy HOBAIl KOPUCTHJIA YKJbydyjyhu u
NpeacTaBHUKEe EBpoOINcke KoMucHje, HaJIKHUX MHUHUCTAPCTaBa M CIIMYHO;
PEIOBHO M3BEIITaBambe (PUHAHCHjepa TOpa3yMeBa Jja IOHATOPH CPEACTaBa MOPajy
OUTH YIO3HATH Ca CBAKOM CBEHTYAJIHOM IPOMEHOM Yy IOCIOBamkby Kao IITO CY
yBOohewe MPUHYIHE YIpaBe, MOKPETamhe CTCUajHOT WIIH JIMKBHIAIIMOHOT MOCTYIKA
U ciuyHO. Y ciyyajy Aa 0 TakBe cuTyauuje aohe, mpenysehe je y obaBesu ga
BpaTH 0OMjeHa CpeCTBA Y3 MPUNaAajyhy 3aTe3Hy Kamary;

— 3aceOHO mpaheme TPOITKOBA MPOjEKTa j& HEONMXOAHO y IUJbY JIAKIIe KOHTPOJE T
npenysehe xoje je oapehene akTUBHOCTH (PUHAHCHPAIO OJ CTpaHEe Ap>KaBe Mopa
BOJIUTH TIOCEOHY PauyHOBOJICTBEHY CBHJICHIIM]Y KOja CE€ OJIHOCH HCKJbYYHMBO Ha
peanu3aiujy IpojeKTa Imo YijeM OCHOBY CYy CPE/ICTBa 100ujeHa U

— apXMBHpame JOKyMEHTaIMje TMojapa3ymeBa na mnpenyseha koja cy mnpumuia
NpaBHY (UHAHCHjCKY TTOMOh MOpajy ypeaHO 4yBaTH M apXUBHPATH IEIOKYITHY

peneBaHTHY IOKYMEHTAIIH]y.

V¥ Peny6muu CpOuju je BehnHa Ap:KaBHUX MHCTUTYIHMja 3a noAcTuaj passoja MCII
nocraje akTuBHa HakoH 2000. ronuHe Kaja Cy HporpaMy MOJpIIKE UTpajy BeoMa OUTHY
yJIory ¢ 003upoM Ha Biaaajyhe Tp>KUIIHE YCIIOBE Yy KOjUMa IMpUBAaTaH OW3HHUC HHUjE UMAo
BeIMKE IIIaHCE 3a OIcTaHak. HemoBOJPHO pa3BUjeH OaHKapCKH CHCTEM, HU3PAKEHO
HEernoBepewe y (PMHAHCH]CKE MHCTUTYIM]E€, BUCOK HUBO CHBE €KOHOMHjE, MOHOMOJ BEIHKUX
npenyseha u jomr yBeK HEJIOBOJHHO pa3BHjeHa CBECT M PEryJaTOPHM OKBHP 3a pa3Boj
MPUBATHOT OM3HUCA 3aXTEBAIM CY JUPEKTHY M WMHTEH3UBHHU]Y KaKo (UHAHCHU]JCKY TaKO H
He(rHaHCUjCKY MMOMOh Jp’kaBe y pa3Bojy NMpeay3eTHHUYKe akTUBHOCTU. HenoBosbHO n00pa
CIpOBEJieHa NpUBAaTH3aIMja W HEJOBPIIEHU IMPOIEC TPaH3UIUje HMMajy 3a TIOCIEIUILY
wiahamkbe BHUCOKE NMpEMHje Ha PU3MK 3eMJbe Koja ce Harutahyje MpUIMKOM I03ajMJbUBAMbA

CpeAcTaBa M3 MHOCTPAHCTBA T€ Cy W HAKOH BHILIE O] JBE JAeLEHHje (HOPMAIHO 3arOUYETHX
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MpoMeHa KpeauTu OaHaka HEMOBOJAHU 3a ¢uHaHcHupame mnocioBama MCIIII, a apxkaBHa
nmomMoh m mase wurpa OuTHy ynory. Mehyrum, mmajyhw y Buay Biagajyhy MoHerapHy
MOJUTUKY M TPXKHUIIHE YCIIOBE KOju He oOehaBajy MpHBpEAHU pPACT, MOCTaB/ba CE MHUTAHE
KaKo peaiHe MOTyNHOCTH Jajber IpIUbeHha CpeAcTaBa U3 OylleTa Tako M HHBOA pe3yirara
pasBoja MCIIII koju ce TUM TTyTeM MOCTHXKY. Y TOM CMHCITY, HEyMamYyjyhu 3Hauaj mporpama
nojerne OecroBpaTHUX CPENICTaBa, 3a javyame MPEIy3eTHUIIITBA MHOTO Cy 3HAYajHUjH HAIOPU
JpKaBe CIPOBEACHU Y IHJbY (opMHpama oAroBapajyhe ¢uckaine u MOHETapHE MOJIUTUKE
Koja Oum pactepernna Oyyger u omoryhmna MCIIIT mnpubaBibambe CHOJBHUX H3BOpa
(buHaHCHpawka 1Mo MOBOJLHUJUM YCJIOBHMa. [[p)kaBHY IMOMOh y TOMEHY MOJICTHIIaja pa3Boja
cektopa MCIIII y Cpbuju jomr yBek OJUIMKYjy Ayre M KOMIUIMKOBaHE Ipolenype
MIOCMaTpaHo ¢ acrmekTa npeayseha unja ce cBeCT M HHPOPMHUCAHOCT O HAYMHY (PMHAHCHPAha
OBHM ITyT€M jOII YBEK Haja3d Ha HEIOBOJHHO Pa3BHjEHOM HHBOY. Y TPWIOT HABEICHO]
TBpAKM TOBOPE U PE3YIATATH CIPOBEICHOT HCTpaKMBama, IMpema KojuMma je Hajsehu Opoj
anketupanux gomahumx MCII, ywak 30%, camo IEIMMUYHO YIO3HATO Ca NpPOTrpaMHUMa
¢unancujcke momohu napxkase. ['otoBo mogjeanak 6poj MCII je yriiaBHOM yrmo3HaT OJJHOCHO
HUje YIO3HAT ca JOCTYMHHM mporpamuma U 10 23% u 25% pecnektuBHO, MoK 13%

UCIHUTAaHUKA YOIIITe HUje, a caMo §% je y MOTIYHOCTH YIIO3HATO ca JPKaBHUM IIPOTpaMHUMa.

Kpeupame mnoacTunajHOr oOKpykema Kpo3 (YHKIMOHAJIAH MeXaHU3aM MOJIpIIKe
yKJbydyj€ aKTUBHOCT JAp)KaBe y Tmorieay AepuHucama M HMMIUIEMEHTalKje MOTpeOHUX
perynatuBa, Mepa TOJIpIIKE H YyHampehema moOpeckor cucreMa Kao W aKTHBHOCTH
€MUHEHTHUX MHCTUTYIHja 3a nojpuiKy pa3Bojy cekropa MCIIII koje ykibydyjy peanusanujy
OpojHHX TMIpojeKkaTa W Kpeupamwe OoAronapajyhux MexaHM3ama 3a pa3Boj U yHamnpeheme

MIPUBPEIHUKA.

WNuctutynmonanau okup PenyOnuke CpOuje y IOMEHy mpyxkama (UHAHCH]CKE
nojpuike cekropy MCIIII u3 jaBHMX M3BOpa, IMyTeM OECIOBpPAaTHUX CpPEACTBAa MM KpO3
KpEIUTEe TMOJ TOBOJAHUM YCIOBHMA YWHU: MUHHCTApCTBO EKOHOMHjE U PETHOHATHOT
pasBoja, ®onp 3a pazsoj PC, ®onp 3a pazsoj All Bojsoaune, ['apanumjcku poug Permydnuke
Cpbuje (y nepuomy 2003 — 2009. roanHe camMOCTaHO MOCIOBA0 HAKOH 4era je MPHIIOjeH
®ouny 3a paszBoj Penybnuke CpOuje), [apannmjcku ¢oun AIl BojBoamne, Areniuja 3a
ocurypame U (pMHAHCHpamke M3B03a, ATEHIIMja 3a CTpaHa yjarama M MPOMOIIH]Y M3BO3a H
Hammonanna ciyx0a 3a 3anouubaBame. llpyxame (QUHAHCHjCKE TMOAPIIKE MajluM U
cpeamUM mpeaysehrMa M TpeAy3eTHHIITBY TOCPEJICTBOM HABEACHHMX HWHCTUTYLHja

peryinucaHo je CJ'Ie)IehI/IM 3aKOHCKHUM U IMOJ3aKOHCKHUM aKTHMa: 3aKOHOM O 6yueTy, 3aKoHOM
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o jaBHMM arenHnmujama®®, 3akoHoMm o Pemy6mmukoj arenmuju 3a paszsoj MCII®, 3akoHoM o
®onny 3a passoj PC%, 3akonom o Iapanumjckom ¢ormy PC%, Ommykama o OCHHBamY

nonyt OmTyke o OcHUBamY rapanimjckor dponma AIIB® u ci.

4.4.1. IlporpaMmn MHMHHCTApPCTBA €EKOHOMHje M PErHOHAJIHOT pa3Boja

MuHHCTapCTBO €KOHOMHjE U pernoHaHOT pa3Boja (MEPP), y cknany ca 3akoHOM O
oyuery Penyomukxe Cp6uje®®, pacmomaxke cpelcTBMMa HAMEHEHMM 3a Pa3BOj MaluX M
cpenmux npeny3eha u nmpegyseTHuka. Bucok HUBO (DJIECKCHOMIIHOCTH W aallTUOMIIHOCTH H
3Ha4yajaH JONPUHOC pacTy MpPHUBPEIHE AKTHBHOCTH JIOBOJbAH Cy pas3or 3a CTBapame
HEONMXOJHUX YCJIOBa U TpomnucuBamke Mepa, on crpane MEPP-a, koje mnoactuuy

IMHAMUYHUJU pacT cektopa MCIIIL

OcHoBHe mporpame Mepa mnoapimke koje MEPP copoBoau y capanmu ca
Hammonannom arennujom 3a peruoHanHu paszBoj (HAPP) u mpexxom akpeauToBaHHUX

PETHUOHAIHHUX paSBOjHHX areHqua YHUHC:

1. Mepe noapiike MauM U CpeamuM mpeay3ehuma, npemxy3eTHUIUMa | 331pyrama
3a jayarme MHOBATUBHOCTH,

2. Mepe nojpuike MaJuM U CpedmbUM Ipeny3ehrMa Koja uMajy TeHACHLHUjy Op3or
pacra — I'azene u

3. Mepe nojapuike pa3Bojy HHOBaTUBHHX KJIacTepa.

Onmtn nmie Ilporpama Mepa ornena ce y mnoBehalkby KOHKYPEHTHOCTH U
MHOBaTUBHOCTU MalluX U CcpeAmux mnpeny3eha, mnpeay3eTHuka u 3aapyra, IOK CY

CHGHI/I(I)I/IIIHI/I IUJbCBU OJIMYCHU Y:

— HacTojamy Ja ce, Kpo3 yHanpehewe HUHQPACTPYKType, CTBOPU IIOCIOBHO
OKpYXXe€Hmhe Koje Mpyxka MOryhHOCT OCHMBaWma W pa3BOja MalMX U CPEAHUX
npenyszeha v npeny3eTHUKA MTO JOIPUHOCH PACTY 3ar0CI€HOCTH, UHOBAaTUBHOCTH

1 KOHKYPEHTHOCTH;

8 Cn1. rmacnuk PC, 6p. 18/2005 u 81/2005 — ucrp.
% Cn. rmacuuk PC, 6p. 65/2001

% Cn1. rmacnuk PC, 6p. 36/2009 u 88/2010

%2 C1. rmacnuk PC, 6p. 55/2003

% Cn. muct ATl Bojsonaune, 6p. 17/2003 u 3/2006
% Cn. rmacnuk PC, 6p. 101/11
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— pa3Bojy ycayra 3a MCIIIl u yHanpehemy HBHXOBOT KamaluTeTa Yy CMHUCTY
MPOIIMPEeHa MOrYNHOCTH yiarama y HHOBaTHBHE aKTHBHOCTH,

— ynanpehemy capanme nsmely MCIIII cekTopa u nieHTapa 3Hama, a y by pacra
CBECTHU O 3Ha4ajy MHOBaTUBHOCTH;

— yHanpehemy KoHKypeHTHOCTH Op3opactyhux mpemyszeha w3 MCIIII cexropa Ha
nomahem u Mel)yHapOTHOM TPXKUIITY;

— ynanpehemy uzBosa 6p3opacryhux MCIIII u

— jayamy WHCTHTYLMOHAJTHE HMH(PACTPYKTYpe 3a MOJPIIKY PETHOHAIHOM Pa3BOjy
Kpo3 Cy(pHHAHCUpamke Yy BHUAY TOAMIIBEC WIAHAPUHE jeIWHHUIIAMA JIOKaIHE
caMoOyIipaBe 3a pajJ ¥ IIOCIOBamke AaKPEIUTOBAHMX PETHOHAIHUX Pa3BOJHUX
areHnyja 4MMe OW ce JONPHHEIO0 MPOMOIWH PETHOHATHOT HJICHTUTETa W

OpeHaupamy peruoHa.

be3 o63upa o kojem IIporpamy mepa je ped, y CBaKOM jaBHOM ITO3HMBY 32 JOJEIY
OecroBpaTHHX CpEACTaBa MallUM M CpelmuM npeny3ehrma jacHo cy AepHUHUCAHW HAYWH U
POK TMOAHONICHA NpHjaBe KOja ce Mpefaje JUYHO WM MPEenopydYeHO IMOIITOM HajOIHKoj
aKpPEeIUTOBAHO] PETHOHATHO] Pa3BOjJHO] arcHIMjH, OJHOCHO HalmoHanHO] areHIuju y JaBa
npuMepka. [IpuirMkoM HpurnpemMe 3axTeBa pPEerHOHaNHE pa3BojHE areHiuje n HammonamHa
areHIyja OTBOPEHE Cy 3a CBa MHTama U MPYXKake eBEHTYaHO MOTpeOHe cTpydHe moMohwu.
[Mpakca Hanmonamne areHmuje je na y poky ona 45 naHa on JnaHa 3aTBapama KOHKypca
MMUCMEHO 00aBeCTH CBE yYECHHMKE O pe3yjTaTuMa JaBHOT TO3WMBa, a M3a0paHe KaHAWJaTe
M030BE Ha TOTIHCUBAKE yroBOpa HajKacHUje y POKY on 15 maHa on maHa JOCTaBJbama

oOaBellTema.

4.4.2. Mepe moapuike MajauM U cpeamuM mnpenysehmma, mpeayseTHHuuMa u
3aJpyramMa 3a jauame HHOBaTUBHOCTH

[Tonctuname npeayseha 3a MHBECTHpAkE Y jauamhe HHOBATUBHOCTU IPBH IYT j€ Kao
ot [Ipojekar cnposeneno 2009. rogune. byuyer Ilpojexta je usnocuo 44,4 muil. AuHapa u
HCKOpHIITEH je 3a (uHaHcupame 85 Manux u cpenmux npenyseha. Y nHapennoj, 2010.
roquan MEPP je, y3 nogpumiky HAPP, nactaBmiio ca peanuszanujom IIpojexta moactuiama
npeay3eha 3a HBECTUpamkE y jadarke MHOBATUBHOCTH TIPH YeMy Cy pedyHANpaHa CPeACTBa Y
u3zHocy oz 37,1 muin. nuHapa 3a ykynHo 91 xopuchHuka. IIpema jaBHOM mo3uBy 3a 2011.
I'opuHy U3HOC cpescTaBa U3 OylieTa HaMeweH 3a Cy(pUHaHCHpamke HHOBATUBHUX aKTUBHOCTU
MCIIII u 3agpyra Huje Mmorao Outu Mawu on 100 xuspana nuHapa, HUTH Behu on 1,5 mui.

JTUHApa, OJHOCHO Y OMIIO KOM TPOTOIUIITER-EM TIEPHOTy 0J100peHa apkaBHa TOMON HHUje cMena
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npehu u3Hoc ox 200 xwipaga eypa y AMHAPCKO] MPOTHBBPEAHOCTH MO KOPUCHUKY JIOK j& Y

Toky 2012. rogune 3a 0By CBpXy HaMemeHO Kopuinheme 50 Muil. quHapa u3 Oyiera.

OcuoBuun 1wk [Iporpama mepa TOApHIKE MajdMM W CpedAmUM npemy3ehunma,
Npeay3eTHUIMMA U 3aJpyrama 3a jayare MHOBATHBHOCTH OIJIe/la C€ y TMOJAPIIIHU pPa3Boja
IBUXOBE KyAType WHBECTHUPamka Yy WHOBATHBHOCT pajau MoBehama KOHKYPEHTHOCTH. Mepy
CTIPOBOJM MUHUCTAPCTBO €KOHOMHjE M PETMOHAIHOT pa3Boja y capaamu ca HammoHamHOM
areHIMjOM 3a PErHOHATHU pPa3BOj M MPEKOM aKpPEAUTOBAHUX PETMOHATHHUX Pa3BOjHHUX
arennuja. [lo3uBom cy TayHo yrBpheHa mpaBa Ha Kopuiiheme 0eCIOBpaTHUX CPeCcTaBa Kao
U YCIIOBH TOJ] KOjUMa C€ MCTa CTHYY, a HEKH OJ HUX OJHOCE C€ Ha: OJCYCTBO CTEYajHOT
MOCTYIKAa WJIM TOCTYIKA JIMKBHIAIMjEe HaJ mpeay3eheM Koje MOJHOCH TpHjaBy, PEIOBHO
U3MHUpPEHE 00aBe3a 1Mo OCHOBY IOpe3a U JIONPUHOCA, BIACHUIITBO, PETUCTPAIH]Y, OJACYCTBO
paHujer (uUHAHCHpama AaKTHUBHOCTH 3a KOjy C€ TOJHOCH TpHjaBa M3 CpeicTaBa Oyiera
Perryonuke CpOuje, Oyuera JIOKaHE CaMOYIpaBe WM JOHATOPCKUX OpraHu3andja HTI.
JaBHUM 1TO3MBOM je NerHHCaH MUHUMAJIaH ¥ MaKCHMaJlaH U3HOC OECIOBpaTHE MOMONH Kao
u oxHoc wu3Mel)y noOujeHMX U CONCTBEeHMX H3BOopa ¢uHaHcupama. [Ipemyszeha koja
alUTAIMpPajy Kao KOPUCHUIM Mepe MOry OCTBapuTH TpaBo Ha pedyHmupame 10 50%
OTIPaBJaHKUX TPOIIKOBA MHOBATUBHUX aKTUBHOCTH, 0€3 Tope3a Ha JI0JaTy BPEIHOCT, JIOK Cy

MPeoCTalii U3HOC CpesicTaBa o0aBe3Ha Ja (UHAHCHUPA]y U3 COTICTBEHUX M3BOpA.

Peasmzaumja wnmumba Mepe mnoapmke MaauM M cpeaiwuM npenydehmma,
Nnpeay3eTHHIMMAa M 3aJpyraMa 3a jadyame HHOBATHMBHOCTH Noapa3ymeBa ydemhe y
cypuHAHCHpPa®ky jeqHe O BHIIE HABEJCHMX AKTHBHOCTH KoOje ce NMpenus3Ho yrBphyjy

pacnucuBambEeM CBaKoOr JaBHoOr mo3uBa.

[Ipenyseha koja Hucy y MoryhHocTH nAa M3 OWMJIO KOT' pasjiora y4ecTBY]Y Y
WHOBAaTUBHUM aKTHBHOCTHMA MMajy Mame IIaHce 1a noBehajy (iaeKCHUOUITHOCT U KBATUTET
yYMHaKa, CMambe TPOILIKOBE paJia U MaTepHjajHe TPOIIKOBE MO jeIMHUIM MPOU3BOJA U I'y0de
CBOJy KOHKYPEHTHOCT M yuemrhe Ha gomahem u MehyHapoaHoMm TpxuiuTy. M3 THX pasiora,
MOJICTHIIa€ WHOBATHBHUX aKTUBHOCTH O] CTpaHE Jp’KaBe MMa 3HAuYajHy YIIOTY HE caMo Y
yHamnpehemy MOoCIOoBHOT Tpolieca TOjeIMHAYHUX Mpeay3eha HEro m y pacTy U pas3Bojy

cexropa MCIIII n nenokynHe nNpuBpeIHE AKTUBHOCTH.

Tabena 11. OnpaBaaHu TPOLIKOBY 10 OCHOBY HHOBATHBHUX AKTHBHOCTH
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AKTHBHOCTH OnpaBiaHu TPOIITKOBH

- Hspana TexHHYKe NOKYMEHTAIWje 32 HOBH
MIPOU3BO/YCIIYTY

- M3paga npoToTHna npousBoaa/yciyre

- Tecrupame/uCIUTHBAE TPOTOTHIIA

Pa3Boj HOBOT pon3BOA WM yCIIyTe

- U3pama TexHmuke NOKyMEHTanWje 3a HOBU

3HavajHOo moOoJbIIamke nmocrojeher nponssona/ MIPOU3BOJ/YCIyTY

yciyre - M3pana nporoTuna npousBoa/yciyre
- TecTupame/UCIUTHBAKE IPOTOTHIA

M3pasia HOBUX KOJICKIIMja Y MOJHO] HHIYCTPH)jU - H3pajna ckuia v IpoTOTHIIA

- Hspana nusajepcke cTyauje

- Wspama wmnejHor pemema 3a OU3ajH ca
W3paga nHAYCTpHjCKOT TU3ajHA/peau3ajHa OTIFCOM TEXHUYKHUX KapaKTepHUCTHKA
POMU3BOJA - HMspaga mpoTtoTuma Au3ajHa TPOHM3BOAA Yy
peasHOM MM afeKBaTHOM MaTepujally WIH
JTUTATAITHO] GOPMHU

- Upanma nnejHor pemema

N3pajia HOBE ambasiaxke mponu3BoIa
p P - H3pama mpoOHOTr y30pKa HOBE aMOaJiaxe

MapkeTuHr TUIAHUPAbEe pasBoja | - MH3paga  mapkeTHHr  IUlaHA  HOBOT
MTPOU3BOAA/YCITyTe MIPOM3BOJA/yCIyTe

- Wspana TEXHHYKE/TEXHOJIOIIKE
INoGommame mocrojeher u yBoheme HOBOr JIOKYMECHTAIIH] e
npoiieca Mponu3BOIHE - HWspaga KOHCTPYKTHBHE JOKYMECHTAIIW]E

ayata, mpudopa u cpeacTasa 3a paj

OTkyn TmpaBa Ha MAaTCHT/Majdd TAaTeHT |

. - Otkyn npaBa Ha AaTEHT/MaJIi IATCHT
MATEeHTHY JOKYMEHTAIH]y

Uszeop: Ilpema nodayuma uz Jasnoz nosusa 3a dodery becnogpamuux cpeocmasa y okeupy Mepe noopuixe
MCII u 3a0pyeama 3a jauarwe unosamusrnocmu objasmenoe 2012. 200une

4.4.3. Mepe noapuike MaJluM U CpeIlbUM npeay3ehuma koja umajy TeHJAeHUHUjy
op3or pacra — I'azenie

[Ipao Ha OecnoBpatHa cpenactBa Ilporpama monpiike MaauM U CpPeamHbUM
npenyzehrma koja MMajy TeHIASHIM]y Op30r pacTa MOTY KOPHCTUTH IpaBHA JIMIA Koja Cy
MPUIIMKOM perucTpanmje y AreHluju 3a NpuBpeiHe peructpe JeguHucana kao opzopactyha,
OHOCHO Traszene. EnemMeHTH Koju Majna W cpedwma mnpeayzeha cBpcraBajy y rpymy
Op3opacTyhux Kao W YCIOBH 3a alUIMKaIH]y y Cy(pUHAHCHUpAKky Cy MpEenu3Ho AedUHUCAHU
CBakMM JaBHUM TMO3MBOM 3a yuemnihe y pacrojenu OecroBpaTHHUX cpeiacTaBa. [ eHepaiHo,

rasena je ono MCII koje nma cienehe KkapakTepuCTHKE:

— TMOcCiyje HajMame IMMyHe TPHU FOJUHE,

— HE3aBUCHO j€, OIHOCHO He MpeJICTaBsba €0 XOJIIUHTa,
— wuma HajMame 10 3anmocieHnx,

— Yy IIPOTEKJI€ TPU TOJIMHE HE TIOCITyje ca TYOUTKOM, U

— OCTBapyje pact npuxojaa oj npoxaje Hajmame 30%.
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4.4.4, Mepe noapiike pa3Bojy HHOBATUBHUX KJjlacTepa

Knacrepu cy ¢opma MOCIOBHOT yApYXHBama TIeorpa@)CKd KOHIEHTPUCAHUX
npeny3eha ca MHCTHTYIIjaMa KOje UM MPYyXajy MOAPIIKY y oapeheHoj obmactu y kojoj ce
Takmuye, anu u capal)yjy. Ilpenyszeha y okBupy kiacrepa moBe3yjy 3ajeJTHUYKA UHTEPECU U
notpebe Ha MoApydvjy HabaBKe, Mpojiaje, CrelnjaIu30BaHUX YCIIyra, paJHe CHare u JpYyrux
pecypca. Y PenyOmumm CpOuju, 300r cBoje CrnenupUIHOCTH W 3HAYajHOT JOMPHUHOCA
MIPUBPEIHOM PaCTy, IPOMOBHCAE KJacTepa U IOJUTHKE HUXOBOT Pa3BOja y MOCIEIHO0]
JIENEHN]U TI0CTaje cBe MHTeH3uBHHUje. [Iporpam moapmike pasBojy kiactepa y Cpbuju, y
UMby JONPUHOCA TPUBPEAHOM pacTy, OTBapamy HOBUX pPaJHUX MecTa U pacTy H3BO3a
MOJICTHIIAEM  TIOBE3MBama Tpeay3eha, HCTpaXMBAauYKO—Pa3BOJHUX HMHCTUTYIHja U
IOTHOPHUX HMHCTHTYIHja, MOKpeHyT je 2005. roaume ITumor — mpojextom.”® Ilporpam je
HacTaBJbeH y nepuony 2006 — 2007. ronune na 6u noyetkom 2008. roaune, 6o pacrucad u
MpBU JaBHUM MO3UB 32 J10/1e]1y O€CIOBpAaTHUX CPEJCTaBa 3a MOJACTUIIAKE pa3Boja KiiacTepa y
PerryOnumu CpOuju. YKymHO W3/IBOjeHA CpEICTBa HaMemeHa pas3Bojy kiactepa y 2008.
TOJVHHU M3HOCWIA Cy 56,7 mui. muHapa, oa kKojux je 24,9 mun. maunapa (303.076,00 eypa)
O6una nonanuja MuHucTapcTBa crnojbHUX TocnoBa KpasseBune Hopeemike, a 31,8 wmmi.
IUHapa je notunano u3 oynera Peny6nuke Cpouje. Y nepuony 2007-2009. rogune ITporpam
3a MOJPIIKY Pa3BoOjy KJacTepa je moJapkao 25 KiacTep WHUIIM]aTUBA Y PA3IUYUTHM (azama
pa3Boja. Y 2009. ronunu uctum Ilporpamom on npensuhenux 29,6 mui. nuHapa u3 Oyyera
peanu3oBaHo je 22,3 mMui. JuUHapa U To 3a 8 mocrojehux m 4 HOBa KiacTepa (Kjactep 3a
UHTETPUCAHE EJEKTPOHCKE CHUCTeMe, KJacTep Ba3AyXOIUIOBHE WHAYCTpHje, (uIMCKa
acolnujaiyja u yapyxeme tekctunamna u3 Hosor [1azapa). ¥V Hapennoj rogunu u3 Oyiera je
m3aBojeHo 30 mwin. nuHapa, Aok je 2011. rommHe mpenBuheHo aa ce 32 HOBOOCHOBAHE
MHOBATHBHE KJIACTEpe y MOYETHO) pa3u paja 000pu MUHMMAJIHU W3HOC 10 3axTeBy oj 200
XWbaJa IMHapa, OJHOCHO MaKCHMMajJaH HM3HOC OJ] 2 MW JAWHapa, a JAa 3a mocrojehe
MHOBAaTUBHE KJIacTepe y pa3BojHO] (a3u pajla MUHUMAJIaH U MakCHMajaH U3HOC 10 3aXTEBY
O6yae 1 muin. nunHapa, oaHocHo 10 Mumi. auHapa. Mepy mojpiike pa3BOjy MHOBAaTHBHUX
KJlacTepa CHpoBOaM MUHHCTApCTBO €KOHOMHjE W PETHOHAIHOT pa3Boja y capaamH ca
HanuonanHoM areHIujoM 3a perHoHaIHU Pa3Boj U MPEXOM PETHOHATIHMX areHIIMja/eHTapa.

JaBHUM MO3UBOM 3a 707ieny OeCrOBpaTHUX CpejicTaBa y okBupy Mepe yTBpl)yjy ce IIHIbEeBH,

% Porter, Michael E. "Location, “Competition and Economic Development: Local Clusters in a Global Economy", Economic Development
Quarterly 14, February 2000
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HaMEHa cpejicTaBa, HaUMH Kopulnhema cpeacTtaBa u npaheme peanuzanuje Mepe. OCHOBHH
nwb Mepe orjega ce y pacty NpPOAYKTHUBHOCTH M KOHKypeHTHocTu aomahmx MCIIIT
IUXOBHM TIOBE3WBAKEM Y KiacTepe. AKIEHAT j€ Ha jadamy capalme ca HaydyHO—
UCTPaXMBAYKUM OpraHM3alrjama Kpo3 yHarpeheme kamarurera npenyseha 3a TeXHOIOMKA
pa3Boj u uHoBanyje. [IpaBo Ha MogHOIICHE MpUjaBe U KOpUIThemhe OECIIOBpaTHUX CpPEICcTaBa
uMajy TpaBHA JIMIA KOja YIpaBJbajy NMHOBATUBHUM KJIACTEpUMa U HUXOBUM aKTHBHOCTHMA.
Y CII0BY 3a y4eCTBOBAKE y MOCTYIKY J0JIeNIe OSCIIOBPATHUX CPENICTaBa jacHO Cy JeUHUCAHU
JaBHUM mO3uBOM, a u3Mel)y OCTajor OJHOCE C€ Ha MHUTamka PErucTpaiyje, O6poj aKTUBHUX
YJIaHOBA KJIACTEpa, OJHOC NMPHUBPEIAHUX JPYINTaBa, MPEIy3eTHUKA M OOpPa30BHUX, OJHOCHO
HAyYHUX HWHCTUTYIMja, OJICYCTBO CTEYajHOT IOCTYIIKA, OJHOCHO IOCTYIKa JIMKBHIAIIH]E,
U3MHUpeme o0aBe3a 1O OCHOBY IOpe3a W JIONPUHOCA, BIIACHUINTBO, OJICYCTBO paHHjer
Kopuihema MOJICTUIIAJHUX CPENICTaBa 3a pealn3alijy akTUBHOCT 3a KOjy TOJHOCE TIPH]jaBYy,
OJICYCTBO moTenikoha y o0aBsbamy MOCIOBHE aKTUBHOCTU U CIMYHO. OJCYCTBO moTtenikoha y
o0aBJbamy MOCIOBHE aKTUBHOCTHU 3HAYH Jia je mpeay3ehe Koje je uiaH KiacTepa CocoOHO Aa
COIICTBEHHM CPEJICTBUMA CIIPEYH I10jaBy I'yOUTKa y TOCIOBambYy M THME OMOTyhu HECMETaHO
¢byHKIMOHHCamkE KiacTtepa. Mepom je yTBpheHO Aa je mpuBpeaHH CyOjeKT y Temkohama

YKOJIMKO HCIyH-aBa Omito xoju ox cieaehux yciosa:

— y chy4ajy OpHUBpenHOr cy0jeKkTa ca OrpaHMYeHOM OJroBopHomihy, ako je y
NPEeTXOAHUX 12 Mecelr M3HOC YNHCAHOT KaluTala cMameH 3a Buiie o 50% Ttor
KaIuTasa, ajli He MCIO] 3aKOHOM MPOITMCAHOT MUHIMATHOT OCHOBHOT KaIluTAasa;

— Yy CiIy4ajy NMPUBPETHOT Cy0jeKTa y KOjeM HajMame JeIHO JIUIIE MMa HEOTPaHUUYEHY
OJITOBOPHOCT 3a JYroBe MPUBPENHOr CyOjeKTa, YKOJIMKO je y MpeTXoaHux 12
Mecell KamuTall MpuKazaH y (UHAHCHJCKUM H3BEILTajUMa CMambeH 3a BHUIIE O]
50% u

— HE3aBHCHO 07 00JIMKa MPUBPEIHOT Cy0jeKTa, YKOJIUKO UCIyHhaBa KpUTEPUjyME 3a
MOKpETamke CTEYaJHOT TOCTYyNKa Ha OCHOBY 3akoHa. CyduHaHCUpame ce MOXKe
BPILIUTH CaMO 3a aKTMBHOCT KOja je 3amoyesia HAKOH MOTIMCHBama yroBopa ca

HanmonanHnom areHuujom, npu yemy OecroBpaTHa CpeicTaBa MOT'Y KOPUCTUTH:

¢ HOBOOCHOBAHHW MHOBATHBHH KJIACTCPU Y HO‘-ICTHOj (ba31/1 pana uin

e 10cTOjehr HHOBAaTHBHHU KJIaCTEPH y pa3BOjHO] (a3u pana.

VY ciydyajy HOBOOCHOBAaHHMX HMHOBATHMBHUX KJacTepa aKTHBHOCTH 3a KOJ€ C€ MOXKeE

MIOJTHETH TIPHjaBa, U TO 3@ CAMO JeIHY OJ] BbHUX, OJIHOCE C€ Ha OIEPAaTUBHE TPOILIKOBE HAacTase

163



y IUJbYy MHTEPHOT U €KCTEPHOT MOBE3MBama YjaHHUIa, Ka0 U MpHUBIaYeHha HOBHX YJIAHOBA,
TPOILIKOBE OpraHu3aldje y Koje chajgajy nporpamu, oOyke U YycaBpllaBama, y LHIbY
ylmo3HaBama mnpomuca EY, HW3maTke Mo OCHOBY ceMUHapa UM KOH(EpeHIHMja KOojuMa Ce
MOJICTHYE pa3MeHa 3Hama, MOBE3MBAIGE WIAHOBA KJacTepa W MPOMOIMja CaMor KiacTepa,
uta. C apyre crpaHe, HHOBaTUBHU KJIAaCTEpU y pa3BojHO] (a3u paja MOTy ariuiuupard 3a
(uHaHCHpawe jeaHe of cienehux akTUBHOCTH: MOKpuhe TPOIIKOBA pa3Boja 3ajeTHHYKHX
ycayra Kiacrepa, CyQpUHAHCUpame CTyAHja M3BOMJBUBOCTU U JIPYTe NMPOJEKTHO TEXHUYKE
JOKYMEHTAIlje 3a 3ajeJHUYKe WHQPACTPYKTypHE IMPOjeKTe, TPOIIKOBE W3paae W/ WU
peanu3anuje 3ajeTHUYKNX WHOBAaTHUBHHUX TMpOjeKaTa KOjU CE€ OJHOCE Ha Pa3BOj HOBHX WIIU
yHanpehewe mnoctojehux ydyWHaKa WIM Tpolieca, TPOIIKOBE H3paje U HCIUTHBAbA
MIPOTOTHITA ¥ HOBOT JM3ajHA MPOM3BOa B aMOaiayke U yBohemha U TeCTUPaa HOBOT IIpoleca
MPOU3BO/IIGE, 3AIITUTY WHTEIIEKTyaTHE CBOJUHE, OTKYIl IpaBa HAa IATEHT W MATCHTHY
JOKYMEHTAIMjy, TMporpame YycaBplllaBama, CIelHjain30BaHe OO0yKe M YIO3HaBame ca
TEXHUUYKUM MPOMHCHMA KOjH Ce MpUMERYjy Ha TpxuiTy EY u TpouikoBe opranusaiyje
KOH(epeHIMja KojuMa ce MOJACTHYE pa3MeHa 3Harba, IOBE3MBAIE WIAHOBA KiacTepa U
nmpoMoIja kiacrepa. [lopex pacra mpoAyKTUBHOCTH U KOHKypeHTHocTH jnomahux MCIIIT
IUXOBHM IOBE3MBAKBEM Yy KIAacTepe, CIpoBOheme KOHKPETHE Mepe MMa 3a LWJb U jauyame
criocobHocTH mpeayseha J1a ce TEXHOJOUIKM pa3BUjajy W YBOJAE WHOBAIMjE KPO3 jadame
capajiibe ca HayYHO—HMCTPOKMBAYKHM WHCTHTYIHjaMa M EUXOBO YKJbYUHBAKE Y INPOjEKTE
KoMepuujanHor kapaktepa. Takxohe, nusb Mepa je U pa3Boj MaTepujalHUX M JbYICKHUX
pecypca 1 MHPpacTpyKType kKao u nosehame BpeJHOCTH MpoMmeTa npeayseha Ha nomahem u
Mel)yHapOaHOM TPXKHILUTY U pa3Boj PETHOHAIHUX KJIAacTepa Kpo3 peau3alujy 3ajeJHUYKUX
npojekara. MlHOBaTMBHM KJIacTepu KOJU Cy CE€ ca CBOJUM IPOjeKTHMa NpUjaBHIM Aa Oyny
KopucHUIIE Mepe MOry OCTBapuTH MpaBo Ha cyduHaHcupame 10 50% ompaBmaHux
TPOIIKOBA aKTUBHOCTH Ha MpOjeKTHMa, 0e3 mopes3a Ha J0JaTy BPEAHOCT, JOK Cy HMPeoCTaH
M3HOC CpeJicTaBa 00aBe3HU Jla MOKPH]y U3 CONCTBEHUX M3BOPA, OJHOCHO CPEJCTaBa Koja He
notudyy u3 Oypera Penmybnmuke CpOuje, Oyiieta JOKaJHE camMoOyIpaBe WM JIOHATOPCKUX

opraHu3zanyja.

4.5. IlporpamMm Apyrux pejieBaHTHUX HHCTUTYLHja

3HavajHy ynory y pas3Bojy cekropa MCIIIl u npyxkame (UHAHCHjCKE MOJPIIKE

Mepama pa3znuuuTux IIporpama mmajy mHctutyuuje nonmyt Pdonna 3a pas3Boj PemyOiuke
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Cpbuje, Arennuje 3a ocurypame u (puHaHcupame uszBo3a (AODU), AreHuwmje 3a cTpaHa

ynarama u npomonnjy uzBoza (CUEITA) u Haimonanua ciryx6a 3a 3anonubaBame (H3C).

4.5.1. ®onp 3a pazBoj Penyob.1uke Cpouje

®onp 3a pasBoj PC ocHoBan je y npema 3akoHoMm o ®onxy Peny6muxe Cpouje®® y
CKJIaay ca KojuM U oOaBiba cBOjy nenatHocT. @oup je y 100% ap>kaBHOM BIIACHUIITBY U

OCHOBaH je paju npykama ciefehux yciyra:

— opmo0OpaBama Kpenura,

— W3J1aBama rapaHiuja,

— KYIOBUHY XapTHja OJ BPEIHOCTH, CTHIIAKE aKIHja W yJella Ha OCHOBY IPaBHUX
MIOCIIOBA, YKJbYUYjyhU U KOHBEP3Hjy OTpaKUBambha U

— Jpyre mocjoBe y uMme u 3a pauyH PemyOnuke CpOuje, 0IHOCHO y CBOje MME a 3a

pauyH PenyGuuke, y ckiiaqy ca 3aKOHOM.

[Tpyxame yciyra on crpane PoHJia BpIIM ce Ha OCHOBY Iporpama Bnazie u nporpama
KOju ce peanu3yjy u3 cpencraBa @onpa. Peanmnzanmjom nociaoBHe akTuBHOCTH POHJ MMa 3a
Wb J1a TOJCTaKHE NPHUBPEAHHM DPa3BOj, PAaBHOMEPAH PETHOHAIHU pa3Boj, 3alONIJbaBambe,
pa3Boj NMPOMU3BOJHOI 3aHATCTBA M YCIY)KHUX JIETaTHOCTH, Pa3BOj TpXKMILUTA KamuTania U
yHampeau KOHKypeHTHocT aomahe mpuBpene. CpeacTBa myTeM KOJUX peanusyje CBOje
musbeBe QoHA NprbaBiba M3 HAIUIATe KPEAWTA, KPEIUTHHUX JIMHUjAa M Oyliera camo y Jeiy
o0aBJparba KOMHCHOHHMX TIOCIIOBA y MME W 3a padyH apxkaBe. [IpaBo Ha kopumheme
cpeacraBa PoHga uMajy NPUBPEIHH CYOjeKTH, KOjU Cy Yy BENMHCKOM IPHBATHOM WU
Jp’KaBHOM BJIACHUILTBY M KOjU HMMajy ydemrhe ApymITBEHOr KamuTana Mawme oa 40%, Ha
noapyyjy PenybOnuke CpOuje, koju aoctaBe (UHAHCHJCKE HU3BEIITAaje 3a IPETXOJHE JBE
roJuHe, y KojuMa HMje McKa3aH ryourtak. Kpeautu u rapanuuje ®oHaa cy HaMEeHEHU 3a
KpeIuTHpame, OJHOCHO 3a 00e30eheme MoTpakuBama, CBUX MPUBPEIHUX TpaHa, OCHUM 3a
MIPOU3BO/IY U MPOJIAjy OpyXkja U BOjHE OlpeMe, OpraHu30Bame urapa Ha cpehy, nyrpuja u
CIIMYHUX JIENIaTHOCTH U MPOM3BOJIKY U MPOMET OMIJIO KOT MPOU3BOJA WIM aKTUBHOCTH, KOje
ce mpeMa jgoMahuM mponucuMa WIM MeljyHapoJAHMM KOHBEHIIMjaMa U CIOpazyMHuMa,
cMmartpajy 3abpamwenuM. [Ipuopurer y kopumrhewy cpencraBa @oHnia nMajy nporpamu 4uja

peaﬂmam/lja 3a pE3ylITaT UMa OTBApakbC HOBHUX paJHUX MCECTA, MOACTHLAKC U3BO34, Behe

%Cn. rmacuux PC, 6p. 88/10
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€KOHOMCKE e(eKkTe M0 jeIUHUIM YIOKEHUX CcpeicTaBa W Opku moBpahaj yI0KEHHX
cpeacraBa. KopucHunm OMII0 KOr KpeauTa cy y o0aBe3u Ja MPUIMKOM Kopulthema HCTOT He
cMamyjy Opoj 3amocneHux pagHuka. Jla Om ce mporpaM U3IBOJUO Kao NPHOPHUTETAH
noTpeOHo je aa oOe30ehyje NMpuUMEHy HHOBAIMOHHMX TEXHOJOruja W Behy eHeprercky
epHUKaCHOCT, Ja je W3 00JacTH WHAYCTPH]je, MOJHOIPUBPEIE WIH CEKTOpa yciayra W Jna y
OJTHOCY Ha JApyre mporpame uma Behe ydemhe CONCTBEHHMX CpeICTaBa y CTPYKTYypH
¢unancupama y onHocy Ha cpencrsa ®@onna. IlocebHa naxkma nmocehena je mporpamMmma
MaJIMX TpeAy3eTHHKA M 3aHATCKUX palibd, KOju OM aHTa)KOBAamkeM KPEIMTHUX CpelCcTaBa

®onna octBapuBaiu Behu pacT roAuIIbEr Ipuxoaa U 00e30eaAnIr HoBa paHa MecTa.

[MpunukoM yTBphuBama W3HOCA BHCHHE KpEIUTa, OJAHOCHO TapaHIMja Koje maje,
®onp y3uma y 003up OleHy (DUHAHCHJCKOT CTamka M KPEAUTHE CIOCOOHOCT MHBECTUTOPA,
€KOHOMCKY OIICHY IIpOjeKTa W OlleHy HHCTpyMeHara obe3behema. OueHa (pUHAHCH]CKOT
CTakha M KpPEOUTHE CIOCOOHOCTH WHBECTUTOpa oOyXBara aHaau3y NpOoPUTAOUITHOCTH,
(¢buHaHCHjCKE CTAa0MIHOCTH, TOKOBAa TOTOBWHE, JHMKBUIHOCTH, HETO OOpTHOr (QoHIa,
3a]y’)KCHOCTH, CKOHOMUYHOCTH ¥ PEHTAOMIHOCTH. ¥ 003Up Ce y3MMa M MPETXOIHA Capajiba
Yy CMHUCITy ypeIHe OTIuIaTe KpeauTa y onHocy Ha @oHj u mociaoBHe OaHke. EkoHOMCKa orieHa
MPOjeKTa Cce OJHOCH Ha OLEHY JMKBUJIHOCTH TIPOjeKTa, CTOINE NPHHOCA, HETO CaJlalllbe
BPEIHOCTH, CTONY PEHTAOMIHOCTH, POK moBpahaja ynarama W MPOjEeKTOBAaHE MPUXOJIE,
pacxone u Hero no0ut. MHCTpymeHTH o00e30ehema ce olewyjy Ha OCHOBY HHXOBE
BPEIHOCTH. Y 003Up Ce y3UMa camo MpeApadyHCKa BPETHOCT HOBUX yjlarama Mpu 4eMy ce y
003up y3uMajy U yjarama Koja Cy pealiM30BaHa JI0 IIECT MECEI IMpe JaTyMma MOJHOIICHA
3axTeBa 3a KpEIWUT, Y3 JOCTaBJbalke aJeKBAaTHUX J0Ka3za O IMPETXOJHO H3BPIICHUM
ynaramuma. DoHA 3a paznuyMTe MpoTrpamMe 3axTeBa pa3jinuuTa cpeactBa oOe3dehema
ypeaHor Bpahama Jyra 1Mo OCHOBY KpeIuTa M U3MHUpEma 00aBe3a 1Mo OCHOBY TapaHIlfja Mpu
yemy 3aJpikaBa MpaBO Ja TPaXXd U JIOJATHA CpelcTBa oOe30eherma, YKOIUKO aHAIU30M

3aXTeBa yTBPIM Ja je To motpe6no.”’

Y nonyau donpa uszABajajy ce yciyre MONyT JaBamba KpeauTa 3a IpUBpEIHa
JpYIITBA, TOJACTUIIAE PABHOMEPHOT PETHOHATHOT pa3Boja, Mpeay3eTHUKE, MOUYETHUKE,

cTape 3aHaTe, )KEHCKO MPEeTy3eTHUIITBO U 1aBarkba JUHAPCKUX rapaHIyja.

Kpeautu/rapanumje 3a MUKpo, Maja, cpeilba U BeJIUKA NPaBHA JIMLA

7 http://www.fondzarazvoj.gov.rs/
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WNHBecTHIIMOHN KpeauTH ce ofo0paBajy ca pokoM otmiate n0 10 roguHa y OKBUPY
KOra je rpejc mepuo/ 1o ase roguHe. KamaTtHa ctomna je: 2% Ha ToAUIIKbeM HUBOY YKOIHUKO je
cpenctBo obe3z0Oehema rapaHIMja/aBaiMpaHa MEHUIA IIOCIOBHE OaHKe, a y OCTaIUM

ciydajeBuma 3% Ha roAUMLIKBEM HUBOY, Y3 IPUMEHY BAIyTHE Kilay3ylie.

Kpenutu 3a TpajHa oOpTHa cpeacTBa ce 0j00paBajy ca pOKOM OTILIATe 10 5 TOJIUHA Y
OKBHY KOTa je rpejc nepuon 1o jenHe roaune. KamaTaa croma je: 2% Ha roUIIKBEM HUBOY
YKOJIMKO je cpenctBo oOe3behema rapaHnmja/aBanvpaHa MEHHIIA TOCIOBHE OaHKe, a Y

ocTajuM ciy4yajeBuMa 3% Ha roJUIIBEM HUBOY, y3 IPUMEHY BallyTHE Kiay3yJe.

Kpenntn/rapanunuje 3a npeay3eTHukKe
Kpenurtu 3a nmpeny3eTHUKE ce 0100paBajy:

— 3a MHBECTHMIIMOHE MPOjEKTe, ca POKOM OTIUIATe JO 7 TOJMHA y OKBUPY KOjer je
rpejc Mepuo 0 ABE FOIUHE,

— 3a TpajHa OOpPTHA CPENCTBA, ca POKOM OTILIATEe JO 5 TOJWHA y OKBUPY KOjer je
rpejc Nepruoa 10 jeHE TO/INHE,

— BHCHHA KaMaTHE CTOle, OOpavyyH W HarulaTa KpeauTa he ce BpIIMTH Kao U 3a

MHKpPO, Majia, CpC€Amba U BECJIMKA IIpaBHA JInla.

Kparkopounu kpeautu

KpaTkopounu KpeauTH 3a MOJCTHIIAKE€ KOHKYPEHTHOCTH M JTHUKBHJIHOCTH Jgomahe
MpHUBpee ce 0100paBajy MPHUBPEIHUM CyOjeKTHMa ca POKOM OTILIaTe OJl TPH JO JBaHAECT
Meceld OJ JlaHa Kopulnhema, ca KamMaTHOM CTOmoM on 2,5% Ha TOIWIIkbeM HUBOY, Y3

IIPUMEHY BaJlyTHE Ki1ay3yiie, o cpenmeM kypcy HbC Ha nan ynuare.

Crapr-yn Kkpeauru
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Bucuna kpenura omobpasajy ce y uznocy oxa 300.000,00 nunapa mo 1.500.000,00 nguHapa ca

POKOM OTILIATE JI0 5 TOAMHA y OKBHPY KOjer je rpejc nepuoz a0 jexune roguxe.*

NHBecTHIMOHN KPETUTH

Kpenutu he ce omoOpaBaTtu ca poKoM OTILIaTe 0 6 TOJAMHA U OIJIOKEHHUM POKOM

OTILIATEe JI0 jeTHE TOIHUHE.

Kamartna ctona je nedunncana y npoueHty oj 1,5% Ha roIuiimeM HUBOY YKOIHUKO je
cpenctBo obe30ehema rapaHIMja/aBaiMpaHa MEHUIA IIOCIIOBHE OaHKe, a y OCTaIuM

ciyyajeBuMa 3% Ha TOAULIBEM HUBOY, Y3 IPUMEHY BaJlyTHE Kiay3yie.

OrTinrara KpeauTa Bpliu €€ y TPOMCCCYHUM aHYUTCTUMA.

KpennTn 3a TpajHa o6pTHa cpeacrBa

Kpenutn ce omoOpaBajy ca pOKOM OTILIaTe 10 2 TOJIMHE U OJJIOKCHHM POKOM
OTILIaTE J0 JIBAHASCT MECEIH, JIOK je KamaTHa ctoma je 1,5% Ha roauimeM HUBOY YKOJTUKO
je cpeactBo obOe3behema rapaHiyja/aBaiipaHa MEHHUIIA TIOCIOBHE OaHKE, a y OCTaJIuM

ciy4yajeBuma 3% Ha rOUIIKBLEM HUBOY.

Kparkopounu kpeauru

Kpenutu he ce ogoOpaBatu ca pokoM OTILIaTe OJ TPU JI0 JBAHAECT MECEIH, JIOK j€
KaMmaTHa crona JeduHucaHa y IPOIEeHTY o 3% Ha TOJUIIkbeM HUBOY, Y3 MPUMEHY BalyTHE

Kiay3yne, o cpeamem kypcy HBC Ha man ymnare.

VY nocnoBawy ®oHza 3a pa3Boj youeHH cy U ojpeleHn HenocTaly TUITMYHU 32 OBaj
BUJ] HHCTUTYIIMOHAITHE MTOJIPIIKE KOjH Ce, IPe CBEra, OJJHOCE Ha: PaYyHOBOJICTBEHY MOJIIUTHKY
WCKa3WBama Pa3IMYUTHX OWIAHCHMX BaHOWJIAHCHHUX TO3WIIMja; Of0OpaBame IUIaCMaHa H
rapaHiiija KOMMUTEHTHMA 4YHdja jeé KpeIuTHa CIOCOOHOCT OLEHEeHa Kao HUCKA; NMPHXBaTambe
BHUCOKOPM3MYHUX MHCTpyMeHaTa o0e30ehewma koju Hucy oOyxBaheHu ¢dopmupaHUM

pesepBHCcameM; 0J00paBamke€ KpeauTa MW KajJa HeOmXoJHa JOKyMEHTaldja HHje

% http://www.fondzarazvoj.gov.rs/
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KOMIUIETHpAHa;  HEaJeKBaTHAa TMpOIlEHA  BPEIHOCTH  HHCTpyMeHaTa  00e30ehema;
HEOATOBapajyyd CHCTEM HMHTEPHHX KOHTpPOJIA, MHTEPHHX Hpoueaypa ¥ HH(OpManuoHOT
cucTeMa; HENpenu3HO Ae()UHUCAHW KPUTEPHjyMH 3a KiacH(UKalWjy MOTPaXUBama IO
OCHOBY JaTUX KpeauTa, uMajyhu y Buay O61aroBpeMeHOCT, OAHOCHO JAOLbY Yy U3MHPUBAY
obaBe3za mpema DoHIy, Ka0 M TPOLEHY (UHAHCH]CKOT CTama M KPEOUTHE CIIOCOOHOCTH;
HEJI0BOJbHA JIe(PMHICAHOCT MpaBHia U MPOILEaypa 3a UIACHTH(PHUKOBAbE, MEPEHEe, IPOLEHY U
yIIpaBJbamkbe KPEAUTHUM PU3UKOM; HEJOBOJbHA M HeoAroBapajyha obenogamuBama y BE3H ca
UACHTU(UKOBAKHEM PUPOJIE U CTENeHa (PMHAHCU]CKOT pU3HKa KoMme je DOoH U3II0KEH, Kao U

Ha4yWHa ylpaBJbaba UCTUM.

[Tpo6iiem npubaBbama eKCTEPHUX U3BOpaA (PUHAHCHpAma jeJjaH je O]l HajBUTATHH]UX
npobiema y mocnoBamy cektopa MCIL. 360r TpaHCMHUCHOHHMX MeXaHHM3amMa KOjUM Cce
(UHaHCUjCKa KpU3a MPEHOCH Ha pPEaHH CEKTOp, OBaj MpoOJeM je MOCEOHO W3pakeH y
ycnoBuma kpuse. Cekrop MCII Ha TpKHIITY je CyOoueH ca CKYIUM E€KCTEPHHM H3BOpUMA
(¢buHaHCUpaka KOMEpIUjaIHUX 0aHaka, Ma je 3a HEeroB ONCTaHAK HEOMXO/JHAa (UHAHCH]CKA
nozapiika apxase. [loctojehu MHCTUTYIIMOHATHU OKBUpP (PUHAHCHUJCKE MOAPIIKE CEKTOPY
MCII, npe cBera ®oHma 3a pa3Boj je HEIOBOJbAH, PACIOJIOKHBOCT KpEAUTAa HUjE
KOHTHHYHMpaHa, JOCTYIIHOCT H3BOpa j€ OrpaHW4YeHa, a TNPUCYTHH Cy H Tpobiemu
LEHTPAJIM30BaHOI TPUCTyNa y oOpaaud 3axTeBa U OJUIy4YHMBamWby, Kao M M30CTaHKY
MOHUTOpUHra M aHanmuze e¢ekara. Takohe, y mocnoBamy @DoHma 3a pasBoj,
JIMjarHOCTU(UKOBAHU Cy MPOOJIEMH THIMYHHA 33 HHCTUTYIIMOHAIHY IPXKaBHY IOAPIIKY
MyTeM CYOBEHIIMOHUCAHMX KpeAWuTa KpajlbuM KOPUCHUIMMA, IIMPOKO enadopupaHu y
HAy4YHO] M CTPYYHO] JUTeparypu. MHCTUTYIIMOHATHUM U3MEHaMa NpeaBUlEHO je OCHUBambe
Pa3BojHe Oanke CpOuje, Kao KJby4YHOI MHCTpYMEHTa Hojpiike kako cekropy MCII, Tako u
CTpaTEeLIKUM NPUBPEIHUM CEKTOpUMa, HUHQPPACTPYKTYPU M BHCOKUM TEXHOJIOTHjama.
Konnent Pa3BojHe OaHke 3acHOBaH je Ha WHIUPEKTHOM (UHAHCHUpAmky TPUBPEAE -
HCKJbYUMBO MOCPEICTBOM IMOCIOBHUX OaHaka, (mTo Ou Tpebayo Aa mompuHece noehamy u
e(pUKAaCHOCTH, TPAHCMAPEHTHOCT M KOHTPOJM TPOIICHA JAP)KABHOT HOBIA), a HA OCHOBY
npuoputera yrBphenux omnykama Brame PC. C o63upom Ha cTpaTemku 3Hauaj Pa3BojHe
O0aHke, NMPWIMKOM JedUHUCama HEHOI KOHAYHOr KOHIenTa Tpebaao OM MNpeucrnuTaTH:
BUCUHY MOYETHOT KamuTana (y CMHCITy H3pakeHe NoTpede 3a HeroBuM moBehamem);
00e30euTH TNpelnu3He HMHCTPYMEHTE KOHTpOJe NPHIMKOM oJ00paBama, Kopuiihewma u
Bpahawa kpenuta; aedpuHucatu obaBe’y HACHTHU(UKAIMje M MPOIEHE pU3MKa Kojuma Ou

Pa3Bojna Oanka Ouia M310XKeHa y CBOM IOCJIOBakYy Kao U HAYUH yNpaB/bakba TUM PU3HIIMMA
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(pU3UK JHMKBUIHOCTH, KPEOUTHU PHU3HMK, KAMAaTHU PU3WK, OCTAIN TPXKHUIIHU pusuim). Oe
KOpEKIIMje JompuHene OW TpKUIIHO] M (UHAHCH]CKO] edukacHocTH Pa3BojHe OaHke U

00e30enuiie ocTBapHBamke BeHE pa3BojHE (PyHKITH]E.

Pa3Bojna 6anka Cponje

I'maBHm mpobneM cTpaTervje peuHAycTpujanusanuje aomahe mnpuBpene je
¢unancupame. HeocnopHa je unmbeHHIIA J]a y YCIOBUMA KpH3e MOCIOBHE OaHKE HUCY UMaJIe
JIOBOJBHO CIIyXa 3a KpEIUTHpame MPHUBPEAC, a HAPOUYUTO 32 MHKPO IpPUBpEIHE CyOjeKTe.
Cpnka nmpuBpena cyodeHa je ca XpOHUYHOM HeNuKBHAHOIINY U mpeaysehe mmajy ce Behe
noTerkohe ca M3MUPUBAKbEM KPEJIUTHUX 00aBe3a mpemMa MoCJIOBHUM OaHKama. Y3 TO BEJIMKH
Opoj MaKX | CpeamuX Npeay3eha KOpuCTH MoTrpenHy pouHy CTPYKTYpy U3BOpa CpeiCcTaBa,
rJie He yBa)kapa ,,371aTHO OMJIAHCHO MPAaBUJIO™ J1a CBOje KPaTKOpOUYHE 0OaBe3e (pUHAHCHpa U3

KpaTKOPOYHMX U3BOPA, a IYyTOPOUYHE U3 TyTOPOUYHUX U3BOPA.

[IpBoOuTHa dyHKIMja (HUHAHCUJCKUX TPXKUIITA U (PUHAHCHU]JCKUX MHCTUTYIH]a je 1a
Oyay y ciykOM pealHOM CEeKTOopy. 300r Tora je HeonmxoaHO (¢opmupame aomahe pa3BojHe
O0anke, Paspojue Oanke CpoOuje (PBC) koja he ce OaBuTH (hMHAHCHUpPAKHEM MPUBPEIHOT
pasBoja CpOuje, omoOpaBameM JIyropoyHUX KpeauTa, TMOACTHIAjeM pas3Boja U
KOHKYPEHTHOCTHU IpPUBpEJe, KPEAUTUPAkbeM MHPPACTPYKTYPHUX IpojeKaTa, ajll U MaJuX U
cpeamux npenyseha, ako u ynarame y npoHanazamtBo. [IpodecroHalHO U HEMOJIUTHYKU
BoheHa pa3BojHa OaHka OW TpUINIpEMaia M peain30Bajia JYTOPOYHE pPa3BOJHE MPOJEKTe, a
MUHHCTpPCTBA U Brajma Ou 3aapskana wHTepeHIrje y nepuHUCamky CTpaTeruje U TMOJUTUKE
pa3Boja. Tako Ou ce 00jeqMHMIM Pa3BOJHU HAMOPU KOjU Cy JAaHAC PacyTH Yy HEKOJIHMKO
MUHHCTapCTaBa, areHiuja u (oHI0Ba, eIMMHUHUCANIO JAUCKPEIIMOHO OATyYHBamke, CMambHIIa

aJIMMHHCTpaIMja U IPoyOro HEOBOJbHO Pa3BHjeHH (DPMHAHCH]CKU CUCTEM.

3agarak PBC Ouo Ou ¢uHaHCHpame mpojekaTa KOju OW 3a TOCIETUIy HMAaJH
NPUBPEIHN Pa3B0Oj 3eMJbE, PACT CTOIE HE3AMOCICHOCTH, YPAaBHOTEKEHE CIIOJbHOTPTOBHHCKOT
OunaHca, yBehame Oy[IETCKUX Cpe/icTaBa [0 OCHOBY Mope3a, noBehame )KMBOTHOT CTaHAAapAa

rpalhaHa u aHAJIOTHO TOME CMambUBamkE CTONE KPUMHUHAIA.

3a KBaIUTETHO (pUHAHCHpame Pa3BOJHUX HMHBECTHIMja MOTpeOHa Ccy AYropovHa U
jedruna cpeacrea. PBC 6una 6u opnamhena 3a MOOWIN3ALM]y AYTOPOUYHUX Cpe/ICcTaBa, Koje

Ou 3aTuM anonMpaiga Kpo3 KpeauTHE MpOU3BOJE MOCIOBHUX Oanaka. OBuM Ou ce
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MpeBa3uiiao MnpodsiaeM AYrOpoYHOT KpEeAUTHpama, KOjU y OBOM TPEHYTKY CKOpO Ja U He

MIOCTOjH Y KPEAUTHUM aKTHBHOCTUMA ITOCIIOBHUX OaHaKa.

C 003upoM Ha aKTyellHO CTamke M HENOCTaTaK WMHBECTHLHOHHUX MpojeKaTra y
OYEKHUBAHOM O0HMMY, HAaBOJIUMO, mopehema paau, HeKe 01 BaKHHUjUX oOjekara u mpenyseha

¢uHacupanux cpencreuma MaBecTOaHke, Haj3HAYajHU]e pa3BojHe Oanke CDOPJ:

3rpaga Xotena JyrocnaBuja Ha Hoom beorpamy, xuapoenekrpana Masposo,
xuapoernekTpaHa BracuHa, xuapoenekTpaHa VYHa, e€leKTpaHe Yy 3eHui, TpOoBiby,
Bapaxnuny, CapajeBy, Benemwy, tepmoenektpane Koaybapa, Mopasa, Cjenuna, pyaHUK
MpKOT yrJjba y 3eHully, xene3apa y Ckomby, padpunepuja Hapte y Cucky, npyra beorpan-
bap, ABancku Topam, (abpuka ayromodbuina y KparyjeBmy, allyMHHUjyMCKH KOMOHWHAT Yy
[Toaropunu, Jagpancka Marucrpana, xemujcka unaycrpuja [lanueBo, nmyka bap, nemenrapa
[Tonosan, npucranumre Ha [lynaBy kox beorpanma, xanan JlynaB —Twuca- [[yHas, mocT

I"azena, Aeponapom y Beorpany u jomr MEHOTO Apyrux HHpPAcTpyKTypHHX mpojekata CDOPJ.%

CBe HaBeleHO TOBOPH y MPUJIOT TaBHO] XWUIIOTE3W Ja j€ peuHAyCTpHujaiu3anuja, kojy he
CIPOBECTH JpKaBa IUIAHUPAkEM EKOHOMCKOT pa3Boja W obOe30ehuBameM HOBHX
WHBECTHUIN]a, JSIUHO PEIICHhEe 32 EKOHOMCKY U COIjaHy cutyarujy y Pemyomumu Cpouju,
na 6u PBC 6una usyseraH kaTaau3aTop NPUBPEAHOT Pa3BOja 3eMJbE, KA0 U J1a CE aJleKBaTHUM
yTUIajeM Ha TNpUBpely MoXe AOhM 10 aJeKBaTHHUX pe3ylraTa y KpaTKOM POKYy U Ja je
BehnHa 3eMajba KOje Bak€ 3a EKOHOMCKE cuJie, CBOj craTyc usz0opuie 3axBajbyjyhu
Jp>KaBHUM HHTEpBEHIIMjamMa, pa3BOJHUM OaHKamMa M JAPYTMM €KOHOMCKHM Mepama U Ja

OaHKapCKU CEKTP y TaKBO] OKPYKEHY UMa KJbYUHY YIIOTY.

4.5.2. Arennmja 3a ocurypame u puHancupame u3Bo3a (AODPHN)

AreHnyja 3a ocurypame U GpuHaHCHpam-e n3Bo3a Peny6muke Cpouje a. 1. Vixune!® je
3BaHWYHA M3BO3HO KpenuTHa areHiuja PemyOmuke CpOuje kojy je ocHoBana PemyOmnka
Cpb6uja mocebnnm 3akoHOM 0 AODU paam moacTuiama U yHanpehema H3B03a U pa3Boja
eKOHOMCKHX ofiHoca ca mHocTpanctBoM . JlematHoct AO®DU cy TOCIOBH OCHTypama 1
¢uHaHCHpamka U3B03a 3a CPIICKa U3BO3HO opHjeHTHcaHa npeay3eha. AODU texu ocTBapemy

CTpaTEelIKOT M00oJbIlIaka YCIIOBa MOCIOBakba N3BO3HE NPUBPEEC U CBEYKYITHOT yHampehema

% Momnorpaduja“ 125 roguna Uusect6anke™, Mupect6anka, beorpan, 1987.ronuna
100 http://www.aofi.rs
101 Cry»6enn raacuuk Pemy6muke Cp6uje 6p. 61/2005 on 15.07.2005.rox.
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cTpyurype u3Bosa Pemy6nuke Cpouje. 36or Tora AODU 3ajeqHUUKH Aeyje ca pa3BOjHUM,

(UHAHCUJCKUM W JPYrUM HUHCTUTYIMjaMa y 3€MJbH, alld M Ca PEJIEBAHTHUM CTPaHUM

KoMmnaHdjama ¥ uHcTUTynMjama. OcuHuBauku kanutaal AODU wmsnocu 25 mumumona EVP.

AO®MU nocnyje mpema HavyeIMMa JIMKBUIHOCTH, CUTYPHOCTH M PEHTAOMIIHOCTH JIOCIIEITHO

CHpOBO,I[ehI/I MEpE O4UyBama pCajlHC BPCAHOCTH KalluTajla M MEPE 3a 3allTUTY OO pHU3HKa

II0CJIOBamkAa.

OcHoBau 1ib AODU je nma moxactuue u yHampelyje u3Bo3 mpumeHoMm crieaehux

IIpHUHIMIIA ITOCJIOBHE IMOJIUTUKE!

OYyBam€ pealilHe BPEAHOCTH KaruTaia
KBJIUTETHA MPOIICHA KPEJAUTHE CIIOCOOHOCTH KOMHTEHATa y by o0e30ehuBama
CUTYPHOCTH IIJTaCMaHa U Haruiate

MOJICTUIIAEE U3BO3a CTATHUM yHampehewmeM U pa3BujameM AenatHoctd AODU u3
o0JacTu ocurypama noTpakiBama

3amITHTa WHTEepeca akmuoHapa Hama mucuja je yHampelheme H3B03a CPIICKHX
npenyzeha kpo3 GUHAHCHpame U OCUTYypame W3BO3HUX ITpojeKaTa W capajma ca
CIIMYHUM MHCTUTYyLIMjaMa JpXaBa CIOJbHOTPrOBUHCKUX TNapTHEpa y UUIbY
Mo/IU3amba KOHKYPEHTHOCTH AoMahe MpUBpE/ie U OCBajaba HOBUX TPXKUILTA. 3aKOH
0 AreHIuMju 3a ocurypame H (UHAHCHpaWkE HU3BO3a j€ JOHET ca cieaechum
[UJBEBUMA:

CMameme paedunuTa MIaTHOr OuWiaHca 3eMJbe M TOBehame 3armoCcIeHOCTH
JYyTOPOYHUM PAcTOM M3BO3a poba, yCiIyra, HHBECTUIIMOHHUX PaJioBa U MHBECTHUIIM]a
Yy HHOCTPAHCTBY — OCHOBHU €KOHOMCKH 1IMJb OCHHBamba AODU;

[Mpyxame mompmike pgoMahwM TIpaBHHM JIMIUMa W TNPEAY3eTHUIUMA Y
MHOCTPAHCTBY KpO3 MIMPEHEe MOPTQOIHja U3BO3HUX TOCTIOBA U HHBECTHUIH]a TPEKO
pa3IMYUTUX MEeXaHH3aMa OCUTYypama U (PUHAHCHpamka U3B03a U MHBECTHUIIH]A;
dopmupame HHCTUTYITHOHATHOT OKBUPA 32 TMOAPIIKY HAIIMOHATHOT N3B032;

Pa3Boj n3B03HE MpHUBpeIe HA 3IPABUM PUHIUITHMA;

CrtBapame WHCTUTYIM]jE KOja MCKJbYYHMBO MOJpKaBa M3BO3HE IMOCIOBE MPABHUX
TUIa W Tpeay3eTHUKa ca ceauinTeM Ha Teputopuju Pemybnuke CpOuje;
W3Hanmaxeme JAyropoOYHOT pelieka 3a MOJCTHIIAKE H3B03a y3 HMCTOBPEMEHO

1000JbIIakhE BErOBe CTPYKTYPE U KOHKYPEHTHOCTH.
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VY peanmzanuju OBUX aKTUBHOCTH, AreHIlMja he MpUOPUTETHO pa3BHjaTH capamby ca
MaJIUM U CPEIBHM npeay3ehnMa Kao IUJBbHOj TPyId, YHje MHTEpece U Pa3BOjHE Mporpame
MOXKE TOJpKaTH U 00e30eIUTH CBOJUM TMOTEHIHUjaioM. Pamu ocTBapuBama edukacHuje
capajme ca KIMjeHTUMa IPaBHUM JIMIUMa, AreHlrja he W3BpIIMTH HKHUXOBY CEIMEHTAIH]y
IpeMa BUCUHH TOJUIIBHUX MPUX0Ja ¥ U3HOCY IUIaCMaHa Koje Kopucte koa AreHnuje. ['pyma
MOBE3aHMX JIMIIA CE Y OBOM CMHUCITY IOCMaTpa KOHCONHMI0BaHO. AreHnuja he nedunucaru 3

CCIrMCHTA IIPaBHUX JIKIA:

1) MEKpoO cerMeHT — NPHUBPEIHA JIPYIITBA Ca TOTUIIBMM MPUX0J0M 10 1 (jenaH)
MWJIMOHA €Bpa Yy JAMHAPCKO] MPOTHBBPEAHOCTH U 33aTyXKEHEeM KOoA ATeHIHje 10
200.000 (nBe cToTHHE XMJbala) €Bpa y TUHAPCKO] IPOTUBBPEAHOCTH;

2) CermeHT Magux u cpeamwunx mnpeny3eha (y nacrasky CME cermenr) —
MPUBpPEIHA APYIITBA Ca TOANIIEBUM puxoaoM of 1(jegan) no 10 (mecer) munmoHa
€Bpa y NIWHAPCKO] MPOTHBBPEIHOCTH W 3aayXKEeHeM Koa ArcHmmje 1m0 2 (1aBa)
MUJIMOHA €Bpa Y TMHAPCKO] MPOTUBBPETHOCTH;

3) Besinka npenyseha — mpuBpenHa ApPYNITBA ¢a TOTUIIBLMM PUXOIOM Mpeko 10
(mecer) MWIMOHAa €Bpa Yy JWHAPCKO] TPOTUBBPEAHOCTH U 3aAYKCHEM KOJI

AreHuuje npexo 2 (J1Ba) MIJIMOHA €Bpa y AUHAPCKO] TPOTUBBPEIHOCTH.

Y mwpy mro OoJeer 3aJ0BoJbaBama MOTpeda KiujeHaTa a IpuMemyjyhu cBe
CTaHJapAe y MOTJIEAY 3aIITUTE O] KPETUTHOT U JPYTUX PHU3HKA, CIpeYaBama Mparma HOBIIA,
AreHIyja je oJUIydnsIa Ja CBaKOM OJ1 3 Tope HaBeJeHa CerMeHTa MPUIIPEMHU MOHYIY Kako y

Morjeny Mpou3Boja, Tako U y norieay Tapuda koje Hariahyje.
Kparkopounu kpeauru:

- PeBoaBuHT KpCAUuTH
- er,[[I/IT Ca IJIaHOM OTILIAaTe

- EckoHT MeHHIIa
Jlyropo4Hu Kpeiuru:

- JlyropOYyHH MHBECTUIIMOHU KPEIUT
BanOunancHu npoun3Bou:

- Tapanuuje

-  ABaimm
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- Henokpusenu akpeaguTuBu

DaKTOPHHT MOCIJIOBH:

Jomahu ¢dakTopuHr je ¢akTOPUHT YHjU je€ TpEeIMeT Ipojiaja IMOTpaKUBarkba
HacTajor mpojajoM pode WM TmpyxkameM yciayra m3mel)y nomahmx numa Ha
YHYTpAIIEM TP)KUIITY.

Mehynapoanu ¢akTopuHr rae GakTOpUHT YHjH je MIPEeaMET MpoJaja MOTPaKUBaba
HACTaJOr y CIIOJbHOTPTOBHMHCKOM IPOMETY pPOOE, OJHOCHO YCIyra, y CMHCIY
3aKOHa KOjuUM ce ypehyje crioJbHOTPrOBHHCKO TIOCIIOBAHE.

OOpHyTH (QakTopuHT je moceOHa BpcTa (aKTOpPHHTa KOjU ce yromapa usmehy
¢dakTopa U Ay>)KHUKA U3 YTOBOpA O MPOJaju pode WiH MpyxKarma YCIyra y 3eMJbU U
WHOCTPAHCTBY, Ha OCHOBY Kora (akTop, Nmpey3uMameM (pakTypa O] HYyKHUKA,
npey3uMa beroBy odape3y Iuiahama rmpema MmoBepuolrMa, a UMa IpaBo HaIuiaTe
O]l Ty)KHHKa y POKY M3 yroBOpa O MpoJaju pode WU MpyKama yciayra y 3eMJbH U

HHOCTPAHCTBY.

Ha ocnoBy Hampen HaBeAeHor AreHija he o0aBibatu cienehe:

duHaHCcHpame - 00e30eheme JINKBUIHUX CPeACcTaBa yCTYIHOLLY;
Bohemwe eBuaeHIMje O YCTYIUbEHUM MTOTPa3UBabUMa;

Hpey3I/IMaH>e pU3UKa HAIJIATC (y capalmU Ca CCKTOPOM OCUT'yparba, Y CapaldmbU Ca

ApyruM (pakTopoM — 1BOGAKTOPCKU CUCTEM).

[TocnoBu ocurypama:

Ocurypame Hamjgare KpaTKOPOYHHMX MOTpakMBama OJl pu3MKa Herulahamwa
(komMepLUMjaTHUX pHU3UKAa — pU3HMKA CTeYaja W pHU3UKa MpOIyKeHOr Herutahama
nyra). [Ipeamer ocurypama cy KpaTKOpOuHa HOBYaHA MOTPaKMBamkha OCUTYpPAHHUKA
Ha OCHOBY HCHOpYYeHE poOe WM M3BPLICHUX YCIIyra KyHIMMa, Koja cy HacTaia u
IpUjaBJbeHA y MEPHOAY BaXKelkha YroBopa O OCHUTypamy U 3a KOja je OCHUTYpaHHUK

HUCIIOCTAaBHUO (baKType Kynnuma ca OJ4JIO’KECHUM POKOM miahama A0 180 JaHa.
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4.5.3. AreHnuja 3a cTpana yJjaramwa u npomonujy uzposza (CUEIIA)

AreHIMja 3a CTpaHa ynarama u rnpoMmonujy usBo3a Pemybnuke Cpouje (CUEIIA) je
jaBHA areHIlMja Koja CBOJUM aKTUBHOCTHMA MOMaXKe CPIICKUM Tpeny3ehrnMa ma u3zBesy cBoje
MIPOM3BOJIC M YCIYTe U MOCTaHy KOHKYPEHTHHUjU Ha cTpaHuM Tpxkumituma. C apyre crpase,
MIPOMOBHCAamkeM MOTYRHOCTH 3a yjarama U MpyxambeM IOMONM CTpaHUM WHBECTUTOpUMA Ja
3anouny nocioBame y Cpouju, CUEITA akTHBHO paau Ha OTBapamy HOBHUX PAJHUX MECTa,
nokperawy nomahe mpuBpene, Tpancepy TEXHONOTHja W TMPEHOIICHY HOBUX 3Hama U

BCIITHHA.

Y 1mupy moBehawa KOHKYpeTHOCTH, Kako aomahux mpemy3eha, tako u CpOwuje,
OpraHM3yjy U HacTyNe CPICKUX Ipeny3eha Ha HajupecTHKHUJUM Mel)yHaApOIHUM CajMOBHMA
U TIOMaXy Yy YCIOCTaBJbalby IIOCIOBHHX KOHTaKaTta ¥ YIO3HAaBalky Ca aKTyeITHHM
TPEHIOBUMA y PA3IMUUTUM MHAyCTpujaMa. Takole, opranu3yjy mocere cTpaHux mpemyseha
Koja Ccy 3aumHTepecoBaHa na Hal)y mocrmoBHe mapTHepe y CpOuju M ca WwUMa OCTBape

pa3nIMunTe BUIOBE capanmbe. 02

JaBHa AreHnuja 3a ctpaHa ynarawma u npomoiujy uzsosa (CUEIIA) je ocHoBaHa paau
peanu3alyje J1Be OCHOBHE I'pyle aKTUBHOCTU OJIMUYEHUX y MOMONM CPICKUM INpeay3ehnma aa
M3BE3y CBOj€ MPOM3BOJIE M YCIyre W MOCTaHy KOHKYPEHTHHja HAa CTPAaHUM TPXKUIITUMA U
MIPOMOBHCaky MOTYhHOCTH 32 ynarama Kpo3 MpyKame MOMONK CTpaHUM WHBECTHTOpUMA J1a
3arouHy nociosamwe y CpOuju. Y ToM cMuUCIy, peau3alijoM CBOJUX aKTUBHOCTH, ATeHIInja
aKTHBHO paJii Ha OTBapamy HOBHMX PaJHUX MECTa, MOKpeTamy nomahe npuspene, TpaHnchepy
TEXHOJIOTHja ¥ TIPEHOIICHY HOBUX 3HaMka U BEHITHHA. Y JIOMEHY IOJPIIKE pa3Bojy qoMahum
npenysehuma, Mebhy Kojuma je axkueHaT Ha MajluM M cpeamuM mnpeaysehuma u

MIpey3eTHUIITBY, Y IIUJbY oBehawa BUXOBOT U3B03a AreHIyja npyka HU3 yciyra:

— aHaAJIU3Y U OpyKame HH(pOopMaIHja O CTPaHUM TPXKUIITHMA,

— IMOBE3MBamE ca MOTEHIUjaIHUM MTapTHEPUMa Y HHOCTPAHCTBY,

— opraHu3oBame yyemrha Ha cajMOBMMa y HHOCTPAHCTBY,

— OpraHu30OBame€ IOCIOBHUX cycpera u3Mmel)y gomahux M cTpaHux mnpenyseha y
3€MJbH U HUHOCTPAHCTBY,

— OpraHM30Bame M0jeIMHAYHUX T0CeTa CTPaHUX Kymala joMahum KoMnaHujama,

— OpraHu30Bam€ CTYAM]CKUX IyTOBaKkha Y HUHOCTPAHCTBO U IOCETA CajMOBUMA,

— OpraHu30Bame CeMHHapa U 00yka 3a joMahe KoMIlaHuje,

102 www.siepa.sr.gov.rs
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— opraHusoBame cycpera "Ymo3Hajte Kymie" u

— OpOjHE CEKTOPCKE aHaM3e.

HpOl"pﬂM NoACTUIAkbA KOHKYPEHTHOCTH U HHTepHaunonann3aunje CpIICKE NIpUBpEIe

[Iporpam ce nmoHocu carnacHo 3akoHy o Oypery, logummeM mporpamy pana
Arennje 1 OUHAHCH]CKOM IIIaHY ATEHIM]je 3a CBaKy T'OJIMHY Yy K0joj ce pacmucyje. [{nb
mporpama ce orjiena y jadamy MelyHapoaHe KOHKYPEHTHOCTH CpPIICKE MpPHUBpENE Kpo3
CHaHY MOJPIIKY MpOIecy MHTEpHAIMOHATU3AIM]je M jadyarby KOHKYPEHTHHX KallaluTeTa
noMahux npuBperHUX cyOjekaTa W IOCIOBHHUX YIpyXemwa. Y HaMepu Ja ce 3aapie
nocrojehe M ojayajy HOBE KOHKYPEHTCKE IPEIHOCTH CpIICKE MpHUBpENe, peaau3alnja
MIPOTPAMCKOT IHJba CE MOCTHKE KOMOMHAIN]OM TOCTOjehnX W HOBHX IMOJCTHIIAJHUX Mepa 3a

I/IHTepHaHI/IOHaHI/BaL{I/ij.

Y [Ilporpamy cy jacHO pasrpaHHuYeHU TOJCTHUIAJH HAMCHCHH II0jeIUHAYHUM
NPUBPEIHAM CYOjeKTHMa M MOCIOBHHUM YAPYXKEHHUMa. YCIIoBH 3a ydenthe y GecrioBpaTHHM
cpenctBuMa moceObHO ce onpelyjy 3a mojeauHayHe MpUBpENHE CYOjeKTe M TOCIOBHA
VApY)KEHka U TOUIOKHHU Cy TpOMEHaMma y 3aBHCHOCTH O] Iepuojia y KojeM ce o0jaBibyje
[To3uB 3a yuenthe, oBe ce MUCIIM Ha JAOCTaB/bamke (UHAHCH]JCKUX M3BEIITaja 3a KOHKPETHE
MIOCJIOBHE TOJAMHE, YCIIEIIHOCT TOCJIOBamka y THM TOAWHAMa, pacT MpUXoJa y OJHOCY Ha

KOHKpETHY TOAMHY U CII.
HoacTnuaju HaMeweHM NOjeINHAYHIM NPUBPEIHUM Cy0jeKTHMA

Y OokBHpPY NOJCTHIIQja HAMEHEHHMX I10j€IMHAYHUM TPUBPEIHUM CYOjeKTHMA,

CpeJICTBa C€ JI0/IeJbY]Y 3a cliefiche akTHBHOCTH:

— HaCTyN KOMIIaHHja Ha MHOCTPAHUM CajMOBHUMA,

— OTBapame MPEACTaBHUIITABA HA MHOCTPAHUM TPXKUIITHMA,

— HACTyN KOMIIAHHM]a Y OKBUPY OpPraHM30BaHMX MPUBPEIHUX MHcHja, ocera U b2b
Ha MHOCTPAHUM TPXKULITHMA

— HWHTEepHAIMOHAIN3AIH]y MPOU3BOIa KPO3 jayamhe KOHKYPEHTHOCTH U

- jaan-BC MapKCTHHIIKUX KaHaLII/ITCTa.103

103 www.siepa.sr.gov.rs

176


http://www.siepa.sr.gov.rs/

4.5.4. HaumoHaJjiHa cJy:k0a 3a 3anonubaBambe

3nauajHa ¢uHaHCcHjcka monpmka cekropy MCIIIL ce peanu3yje m myrem mepa
Hammonanue cimyx06e 3a 3amonubaBambe (H3C), mpe cBera xpo3 mporpam akTHBHHX Mepa
3anolbaBama Koju ce puHaHcupa u3 oyuera Penyoauke Cpouje. OBae ce mpe cBera MUCIH

Ha Mepe CyOBEeHIIH]ja 3a CaMO3alloNJbaBambe U OTBAPAHE U ONPEMarbe HOBUX PAJIHUX MECTA.
CyOBeHnuje 32 oTBapame HOBUX PAJIHUX MeCTa

JaBHU TI03MB 3a J0JIeNTy CYOBEHIIM]E 32 OTBapamke HOBHX PAJHHUX MECTa MpEICTaBJba
OCHOB 3a JI0/IeTy J€ MUHUMHC JIp>KaBHE TIOMOZH M OTBOPEH je OJ JaHa 00jaBJbUBamba y
JHEBHOM JIUCTY JI0 YTpPOIIKAa PAaclOJOKUBUX CpeACTaBa H3JBOJCHHX 3a OBY HaMEHY.
CyOBeHnuja 3a OTBapameé HOBUX paJHHX MecTa ojao0paBa ce MOCIOJaBlMMa, 4Hja je
OpraHu3aliioHa jeJMHUIIA PETUCTPOBAHA HajMame TPH Mecella NIpe JaTyMma IOJHOIICHA
3axTeBa, pajiy 3arolllJbaBamba HE3aMoCICHUX JIMIA KOja ce BOje Ha eBuacHIMju Hannonanne
ciyx0e 3a 3anonubaBame. [locmomaBair Koju je 0CTBapuo MPaBo Ha CyOBEHIIH]Y 32 OTBAPAbHE
HOBHMX PaJHHAX MECTa QYyXKaH je Ja 3aKJbydd YroBOp O pajay ca HE3aloCICHHM JIMIIEM, Ha
HeoJpel)eHo Bpeme, ca IIyHUM paJIHUM BPEMEHOM, y Tpajamy 0] HajMame 24 mMecela o J1aHa
3acCHUBaMba PaJHOr OJHOCA U Jla M3MHpyje o0aBe3e MO0 OCHOBY JOMPHHOCA 3a 00aBE3HO
COILIMjAJTHO OCUTYpame, Y CKiIany ca 3akoHoM. CyOBeHIH]je ce 0100paBajy y jeqHOKPATHOM

HU3HOCY MocjiogaBiuMa KOj u:

— 3anonubaBajy a0 S0 He3aMOCIeHUX JTUIIA,

— 3arnonubaBajy A0 19 He3amocneHHuX JMIa, Kajga 1mocjioanall 3amnolbaBa ocode ca
UHBAJIUUTETOM,

— 3amnonubaBajy mnpeko S50  HE3amoCHeHWX JIMIA YKOJWKO TO  JIONPHUHOCH
yjenHadyaBamky PETMOHAIHOT Pa3Boja, YKIAmkamy TUCTIAPUTETA HA TPXKUIITY paja u
BeheM cTemeHy 3amolubaBamka y OKBUPY ,IpuHOUIA“ u ,,0payHpuin’

WHBECTHIIH]a.

Bucuna cyOBeHuIMje 3aBUCH OJf Pa3BHjEHOCTH ONIUTHHE Y KOjOj je CeauuiTe
MOCJIO/IABIIA WM Y K0jOj TIOCJIO/IaBall UMa PErUCTPOBAHY OpraHU3alMOHY jeAMHUILY, Ka0 U OJ1

Opoja MIa Koja ce 3arollbaBajy, u TOo:

— 100 xmypama quHApa Mo JUILY Y TIPBO] M IPYT0j TPYIH OIIITHHA,

— 200 xwpana AuHapa 1o Juiy y Tpehoj rpymnu onmTHHa,
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— 300 xwpaga OWHApa MO JMIY y YETBPTO] TPYNH OIIITHHA, JCBACTUPAHUM
OINIITHHAMA M MOJpYyYjuMa O] MOCEeOHOI MHTepeca, Kajga ce 3amouubaBa 10 10
auna u

— 400 xwpama OuHapa IO JHIy Yy YETBPTO] TPYNU ONINTHHA, JE€BACTHPAHUM
OIILITHHAMA U MOAPYYjUMa O] MOCEOHOT UHTEpeca, Kajia ce 3anolubasa 11 u Buiie

JIM1a.

Vkoimko ce Ha HOBOOTBOpPCHHUM pagHUM MECTHUMaA 3an0mJLaBajy ocobe ca

WHBaAJIUIUTECTOM, BUCHHA CY6BCHHI/Ij€ HU3HOCH:

— 150 xwpana quHApPA IO 0COOM Y MPBOj U IPYT0j TPYIH OMIITHHA,
— 250 xmspana nuHapa 1o ocodu y tpehoj rpynu ommTrHa U
— 400 xmspama auHaApa MO OCOOM y YETBPTOj TPYIHU OIIITHHA, JICBACTHPAHUM

OIIITHHAMA U TIOJpYYjuMa O MOCEOHOT HHTepeca.

[lpaBo Ha cyOBEHIHMjy 3a OTBapamke HOBHUX DPAJHHX MeECTa HE MOTY OCTBapUTH
Ap>KaBHU OpraHH, OpraHu3anyje W APYrH JAUPEKTHH M MHIUPEKTHU KOPUCHHIM OYIIETCKHX
CpeAcTaBa W yapyXkema rpahjaHa, oCHM YKOJHMKO C€ Ha HOBOOTBOPEHHM paIHUM MeCTHMA
3aroIubaBajy 0co0¢ ca WHBATWAUTETOM. Takohe, TMOJHOCHOIM 3aXTeBa HE MOTY OWTH
MOCIIOIaBIIM KOju 00aBjbajy JENaTHOCT y oO0JacThMa KOjé HUCY Ha CIUCKY JeJaTHOCTH
o0jaBsbeHMM Ha cajTy Hamuonanne ciyx0Oe 3a 3amonubaBame. becroBpaTHa cpencTBa U3
OBOT JaBHOT TI03HMBa HUCY HaMEHEHA HU IMOCIIOIABIMMA KOjU CY KOPHUCTHIM CyOBEHIIH]Y TIO
jaBHOM TIO3WMBY 3a MCTa JIMIA Y TOKY MPETXOHE 3 TOAMHE KAa0 HH TOCIOAaBIUMa KOjU HUCY
YCIIEIIHO TOCHOBaNM 12 Mecely HAKOH MPaBOCHAKHOI peliemha O YCBajalky IUIaHa
peopranusanmje 1 oOycTaBJbaklby CTEYajHOT IMOCTYNKAa WJIM HAKOH KYHNOBHHE NPHUBPEIHOT

cybjeKTa HaJl KOjuM je IPaBOCHAXKHUM pelllel-eM OKOHYaH cTedajHH mocTymak. %

CyOBeHUMje 32 caMo3anonbaBame

CyOBeHIja 3a caM03arollJbaBa-€ HAMEH-EHA j€ He3allOCICHUM JIMIIIMA K0ja ce BOJIe
Ha eBuAcHIMjU Hammonamue cimyx0e 3a 3amolnubaBakeé W WMAjy 3aBPIICHY OOYKy 3a
3arno4Mmbame CONCTBEHOr nocia. OBakaB BUJ nmporpama nojactuye paspoj cekropa MCIIII u3
pasnora mTO ce CyOBEHIMja 3a CaMo3allol/baBamke J10/IeJbyje HE3alOCICHOM JHIY Y

JemHOKpaTHOM W3HOCYy on 160 xuspama auHapa, onHocHo 200 xuibaga AWHApa 3a ocode ca

104 www.siepa.sr.gov.rs
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WHBAJIUAUTETOM, Py OCHUBaba Palibe, 3aIpyre Uin Ipyror o0JuKa Npeay3eTHUIITBA UITU
OCHMBama MPUBPEIHOT JPYIITBA, YKOJMKO OCHUBAY 3aCHUBA y BbeMy paaHu onHoc. [IpaBo Ha
CyOBEHIIM]y MOXE CE OCTBAPUTH M YAPYKUBAKHEM BHIIE HE3AMOCICHUX JIMIA, OCHUBAHEM

paamnEe WM NPpUBPEAHOT APYIITBA pad caMO3allollJbaBamba.
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V. KOMIIAPATUBHA AHAJIN3A PE3YJITATA Y PASJIMYUTUM
TPAH3UIIMOHUM INIPUBPE/IAMA

5.1. Andanmja

AnbGaHuja je 3a0enexwia EKOHOMCKH pacT ox 2,6 mporeHta y 2015.roaunu
3axBabyjyhu 3HATHOM NIpHUBAaTHOM HHBecTHpamy. Ouekyje ce na he ce puraMm pacra
MOCTYIMHO HacTaBUTH U y 2016. u na he u3HocutH 3,2 mpoIeHTa, OJHOCHO 3,5 MPOIEHTA Y
2017. NuBectupame y TpaHcjaapaHCKH TacoOBOJ M XHUAPOEIEKTPaHy y jyKHO] AnbaHuju
noncrahu he mosehame nmomahe motpaxme. bynyhu na je ¢puckanna KOHCONMMIANMja Y TOKY,
Oyuercku pacxoau he 6utu numuTrpanu. Odekyje ce U cMambuBame jaBHor ayra 'y 2016, kao
pesyarar mepa (uckaiaHe KOHcosluaanuje ofgodpeHux 3akoHoM o Oyuery 3a 2016.roguny.
CpenmopoyHa MepCreKTHBA 3aBUCH OJ pUTMa U TyOWHE JOAAaTHUX CTPYKTYpPHHX pedopmu y
CEeKTOpHMa €HepreTuke M (UHAHCHja W OOJber YyIpaBjbamba jaBHUM HWHBECTHLMjaMa Y
unppactpyktypy. Pedopma npaBocyha je Takohe on KIbYUHOT 3Hauaja 3a MHBECTHPAHE U

OKHBJbAaBabC KPCAUTHEC aKTUBHOCTH.

AnbGaHcka eKOHOMH]ja HacTaBWia je Aa ce omopasiba y 2015.ronunu 3axBasbyjyhu
3HAaTHUM MHBECTHIIMjaMa MPUBATHOT ceKkTopa. PacT moTpomaukux kpeanura, Beha TproBuHcKa
pa3MeHa, moBepeme norpomadya U npuxoau oa [1/IB-a ojauanm cy mo3uTuBaH MOTPOIIAYKA
TPEeH y mocieameM KpapTany. [loroleH HEmOBOJFHMM CBETCKMM IieHama HadTe W pyne,
peasHi U3BO3 je Mao 3a 2 MpOLEeHTa (Ha FOJUIIBEM HUBOY), ajlM IOLITO je 1Ma0 U pealHu

YBO3, HETO MPUXO/]] OJ1 U3B03a j& MO3UTUBHO YTHIIA0 HA PACT.

Pact y npBa tpu xBaptana 2015.ronvne, moAcTakHyT je rpal)eBUHCKOM UHAYCTPHjOM
(14,2 mpomenTta romuiimke) W ycayrama (2,8 mporieHTa), MOceOHO 3ApPaBCTBEHUM W
aJIMHHHCTPATHBHUM YyCiIyrama. Y TOCIeAmeM KBapTaly, MoBepeme npeay3eha y Tprouny,
W3Tpailby ¥ MPOU3BOJIY MOBEhaHO je, alu je Omajo MOBEPEeHmE y YCIyre M3BaH TPrOBUHE.
Cektop uHaycTpuje je y Behoj Mepu KOPUCTHO MPOM3BOAHE KalallUTETe U CKJIOMHO BUIIIE

HU3BO3HUX apaH>XMaHa.

WNudunamnyja je 6una ucnoa nubaHux BpeaHoctH. [Ipocek roaumme nndnanuje 6uo je
1,9 mpouenra y 2015.romwHm, wWcnoj TapreTUpAaHMX IUIAHUPAHMX IIpoleHara baHke
Anbanuje. byayhu na Hucka ekcrepHa MH(IaIMja ¥ HEraTUBHU MPOU3BOIHU ja3 HACTaBJbajy

na obapajy ueHe, banka AnbaHuje BOAM NMPUIAroJbUBY MOHETApHY MOJUTUKY, peayKyjyhu
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pedepeHTHY KamaTHY CTONYy Ha HMCTOPHJCKM MHHHUMYM ona 1,75 mporieHTa y HOBEMOpY
2015.rogune. ITocnoBHe OaHke Cy 3a0puHYyTE 300T BEIMKOI Opoja HEHAIUIATHBUX KPEIUTa,
KBaJIUTETa IPOjeKaTa U TeIKoha y U3BpIIEHY YroBOpa, Ia Cy OKJeBalie Aa nosehajy monymy

KpenuTa. baHKkapcKu CEKTOp je y CTaOMIIHOM TPEHAY W HACTaBHO je Aa Oyzae npoduradusaH.

OnpuBK pacT je y U3BECHO] MEpH IMOJCTaKao OTBapame paaHux mecrta y 2015.
TOJMHU. 3arocieHOCT ce mnoBehasla y HETPXKHUIIHUM Yyclyrama W TOJbONPUBPEIH, KOjU
MpeACTaBsbajy HajBehe mocnoaasie. bynercku nedunurt ocrtao je y npeasuleHUM OKBUpUMA
YIIPKOC KPaTKOTpajHOM maay y mpuxoauma. Standard&Poor's je mosehao oreHy KpeauTHOT
pejTHHTA 32 TyrOpOYHO 33y KUBAkE y CTpaHoj U goMahoj Banytu Permybnuke Anbanuje on b
10 b+ ¥ MOTBPIMO KPEAUTHU PEJTUHT 32 KPATKOPOUHO 3aJIy)KUBAKE Y CTPAHO] M JIOKAIHO]
Banyth Ha b, mro je m nmajke ucmoa HuUBoa y peruoHy. Ilpema rope HaBelneHOM u

usBemTajuma CBeTcke GaHKe, Mpolemyje ce aa he anbancka ekoHOMMja pacTu mocTeneno. %

5.2. Bocna u Xepueropuna

Pact y bocam u Xepuerosunu (buX) je BepoBaTHO nocturao 2,8 mpoueHTa y
2015.rogune. Pact je 610 BUIIM Off OUEKHBAHOT 3aXBasbyjyhil MOBOJLHOM OKPYKEHY KOje je
MOJICTAKJIO M3BO3 W JoMahMM aKTHBHOCTMMAa Ha oOmopaBkKy on mnomiaaBa 2014.ronune.
Pedopme cy mokpeHyTe y MHOTUM KJBYYHUM O0JIACTHMA, MOAPIKaHE CPEAHOPOIHNIM TUIAHOM
pedopme koju cy BiacTu ycBojuiie cpenunoM 2015.roqune. o najpehux nmpomena je momuio
y 3aKOHMMa O paJay, HOBM 3aKOH O CTEYajHOM TIIOCTYIKY JOHET je Yy JEeIHOM OJ
KOHCTUTYTUBHUX eHTHTeTa, y PemyOmumm Cprckoj (PC), a HactaBibeHe cy U pedopme
MIEH3UOHOT CHCTEeMa M cucTema conyjanse 3amture y ®enepanuju bocue u Xeprerosune
(®BX). VYcBajamem pedopMcKe areHjie W Hampedak y HEHO] pealm3aliju Takohe cy u
OCHOBA 3a aIUIMLUPAKkE 3eMJbe 32 WIAHCTBO y EVY, 1mITO je M yunmweHo cpeauHoMm ¢ebdpyapa
2016. Usrnemm 3a Behu pact, mMehyTum, y cCpeamOpOYHOM MEPUONY 3aCHUBAJy c€ Ha

OJIP’KUBOj UMIUIEMEHTALIU]U TyTOTOAUIIBIX pedopMu.

Exonomcku pact y 2015.roguan 610 je 60JbM HErO MITO C€ OYEKUBAJO, MOJCTAKHYT
CHAQXHUM OTIOPABKOM O] TIOCJIENIMIIA TOIIaBa TpeTxoaHe roauHe. Heto wm3B0O3 Omo je

OCHOBHH 3aMajall pacTa, y3 MOBOJhaH Pa3BO]j MOTPOIIHE U MHBECTUIIH]A. YTIPKOC TOME, pacT

105 Bunern Ceercka Ganka. 2015. Jyrouctouna Espona PenoBHu exoHoMmcku u3BemTaj 6p. 9: Bpxu pacT 3 apyrux ussopa; Maj 2016.
roauHe. BammHrTOH.
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ce HHUje OJIpa3ro Ha TPXKUIITE paja, IJie je CTOa He3aloCICHOCTH U 1aJbe BHCOKA U M3HOCH
27,7 nponienta. Huxe niene pooe, moceOHo Hadte, U nake morahajy ekonomujy buX kpos
OpojHe KaHaie, a HajyOouJbMBHj€ YTHUY Ha TPrOBHUHCKHM Omnanc u pomahe nene. ['menano y
[[eTMHA, €KOHOMCKHM e(eKaT YMHU Ce Ja je HETO MO3WTHBAH, jep HIDKE IICHE MOAPKABAjy
peaHi PACIONIOKUBYU MPHUXOJ], CMabYjy pEaJlHe TPOUIKOBE WHITYTa M CMambyjy HETO YBO3.
Jledbnamnuja nmeHa 1 MUHAMAJIHU pacT npuxoja, Mehytum, nmosehaBajy TepeT 3aayKE€HOCTH, Y3
Moryhu ynap Ha noMahWHCTBA M KOPIOPATHMBHO (PHHAHCHUJCKO O3]IpaBJbEHE. TProBHHCKU
neUIUT HacTaBJba Ja ce Tompanika, Mana je ca 30 nporenara BJII1 u name 3natan. Huxke
neHe HadTe oOOpHIIe Cy YBO3 TMOBE3aHMX IPOW3BOJA, a MOOOJBIIAHA CIIOJPHA TPaXKEba

MOJIprKalIa je u3BO3.

[Tompmika ¢GUHAHCHJCKOT CEKTOpa E€KOHOMCKOj aKTHBHOCTH Ouiia je OorpaHuuYeHa
CMambCHEeM CTEIICHA 3ay’)KCHOCTH U pacTyhom 3a0puHyTomihy 3a KBanuTeT akTHBE. JOK je
0aHKapCKH CEKTOp OCTA0 CTaOMJIaH M Cajia Ce Mamhe OCJIaba Ha CTPaHo (MHAHCHPAE, MHOTE
0aHKe y CTpaHOM BJIACHUIITBY KOj€ TOMHUHUPAjy OaHKApCKUM CHUCTEMOM IIOCTEIICHO CY
CMamUBaje JTOXOJIOBHY 3aIyXKEHOCT. TO je JOBENO J0 Maja KPEAUTHOT pacTa, KOjH je Y
npoceky u3znocuo camo 3,0 mpouenrta ox 2009. no aenem6pa 2015.rogune; usmehy 2003. u
2008.roquHe 00MM KpeaumTa je pactao 24 mpoueHTta romumime. Ilopex Tora, ymeo
HEHAIJaTUBUX KpeauTa y MopTQOIHjy KoMepluHjaTHUX OaHaka OMO je BHCOK, JIOCTHUTAO je

13,7 mponenara Ha kpajy 2015.roaune. 1%

Bucoke pesepBe 3a HeHaIUIaTHBE KPEIHUTE y3POK Cy M3BECHOT cilalibemha OaHKapcKe
npopuTabMIHOCTH. 3a0pUHYTOCT 3a KBAJIUTET aKTHUBE OTEXaja j€ MOHOBHO YCIIOCTABJbaHbE
npodurabmiHOCTH GaHaka, yrIIaBHOM 3aTO IITO Cy 3aKOHHM O KOPIOPaTUBHOM YIIpaBJbamby U

CTE€4YajHOM IMOCTYNKY HeoaroBapajyhu.

EnTtutretn cy wuHunumpanu OpojHe pedopMcke HHHUIM]jaTHUBE Kao Je0 pedopMcKe
arenzie ycojeHe cpeauHoM 2015. U PC kao u ®bX umajy HOBe 3aKOHE O pajay Koju Tpeba 1a
pelie yrorofMillkby PUTHAHOCT HUXOBHUX TPXKUIITA paja M IOJPKE OTBapame pajHHUX
Mecta. YcraBau cyn ®bX je, melyTuM, HeTaBHO OJUTYYHO J1a C€ 3aKOH 300T MPOIIeIypaTHuX
npornycta Bpatu Ilapramenty u 3akoH o pany je y mapty Bpahen Ilapmamenty. Ocrane
pedopme Koje cy y TOKY yKJbYUyjy jauame cucTeMa HakHajaa 3a HeszamocieHe u, y OBbX,

pedopme meH3ujckor cucrema. [Ipuopuretu cy m HeM3MUpEHE 00aBe3e jaBHOT CEKTOpa W

106http://europa.ba/Download.aspx?id=1521&lang=EN u
http://ec.europa.eu/enlargement/pdf/press_corner/floods/rna- executive-summary.pdf
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pedopmucame npymrBeHux npeayseha. buX je ammunmpana 3a wianctBo y EY cpennnom

bebpyapa 2016.rogune.

[Tonp>xaH TPEeBACXOIHO pPACTOM MOTPOLIKHE, CPEIHOPOYHU EKOHOMCKU pacT he
BepoBaTHO OuTH M3HAL 3 mpoueHTa. Mako he omopaBak yBo3He nmoTpaxme y EY goBectu 1o
CKpoMHOT ToBehama M3B03a, C O03UPOM Ha pENATHBHY CHAry YBO3HE IOTPaXHe, HETO
CIOJbHA MOTpaXKwka he HacTaBUTH JAa ycnopaBa pacT. CnosbHHM yciaoBH he moapxaTu
cTaOwIaH NMPWIMB J03HaKa, KOju he, y KOMOMHAIIMjU ca HIKUM IIeHama HadTe, moacrahu
MOCTETICHW pPACT TOTPOIIkE, KOjU OcTaje KJbYYHH CTHUMYJIaHC pactra. HuBectuimje y
SHEepreTUKy M TypuszaM mnojapkahe pact HWHBeCcTHIMja reHepanHo. Kao pesynaratr oBuxX
nuHamuka, pact peansor bJII1-a je mpojekToBan aa ce ca 2,8 mpouenarta y 2015. noseha Ha
3,5 mponenra y 2018. OBa mpojekuuja, MehyTum, 3aBUcU oJ mnpuxBaheHux pedopmu u
OJICYCTBa HETAaTHBHHUX y/Iapa Ha CIOJbHY TProBHHY M (prHaHCHjcKe ycioBe. Boheme onpesne,
edexTHe u eukacHe (PUCKAITHE MOTUTHKE Y OKBUPY BUCOKO JACTIEHTPATH30BAHOT (PUCKAITHOT
CHUCTeMa je KJbYYHO 3a MYITH-AMMEH3HOHalIHy pedopmcky arenny buX. Mako nedunut
ocTaje pelaTUBHO CKpOMaH, (PUCKAIHU CEKTOp W Jajbe KapaKTepHUILy BEIHMKO (PUCKalHO
ontepeheme u HeepukacHH MojaenM Tpoimema. DuckamHa KoHcoimmamnuja Hehe OWTH
epuKacHa aKo CTPYKTypHE PUTHIHOCTH Ha CTPaHM pacxoja He Oyay YKIOmEeHe, MOCeOHO
BenMKU (OHJ 3apaja y jaBHOM CEKTOPY M 3HATHA a JIOIle TapreTupaHa CoIujanHa momoh.
[Ipennoxxenu nporpam MM®-a u mojpiika Apyrux napTHepa kao mto je CBeTcka OaHKa,

nomohu he BnacTuMa J1a cipoBesty cBojy 3axTeBHy aresmy. %’

5.3. Makenonuja

Exonomcku pact Penybnuke MakenoHuje 0CTao je CHaXkaH U U3HOCHO 3,7 TpolieHara
y 2015.roaunu, ynpkoc MOIUTUYKUAM NpeBupamuMa. Ha pact cy yrumanu pactyha npuBatHa
notpourma U Beha jaBHa morpourmba. Heto nM3Bo3 Mano je gonmpuHeo pacTy. TproBHHCKH
nepuut omnao je y 2015, anm je omao M MNPWIMB JUPEKTHUX CTPaHUX HHBECTHUIIM]A.
duckamHu AePUIUT je OO HE3HATHO MamkH HETO IITO j€ MPOjeKTOBaH OyIIETOM, ik U J1aJbe
BumM Hero mto je mpenasuheHo y Cpeamopouno] duckamHoj crpareruju. Odexyje ce
MOCTENeHO yOp3ame pacTta y CpelhOpOYHOM TEpHOIY, ald MpPOAYKEHA IOJUTHYKA

MpeBUpama HEraTUBHO he ce 0/Ipa3uTH Ha OBE U3TJIEE.

07 http://europa.ba/Download.aspx?id=1521&lang=EN u
http://ec.europa.eu/enlargement/pdf/press_corner/floods/rna- executive-summary.pdf
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Ha crpanu Tpaxme, pacT je YIVIaBHOM MOJCTAKHYT MOTPOUIHOM, MPUBATHOM U
jaBHOM. [ToBehame 3amocieHoCTH y KOMOMHAIIM]H Ca BUIIMM PEATHUM 3apajiamMa, TIeH3hjama
Y COILMjalTHUM TpaHcheprma, JOBEIH Cy 10 MmoBehama MpUBaTHE MOTPOIIHE 01 3,2 MPOIIeHTA
y 2015.ronunu. JlpxaBHa moTpolma je Takohe 3HaTHO noBehana y 2015. (4,6 nporenara),
moceOHO y Ipyroj MOJIOBHHHU rojauHe. bpyTo MHBecTHlMje OMOpaBMiie Cy C€, MOJCTAKHYTe
noBehaHWM jaBHUM H3JlalluMa 3a U3rpajmy ayromyra. Pact nyropounux kpeaurta pupmama
Cyrepuilie 1a cy ce W NMpuBaTHe MHBecTHIH]e moBehaie mpu kpajy 2015. M3Bo3 (yriaBHOM
MOBE3aH ca JUPEKTHUM CTPAaHUM MHBECTHIIMjaMa) U JaJbe UMa Mo3UTHBaH TpeH . [eduanuja
je 3agpkana u y 2015.roquan. ['moGanHu maj meHa xpaHe U HadTe YTHIA0 je€ Ha KpeTame
nomahux IeHa U JI0BEO 10 HUXOBOT OMIITEr cMamema ol 0,3 mpoueHrta. Y melhyBpemeny,
OocHOBHa ctoma uHpuamuje je Mano moehana, 3a 0,5 mporeHara, MOACTAKHYTa BUIIHM
neHama (apmareyrckux npoussoaa u UT onpeme. OTBapame paHUX MECTa y IEN0j 3eMJbU
JIOBEJIO je 0 Jajber maja HezamocieHoctu y 2015. 3amocneHoct je mopacna 3a ckopo 1
mpoueHat y 2015, 3axBasbyjyhu HOBOM 3amonubaBamky y MPOU3BOMAIGU, jaBHO] YIPaBU U
yciryrama (Hapo4uTo y 00JIacTH XOTelMjepcTBa, (GUMHAHCH]a U HEKpeTHHHA). Yuernhe pajHe
cHare je octaymo crabmiHO Ha 57,2 mporenra. HesamocneHocT je mama Ha mpocek ox 26,1
npoueHat y 2015, ca 28,1 y 2014.rogune, kao U TO J1a je HE3AMOCICHOCT MIIAJUX je Takohe
3HaTHO cMmameHa, ca 53,1 nmponenar y 2014.ronunu Ha 47,3 npouenra y 2015.roaunu,
MMOMOTHYTa CKYyNHMM TIporpaMuMa 3amnolibaBama wiaaux. W mopen Ttora, ayropodyHa
HE3aroCIeHOCT ocTaje mpobdyiem: 61 mpolleHaT HE3amocAeHUX Ha €BUJEHIMJU je 0e3 rmocia

AYXKC O TOAMHY JaHa.

N3B03 je pactao Opke on yBo3a y 2015. rogunu, cMamyjyhul TProBUHCKHM JEQHIINT.
N3Bo3 je mopactao 3a 9,0 mpoueHara (y OZHOCY Ha MCTH NEpPUOJ MPETXOAHE TOJUHE) Y
eBpuMma y 2015, mana je y uctoM M3HOCY omao y Jojapuma, Oynyhu na je nenap, kKoju je
BE3aH 3a €BpO, JENPEecHupao y OJHOCY Ha jgonap. Pact je BehnmHOM MOJCTaKHYT M3BO30M
BE3aHUM 3a JUPEKTHE CTpaHe WHBECTHUIIU]E, ITO YHHHA CKOpo 40 mporeHaTa yKyITHOT H3BO3a.
W3B03 TpaauIIMOHAIHUX apTHKalla Kao MITO Cy rBoXhe M 4eluK, pyJa U APBEHH yrajb, Kao U
nyBaH, omao je. HacrtaBiba ce KpenuTHH pacT U (UHAHCHJCKH CEKTOp j€ CTa0uIIaH.
HenamnmatuBu kpeautn nanm cy Ha 10,6 mpomenara y neneMOpy, 3axBajbyjyhu cMamemy
HEHAIJIATHUBHUX KpEAWTa TMPaBHUX CyOjekarta. baHKapCcKH CEKTOp je 0CTa0 BUCOKO JIMKBHIIAH.
@uckanau aepuuuT cmameH je y 2015.rogunu, nenuMu4HO 300r HEeKMX Iutahama Koja cy

omnoxkeHa 3a 2016. ronuny.
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Ouexkyje ce m1a pact octane crabunan Ha 3,7 nporedTa y 2016.ronuau 1 aa JOCTUTHE
4 npouenrta y 2017.rogunu. JapHe naBectunje he u gasbe OMTH BaxkaH MOTOp pacra, Oyayhu
na Ou m3rpagma 1aBa ayromyTta Tpebano ma ce 3aBpmm 10 2018. IlpuBatHa morpomima he
OCTaTH CHaXKHA, MojApkKaHa moBehameM 3allOCIEHOCTH W MOTEHIM]aIHO BUIIMM 3apajama y
JaBHOM CEKTOpY, IMEH3WjaMa M ColMjaTHUM TpaHcepuma. Odekyje ce Jajbh pacT M3BO3a
BE3aHOT 3a JIMPEKTHE cTpaHe mHBectunuje Oyayhu na ce tpxkumre EY momako omopasiba,

AJIX JOIIPHUHOC HETO CIIOJBHE TPAXKHEC ocrtahe CKpPOMaH.

[TonuTHyKa HECUTYPHOCT W M30ErIMUKa KpHU3a Cy MPUMapHU PU3HIIM 32 EKOHOMU]Y Y
HapenHoj roguHu. IIpomyxeHa monuTHYKa HECUTYPHOCT MOIJIa OU Ja ce oApa3H Ha OJUIyKE O
MHBECTHpalky U YCHOPH €KOHOMCKY aKTUBHOCT. Eckananuja TpeHyTHe M30erjiuuke Kpuse
MO’Ke Takole MpeCTaBbaTh PU3MK, MoceOHO ako EY oxnyun na 3aTBOpH CBOje I'paHULIEe WU

3HATHO OIr'paHU4U ITIPUJIUB.

5.4. lpuna I'opa

Exonomcku pact ce roroBo yaBoctpyuuo Ha 3.4 mporenara tokom 2015. romuse,
MOJICTAaKHYT MHBECTHIIMjaMa — MoceOHO M3rpammoM ayromyTra bap—bossape — m m3Bozom
TYPUCTHUKUX Yyciyra. Mako cy akTUBHOCTH M CTOIE 3alOCIEHOCTH JOCTHUIJIE HCTOPH)CKE
BHCHHE, CTOIA HE3arocIeHOCTH je Takohe Bucoka Ha 17.6 mporenata. Beha nmpumama of
Typu3Ma cy Takohe momoriia y cMamemy EeKCTepHE HEepaBHOTEXE, YIPKOC H3BO3Yy pole,
HIDKUM IIeHaMa MeTaja M TProBHUHCKHMM caHkIMjama mpema Pycuju. Hakon mro je 2014,
roguHe cMmameH Quckanaun aeduuur Ha 3.1 mpouenara b/II1-a 3axBasbyjyhu mepama
KOHCOJHIaIHje, ToBehame KanuTaTHUX pacxo/a BE3aHUX 3a M3rpaamkby ayTonyTa W JIOUIHMjH
npuxoau cy 2015. roquHe nmorypanu AeuUUUT ONIITE JAp)KaBe Ha3ad Ha 7 mporeHara. Kao

pe3yiaTart Tora, jJaBHU AYT je J0CTUrao rotoBo 68 mporeHata b/II1-a.

Nako je 3abenexeH ormopaBak pacrta, OArOBOp TPKHUIITA paja je 6uo crop. [logamy u3
WCTpaKMBama IOKa3yjy Mamy CTOIy HE3aloCIeHOCTH 3a | mpoieHar g0 centemOpa y
nopehewmy ca uctum nepuoaoM 2014. ronuHe; MOJLONPUBPENHE U YCITYKHE aKTUBHOCTH CY

IMOMOIJIe moBehame CTOIIE 3al0CACHOCTH 3a 2.7 nponcHara y OAHOCY Ha NpOoULITy rOAUHY.
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Pacr je moap>kan mHBeCTUIIM]jamMa, IPUBATHUM U JaBHUM, TTOCEOHO Y APYTo]j TMOJOBUHU
TOJIMHE, Ca MOKPETAamkEeM TYPUCTHUYKUX IpojeKaTta M H3Tpallibe Ha MPHOPHUTETHO] JACOHUIIH

ayTomyTa.

HeakxTuBHOCT pagHe cHare je u aajbe Benuka. CToma akTMBHOCTH je mopacia Ha 53.5
MpolLIeHaTa, a CTOIa 3armociIeHOCTH Ha 44.1 mporieHara, ainu ¢y o0e cTore HuCKe y mopehemy
ca cimyHuM 3emibama y EY. HoBu 3aKoH je yBeo orpaHuveHy KBOTY pajHHX J[03BOJa ca
CTpaHe paJHHKE, Y3 CTPOTe 3aXTEBE 3a 3alolbaBakbe OHUX KOjU CY JOCTYITHU Ha JIOKATHOM
Ooupoy 3a He3amocieHe. Jlabe, n3MeHe 3aKOHa O COLMjaTHO] M JEYMjOj 3aITUTH YBEJIE Cy
JOXMBOTHE HAKHAJE 3a )KEHE KOje poje Tpoje WM BHIIe jene y uznocy on 70 mporeHara

IMPOCCHYHEC HETO 3apac.

Heto CU cy 3abenexune Harnu pact y 2015. ronunu. Heto CIAU cy nocrturne 17.2
npouenata b/[[1-a y Benmkoj mepu 300r mopacTa WHBECTHIMja y KOMIaHHje U OaHKe,
yIJIaBHOM U3 AycTpuje U YKpajuHe. Jou aBe OaHke cy auueHuupane Tokom 2015. roaune,
JIOK je jom jemHa OaHKa MmocTajia oneparuBHA modeTkoMm 2016. roauHe, MTO H3HOCH YKYITHO

15 Ganaka 3a Masio TpxKuITe 011 620 XHibajaa CTAHOBHHKA.

Kpeautupame ce mocreneHo omopaBuio y 2015. ronunu. Hakon nama 3a 1.9
npoueHata y 2014. rox, ykynmHo Kpeautupame je nopacio 3a 0.8 mpouenara 2015. roaune.
Nako je xpenutupame mnpuBpere ¥ goMahMHCTaBa Topaciio 3a 3 TMPOIEHTa, Ap)KaBa U
(hUHAHCH]CKE MHCTUTYIIM]E Cy CMambUJIe CBOJE 3ayKUBamke U3 OaHKAPCKOT CeKTopa. Y KYITHU
JENO3UTH Cy focTUrIM 13.7 mporeHaTa Ha FOJUIIKBEM HUBOY, BOhEHU yriaBHOM LITEAHOM
npuUBpene, JAOK je OAHOC KpenuTa M jaenosura gocturao 90.9 mporenara go kpaja 2015.
roAMHEe — IITO je HajHW KU HUuBO o1 2007. ronune. Kako ce kpenutupame nosehasaino, yaeo

HEHaIJIaTUBUX KpeauTa je omao ca 15.9 npouenara Ha kpajy 2014. ron, Ha 12.5 npoueHaTa.

Typusam je moMorao cMameme CroJbHOT AucOananca TokoM 2015. rogune. Jepuuur
tekyher pauyHa je omao Ha 13.4 nponenara b/III-a y 2015. rogunu, y nopehewy ca 15.2
npoueHaTta 3a uctu nepuoa 2014. roaune. OBakaB maja je pe3yiTaT HCTOPUJCKH BHUCOKOT
cybunura Tekyher padyHa, Koju je mokpeHyT Behum mnpuxomuma on Typusma (19.1
MPOIIEHaTa Y OJIHOCY Ha MCTHU MEPHOJ NPETXOAHE rouHe). JouI jeaH Mmo3uTHUBaH JOIMPUHOC
70J1a3u U3 yHarpeheHor OmiraHca Mmpuxojia KOju MmoyuBa Ha nmoBehamy paJHHYKUX TO3HAKA,
CMameHMM KaMaTaMa M HcIutaté auBuieHau. Ca apyre cTpaHe, M3BO3 poOe ce MOHOBO

cyouaBa ca IMpoOiieMHUMa, MOCEOHO KaJa je ped O H3BO3y Meca KOjU j€ MOTHUCHYT
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TPrOBUHCKUM CaHKIIMjama Pycwuje, mro je moBeno 1o moBehama TProBUHCKOT AeduiuTa Ha

40.6 npouenara b/{I1-a.

[Ipouemyje ce na je jaBuu ayr gocturao 68 nporenara bJII1-a y 2015. roguau. JaBam
ayr je no centem6Opa 2015. rogune Beh nocrurao 67.9 mponenara bJII1-a, u mopacrao je 3a
18 mporenara y HOMUHATHUM U3HOCHMa o1 kpaja 2014. rox. JaBHU ayr je mocturao 78.8
nponenata b/II1-a, ykibyuyjyhu u rapannuje. ['1aBHE OACTHIIA] 32 pacT jJaBHOT Jyra je Ouo
CroJpbHU: ToBNadYewme €500 munrona eBpo o6Be3HuIa U €169 munnona ox kunecke EXUM

OaHke.

Crannapn & Ioop’c (C&II) cy y HoBeMOpy notBpawiu Lproj ['opu kpatkopodHu u
nyropounu b+/b pejrunr ca crabmmHuM u3rineanMa. C&Il mpouemwyje ToAMIIBE MPOCEK
npuBpenHor pacra ox 3.1 mporenara 3a mepuon on 2015-18. roa, y3 moapuiky Behux
WHBECTHUIMja, TIPETEeXKHO y obnacTu Typu3Ma U eHepretuke. Mehytum, y nutamy je Ouo
IIPUBPEMEHU PEJTHHT, IOLITO BUCOKM JEPULUUT W CIOJBHM AYr, MOCEOHO 3a U3rpajmby

ayromyTa, moBehaBajy pusuke 3a jaBHe (pUHAHCH]E.

[TperoBopu o nmpucrynawy Lpae ['opu EVY cy nanpenoBamu. EVY je y 2015. ronunun
OTBOpPHJIA IIIECT HOBHX TIOTJIABJBA; JIO Cajla jeé OTBOPEHO 22 of 35 mperoBapadykux IOTIaBJha
MPYXHU pe3yirare, moceOHO KaJa je ped O YCIOoCTaBJbajy aoOpe mpakce y 0opOu mpoTuB
KOpYILKje U OPraHW30BaHOI KPUMHUHAJIA M 3aBPIIETKY HMMILJIEMEHTalMje HOBOT M300pHOT
3aKOHOJIaBCTBA. Y CMHCIy €KOHOMCKHX KpUTEpHjyma, TpolewmeHo je aa je Llpua T'opa

YMEpEHO CIIPEMHA 3a pa3BHjambe PYHKIMOHATIHE TPXKHUILIHE EKOHOMU]E.

[IpojexkToBaHo je na he €eKOHOMCKHM pacT HACTaBUTH UCTUM TeMIioM TokoMm 2016. u
2017. roguHe, y3 UHBECTHUIIMj€ Y jaBHY MH(PACTPYKTYpy U TypH3aM Kao IJaBHE MOKpeTaue
€KOHOMCKE AaKTMBHOCTH. MelhyTuM, pHU3MLIM 3a HU3IJIeAE Cy IOHOBO OKPEHYTH HAaJoJIe.
VYcnopaBawe WM CTarHalyja pacta y €BpPO30HM U TJ00anHO, Kao M HeCTaOMIHOCT
(UHAHCUJCKUX TpP)KUIITA HA KOJ€ j€ YTULAJIO IIOCTENIEHO MOHETApHO IOOIITPaBambe,
Mpe/ICTaB/bajy TIJIABHE CIIOJbHE pPHU3MKE 3a OYyleTCKO (QUHAHCHpame M U3IJeNe pacTa.
Wznoxenoct Llpue I'ope nyry u3paxkeHOM y aMepHUKHM JojiapuMa (KpeIuT 3a ayTOmyT
nocturao je €688 mununa y 2014. ron) u nmotpede 3a 3ayKUBAKBEM Y CPEIHEM POKY KOje
npenaze 17 nponenara bJII1-a mpencraBibajy 3Ha4yajaH pU3MK 3a jaBHE QuHaHcHje. Pusuim
Ha joMahoj cTpaHW YKJbY4yjy HE Camo jOII yBEK BHCOKY CTOIY HEHAIUIATMBUX KpPEIUTa U
Kallllbelhe Yy CIpoBohemy CTPYKTYpHHX pedopMH KOje Cy HEONXOJHE 3a CTaOMIN30Bame

¢unancuja u mnoBehame KOHKYypeHTHOCTH, Beh Takol)e M HECTaOMIHOCT YHYTpAIlibhe
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IIOJIUTHKE, IITO Ou MOrio aa JOBEAC 0 CMalkbClha IMOBEPCHA CTPAaHUX HHBECTHUTOpA U

M3a30Be MOBJIAYCHE BUXOBUX MHBecTUIM]a U3 L{pHe ['ope.

5.5. Cpouja

Y 2015. rogunu je 3a0enexeH pacT CPICKEe EKOHOMHjEe a HE3aloCIECHOCT je oraja
YIIpKOC (PHCKATHO] KOHCOMUAALM)HU Koja je cMamuia Gpuckainu aeguuut y Behoj mepu Hero
ITO Ce paHHje ovekuBaio. HactaBmio ce ca (UCKAIHUM M CTPYKTypHUM pedopmama,
MM®-0B mporpaM je WIIao Mo IUTaHy a JOUUIO j€ W JO BEJIHKOT HAampeTKa Y IMPOLeCy

MPUAPYKUBAHA

EV Ttako ga cy mpBa mperoBapauyka IorjiaBjba OTBOpeHa nouetkoM 2016. ron.
HacraBak paga Ha cTpykTypHUM pedpopMama n GprCKaIHOj TUCHUIUIMHU Y OBOM MEPUOIY O]

OTPOMHOT Cy 3Havaja Ja Ou ce MOoAp»kKao pacT U OMOTYhMIIo J1a jaBHH AYT OCTAHE OAPIKHB.

AKTHUBHOCTH (UCKaJIHE KOHCOJMMAALMje y3 JeJHOKpaTHE NpHUXOje, yclerne cy Ja
CMame OMILUTH JpKaBHU ¢uckaimHu gepunut ca 6,7 oxacro b/I1-a y 2014. na 3,7 oacro y
2015. rox. Y BnammHOM (HCKAaTHOM IUTaHy, KOju je moapkao 1 MM® mporpam, Tpu
YETBPTHUHE HEONXOHOT CTPYKTypalHor npuiarohasama a0 2017. notuye o pedopmu miata
U MIE€H3M]ja a OCTaTaK OJ] HIKUX CyOBeHIMja U AoAaTHUX npuxona. lepuuur je 2015. cmameH
1 300T orpaHHyYeHa NOTPOIKE (cMameH 3a 1,9 0cT0O HOMUHAIIHO Y OHOCY Ha UCTH MEPHOJ
IpeTxoaHe roaune) u Behux npuxona (mopact ox 4,6 oxcto). JlogaTHU MOPECKH MPUXOAN OJT
1,7 oxcro cy cKopo y MOTIIYHOCTH pe3ynrtaTr Beher mpuxona of] akliy3a, MOUITO Cy Yy aBrycTy

2015. yBeneHe axkiuse Ha CTPYjy.

WNudnanuja n najpe HE ycreBa Ja JOCTHTHE LUJbaHE BPETHOCTH 300T HIDKHX IIEHA
HapTe M HenocTtaTka JoMahe Tpakme. YNPKOC 3HAYajHO] MOHETApHO] peslakcaluju,
uH}Ianyja MOTPOIIAYKUX IIeHa Yy MpoceKy je u3Hocuna 1,9 oxcro 3a 2015. mTo je ucnon
nuibade BpeaHoctu Hapoane 6anke Cpouje (HBC) om 4 + 1,5 oxcro. Hakon mopacra y
aBrycty Ha 2,1 OJICTO Yy OJHOCY Ha WCTH TEpPHOJ MPETXOJHE TOIWHE MPBEHCTBEHO 300T
nosehama 1eHe cTpyje, nHpIanMja ce 3aapxana Ha oko 1,4 oacTto A0 Kpaja roauHe. 300r
Hucke uH¢pnanuje o maja 2013. roqune HBC je cranHo cmamuBana pedepeHTy KamaTHY
cromy, ma je camo y 2015. roxn. cmamuBaiia crony ceaam myta ca 8,0 Ha 4,5 oacto u3mely

jaHyapa u oKToOpa.
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I'menano y eBpuma, nzBo3 Cpouje y 2015. rox. je mopacrao 3a 6,6 0CTO y OJHOCY Ha
UCTH TIEPUOJI TPETXOJHE TroauHe a yBo3 3a 4,1 onacto. PoOHM TproBuHCKM nedunmr ox 4

MUJIMjapau eBpa 0jaro je omnao y nopehemy ca 2014. roa. u yunmo je 12,1 oncro b/I1-a.

Hedumut Texyhux tpancakuuja on 1,6 munujapau espa, 4,8 ogcro bJII1-a, 6uo je 21
oncto Hwxku Hero 2014. YrmaBHOM 300r Oosper OuiaHca yciiyra ajad W 300T BUIIUX HETO
TpaHcdepa. Y UCTOM mepuoay HeTo crpane AupektHe uHBectunuje (CAN) nonene cy ce Ha
46 oncTo y €BpUMa y OJHOCY Ha MCTU nepuoj nperxoane roauue. Hero CAU nocturie cy
1,6 Munujapau eBpa IITO je BUIIE HEro MOKpio Aeduuut Tekyhux tpancakiuja. Tpehuna
ykynaux CJIU otunuia je y ayroMoOUIICKY UHIYCTPU)jY U ca BbOM IOBE3aHe JaenaTHOCTH. [{o
Kpaja centeMOpa 2015. cosbu Ayr je usHocuo 26,3 munujapau espa (79,5 ogcro BAAII-a).
banke u mpenyszeha cy HactaBuie Ja cMamyjy CBOj CIOJbHU Jyr alld Jp>KaBHU AYT je
mopacTao 3a 728 MUIMOHA €Bpa TOKOM IOJIMHE 10 U YKJbY4yjyhu centembap. Hakon mepuosa
crabmiHOCTH y apyroj moioBuHU 2015. roa. kypc je 6uo mox mputuckoM mouetkom 2016.
roJ. mowmTo cy MehyHapodHa TpXHIITa nocTtana TypOyiaeHtHuja. [loGosbmame Texyhux
TpaHcakiyja 2015. roa. moroaoBaiio je AMHapy y oaHocy Ha eBpo U Haponna 6anka CpOuje
(HBC) je mocrana HeTo Kymall eBpa Kako OW crpedmia anpecHujanujy nuHapa. M mok je y
OJTHOCY Ha eBpo Omo 0e3 mpomene, 2015. ronuHe je AuHAp 3HAYajHO U3TyOHNO Ha BPEIHOCTH Y
OJTHOCY Ha aMEpHUYKH J10JIap, HAPOUUTO MOYETKOM TIOJMHE U J10 JernemoOpa je mao 3a 11,8
oncto. Y janyapy 2016. aunap je mOHOBO Jenpecupao 3a 1,3 0JIcTo y OHOCY Ha €BPO YIPKOC

3Ha4ajHUM M yecTuM HHTepBeHIjama HBC Ha 1eBU3HOM TpIKUIITY.

YuHu ce na je GUHAHCHUJCKU CUCTEM CTaOWIaH, HaKO KBAJIUTET aKTHBE U Jajbe 3a/1aje
Opury a Heke Jap)kaBHe OaHke cy npodnematnune. @unancujcku cuctem CpOuje mporao je
Kpo3 Tio0anHy (UHAHCHJCKY KpU3Y M IOTOHE pEelecHje pelaTUBHO I00pO alu TO HUje
npoiio 6e3 mocieauna no 6aHkapcku cekrop: HeHamatueu kpeautu (HILJI) mopacnu cy ca
11.3 oxcro 2008. Ha 22,3 oxacro no HoBemOpa 2015. a nmpodurabunHocT GaHaka je mana.
CrtBapHM HEHaIUIaTHUBU KpeauTu cy mMoxkaa u Behu: Hemasam HBC-oB Ilpernen kBamutera
aktTuBe 14 HajBehux OaHaka 1OBEO je 10 peBUAupama Tj. 10 TMoBehama MpOICHE
HEHAIJaTUBUX KpeauTa oj mpsBor kBaprtana 2015. ca 22,6 na 27,4 oncro. HBC je Takohe
nojayana HaJa30p Haja OaHKamMa M Ioyesia aKTHUBHHjE Ja pelaBa MpodjeM JyropodHO
HEHAIUIATUBUX KpeauTa 3axBajbyjyhm AKIHMOHOM IUIaHy 3a pellaBambe Mnpoliema

HEHAIJIaTUBUX KPeAMUTa KOjU je YCBOjeH y aBrycty 2015.roause.
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Naxo ce onopassba, KpeAUTHA aKTUBHOCT j€ jOoII YBeK HecurypHa. Ilane cy aktuBHe
KaMaTHE CTOIle, IITO MpaTh TPEH] IMPOMEHa peepeHTHE CTOIE ajHu y CIOpUjeM pUTMY. Y
MPOCEKY Cy KaMaTHE CTOIE Ha HOBE KpeauTe 3a MmpuBpedy mnajue 3a 192 6a3na moena 2015.
rofl, @ Ha HOBE KpEAWTE 3a CTAHOBHUINTBO 3a 224 Oa3zHa moena. Ha kpajy 2015. kpeautu
IIPUBATHOM CEKTOpY Cy MOPACIM 3a 3 OJCTO y OAHOCY Ha MCTU MEPUOJ IPETXOAHE I'OJUHE
(HMje KOpUTOBaHO 3a KpeTawe Baiyre). Kpeautu npenysehuma, u npuBaTHUM M JpKaBHUM,
rnopaciy cy 3a 2 O/CTO, INTO j€ IMOJCTAaKHYTO OIOPAaBKOM HHBECTHUIMja KAa0 U HUKHM
KaMaTHUM cTonama. Mako je pacTt kpeaurta mpuUBaTHUM Npeay3ehrMa mocTao MO3UTHBAH 10

Kpaja roaune, Behu 1eo roguHe 610 je 00eIeKeH OmaJambeM.

Kpeautu craHOBHUILTBY Cy 3a0enexuin pacT o1 4,7 oAcTo y neuemMopy (y oJHOCY Ha

WCTH MEPUOJ IPETXOIHE TOAUHE), HAKO CE€ PacT MOCIEABUX MECELIU yCIIOpaBa.

ITpojexuuje pacra y Cp6uju cy nosehame ca 0,8 oxcro 2015. roa. Ha 1,8 oacro 2016.
u 3,5 oncro no 2017. rox. Ha ocHOBYy pacTyhux HMHBECTHIMja, MOCTEHNEHOI OIOpPaBKa
noTpommke W pactyhe crmospHe Tpaxme. DuckanHa KoHconuaanuja he HacTaBUTH Ja
orpannyana jomahy Tpaxmy y npBo Bpeme anu he CpOuja Ha cpedmu POK UMATH KOPUCTH

0J1 ToTa 300T MO/IPIIKE UHBECTUIMjaMa U TIOO0JBIIAHOT IOCIIOBHOT OKPYKEHha.

5.6. IIperJien ocTBapeHMX pe3yJTaTa y TPAH3MIMOHUM NPHBpeaaMa

Pernon JUES He camo na Genexu pact, Beh ce okpehe TpajHHjuUM U3BOpUMA pacTa.
Kao u y MHOTMM Jpyrum 3emsbama, MOOLITPABAkE YCI0BA €KCTEPHOT (PUHAHCHpama TOKOM
mobanHe (UHAHCH]CKE KPU3€ JOBEJIO je 0 3HaUajHOT eKOHOMCKor npuinarohasama y JUES.
Heduuut pauyna tekyhux TpaHcakuuja cy 3Ha4ajHO cMameHH, ca 18.5 nponenara b/II1-a y
2007. ron Ha 6.5 npouenata y 2015. rox, nonpunocehu pedanancy usBopa pacta. M3mehy
2007. u 2015. ronune, yaeo notpourske y b/I1-y y peruony je onao 3a 6 mpoLIEHTHUX MTOEHA,
JIOK je yaeo u3Bo3a nosehan 3a 10 mpouenTHux noexa. Jlamu pedananc je y 2015. rogunu
6uo mpucyran y Cpbuju u AnbaHuju, TZe je pacT CBe BHUIIE BOhEH NPUBATHUM

WHBECTHIIMjama.

[Inate y mpousBoamy Cy, IIMPOM peruoHa, mouene jaa ce kpehy y ckiany ca
MPOAYKTUBHOLINY, IITO je MPOIEC KOJU j€ O BUTATHOT 3Hauaja 3a OJAPKUBH PacT KPO3 U3BO3.

HacraBak mpomeHe y M3BOpHMa pacTa O] HEOJPKHBOI MOJENA Mpe KPH3€ KOJU CE€ OCIambao
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Ha TOTPOILIKY IMOACTAKHYTY MPWJIMBOM KaluTaja 3a MpPUBATHE WHBECTHUIMjEe M M3BO3 j€

HEOIXO/IaH 33 OJIP)KUBY EKOHOMCKY EKCIIaH3H]y.

Hox je Behu pact y 2015. rox q0oHEO HOBa pajHa MECTa y NMPUBATHOM CEKTOPY H
MOMOTa0 HaCTaBaK CMameHha CUPOMAIITBA, HE3AIMOCICHOCT U J1ajbe cToju y Mecty. Y 2015.
TOJ] ca MOBPATKOM pacTa y YNTAaBOM PETHOHY, OTBApaAE PATHUX MECTa y IPUBATHOM CEKTOPY
je takohe mopacno. I'eHepucame BHIEC pPaJHUX MeCTa W HUXE HHOIANHUjE je TOoIpKallo
IUHAMHKY pelaHuX Mpuxojaa, omoryhaBajyhn Tako HacTaBak CMamelmha CHUPOMAINTBA. Y
An6anuju, BJP Maxkenonuju, llpuoj Topu um CpOuju, mpocedHa NpoOIEHEHa CToma
cupomariTsa je onaia 3a 2 npouenrta usmehy 2013. u 2015. rox. To 3Haum na je oko 140,000
JbyAM y T€ 4YeTupu 3emsbe (Wi | mpoleHaT HHUXOBOT KOMOWHOBAHOI CTaHOBHHINITBA)
n30erao CHpOMAIITBO, MEPEHO Y OJIHOCY Ha PETMOHAIHM CTaHAapau3oBaHu perep o YCS$ 5
Ha jgaH (y maputeTy KynoBHe Mohm 3a 2005.). Mehytum, ynmpkoc €KOHOMHJU Koja je y
eKCHaH3MjH W 3alollbaBalby KOj€ KOHAYHO OJroBapa Ha EKOHOMCKM pacT, IMpocedHa

HE3aIOCJICHOCT Y PETHOHY je U Jajbe 21.5 mporieHara.

Oduckanau AePUINT je HACTaBHO Ja ce cMamyje y 2015. rox y cBum 3emibama JUES,
ocum y Upnoj I'opu. Konconumanuja pacxona je Ouia HajaenoTBopHuja y AnbOaHUju U
CpOuju, anu cy JOOUIM 01 IPUXOJa MPYKUIIM MOJAPILIKY MUPOM pernoHa. Hamopu ycmepenu
Ka (PMCKAIHO] KOHCOJMUIAIN]U Y PETUOHY Cy (POKyCHpaHHu Ha pedopMmy Mporpama HakHaza,
CMamEeHhe OTHUCKA JaBHOT CEKTOpa M yHanpelheme yuruHKa JaBHOT ceKTopa. DUCKATHU U3a30BU
Cy 3HayajHU: OOMMHEe Mace 3apajia y jaBHOM CEKTOpy Koje mnpeBa3unase 12 mporenara b/II1-a
y bocuu u Xepuerosunu u LlpHoj ['opu; 3Ha4ajHa U jole TapreTupaHa ColMjaiHa daBamba
Koja y npoceky u3Hoce uzHajg 13 npouenara b/II1-a; u HeedukacHe jaBHE MHBECTHIIH]E KOj€
(uHaHCUpa]y MPOJEeKTE ca HUCKMM EKOHOMCKMM M coljalHUM MoBpahajem. 3a oap>KuB
yTunaj Ha JepuuuT je mnolhenHako BaXHO OKpETame cacTaBa jaBHE IOTPOLIHE Ka
NPOAYKTUBHUJUM M TNPAaBUYHUJUM OOJIaCTMMa M MOOMIHM3alMja BUILE MpHUXoJa. YIPKOC
MOCTUTHYTOM HAINPETKy Yy CMamelky jaBHUX pacxola W 00JbeM NPUKYIUbalky HpPUXOJa.

Opnnoc jaBuor ayra ipema bJII1-y ce y 2015. roqunu u nasse noehasa.

Ca uHdnanujom Ha UCTOPHJCKOM MUHUMYMY, aKOMOJATUBHA MOHETapHa MOJIUTHKA je
MoJip>Kajia pacT, a KpeIuTH NpUBpeId cy Mojako modenu na pacty. Crome kpeaa cy
3abenexxusie maj y CBUM 3eMJbaMma, JIOK Cy KpeauTu 3a qoMmahuHcTBa noBehanu. Mehytum,
HEHAIUIaTUBU KPEJUTH ca MpocekoM oJ1 14.7 mpoiieHara ol yKymHor Opoja KpeauTa joIl YBeK

ontepehyjy Owirance OaHaka W, y KOMOWHAIIMjU ca HaIJIaTOM KoJjiaTepaya, odecxpadpyjy
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KpeauTHU pacT. PecTpukTuBHa (uCKagHA MOJUTHKA M CMambeHU CIOJBHH JAucOanaHcH,
3ajelHO ca CEJIEKTMBHUM HHTEpBEHIIMjaMa HallMOHAIHE OaHKe, MOMOTJM Cy BajlyTama Ja

OCTaHy peJIaTUBHO CTA0MIIHE Y OHOCY Ha €BPO.

KpaTkopouHu OCHOBHHU M3IJIEH 32 PErHOH Cy Mo3UTHBHU. OQYeKyje ce mopacT pacra
ca 2.1 nmpouenara y 2015. ron, Ha 3 niporienTa y 2017. rox, ca onopaBkom nomahe tpaxme. Y
JUE ce odekyje HacTaBak OKHMBJbaBalba WHBECTHIIMja, JIOK C€ OYeKyje Ja he eKoHoMHje
UMaTH KOPUCTH O] MOJPIIKE MOTPOIIHE M W3B03a. Y CPEImBEeM POKY O JAMBHICHIE O]

HacTaBKa CTPYKTypHUX pedopmu y MHOTUM 3emibama JUE Takohe Tpebane na moapike pact.

Heratusuu pusunm npere onopasky. [lotennujanna Beha ekcrepHa HeCTaOMITHOCT Ha
ro0aHUM  (PUHAHCHJCKMM TPXKHUINTHMA MPEeTH (PUHAHCHJCKUM OIUjama, IOCEOHO Y
3eMJbaMa ca JIOIIUM MOJIMTUKAMa U 3HA4YajHUjUM aucOanaHcuma. Pact Ha BehuM nM3BO3HUM
TpKUIITUMA, ToceOHO y EY, u kpeTame riaobanHux 1ieHa HadTe Takohe MpeacTaBibajy pU3uK
3a u3rieje, nmo3utuBHe W HeraTuBHe. Ca m300pHHMM mporecuma koju he ce Toxom 2016.
TOAMHE OBHjaTH Yy HEKOJIMKO 3eMasba, BEPOBAaTHO he pacTu M pusnnu u3a3BaHu nomahoMm

ITOJIMTUYKOM JUHAMHUKOM.

Ouckanan aeGunut u AePUIUT padyyHa TeKyhux TpaHCaKIMja MOPajy IOJATHO Ja ce
cMamyjy Kako Ou moapxkanu pact. OmopaBak pacta y JUE u ynanpehenu cpenmopodnu
u3rIean cy a00pe BecTH. AJM OJpKaBame pacTa y cpelleM poky he 3axTeBaTH Jajbe
cMambemhe (UCKATHOTr AepuuuTa U neduuuTa padyyHa TeKyhux TpaHcakiuja, KOjU Cy JOII
YBEK 3HAYajHM W JIONMPUHOCE 3HAaYajHUM ToTpebama (QuHAHCHpama, MOCEOHO ca BUCOKHM
HUBOOM jaBHOT' M CIIOJBHOT Jyra. YKOJIMKO CE€ TO HE pelld, OBE HepaBHOTE)Xe OM Morie Ja
yrpo3e NpUBaTHE MHBECTHUIMjE, HApylle CIOJbHE OMNlHje (pUHAHCHpama U CMambe MPOCTOp

MOJIUTHKA 32 OJITOBOP Ha Oyayhe eKOHOMCKE IIOKOBE.

OpnpxaBame pebajlaHCca 3aXTeBa OTKJbyYaBame MOTEHIMjaja pacTa y eKOHOMMjaMa
JUES kpo3 u3MeHy TuHaMUKe NPOAYKTUBHOCTH Koja Oenexku noropiame o 2008. roause.
N3mehy 2000. u 2008. ron, ykynad (akTop MpPOAYKTUBHOCTH, Tj. KOJHKO €(pHUKacHO ce
MHIYTH pajia ¥ KanuTaiaa KOPUCTE Y MPOU3BOIBH, MPYKUO j€ CHAXHY MOJAPIIKY pacTy. On
noyeTka riodanHe (UHAHCHjCKE KPU3€, YNTAB PETHOH OeNexu maj MpoJyKTUBHOCTH, YECTO
onysumajyhu on pacra. Mako cy Gu3uyku W JbyACKM KamuTaJl OJf BUTAIHOT 3Hayaja 3a
MOTEHIMjaJTHH pacT pernoHa, nosehame MPOMYKTHBHOCTH j€ OJf MPECYIHOT 3Hadaja, ¢
003MpOoM Ha TOTEHUMjaTHE TpenpeKke 3a HMHBECTHIMje U3 (UHAHCUpAma TPOIIKOBA,

nemorpadgcke gaxTope 1 BpeMe Koje je moTpeOHo 3a yHanpeheme JbyACKOT KaluTania.
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[Iporpam 3a cMameme CTPYKTYPHUX PUTHIHOCTH KOj€ OMETajy pacT je HIMpoKa U
¢dokycupana Ha mer cryboBa: EnmMunucame nemotuBuinyhux ¢axkrtopa u mpenpeka 3a
dopmanHO 3amonubaBame; YHanpeheme TMOCIOBHE KIMME U yIpaBibama; CMameme
BEIMYMHE JIp>)KaBHOT amaparta y3 yHampeheme kBanmureTa mnpyxkeHux ycayra; JlyOsea
TProBUHCKa W (QuHaHCHjcKa wuHTerpanuja; u O0e30ehuBame OApKUBOr KOpUIIhemha

npupoHux pecypea.®

5.6.1. Ayromo0mJIcKa HHAYCTPHja — MOTOP pPacTa M U3B03a

AyromobOuicka MHAyCTpHja uMa Ayry ucropujy y CpOuju a mouume H3BO30M
ayromoOuna 1953. ronune kao pesynrar capaame usmely 3acraBe n3 Kparyjesua u ®UAT-
a. HacraBiba ce cnopazymom o 3ajeqHuukoM ynaramy ca @DUAT-om u3 2008. rogune y nuspy
kpenpamba OUAT ayromobmmm Cpbuja (PAC) y kojeM 67 OACTO BIACHHUINTBA MPUIIAAA
OUAT-y a 33 oncro Bnagu Cpouje. Yikynna uaectunuja y ®AC je ox taga npemammuia |
MUIMjapy espa. Moxna je jom OUTHHjE [a je yrevyaT/buBa HHAYCTpHja 100aBjbaya HacTaIa
Tor TpeHyTka. OHa ce cacToju u o Aomahux M oX cTpaHux (GupmMH. YKyIHEe HHBECTULHjE Y
OBEe KOMIIaHHUje ce mpolewmyjy Ha mpeko 200 munmona eBpa (1,2 0lCTO YKYMHHX CTpaHUX
unBectuija y CpOujy) a mosene cy no orBapama oko 3000 pamaux wmecra (0,1 omcro
YKYIHOT 3amnonubaBatba W 0,5 0/ICTO 3amonubaBamba Yy MNpou3BoamU). OBe KOMITaHU]E
CTBOpMJIE Cy HOTPaXmby M y APYTUM JEeNaTHOCTMMAa HApOUYMTO Y YCIY>KHO] AETaTHOCTH:
TPAHCHOPTHE yciyre (HapOYUTO >KEJIE3HMIA), Ka0 U eJeKTpu4Ha eHepruja utia. Heke on

Hajehux kommanuja y oBoj rpymu cy Magneti Marelli, Johnson Controls, Draximaier,

Bosch, Lames, Yura, Leoni, Grundfos, Magna, Contitech i Mecaplas.

Kao pesynrar Tora, mpomeT y ayromoOuickoM cekropy je y 2015. rozn. npemaruo 2,7
MuIHjapau eBpa mro je oko 8 oacto Bb/IIl-a koju ce yuerBopoctpyuno on 2005. rom.
[TpousBoama Bo3miIa mpejacTaBiba CKOpo 60 0ACTO yKYIMHOT MPOMETa; TyMe€ M KaOJIOBH IO
oko 10 oxcro. Behnna oBux kKoMIaHuja je OKpeHyTa u3Bo3y; oHe cy 2015. rogune Ouse
3aciyxHe 3a 21 oacto ykymHor u3Bo3a Cpb6wuje, ox gera je DAC obyxarao 12 oncro. DAC
uma Opyro npomeTt of oko 1,5 munujapau espa ox monena GUAT 500JI anu uma kamanuTer
3a MPOU3BOJKY U APYruX Mojena. J[pyrn BelIMKH HM3BO3HUIM KOjU MPOHM3BOJIE JIETOBE 32

ayromoOuite nonasze uz ®@paniycke, Kopeje, Hemauke u [lancke.

108 Bunetn Cpercka Ganka. 2016. Jyeoucmouna Espona Pedosnu exonomcku uzeewmaj 6p. 9: Bpowcu pacm usz opyeux uzeopa.
Bammnrron, CA.
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N BJP Makenonuja mmMa DUHAMHUYAH ayTOMOOHWJICKM CEKTOp, HaJloBe3yjyhu ce Ha
HCKYCTBO OBE 3eMJbe W3 mepuoza Jyrocnabuje. OBaj CEKTOp j€ 3HA4YajHO OjayaH TOIITO je
onpehenn Opoj KOMIaHWja MOYEO Ja MOCIyje Y 3eMJbH Y MPOTEKINX NET roguHa, usmehy

ocrayor u Johnson Matthey, Johnson Controls, Van Hool, Key Safety Systems, DraexImaier i

Kromberg & Schubert. TIpouemyje ce na Cy BUXOBE YKYITHE HHBECTUIH]E OKO 235 MHUIMOHA

€Bpa, OKO 5,5 0CTO YKYIHHMX CTpPaHUX MHBECTHUIIM]jA U Ja Cy JOBEIH 0 3HAYaJHUX U3MEHa Y
n3BO3HO] cTpyKTypu BJP Makenonuje. ¥ mocienmsux MeT roAnHa, M3BO3 ayToMoOuia ce
noBehao CKOpO MIECT MyTa Y HOMHHAJIHOM M3HOCY JOCTUTHYBIIH 1,7 Munujapau espa y 2015.

roa, Tj. 20 omcro B/II1-a. Camo Johnson Matthey npencrasiba mpexko 40 oacro m3BO3a

CTpaHMX KoMIaHuja U oko 20 0AcTO YKYNHOT M3BO3a. 3ajeiHO cy oBe koMmnanuje ox 2011.
TOJMHE OTBOpHUIIE, pema mporieHu, 15.000 pagaux mecta, mTo je 0ko 20 0JICTO CBUX HOBHX
pamHHX MecTa, of d4era je jenHa TpehmHa 3a kBanmdukoBaHe W JBe TpehwHE 32 HUCKO-
KBAJIM(HUKOBaHE paJHUKE (OBM MOTOHBM CE€ Hajla3e YIJIAaBHOM Yy JBE KOMIIAHHjE Koje
npousBose kabiose). M nok cy ose C/IM umane edekar mpenuBama y TpaHCHOPT,
JIOTUCTHUKY, MTPOU3BOMKY allaTa M nmoMohHe ycnyre (ykibydyjyhu u rpaleBUHCKE ycayre) 3a
KOje ce MpoIemYje 1a Cy JocTurie Bpeanoct ox 50 munuona espa 2014. rof., moBe3aHoCT ca

JIOKaJTHOM €KOHOMHM]jOM j€ U J1aJbe OrpaHrueHa.

V¥ bocuu u Xepuerosunu, Bonkcwaren uma gpadpuxy 61u3y CapajeBa a e habpuke

y bama Jlynu u Moctapy npoussoze ayrodoyce. CAR TRIMM GmbH je najsehu npoussohau

MIpECBIAaKa 3a ayTOMOOMIICKA CEUINTA M KOXKHE TaJlaHTepHje 3a ayromodusie y mecty JKemue;

MANN+HUMMEL BA y Temwy, wianuua rpyne MANN+HUMMEL, u3 Hemauxke, jeqna je

on 60 morona MANN+HUMMEL mmpom cBera u mpousBoau ¢uirepe 3a mehyHapoaHy

ayTOMOOHJICKY M MAIIMHCKY MHIyCTpHjy; Remus Innovation y Canckom Mocty, aycTpHjcku

j€ MHBECTUTOp U CBETCKHM Ipou3Bolhau ayciyxa 3a ayromoOwie Koju nociyje y 60 3emasba
mpoM cBeta. Takohe, moopo mo3nara SIAC rpyna u3 Mranmje ca moronom y buX, Krupa
kabine, mpousBoau kabuHe 3a MHIYCTPHjCKe MalkHe U nipeacTaBiba SIAC 1ieHTap 3a Bapeme
Ha KOPIOPaTHBHOM HHMBOY; MHBECTHTOp M3 Mrtamuje umja kommanuja Bosancar mpousBoan
BO3MJIa 32 CEKTOope rpal)eBUHE M MOJHOIPUBPEIE U CIOBEHAYKU MHBECTHTOP, KoMmanuja Novi
Most koja mpouwsBoau BapeHe 0e30eTHOCHE KOHCTPYKIIMjE€ 3a €BPOIICKE Ipou3Bohaue
ayro0Oyca, KAMHOHA, MAITMHCKE ONpeMe W OCTAMX MalliHa y KoMIaHujama. butHo je ma
HOBE JIOKAJHE KOMIIaHWje HUYYy Kao TJaBHU J00aBJbaydM y CBETYy NPU3HATHUX NpoM3BOhaua

ayromoOuita, a Meljy ;suMa cy Prevent Group u Bekto Precisa.
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Tabena 12. JUES: KibyuHu eKOHOMCKH NMOKa3aTe/bu

2012 2013 2014 2015¢ 2016 2017
Peasnu pact B/III-a (y npoueHTuma)
Anbanuja 1.6 1.1 2.0 2.6 3.2 3.5
bocha u Xepiieropuna -0.9 24 1.1 2.8 2.6 3.1
Makenonuja, bJP -0.5 2.7 3.5 3.7 3.7 4.0
Ipna ['opa -2.7 3.5 1.8 3.4 3.7 3.1
Cpbuja -1.0 2.6 -1.8 0.8 1.8 2.3
JUES -0.3 2.5 0.3 2.1 2.6 3.0
Nudaanuja norpomaykux meHa (y npoueHTHMa, Kpaj nepuoaa)

Anbanuja 2.4 1.9 0.7 1.9
bocha u Xepiieropuna 1.7 -1.4 -0.5 -1.2
Maxkenonuja, BJP 4.7 1.4 -0.3 0.6
I{pna ['opa 5.1 0.3 -0.3 1.4
Cpbuja 12.2 2.2 1.7 1.5
JUES 7.0 1.2 0.7 0.8

JaBHu pacxoam (kao npouenar b/II1-a)
AnbGanuja 28.2 29.2 32.1 31.1 29.6 28.4
bocha u Xepiieropuna 46.6 45.6 45.8 46.3 45.2 44.1
Makenonwnja, BJP 36.0 34.2 34.0 34.4 34.5 34.0
I{pna ['opa 46.8 46.9 47.7 49.4 49.9 48.4
Cpbuja 46.6 43.5 46.3 44.6 43.6 41.8
JUES 38.8 37.9 38.8 38.8 38.5 37.5

JaBuu npuxoam (kao npouenar bJII1-a)
Anbanuja 24.7 23.7 26.2 26.3 27.4 27.3
bocHa u Xepiieropuna 445 434 43.8 445 43.2 42.1
Maxkenonwnja, BJP 32.1 30.2 29.8 30.9 31.1 31.2
I{pua 'opa 40.9 42.3 44.6 42.4 43.7 42.1
Cpbuja 39.4 37.9 39.7 40.9 40.0 39.1
JUES 34.6 33.8 34.7 35.0 35.3 34.7

Puckaanu Ouaanc (kao npouenart b/1I1-a)

Anbanuja -3.5 -5.5 -5.9 -4.8 -2.5 -1.1
bocHa u Xepiieropuna -2.0 -2.2 2.1 -1.8 -2.0 -2.0
Makxkenonuja, BJP -3.8 -3.9 -4.2 -3.5 -3.5 -3.0
ITpna I'opa -5.8 -4.6 -3.1 -7.0 -6.2 -6.4
Cpbuja -7.2 -5.6 -6.6 -3.7 -3.6 -2.6
JUES -4.2 -4.1 4.1 -3.8 -3.3 -2.8

JaBHu ayr (kao npouenar b/II1-a)
AnbaHuja 58.0 66.6 67.7 67.8 66.6 63.2
bocHa n Xepneropuna 39.5 36.4 39.0 39.8 41.4 42.0
Maxenonunja, BJP 33.7 34.2 38.3 37.9 39.5 40.3
I{pna 'opa 53.4 57.5 59.9 68.0 72.3 76.4
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Cpbuja 49.2 52.6 64.6 69.5 73.2 73.3
JUES 40.3 42.7 46.7 49.3 51.3 51.9
JaBHu ayr ca rapannujama (kao npouenar bJII1-a)

Anbanuja 62.0 70.4 71.8 72.5 71.5 68.4
bocna u Xepuerosuna 44.3 40.8 43.0 43.8 45.2 45.6
Makenonuja, bJP 38.3 40.5 46.0 46.4 48.9 50.3
I{pna 'opa 65.4 66.8 68.8 78.8 82.6 86.3
Cpbuja 57.4 60.9 72.3 76.8 78.6 77.6
JUES 45.9 48.1 52.1 55.2 57.0 57.5
N3B03 pobe (kao npouenar b/II1-a)

Anbanuja 15.9 18.2 9.3 8.0
bocHa n Xeprieropuna 22.6 24.3 24.2 23.9
Maxkenonuja, bJP 30.4 29.2 32.5 34.4
I{pna ['opa 12.3 11.8 10.3 9.0
Cpbuja 26.5 30.7 31.9 34.3
JUES 22.5 24.7 24.2 25.0

Tprosuncku ouiaanc (kao npouenat bJII1-a)
Anbanuja -18.7 -18.0 -18.8 -16.9
bocHa n Xeprieropuaa -24.0 -20.8 -22.9 -20.4
Maxkenonuja, bJP -22.5 -18.5 -17.6 -16.8
Ipua I'opa -24.4 -20.1 -19.8 -18.7
Cpbuja -17.5 -11.2 -10.9 -9.9
JUES -21.1 -16.9 -17.2 -15.9

buianc rexkyher pauyna (kao npouenar b/II1-a)
Anbanuja -10.2 -10.7 -13.0 -12.9 -13.0 -12.6
bocHa n Xeprieropuna -8.8 -5.7 -7.8 -6.3 -6.4 -7.1
Maxkenonuja, bJP -3.3 -1.6 -0.9 -1.4 -1.7 -2.2
I{pna 'opa -18.5 -14.5 -15.2 -13.4 -14.2 -14.9
Cpbwuja -11.6 -6.1 -6.0 -4.8 -4.6 -4.5
JUES -9.9 -6.6 -7.2 -6.5 -6.6 -6.8
CnosbHu ayr (xao npouenart b/II1-a)

Anbanuja 35.6 34.3 36.7 42.3 45.6 43.8
bocHa u Xepiieropuna 52.8 53.9 50.8 54.0 55.1 54.3
Makenonwnja, BJP 66.1 64.0 69.8 69.7 70.1 69.8
I{pura 'opa 144.8 142.3 145.2 147.7 149.2 149.6
Cpbuja 81.2 75.1 78.4 83.4 83.3 82.9
JUES 64.6 62.7 64.6 67.3 68.4 54.1

Crona He3anocJeHOCTH (MPOCEK 32 MepPHoJL, Y NPOLEHTHMA)

Anbannja 13.4 16.0 17.5 17.1
bochna u Xepuerosuna 28.1 27.4 27.5 27.7
Makenonunja, bJP 31.0 29.0 28.0 274
I{pra 'opa 19.8 19.5 18.0 17.6
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Cpbuja 24.0 22.1 17.8 17.4

JUES 23.9 23.3 21.8 215

U3zeop: Kankynamyje 3anocneHnx CBeTCKe OaHKE U MPOjEKIMje 3aCHOBAHE HA MOJAI[MMA MT0jeIMHAYHUX JIPiKaBa
u CBeTckux ekoHOMckuXx uarinena (2015)

[IpeBeHnT koja mociyje oko 17 rommHa cajga uma Tpu (Gabpuke y ayTOMOOHJICKO]
nenatHocTd. OBa KOMITaHWja MPOW3BOAM TEKCTHUJIHE M KOXKHE IPECBIIAKE 3a CEAMINTA 3a
Volkswagen, BMW, Citroen, Peugeot, Ford u napyre. CBake ToAMHE JBa MUJIMOHA

ayToOMOOWJIa IHUPOM CBEeTa A00HWja OmpeMy 3a CeIuINTa Koja je mpou3BenacHa y bocHM u

Xepuerosunu. Prevent Group takohe mpou3BOAM KOYHHIIE M JIPYTe METAIHE WU TUIACTHYHE
nenose 3a ayromoOmie. Deloitte je oBy kommanujy panrupao mehy 500 HajOoBHX Y
neHrpainoj Esponu 3a 2015. roguny. TokoM cBoje I€CETOTOIUIIBEE HCTOPUjE KOMIIAHH]ja
Bekto Precisa je takohe Op3o pacma. Cama 3amonubaBa oko 500 jbyau u jgo0aBibad je
METAJIHUX W TUIACTUYHMX JIEJ0Ba 3a IJiaBHE MpousBohaue ayromobmiia xao mro cy BMW,

Porsche u Audi.
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3AK/bYYHA PASMATPAIBA

Ha ocHOBY cBHX mpHKa3zaHHX pe3yiTara U MPUKa3aHUX aHaJIH3a Yy OBOM paly, Kao U
Ha OCHOBY MCKYCTaBa M 3aKkJbydaka ayTopa KOju Cy ce OaBHJIM OBOM IIPOOJIEMATHKOM,
J0JIa3UMO 10 3aKJbydKa Ja MHUIMjATHU YCJIOBH CHa)XHO YTHYY M Ha IOCT-TPaH3UIMOHU
HampeAak M Tpolece KOju Cy HEOJBOJUBH UYMHUOLM Yy TpeAMETHOM Muibey. Taxobe,
HECYMIbMBO j€ Ja M TIOCTaBJbeHM o00pasall pacta M pas3Boja y TOCT-TPaH3UIMOHHM
eKoHOMHjama Tpeba Ja ce Mema, y CKJIay ca IpoMeHaMa Kojeé Ce OJHOCe Ha OCTBapeHH

Hanpeaak y nepuHucanuM pepopmama.

W nentudukoBane cy 3Ha4ajHe H3MEHE y o0pacily pacrta, MoClIeAMYHO yciel HacTaHKa
exoHoMcke kpu3ze (2008-2009), ckopo na anynupajyhu Behu €0 npojeKTOBaHUX WHTEHIIH]a.
3a mojen koju O6u Tpebao nga Oyae KOXEPeHTaH ca MHUIMjaTHUM YCJIOBHMA M 3aCHOBAaH Ha
CTa0MIIHOM MaKpOEKOHOMCKOM OKpYXembY, IOTpPEeOHO je KOHCTAaHTHO YcKiahuBame.
['mobanHa eKOHOMCKa Kpu3a je OTKpWJIa O30MJbHE MPOIYCTE HIMPOKO NPUMEHHUBAHUX
MoOjJieNia, 3aCHOBaHUX Ha pedopMama APYruX EKOHOMHja, IITO C€ KacHUje HHUje A00po

OZ[pa3nuiio Ha IIPUBPEAC KOje Cy Iipouuie, Ui €€ U naJbC HAJIA3C y IIPOLCCY TpaHSI/IHI/Ije.

HaBommmo MakpoeKOHOMCKY CTAOMITHOCT Kao KJbYYHH (DakTop Mojeia pacrta jeaHe
npuBpene. CKyn Tpernopyka 3a TOCTH3amke AYTOPOYHO OJPKUBOT pacTa y 3emibaMa Y
TpaH3ULIMjU, KOMOMHOBaH ca Je(PUHMCAHUM MaKpOEKOHOMCKHMM IUJBEBMMA, Kao IITO CY
CMambEeHhe HEe3aloCICHOCTH, OApKUBa MH(pIanuja, nmopehame M3B03a, CTAOMIIHOCT JI€BU3HOT

Kypca, Tpacupajy ImyT jeJJHe €KOHOMH]je Ka IPOCIEPUTETHOM OKPYKEHY.

[TpaBUIHOM PUMEHOM ,,3aKOHA TPXKUIITA™ KOJU €r3UCTUPA]y Y Pa3BUjEHUM 3eMJbaMa,
MOCT-TPAH3UIMOHE TNPUBpPEAE MOTY YUYMHHUTH oOJipeeHe MoMake Ka MpOCHEepUTETHUjEM

OKpYXEHY.

[IpencraBipameM KpeauTa, Kao Haj3HauajHUjer U3Bopa (UHAHCHpPaka y CABPEMEHUM
ycJaoBUMa MpuBpehuBama, NMpUKa3zald cMO Ja ce pagud 0 O0aHKapCKOM IMPOU3BOAY KOjH Y
HajIIMpeM CMHCITY 3a0BosbaBa noTpedbe MCII. lanac je BuIlle HETO paHHje jacHO Aa je Oe3
crabunHe u jake crpykrype MCII npunuyno Hemoryhe ocTBapuTH TyrOpOYHY €KOHOMCKY
no3unujy y nomahum u MelyHapoJaHHM OKBUpHMA. YCJEA CBOj€ M3PA3UTE MPETy3eTHUUYKE
ynore, MCII 4ynHe CONHMAHY OCHOBY 3a pa3BOj LEJIOKYITHE €KOHOMHjE jeJHE 3eMJbe, IyTeM

IpUBJIadYCHa AUPCKTHHUX CTPAHUX I/IHBCCTI/II_II/Ija, CMambuBamkba CTOIIC HE3aIIOCICHOCTH,
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noBehama b/[I1-a u u3Bo3He opujenTHCaHOCTH. Ha skamocT, uctpakuBama nokasyjy aa MCII
koja mociyjy y CpOuju pacmosiaxy 3acTapeioM TEXHOJIOTH]jOM, BEJIUKUM MOTPaKUBAmbUMa H
jomr Behum o6aBe3ama mpema 106aBpauMMa U JIpKaBH, 1a MOkeMo cino0oHo pehu ga MCIT
HEMajy JOBOJFHO COTICTBCHHX CpECTaBa 3a ()MHAHCUPAKE MHBECTHIIMOHUX IUKIyca, IMa U

OOpTHHX CpPEJICTaBa, T€ M03ajMJBEHH H3BOPU (DMHAHCHpaka T00H]jajy Ha 3HAYA]Y.

[Ipema uctpaxkuBamwuma, mana mnpeyseha (33%) u cpeama npeayseha (39%) y Behoj
Mepu (pUHAHCHPAjy MHBECTHIIMjE U3 CIIOJBHUX M3BOpa, Kao U 00pTHA cpencta. OJ CHOJbHUX
W3BOpa, HAJBUIIIE C€ KOPUCTE KPEIUTU KoMepIujatHux OaHaka (48%), y MHOTO Mam0j Mepu

Kpeautu ap:xkaBHuX Gonnosa (14%) u unoctpanu kpeautu (10%).

W3 u3noxeHor Marepujajia y MpeIMETHOM pPay, MOXKE Ce YOUUTH Ja je OaHKapCKo
KpeIUTUpabe y QYHKIMjH PEHHIYCTPHjaIH3allije M 3aloll/baBamba KOMIUICKCaH MpoIieC,
YHUjH pe3yJTaT HUje MEPJbMB KPATKOPOYHO M TOjenuHadyHo. byayhum na cy npuinke y
cermenty MCII TakBe, na ce cTeneH (UHAHCHPaWka ONpeMe Yy UJbY PEHHIYCTpHUjaTn3aiuje
Mopa moAuhu Ha BHUIIM HHUBO, KPEIUTOPH HMAjy 3aJaTak BHUIIE y CMHUCITY IpaBHIHE

aJloKallrje CpesicTaBa.
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