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CIIUCAK AUTTTIOMUPAHUX CTYIOEHATA

1. Kpajunmux (Momuniao Mununa) .
natyMm pobema u Mjecto : 22.4.1974., Capajeso, Llenrap, buX
np>aBibaHCTBO : Perrybnuka Cpricka
oxcjek : Omira eKOHOMHja

NaTyM guiioMuparsa : 12.3.1999.

TeMa : MeHalIMEeHT i MOTHBaIMja
omjeHna : 10

IpoOCjeyHa OljeHa y TOKY CTyAUupara : 7
6poj puniome : 96/99

maTyM npuMarba gumiome : 9.7.1999.

2. Kyxa (Bpanko) CsjeTnana

naTyM pobema u Mjecto : 30.7.1973., Capajeso, Lenrap, buX
nprkaBbaHcTBO : Pemy6nmka Cpricka

ofcjek : Omirra eKOHOMUja

JaTyM guIsioMupama : 29.6.1998.

Tema : TpskuIITe paja u IPUBPENHHA Pa3BOj

orjeHa : 9

NpocjevHa OljeHa y TOKY CTyAupama : 8

6poj muruioMe : 75/98

[aTyM mpumMarsa gumioMe : 9.7.1999.

3. Ilemnuja (HoBuia) CrexaHa

natym pobema u mjecto : 7.10.1972. Capajeso, llentap, buX
Np>kaBJbaHCTBO : Peny6nuka Cpricka

oncjex : Omira eKOHOMUja

NaTyM JUIioMupama : 9.6.1999.

teMa : PYHKIMOHNCAKE TPXKUINTA OOBE3HULA U FbeETOBO
perynucame

onjeHa : 8

IIpOCjeYHa OlfjeHa y TOKY CTygupama : 6

6poj purnome : 104/99

laTyM mpuMama gumiome : 9.7.1999.




4. 'Bepuh (Jbynko) Cunnina

naTyMm pobemwa u mjecro : 12.6.1973., Poratuua, Poratuna, buX
Ap>kaBibaHcTBO : Peny6nuka Cpriicka

oficjek : Omniura eKOHOMUja

AaTyM umsioMupama : 28.12.1998.

tema : Ocurypame genosuta : ckycTBa y cBujeTy W KOJ{ Hac
onjexHa : 9

IpoCjeyHa OljjeHa y TOKY CTYyAupama : 7

6poj gumiome : 89/98

faTyM DpuMama gumnome : 9.7.1999.

S. Yamyp (Hepemko) bumana

natym pobema u mjecro : 14.10.1975., Capajeso, Lenrap, buX
Ap>KaBibaHcTBO : Penyonuka Cprcka

oficjex : Omirra eKOHOMU]ja

AaTyM JUILIOMHpama : 22.6.1999.

tema : CTpaTeruja KyIa 1 TpofaBla y orepangjaMa ca
npepyszehem

olfjeHa :

IPOCjeUHa OIjeHa y TOKY Cryupama : 7

6poj qumnome : 110/99

AaTyM IpaMama gunaome : 9.7.1999,

6. Apnayt (Ho6po) Hoska

naTyMm pobema u Mjecro : 6.6.1974., Capajeso, Lenrap, buX
Ap>KaB/LaHCTBO : Pennybnuka Cpricka

ofcjek : Omurra eKkoHOMUja

fatyM qumnomuparsa : 28.10.1998.

TeMa @ DyHKMja eKOHOMCKE IIponarasfie y MmehynapogHom
MapKEeTHHTY

onjeHa : 8

IIPOCjeYHa OLjeHa Y TOKY CTyupama : 7

Opoj nuniome : 85/98

AaTyM IpuMama Juiiome : 9.7.1999.

7. bajuh (Pajko) [dparaua
natym pobema u Mjecro : 31.8.1975., Bpesa, Bpesa, BuX
Np>kaBJbaHCTBO : PenmyOnuka Cpricka




ojicjex : Qmura eKOHOMU]ja

aTyM quIUToMupama : 22.6.1999.

teMa : TpKumTe KalTalia U peCTpyKTynpame npegyseha y
aKTyeJIHUM yCIOBHAMA

omjeHa : 10

IpocjeyHa OlfjeHa y TOKY CTyAupama : 8

6poj murtome : 111/99

maTyMm mpuMama guiiome : 9.7.1999.

8. Baupuh (Bnajko) Cama

maTyMm pobema u mjecro : 10.3.1973., Capajeso, Lenrap, buX
Ap>KaBibaHCTBO : PenyOrnka Cpricka

oncjex : ITocoBHa ekoHOMUja - PUHAHCHJCKO

AaTyM punioMupama : 28.12.1998.

Tema : Crparteruja rropdgonuja

oljena : 9

IpOCjeyHa OlljeHa y TOKY cTyaupama : 7

6poj punnome : 93/98

AaTyM [puMama gumiome : 9.7.1999.

9. Bapryna (Josan) Tama

naTym pobemwa u mMjecro : 28.5.1975., CapajeBo, Llenrap, buX
Ap>KaBibaHCTBO : Peny6nuka Cpricka

ofcjek : Oniura eKoHoMYja

NaTyM AUIUIOMHUpama : 28.10.1998.

tTeMa : ElleMeHTH HelljeHOBHE KOHKYpPEHIHje

orgjexHa : 9

IPOCjedHA OljeHa Y TOKY CTyaupaha : 7

6poj pumnome : 86/98

naTyM IpuMama gumiome : 9.7.1999.

10. bnarojepuh (Kpcro) Bpanka

natym pobema u Mjecro : 4.4.1974., Capajeso, Lenrap, BuX
np:kaBibancTBO : PenyOnyka Cpncka

ofcjek : Omira eKoroMuja

IaTyM pamoMupama : 19.2.1999,

TeMma : CucreMu o6padyHa TPOIIKOBA U HUXOB YTUIIA] HA
(buHAHCHjCKU pe3ynTaT




onjeHa : 8

MpOCjeyvHa OLjjeHa Y TOKY CTyRupaha : 6
Opoj pumiome : 95/99

AaTyM npuMama guiiome : 9.7.1999.

11. bomkosuh (Jbybomup) Jiunuja

natyMm pobema u Mjecto : 18.7.1999., dova, ©oya, buX
ApXaBibadcTBO : PennyOnuka Cpncka

ofcjex : [locnossa ekoHoMuja - MapkeTrHr

[aTyM AUIUIOMEpamka ; 13.4,1995,

teMa : KoHTpona MapkeTusra y npefyschy

oIfjeHa :

npocjeyHa OljeHa Y TOKY CTYupatsa : 6

6poj pumnome : 15/95

JaTyM NpUMama gumiiome : 9.7.1999.

12. borpanosuh (Mupocnar) Hena

natym pobema u Mjecro : 20.7.1994., 3enwmia, BFesmna, BuX
_IpXkaBjbaHCTBO : Pemybnuka Cprcka

ofcjek : Omra ekoHOMHja

faTyM qumiomMupama : 28.10.1998.

Tema : [lonasHy eneMeHTH MOTHBAMOHNX UCTPAXKUBAA

oyjeHa : 8

IpOCjeYHa OljeHa Y TOKY CTyaupamsa : 7

6poj punnome : 87/98

HaTyM IpuMama guriome : 9.7.1999.

13. bojoBuh (CnaBko) Cuexkana

naty™m pobema u mjecrto : 29.3.1975., Capajeso, Lenrap, buX
Ap>kaBibaHcTBO : Peny6nuka Cpricka

oacjek : OmmTa exoHOMUja

naTyM punnoMupama : 4.5.1999,

TeMa : POpMHpame CKyNa He3aBUCHO NPOMjEHUBUX ¥
BHILECTPYKO] PETPECHOHO] aHAIU3N

onjeHa : 10

1pOCjeYHa OljeHa y TOKY CTyiupamba : 8

6poj nuruiome : 102/99

AaTyM NpUMama aumioMe : 9.7.1999,




14. Ep6Ge3 (Hukona) Pagmuna

naTyM pobema u Mjecto : 6.1.1968., 3a0yTune, KanuHOBHUK,
buX

npkaBibaHcTBO : Penmyb6mmuka Cpiicka

oncjex : [TocnoBHa ekoHOMH]ja - MapKeTHHT
IaTyM quIuioMupama : 27.12.1995.

TeMa : MeTou yiracka Ha MHOCTPAHO TPXKUUITE
oljeHa : 8

MpOoCjedHa OlfjeHa Y TOKY CTyAuparba :

6poj pumaome : 21/95

MaTyM IpuMarsa gurioMe : 9.7.1999.

15. TaumeBuh (Muiopan) 3opa

natyMm pobema u mMjecto : 14.5.1995., Poraruua, Poratuna, buX
Ap>kaBipaHcTBO | PenmyOnuka Cpricka

opcjex : [TocnosHa ekoHOMHja - PHUHAHCH]CKO

AaTyM gumioMupama : 3.6.1999.

tema : [IpuBaTu3anmja, TP>KUIITE KauTana 1 IpUBPEIHU
pa3Boj

oujeHa : 8

npocjeyHa oljjeHa y TOKY CTyupama : 7

6poj gunnome : 103/99

naTyM npuMama gumiome : 9.7.1999.

16. T'azuBopa (bomko) Jenena

patyM pobemwa u Mjecro : 25.7.1973., Capajeo, Llenrap, buX
Ap>KaBibaHCTBO : Penmybnuka Cprcka

oxcjex : Ominra eKoOHOMUja

AaTyM JUIUIOMHUpama : 28.12.1998.

TeMa : [IpenumuHapHo HCTpaXkuBamke HHOCTPAHOT TPKHIITA
onjeHa : 8

IIpOCjeYHa OlljeHa Yy TOKY CTyjiupama : 7

6poj pumiome : 91/98

[aTyM MpuMama aumiome : 9.7.1999,

17. I'pyjuh (PaTko) Jenuma
natyMm pobema u Mjecto : 13.6.1975., Capajeso, Llenrap, buX
Ap>KaBibaHCTBO : Peny6onuka Cpricka




onicjex : Omrra eKoHOMH]ja

naTyM guIuIoMupaa : 21.4.1999.

TeMa : Pa3BujeHr (pMHAHCHjCKM HHCTPYMEHTH 3a oKpuhe
puU3nKa

oyjeHa : 8

IIPOCje€YHa OljeHa y TOKY CTyAupama : 7

6poj pumiome : 99/99

AATyM IpuMama guiiome : 9.7.1999.

18. Cranuh (Panocas) 3aenko

naTym pobema u Mjecto : 23.1.1974., Kpaw, Kpaw, Cnosenuja
Ap>kaBibaHCTBO : PenyOnuka Cprcka

oxcjex : Omiiita eKoHOMUja

JAaTyM nuniaoMupama : 3.2.1999.

Tema : MjecTo u yiora TproBuHe Ha Mallo Y MaKpPOCHCTEMY
MapKeTHHTa

oujena : 8

IIPOCjeYHa OLjeHa Yy TOKY CTyIupama : 6

0poj pqumnome : 94/99

AAaTyM NIpuMamwa aumiaome : 9.7.1999,

19. Crojanosuh (Borpgan) Anekcanmap

natyMm pobema u Mjecro : 3.2.1974., Capajeso, Llenrap, buX
Ap>KaB/baHCTBO : PenyOnuka Cpricka

oacjex : Omura ekoHOMUja - CrIoJbHA TPrOBMHA
JaTyM QHIoMupama : 4.7.1998.

Tema : [TpoGnem onTuMAaITHOT KOPHINTEHAa pecypcea y
pagosuma JI.B. KanTopoBuua

onjeHa : 9

IPOCjeYHa OljeHa y TOKY CTyupama : 8

6poj gumiome : 105/98

AaTyMm OpHMama guniaome : 9.7.1999,

20. TenapueBuh (Angpuja) Maja

natyMm pobema u mjecro : 28.9.1975., Capajeso, enrap, buX
Ip>KaBjbaHCTBO : Penmybmuka Cprcka

oacjek : Onmra eKkoHOMUja

AaTyM punnoMupama : 22.6.1999,
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TeMa : YIpaB/bayko padyHOBOJCTBO Y CABPEMEHMM yCIIOBUMA
omjena : 10

IpocjedHa OlljeHa y TOKY CTyfupama : 8.66667

6poj mumwiome : 112/99

[laTyM puMatba gumiome : 9.7.1999.

21. Jestuh (Munusoje) bpanka

maTyM pobema u mjecto : 14.8.1967., Capajeso, Llenrap, buX
npXasibaHCcTBO : Pemybmmka Cpricka

oncjek : [TocnoBHa eKOHOMH]a - PUHAHCH)CKO

maTyMm pummomupama : 20.11.1997.

tema : OGIUIM OPraHM30Bama npeayseha y TPXKUIIHO]
€KOHOMUjH

onjeHa : 8

OpOoCjeyHa OljjeHa y TOKY CTyupama : 6

6poj pumnome : 59/97

faTyMm mpuMarba gumiome : 9.7.1999.

22. Jesrosuh (MusnmBoje) 3opuia

naTym pobema u Mjecro : 2.10.1971., ®oua, Poua, buX
np>kaBJbaHcTBO : Penybmuka Cpricka

ofcjek : Omuira eKOHOMHja

IaTyM fUIIOMHUpama : 7.9.1998.

TeMa : I'nmobanu3anuja mocjioBamwa 1 yaora TpaHCHaI[MOHAIHUX
KOMITaHHja

omjeHa : 8

IpOCjeYHa olfjeHa Y TOKY CTyAupama : 9

6poj purome : 76/98

[aTyM OpuMama guriomMe : 9.7.1999.

23. JoaHoBuh (Anekcanpap) 3opuna

matyM pobema u Mjecto : 17.8.1968., Capajeso, llenrap, buX
Ap>kaBibaHCTBO : PenyOmuka Cpricka

oncjex : ITocnoBHa ekoHOMHUja - MapKeTHHT

AaTyM guioMupama : 28.11.1994.

TeMa : [IpuBpensu pa3Boj u U300p TEXHOJIOrHja

onjeHa : 8

IIpOCjedHa OljeHa Yy TOKY CTyAaupama : 7
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6poj qumiome : 8/94
naTyM mpuMama gumiome : 9.7.1999.

24. Kewuh (boxo) Harama

natyM pohema u mMjecto : 31.8.1996., Capajeso, LlenTtap, buX
Ap>kaBJbaHCTBO : Penmy6amnka Cprcka

opncjex : Omra exoHOMHja

TaTyM guImsioMupama : 24.6.1999.

TeMa : Tp3KuUIlITe KanuTanaa U NPUBPENHU pPa3Boj

onjeHa : 8

MpOCjeyHa OlijeHa Yy TOKY CTyaMpama : 6

6poj puwiome : 113/99

[AaTyM npuMama gumiome : 9.7.1999.

25. Knagap (Kocra) Munka

natyMm pobema u Mjecto : 3.8.1960., Capajeso, Illentap, buX
Ap>KaBJbAHCTBO : Penry6nnka Cpricka

oxcjex : ITocnmosHa exoHoMHja - PuHaHCH]CKO

HaTyM guIioMupama : 1.7.1995.

tTeMa : [Inanupame Kao npuMapHa pa3a npoueca MeHalIMeHTa
onjeHa : 7

IIpOCjeYHa OLjeHa Y TOKY CTy[upama : 6

6poj gumiome : 18/95

JaTyM IpuMama gumiome : 9.7.1999.

26. KoBau (Mapko) Mwitenuja

patym pobema u Mjecro : 1.1.1966., Kpcran, Yajange, buX
ApXaBibaHCTBO : Pennybimka Cpncka

ofcjex : Ormiura eKoHOMYja

[AaTyM QUILTOMHUpama : 28.12.1994.

TeMa : MexaHu3am Kpeupamwa caBpeMEeHOT HOBIia

OlfjeHa :

IIpOCje4yHa OljjeHa Y TOKY CTyIHpama : 6

Opoj punnome : 9/94

JaTyM npuMama gumiome : 9.7.1999.

27. Kpajuurnuk (Pucro) Jenena
maTtyMm pobema u Mjecto : 16.3.1976., Capajeso, Llenrap, buX
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Ap>kaBmaHcTBO : Penyonuka Cpricka

oncjex : Omnnira eKOHOMUja

naTyM funaomMupama : 22.6.1999.

TeMa : baHKapcKu MEHAIMEHT y TPXKUIIHUM YCIOBUMA
olgeHa : 9

NpocjeuHa oljjeHa y TOKY CTygupaba : 7

6poj quniome : 108/99

aTyM IpuMas-a guriome : 9.7.1999.

28. Kyjyuyuh (Pagocnas) Cpban

natym pobema u mjecro : 5.7.1975., Capajeso, Llenrap, buX
Ap>KaB/baHCTBO : PenryGnuka Cpricka

oacjek : Omira eKoHOMU]ja

HaTyM unoMupassa : 28.12.1998.

TeMa : lupecTuimone 0aHKe U MHBECTHIIMOHU (POHIOBH
oujena : 10

NPOCjeUvHa OLjeHa Y TOKY CTy[Hpama : 8

Opoj puiutome : 88/99

laTyM IpuMansa gumniome : 9.7.1999.

29. JTajuh (Hepemko) Harama

natym pobema u mjecro : 31.5.1975., Capajeso, Uenrap, buX
Ap>kaBibaHCTBO : Penyonuka Cpricka

ojcjek : Oninra eKoHOMU]ja

AaTyM AUnIoMUApama : 29.4.1999.

TeMma : JInuHa mpopaja Kao MHCTPYMEHT MMPOMOITMOHOT MUKCa
onjena : 9

[IpoCje'Ha OljeHa y TOKY CTyaupama : 7

6po) auruiome : 100/99

AaTyM IpUMama auniaome : 9.7.1999,

30. Munanosuh (Yrmeura) Jbuimana

natym pobema u Mjecto : 26.2.1976., Jbyb6osuja, JbyGosuja,
CpoOuja

Ap>kaB/baHcTBO : Penmy6nuka Cpricka

oficjex : ITocnosna ekoHoMuja- PUHAHCH]CKO PAYyHOBOJCTBO
fpatTyMm guruiommpama : 2.12.1994.




Tema : UTHCTpyMEHTH- MOHETAPHO KPEAUTHOT PETYIIUCAhA Y
3eMJbaMa y pa3Bojy U jyTOCIOBEHCKO UCKYCTBO

orjeHa : 8

IIpOCje4YHa OLjjeHa y TOKY CTyHpama : 6

6poj qumiome : 3/94

AATyM IIpAMaa guruiome : 9.7.1999.

31. Munojesuh (Munenko) Hararma

naTym pobema u Mjecto : 26.2.1976., Capajeso, LlenTap, buX
Ap>XKaBJbaHCTBO : Peny6imnka Cprcka

oxcjek : Omiura eKOHOMHja

AaTyM QUIUIOMUpawa : 22.6.1999,

TeMa : EKOHOMCKO noHalame nmocjaoBHux 6aHaka

OljjeHa :

IPOCj€YHa OIjeHa y TOKY CTyupama : 7

6poj pumiome : 109/99

AaTyM NpuMama gumiaome : 9.7.1999.

32. Muosunh (Munan) Jenena

natym pobewa u Mjecro : 31.3.1975., Capajeso, Lenrap, BuX
ApxaBJbaHCTBO : PenyOmmka Cpricka

oxcjexk : Omilita eEKOHOMH]ja

AaTyMm JUIUIOMHApama : 26.10.1998.

TeMa : CTpaHe TUPEKTHE HHBECTULIMjE Y 3eMbaMa y
TpaH3ULUjH

oljeHa : 9

NpOCjeYHa OIjeHa Y TOKY CTyqupama : 6

6poj puruiome : 84/98

JTaTyMm pUMama aumiome : 9.7.1999.

33. Mutpuh (Paje) Panka

naTyMm pobema u mjecro : 9.3.1967., Capajeso, LlenTap, buX
ApKaB/baHCTBO : PenyOmuka Cpricka

ofcjex : JIpyluTBeHa eKOHOMH]a

[aTyM auIioMupama : 29.11.1996.

TeMa : [Tojam Mjepema 1 akTOpH peHTaOMITHOCTH

oyjeHa : 9

npocjedHa OljeHa y TOKY CTyupama : 6
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6poj martome : 41/96
NATYM IIpUMamba [MIIoMe | 9.7.1999.

34. Horo (Muiiocas) Pajgmuia

paTym pobera i MjecTo : 27.10.1972., Capajeso, llenTap, buX
np>kaBmaHcTro | Penybmika Cprcka

oncjex : Onira eKOHOMHU]A

naTyM IUIIoMupasa : 19.9.1998.

rema : CTpaTeruje HacTylia Ha MHOCTPAHOM TPKHUIITY

oujesa : 8

npocjevHa OIjeHa Y TOKY CTyiupasa | 7

6poj muruiome : 79/98

ATyM IMpuMarba gumuome : 9.7.1999.

35. O6papnosuh (Mnaben) Cunuiia

naTyM pobemwa u Mjecto : 27.3.1976., Hajamie, Yajauue, buX
np>kaBibancTBo : Penyonuka Cpricka

oxcjex : Omira eKOHOMEja

JaTyM IumoMupama : 28.12.1998.

reMa : OcHUBaKE H PYHKIHOHUCAHE (PUPME

omjeHa : 9

npocjeuHa olljeHa y TOKY CTYAuparma : 7

6poj gumiome : 90/98

faTyM IpuMaba guimome : 9.7.1999.

36. [Tauruh (Mune) Muapocnas

naTym pobersa u Mjecro : 16.6.1974., Capajeso, IlenTap, buX
IpKaBJbAaHCTRO : Penrybnuka Cpricka

ofcjek : Omirra eKoHOMUja

fATyM RUIUIOMHpamsa : 28.12.1998.

TeMa : BA3HUC mran

omjeHa : 8

TIpocjedHa OLjeHa y TOKY CTyupama : 6

Opoj pumiome : 92/98

faTyM npuMama gumiome : 9.7.1999.
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37. ITaBnoBuh (Tomucnas) Bberom

natym pobema u Mjecto : 28.10.1975., Bumrerpan, Bumerpay,
buX

ApXaBJbaHCTBO : Penybnuka Cpricka

opcjex : Omniira eKOHOMHUja

AaTyM auruioMupama : 30.9.1999.

TeMa : EKOHOMCKO CTaTHCTHYKA aHAIM3a OJHOCA pa3MjeHe
onjeHa : 9

IIPOCjeYHa OLjEeHa Yy TOKY CTyupama : 7

6poj pumnome : 81/98

maTyMm NpuMara aumiome ; 9.7.1999,

38. CaBunh (Munopan) Kemxo

matym pobema m Mjecro : 5.7.1960., Capajeso, Lenrap, BuX
ApxaBbaHcTro : PenyOnnka Cprcka

oncjex . Iocnorna ekonoMuja-GuUHAHCH]CKO p”{yHOBOﬂCTBO

JaTyM gUNIOMupama ; 19.10.1998,

TeMa . EKOHOMCKaA NONMUTHUKA 3a Pa3Boj

oujena : 7

IPOCjeYHa OIjeHa Y TOKY CTyupama : 6

6poj numiome : 82/98

AATyM IpuMaba gumiaome : 9.7.1999,

39. Mumanosuh {Papne) Hapko

naTyMm pobema u Mjecto : 26.11.1996., Poratuia, Poraruiia,
buX

ApXKaBjbaHCTBO : Peny6nuka Cpricka
oacjex : IlocnoBna ekoHOMHja

[aTyM NUIUTOMUpana : 22.2.1995.

teMa : Hammja

oyjeHa : 7

IpOCjeyHa OljeHa Y TOKY CTy[upama : 7
6poj numnome : 10/95

JaTyM IpuMama auiiome : 20.6.2000.

40. Kosaueruh-Mapuh (Murpa) o6puna

naTyMm pobema u mjecrto : 28.11.1961., Capajeso, LlenTap, buX
ApXaBbaHcTBO : PenyGnuxa Cpricka
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oncjex : TTocoBHa EKOHOMH]A

[aTyM IUIJIOMUPAbA . 28.3.1995.

teMa : Oprasu3aloHa CTPYKTypa npeny3eha
onjeHa : 8

IpocjedHa oljeHa y TOKY CTy[Uparba : 6,5
6poj muruiome : 14/95

NaTyM NpAMarha TUIIOME ! 20.6.2000.

41, Anbuh (2Kapko) I'opa

maTyMm pobera i MjecTo : 12.11.1996, Bapew, Bapemr, buX
npXkaBibancTBo : PenyGmuka Cpricka

oncjex : ITocnoBHa eKOHOMH]a

JaTyM AMIUIOMUpara : 2.4.1996.

tema : Hanugja

orjeHa : 8

IpocjevHa OlfjeHa y TOKY CTyuparha : 6,7

6poj muruiome : 30/96

NaTyM MpUMakba AUIJIOME ! 20.6.2000.

42. Boposuarus (Crojan) JoBa#

naTyMm pobema 1 Mjecro : 22.8.1964., Capajeso, LlenTap, buX
Ip>KaBJbaHCTBO : PenyOnuka Cprcka

oncjek : ITocioBHA eKOHOMH]jA

" JaTyM OUIVIOMHpama ! 13.11.1996.

reMa : Knacudukanyja 1 KapaKTEPHCTHKE CIIOJbHO
TPrOBMHCKHX KaJKyJauuja

oujeHa : 8

IpocjedHa OljeHa y TOKY CTyupaba ! 6,5

6poj numwiome : 37/96

JaTyM npumasa gumiome : 20.6.2000.

43. Baparuh ([{ymana) l'opmrana

natyMm pobema u Mjecro @ 11.3.1965., Xanuhn, Xayunha, buX
Ap>kaBJbaHCTBO : PenmyGnuka Cpricka

oncjek : IlocoBHa eKOHOMHU]A

maTyM gamioMupasa : 14.4.1997.

rema : CHCTEMH M METOa 0GpadyHa aMOpTHU3aluje

oujeHa : 9
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IIpOCjevyHa OljjeHa y TOKY CTYAnpama : 7
6poj qunnome : 49/97
maTym npumama aumiome : 20.6.2000.

44. Pocyaut (Pema) [lejana

mnaTym pobema u mMjecro : 28.8.1971., CapajeBo, Llentap, buX
Ap>kaBibaHCTBO : Penyonuka Cprcka

oxcjek : [TocoBHa ekoHOMUja

AaTyM gMIioMupama : 18.9.1998.

TeMa : [lonuTnka nyujeHa

onjeHa : 8

IIpOCjeYHa OljeHa Y TOKY CTyupama : 6,8

Opoj pumiome : 78/98

JaTyM puMama gumiome : 20.6.2000.

45. Munomesuh ([dparomup) Bepuiia

patyMm pobewa u Mjecto : 30.5.1969., Moctap, Moctap, buX
Ap>KaBibaHCTBO : Peny6iuka Cpricka

oncjex : IlocmopHa ekoHOMMja

AaTyM guIuioMupama : 12.3.1999.

TeMa : [Iponecn uspasie cTpaTerujcKor miaHa

onjeHa : 9

MpOoCje4yHa OljeHa y TOKY CTyupama : 7,5

6poj pumiome : 98/99

naTyM npuMmama guriome : 20.6.2000.

46. "hocosuh (ITerap) Cwexana

naTyM pobema u Mjecro : 14.9.1963., CapajeBo, Uenrap, buX
IpXaBibaHCTBO : Penmy6nuka Cprcka

oncjek : ITocnmoBHa ekoHOMUjA

JaTyM gUIIoMupama : 9.6.1999.

TeMa : CHCTeM NEH3MOHOI ¥ MHBAJMHOT OCUTyparba U
IIPUBPEHA PA3BOj

onjeHa : 7

IPOCjE€YHA OLjeHa y TOKY CTyIUpama : 6,23

6poj gumiome : 106/99

naTyM npuMama guimome : 20.6.2000.
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47. Agnpuh (Bopucnas) JagpaHka

natyMm pobema u Mjecro : 23.7.1975., CapajeBo, Ilenrap, buX
npaB/baHcTBO : PemyGnuka Cprncka

oficjex : OmInra eKOHOMM]A

JaTyM guIuiomupasa : 30.6.1999.

Tema : [Ipesasak pu3uKa KOJ YroBopa o Kynomnpopaji pobe
oujena : 9

IpocjedHa oljeHa y TOKy CTyjiupama : 0,6

Opoj nurutome : 114/99

naTym npuMatba gumrome : 20.6.2000.

48. iranosuh (Page) HaTraia

naTym pobema i Mjecto : 6.1.1976., Capajeso, llenTap, buX
np:kaB/baHCcTBO : Pemry6nuka Cpricka

oncjex : Omira eKOHOMHja

naTyM pamioMupasa : 30.6.1999.

TeMa : YIIpaBlbake HHBECTUUOHNM OPTQONIjoM

omjeHa : 9

Ipocjeyna OljeHa y TOKy CTyjupama : 6,9

6poj pummome : 115/99

naTym npuMasa gumiome : 20.6.2000.

49. Cy6otuh (Mupko) Harama

gaTyMm pobema u Mjecto : 8.5.1973., Capajeso, Lenrap, buX
npxasibaHCcTBO : Permy6muka Cpricka

ofcjek : Onira eKOHOMH]ja

naTyM gumomupama : 30.6.1999.

Tema : Y pOaHu3anuja

omjeHa : 9

IpocjevHa OljeHa y TOKY CTyjuparma : 6,4

Opoj punnome : 116/99

naTyMm npuMmamsa gamiome : 20.6.2000.

50. BatoBan (Bnagumup) Jlean

naTyMm pobema u Mjecro : 15.9.1974., XKepasuu, Xan Ilujecak,
buX

npXaBjbaHcTBO : PemyOmuka Cpricka
ofcjek : Omniura eKOHOMHU]ja
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NATyM gMIIoMupamwa : 2.7.1999.

tema : CTaGunu3anuoHa IOJUTUKA
oljeHa : 9

MpOCjeyHa OljjeHa y TOKY CTyjiupama : 7,75
6poj qunnome : 117/99

naTyMm npumama aumnome : 20.6.2000.

51. Ha6uh (HoBuma) Cnapuia

natyMm pobema u Mjecro : 10.1.1975., Capajeso, Llenrap, buX
Np>KaBJbaHCTBO : Penyonuka Cpricka

oxcjek : Omniura eKoHOMY]ja

AaTyM IMIUIOMupama : 2.7.1999.

teMa : CriojbHa TProBuHa y pasBojy

onjeHa : 9

MpOCjeyHa OljjeHa y TOKY CTyAupama : 7,6

6poj punnome : 118/99

npatyM npuMama guimome : 20.6.2000.

52. Kpctuh (Munomup) Panka

natyM pobema u Mjecro : 20.5.1969., Bumerpan, Bumerpap,
buX

Np>KaBJbaHCTBO : Peny6nuka Cpricka

oxcjek : IlocnoBHa ekoHOMUja

AATyM AUIUIOMUpama : 25.6.1999.

TeMa : MeTtope onjeHe cnocoOHOCTY KpeuTa npenyseha
onjeHa : 8

IIpOCjeyHa oljeHa y TOKY cTyadpama : 6,4

6poj pumwiome : 119/99

maTyM npuMama gumsome : 20.6.2000.

53. Ep6e3 (Mnaben) Bama

naTyM pobema u mMjecro : 23.8.1975., Capajero, llenrap, buX
Ip»aBibaHCTBO : Pennybnuka Cpncka

ofcjexk : Omiura eKoHOMHja

JaTyM guiuioMupama : 5.10.1999.

TeMa : CTaTUCTHYKa KOHTPOJIa KBAJIUTETa POOHUX UCIIOPYKa
onjeHa : 9

IIpOCjeYHa OljeHa y TOKY CTyaupama : 7,6
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6poj murome : 121/99
[aTyM NMpUMarba TUIIOME ! 20.6.2000.

54. I'paxosar (Munenko) Mmijasa

naTym pobema u mjecro : 26.8.1975., Bujepuna, bujenuna,
buX

npxasmancTso : Penybnmka Cprcka

opcjex : Onmrra exonomija - Crio/bHa TProBUHA 1 (puHaHCH]E
faTyM aumomupara : 15.10.1999.

Tema ; YTOBOp O KYNOBHHH U IPOJaju poba y yHyTPALIHEeM 1
MehyHapOHOM IPOMETY

ornjena : 9

pOCjevHa OljeHa y TOKY CTyupama ! 8,25

6poj muruome : 122/99

patym nipumarka gamiome : 20.6.2000.

55. Pagosanosuh (IIsjerko) Mupjana

naTym poberma 1 MjecTo ! 26.6.1974., Bujesuna, bujeibuna,
buX

ap:aBbancTBO | PemyGmuka Cpricka

oncjek : Omira ekoHomuja - Cio/bHA TPrOBHHA

IaTyM [IUIUIOMIPaa 15.10.1999.

tema : Haueno cno6ope npomera po6e y EBpOICKo] yHuju
oijena : 8

POCjeTHa OIjeHa ¥ TOKY CTy/iuparba 7,75

6poj mumiome : 123/99

natym puMatba gamnome : 20.6.2000.

56. I'pyjuh (Mnaben) Mupocnasa

natym pobema u Mjecro : 10.9.1976., Coxonar, Cokonar, buX
npsKaB/baHcTBO : PemyOnuka Cpricka

ofcjex : Omrra eKOHOMH]a

naTyMm aumiomMupamsa : 31.10. 1999.

TeMa : I360p cucrema oOpadyHa TPOLIKOBA

omjeda : 10

IpocjeyHa oljeHa y TOKY CTyaupama : 9

6poj aururome : 124/99

gaTyM npuMatba aumiome : 20.6.2000.
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57. lonoBuh (Bo>Ko) Tatjana

natym pobema u Mjecro : 5.12.1975., ®oua, Poua, BuX
Ap>KaBJbaHCTBO : Peny6Gnuka Cpncxa

oacjex : OninTa eKoHOMHja

JaTyM quinnoMupama : 28.10.1999.

TeMa : TpaH3ulMja y HCTOYHOEBPOIICKNM 3eMJbaMa
oljeHa : 8

npocjeyHa OljeHa Y TOKY CTyAupama : 7,9

6poj pumnome : 125/99

JmaTyM npuMama gumiome : 20.6.2000.

58. Konpusuna ([Iparan) Cnahana

natym pobema u Mjecro : 5.5.1975., CapajeBo, Llenrap, buX
Np>KaB/baHCTBO : PemyGnuka Cprcka

oxcjex : Ominra eKoHOMHja

JaTyM funomMupama : 11.11.1999.

TeMa : Yiora Npefy3eTHUILTBA y NPUBPEXHOM Pa3Bojy
oljeHa : 9

IIPOCjeYHa OIjeHa y TOKY CTyaupama : 7,75

6poj pumnome : 126/99

AaTyM npuMama aumiome : 20.6.2000.

59. ITannuh (Pagomup) Cmexkana

naTym pobewa u Mjecro : 21.7.1970., CapajeBo, Llenrap, BuX
npxaB/baHCTBO : PenyObnuka Cpricka

oncjex : [TocnopHa ekoHOMHja

JaTyM QUIoMupama : 15.11.1999.

TeMma : IIpuspennn pa3soj Omurune Bujesuna

onjeHa : 8

IpOCjeYHa OIjeHa Y TOKY CTyAupama : 7,3

Opoj qumiome : 127/99

JaTyMm npuMawa aumiome : 20.6.2000.

60. Xpmym (Bpanko) Muxajno
natyMm pobema u Mjecro : 12.1.1962., Iparymepuhu, Poratuua,
buX

IpKaBJbaHCTBO : Peny6iuka Cpicka
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oncjex : ITocnmoBHa eKOHOMHMja

paTyM auniomupama ; 19.11.1999.

tema : KOHIENT CTpaTerHjcKor yIpaBbama npepysehem
onjena : 8

npocjedHa oljeHa y TOKY CTYJHpama . 6

Gpoj numwiome : 128/99

[ATyM MPAMAakha NUIIOME ! 20.6.2000.

61. Teneruna (Cperen) bumana

patym pobema u mMjecre : 28.10.1972., CapajeBo, Llenrtap, buX
NpKaBbaHCTBO : PeryOmika Cpricka

ofcjex : Omimra eKOHOMH]a

flaTyM IUITIOMUpAha 25.11.1999.

TeMma : iHBecTHIMOHE OaHKe W (hUHAHCH]CKY HHKCH-CPUHT
orjeHa : 8

IIpocjedHa OljeHa y TOKY CTYupama : 6,60

6poj nurome : 129/99

naTym IpuMambsa guruiome : 20.6.2000.

62. Josuh (Muxajno) Bmanan

patym pobema u Mjecro : 23.11.1973., Capajeso, LienTap, buX
npxassbancTBo : Perry6nuka Cpricka

ofcjek : Onira eKOHOMU)ja

IaTyM gUIuromuparsa : 1.12.1999.

teMa : KaipoBu 1 mpuBpeHNA Pa3Boj

ofjjeHa : 8

IpocjevHa OLjeHa y TOKY CTyaupama : 7,3

6poj pumome : 130/99

natym npuaMmamba gumioMe : 20.6.2000.

63. Buromup (Munar) Mnuja

naTyMm pobema u Mjecto : 26.1.1974., Capajeso, Lenrap, buX
npxaBbaHcTBO : Pemybnuka Cpricka

ofcjex : OminTa eKOHOMUja

naTyMm pumioMupama : 6.12.1999.

TeMa : AHanmM3a IocnoBama npenyseha

oijena : 8

IIpocjevHa OljeHa y TOKY cTyaupama : 7,1
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6poj qumnome : 131/99
JaTyM npumama aumome : 20.6.2000.

64. hajuh (Munaun ) Mupjana

flaTyM pobema u mMjecro : 26.1.1974.,Capajeso, Lenrap, BuX
ApXaBibaHCcTBO : PenyOnuka Cprcka

oacjex : Ominrra ekoHOMHja

maTyM auImoMupasa : 8.12.1999

tema : CAHAIINJA ITIPETY3ERA

onjeHa : 8

IPOCjeYHa OIjeHa Y TOKY CTYAHUpama : 6,24

Opoj numnome : 132/99

NMaTyM IpuMama guiiome ; 20.6.2000.

65. Murpomepuht (Muka) Mupena

raTym pobemwa u Mjecto : 3.1.1974., Tyana, Tyzna, BuX
NpKaBibaHCTBO : Penybnnka Cprcka

oncjex : Ommnra eKoHOMUja

AaTyM guIIoMupama : 17.12.1999

TeMa | PauyHOBOLCTBO (hMHAHCH]CKUX OpraHU3aIHja
onjeHa : 9

IpocjeyHa OljeHa Y TOKy CTyaupama : 8,20

Opoj pumiome : 133/99

AaTyM npumama qumioMe : 20.6.2000

66. Amhepuh (Pajko) Haga

naTtym pobema u Mjecro : 30.05.1974., Tysna, Tysna, BuX
IpKaBibaHCTBO : PemyGiuka Cpiicka

ofcjex : Onumra eKOHOMHja

AaTyM JHIUIOMUpama : 17.12.1999.

TeMa . YIpaBibamwe HaHKaMa

onjeHa : 8

IPOCjeYHa OljeHa Y TOKY CTyupama : 6,8

6poj mumnome : 134/99

RBaTyM npumama guiiome : 20.6.2000

67. Pesnh (Ilerap) Cno6onan
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maTyM pobemwa u Mjecro : 9.4.1947., cjek, bocancko I'paxoso,
CoPJ

npxasibaHCTBO : Penybiimka Cpricka

oncjek : Omiura eKoHOMH)A

JATyM QUIUIOMHpaa : 24.12.1999

TeMa : AHaIU3a MOJMUTHIKUX, NPABHUX ¥ COLMO-KYITYPHUX
¢dakTopa OKpyXema y MehyHapOJHOM MapKeTHHTY

onjeHa : 8

NpOCjeYHa OljeHa y TOKY CTyaupama : 6,68

6poj pumnome : 135/99

JaTyM npumamsa gumiome : 20.06.2000

68. Maupuh (dyuan) AnekcaHgap

naTyMm pobema u Mjecro : 9.5.1971., Capajeso, LlenTap, CoPJ
ApxXaBJbaHcTBO : Peny6nuka Cpricka

oficjex : Ommra eKOHOMHUja

AaTyM qUIUIOMHpamsa : 27.12.1999

TeMa : dpanin3a opraHu3anyje, yrpasbambe (QPpaHIII3OoM
orjeHa : 9

MpocjevHa olLjeHa y TOKY CTyfupama ; 6,62

6poj mumioMe : 136/99

naTyM nmpuMassa gumome : 20.6.2000

69. Banosuh (BnaguMup) XeneHa

naTym pobema u Mjecro : 4.4.1975., Capajeso, Llenrap, buX
IpXaBJbaHCTBO : Pemy6uxa Cpricka

ofcjek : Onuira eKOHOMHja

IaTyM TUIIOMHpama : 29.12.1999 J

teMa : IIpaBuu u pakTOpH passoja Peny6nuke Cprcke
npocjeYHa oljeHa y TOKY CTyAupama : 7

6poj quniome : 137/99

JaTyM npuMaba gumiome : 20.6.2000

69. Tanackosuh (Munaaua) Henesko

patyM pobema u Mjecto : 10.10.1976., Yajuuue, Yajuuue
ApXaBibaHCTBO : Peny6imnka Cpricka

ofcjex : Omira eKOHOMHja

AaTyM QUITIOMHpama : 29.12.1999
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teMa : [IpuBpennu pa3poj onumrruHe Yajuude
onjeHa : 9

IIpOCje4Ha OljjeHa y TOKY CTyaupama : 7,9
Opoj pumiome : 138/90

JaTyM lpumama gumiome : 20.6.2000

70. OgoBuh (dparo) Tama

patym pobema u Mjecro : 19.9.1975., Cokonamn, Coxkomnan,buX
ApzKaBJbaHCTBO : Penybmuka Cpricka

ofcjek : Omra eKoHOMHja

AaTyM AUIUIOMHpama : 29.12.1999

tema : ITopes Ha fofaTHY BpHjegHOCT

oujeHa : 8

IIpOCjeYHa OljeHa Y TOKY cTyaupara : 7,41

6poj pumnome : 139/99

JnaTyM IpuMama gumiome : 20.6.2000

71. BykoBuh (Muoapar) Crnacoje

natym pobema u mMjecto : 20.2.1972., Capajeo, Llenrap, BuX
ApxkaBbaHCTBO : Peny6iuka Cpricka

ofcjex : Omniura eKkoHOMUja

JaTyM punnomMupama : 17.1.2000

TeMa : [IpuMjeHa TuHeapHOT IporpaMupara y ONTUMU3aluji
cMjelle 3a HCXPaHy KUBOTHEbA

onjeHa : 10

IpOCjeYHa OljeHa y TOKY cTyaupamba : 7,90

6poj pumiome : 141/00

JaTyMm npuMama aumiome : 20.6.2000

72. Ilupa (Cno6opman) Onusepa

naTtyMm pobema u Mjecto : 29.05.1975., Poratuna, Porartuna,
buX

Np>KaBJbaHCTBO : PenmyOnuka Cpricka

ofcjek : Omira eKoHOMHja

HaTyM OUIIOMHpama : 26.01.2000.

Tema : I360p 0611Ka TpeHaa y AMHAMAYKO] aHaIn3a

. €KOHOMCKHX II0jMOBa

oljeHa : 8
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mpocjeuHa OljeHa y TOKY CTy[ipama : 7
6poj mumtome : 141/00
aTyM NpUMarba JJUIIoMe 20.6.2000.

73. Jlanosuh (Jby6umra) Onusep

narym pobema u MjecTo : 27.12.1975., Bnacenuua, Bnacenuua,
BbuX

JipkaBsbancTBO : Penybnuka Cpricka

oncjex : Omura ekonomuja-CriolbHa eKOHOMH]a ¥ (puHAHCH]E
naTym amutomMupama : 11.2.2000.

rema : Moryhsocru Lentpanue 6aHke fia Ofpenu crabunad
HOBAI|

omjena : 10

JIpOCcjedHa OljjeHa y TOKY CTyAupama : 9

Opoj numnome : 142/00

paTyMm npuMarba gumiome : 20.6.2000.

74. Joxuh (Heho) Cajernana

naTym pobemwa u Mjecro : 21.9.1974., Capajeso, Uenrap, buX
np:KkaBibaHcTBO : Pemy6muka Cprcka

ojcjex : Orra eKOHOMUja

naTyM umioMupamsa : 16.3.2000.

rema : Camocranaoct Llenrpanue 6aHKe Y BOhewy MOHETapHe
MOJINTHKE

onjera : 9

IIPOCjeyuHa OlljeHa y TOKY CTyfupama : 7,55

6poj pururome : 143/00

naTyMm npumarsa gumnome : 20.06.2000.

75. Makcumosuh (Hepemrko) Coma

naTyMm pobema u Mjecro : 9.3.1974., bpuko, bpuko, buX
np>kaBibaHCTBO : PemyOnuka Cpiicka

ofcjex : Omnira eKOHOMUja

naTymM aumiomupaa : 17.3.2000.

TeMa : YIpaB/bare PA3ULUMA U 3aIUTHTA Off PH3HKA Y
6aHKapCKOM IIOCTIOBaby

onjeHa: 9

IpocjedHa OLjeHa Y TOKY CTyAupama : 8,5
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6poj auruiome : 144/00
AaTyMm npuMama gumiome : 20.6.2000.

76. Jouuno (Murap) Iparana

maTyM pobema u Mjecto : 13.2.1976., Capajeso, Llenrap, BuX
Ap*kaBibaHCTBO : Penybnuka Cprcka

oxcjex : Onra eKOHOMHja

AaTyM guniomMupama : 28.3.2000.

TeMa . PMHAHCH]CKHU iepUBATH Y DYHKUHU]H 3alITUTE Off pU3UKA
oujeHa : 8

NpocjeyHa OljeHa Y TOKY CTyRupama : 7

6poj aumiome : 145/00

maTyM npumama gumiome : 20.6.2000.

77. Hokanosuh (I'pyjo) Tama

natyM pobema u Mjecto : 6.2.1976., CapajeBo, Lienrap, BuX
ApKaB/baHCTBO : Penyb6muka Cprcka

opacjek : Omirra ekoHOMHja

RaTyM AUIUIIOMHupama : 28.3.2000.

Tema . Perynanuja onpesHor nocinoBama 6aHaka

oljeHa : 8

NpOCjeYHa OljeHa Y TOKY CTyRHupamha : 7

6poj purmoMe : 146/00

JaTyMm NpuMama guriome : 20.6.2000.

78. Manojnosuh (Munosan) I[Ipegpar

naTyMm pobema u Mjecro : 17.1.1976., Tanko, I'anko, BuX
ApXKaB/baHCTBO : PenyGimuka Cpricka

ofcjek : Omnira eKOHOMH]ja

AaTyM nunnoMupama : 28.3.2000.

TeMma : Teopuja ananuze

onjeHa : 8

IIPOCjeYHa OIfjeHa Y TOKY CTyqupama : 7,5

6poj murtome : 147/00

RaTyM npuMara puriome : 20.6.2000.

79. llIknmwepnh (Cno6opgan) Crracoje
paTyMm pobema u mMjecro : 15.8.1974., Capajeso, Llenrap, buX
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npKaBibaHCTBO : Pemy6nuka Cpricka
oxcjek : OmiTa eKOHOMU]a

naTyM qumuioMupama : 31.3.2000.

Tema : JIpskaBa U MPEAY3€ THAIITBO
omjeHa : 7

IIpocjeyHa oljjeHa y TOKY CTyupama : 6,4
Opoj nunome : 148/00

maTyM npumMasba aumrome : 20.6.2000.

80. Bykanuu (Cpetko) bumana

natyMm pobema u mjecro : 10.1.1975., Capajeso, Lienrap, buX
Np>XaBJbaHCTBO : Peny6uka Cprcka

ofcjex : Onura eKOHOMU]a

naTyMm auuroMupaa : 31.3.2000.

TeEMa : YTOBOP O JIMIEHIN

omjeHa : 9

IpocjevHa oljeHa y TOKY CTyupaa : 8,4

6poj numiome : 149/00

naTyM npumasa gumiome : 20.6.2000.

81. Mauap (Mupxko) busbana

paTyM pobema u mMjecto : 25.12.1975., Capajeso, Llenrap, buX
npxaBbaHcTBO : Penmybnuka Cpricka

ojicjex : Omnuita eEKOHOMUja

naTyM gumioMupama : 13.4.2000.

TeMa : YNpaBibamke U 3allITATA Off PU3HKA Yy CaBPEMEHOM
OGaHKapCTBY

onjeHa : 8

NpocjevuHa OljeHa Y TOKY CTyAupama : 7

6poj numiome : 150/00

naTyM npuMarba puiiome : 20.6.2000.

82. Munupgpar (Kpcro) Oymanka

maTyMm pohema u Mjecto : 7.7.1960., Mocrap, Mocrap, buX
npsKaBibaHCTBO : Penyonnka Cpricka

oacjek : ITocnoBHa eKOHOMHU]ja

maTyMm gumuiommupama : 19.4.2000.
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TeMa : CrienuuUHOCTH OAHKAaPCKOT MOCTIOBamka ca aclekTa
pavyHOBOJACTBEHOT 00yxBaTa

onjexHa : 8

[IpOCjeyHa OUjeHa y TOKY CTyaupama : 6,4

6poj pumnome : 152/00

naTyMm npuMama gumuiome : 20.6.2000.

83. IlerpoBuh (Mnuja) Jlyka

natyM pobema u Mjecto : 14.5.1976., bujersuna, bujemuna,
buX

Ap*kaBbaHCTBO : PenyGiuka Cpricka

ofncjek : OmmTa ekoHoMHja-Cro/bHA TPrOBHHA U (PUHAHCH]E
JaTyM auIuioMupama : 21.4.2000.

teMa : MI3060p MeToa o6padyHa ca CTaHOBUINTA BPETHOBaKA
3aJIUXa U TPXKUIITA

omjeHa : 8

IIpOCjeYHa OIjeHa y TOKY CTyiupama : 7,1

6poj puriome : 153/00

naTyMm npumasma pumiaome : 20.6.2000.

84. Cumeynosuh (hopha) 3opan

maTyM pobema 1 MjecTo : 4.6.1973., I'papayvan, I'pagaygan, buX
Ap>kaBbaHCTBO : Peny6nuka Cpricka

oxacjex : Oniura ekoHoMyja - CriojbHa eKoHoMHja U huHaHCH]je
JaTyM quaoMupama : 3.5.2000.

TeMa : [IpeTpaxkuBame MapKEeTHHT TOJaTaKa IPeKo
HNurepuera

ongjeHa : 9

NpocjedHa OljjeHa y TOKY CTyupama : 7,6

Opoj punnome : 154/00

AaTyM npuMama guriome : 20.6.2000.

85. Crunanosuh (Momuuno) Mnanen

matym pobema u Mjecto : 20.3.1975., Bapewn, Bapemr, buX
ApXaB/baHCTBO : Peny6muka Cpricka

oxcjek : Onmra ekonomuja-CrojbHa TProBuHa U pUHAHCH]E
JaTyM gumnomupama : 21.4.2000.
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rema : [IpeTmocTaBke riobanusanyje noHyae MpUBPENHOT
cy6jekra

orjeHa : 8

IpocjedHa oljeHa y TOKY cTypupaisa : 7

6poj numiome : 155/00

naTym nmpuMaba gumrome : 20.6.2000.

86. Anekcuh (Munan) MupocnaBa
parym pobema u mjecto : 26.1.1977., Xau Ilujecak, Xan
INujecak, buX

[p>KaB/baHCTBO : Pemy6muka Cpncka
ojcjek : Omurra eKoOHOMUja

naTyMm mamioMupaa : 3.5.2000.

TeMa : Teopuja Ounanca

onjera: 9

YIpoCjedHa OLjeHa Y TOKY CTyJupata : 8,2
6poj pumnome : 156/00

jJaTym npuMarea gumiome : 20.6.2000.

&7. Cumuh (Cnasko) Mupjana
natyMm pobema u mjecto : 29.1.1974., T'. Bykosuua, bujeibuta,
buX

ip¥kaplbaHcTBo : Penry6imka Cpricka

oncjex : Omura ekoHomdja-CriojbHa TPTOBAHA U (pUHAHCH]E
natyMm gammoMapama : 16.5.2000.

rema : TpaHsuyuja u pecTpyKTyupane HaHKapCKOTr CHCTeMa
oljeHa @ 9

IpOCjevHa OljeHa y TOKY cTyaupasba : 7,74

6poj numome : 157/00

KaTyM npuMama gumiome : 20.6.2000.

88. IMautuh (ITepo) Hamibopka

natyM pobema u Mjecro : 16.4.1975., bpuko, bpuko, buX
ip3KaBJbAHCTBO : Penyonnka Cprcka

ofcjex : Omiura ekonomrja-Crio/bHa TProBrHa U (hUHAHCUje
maTym quioioMupama : 18.5.2000.

tema : [IpaBo KoHKYpeHIHje y EBponickoj yauju

oujeHa : 9
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IIPOCjeYHa OlfjeHa y TOKY CTyaupama : 7,2
6poj qumnome : 158/00
AaTyM IlpuMama guruioMe : 20.6.2000.

89. herkosuh (‘Bopbe) [Iparan

naTyMm pobema u Mjecro : 15.7.1974., 3sopuuxk, 3Bopuux, buX
IpXKaBjbaHCTBO : Penybnuka Cpricka

oncjex : Omira ekoHoMuja-CrioibHa TProBUHA U (PHHAHCEK]¢
maTyM puimomMupaa : 18.5.2000.

teMa : [IpeTniocraBke 3ajMoBa y TPKUIIHG] IPUBPETH

oyjeHa : 9

IIpOCjeYHa OIjjeHa y TOKY CTyRupama ; 7,2

6poj qumiome : 159/00

JaTyM npuMama gumiome ; 20.6.2000.

90. Croxko (Brangucas) Ceernana

naTym pobema u Mjecto : 25.4.1974., Bujersura, bujemuna,
buX

Ap:KaB/baHCTBO : Penybnuka Cpncka

oficjek : Ommra ekoHomuja-Clo/bHa TProBUHA U (PUHAHCH]E
AaTyM puiuioMmupama : 18.5.2000.

TeMa : Hauena u craHmapiayu y pauyHOBOJCTBY M PEBU3H]jA
onjeHa : 9

IpOCjeYHa OljeHa y TOKY CTynupassa : 7,8

6poj punnome : 160/00

maTyM npuMamsa gurmiome : 20.6.2000.

CIIMCAK JUITNIOMUPAHUX CTYOEHATA HA
ITPBOM CTEIIEHY

1. Kesynosuh (/lyuran) BecHa

maTyM pobema : 26.11.1971., Cokomnan, Cokonan, buX
NpXkaBJbaHCTBO : PentyObnuka Cprcka

oncjex : ITocnopna ekonomuja YH-1

faTyM off0paHe cEMUHApPCKOT paja : 28.2.1997.

TeMa : TpolxoBy npoMeTHUX npenyseha

oljeHa : 7

NPOCjE€YHa OIjeHa Y TOKY CTYIHja :
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6poj gUIUIOME :
JAaTyM MpAMama JUINIOME : 20.6.2000.

2. Ilejosuh (MumuBoje) Pagucas

natym pobema : 10.8.1946., JlekoBuHa, bujeno I[lome
npXaBibaHCTBO : PemyGnuka Cprcka

oncjex : [TocnosHa exkonomuja Y 1-1

maTyMm ofgOpaHe CEMHHAPCKOT paja : 20.10.1999.
TeMma : AHanu3a (PMHAHCH]CKHX IIOKa3aTesba OC/IoBama y
(byHKIUjH OlljeHe KPEJUTHOT OOHUTETa

oujeHa : 7

npocjedHa oljeHa y TOKy CTyauja :

6poj quIomMe :

naTym npuMassa guiome : 20.6.2000.

3. Bypuh (Mnuja) O3penka

natyM pobemsa : 15.5.1964., Kpamescko Iome, Xau ITnjecax,
buX

np>kaBibaHCTBO : Pemy6nmka Cpricka

oncjexk : IlocnosHa exkoHomuja Y M-1

naTyMm ofbpane cemunapckor pana : 10.11.1999.
TeMa : 2KMBOTHH IIMKJIyC IIPOU3BOJIA

omjeHa : 8

IpocjedYHa oljeHa y TOKy cTyauja : 6,3

6poj JUILUIOME :

naTyM npumarba puitome : 20.6.2000.

4. Bumuuesuh (Crojan) lajka

naTym pobema : 24.9.1964., Bucoko, Bucoko, buX
IpKaB/baHCTBO : PenyGinka Cprcka

O/ICjeK : YTOCTUTEIHCTBO U TypU3aM

natyMm ojGpaHe ceMrHapcKor pafia : 9.12.1999.
teMa : KapakTepucruke pa3Boja TypusMa y PemyOnumu
Cprickoj

oljjeHa : 8

IpocjeyHa oljjeHa y TOKy cTyamja : 6,2

6poj AUILIIOME :

matym npumassa auaniaome : 20.6.2000.
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5. hoposuh (Hepemmko) Cnabana

mpatyMm pobema : 11.11.1968., CapajeBo, Lienrap, buX
Hp>KaBJbaHCTBO : Peny6iuka Cpricka

ofcjex : ITlocnosra ekoHoMHuja YU-1

maTyM ofbpaHe ceMuHapckor paga : 10.2.1999.

Tema : CpefcTBa TproBUHCKUX npenyseha

omjeHa : 7

MpocjedHa oljeHa y TOKy erynyja : 7,33

6poj mumtome : 17/00

naTyMm npuMarka muutome : 20.6.2000.
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CIINCAK MATUCTAPA EKOHOMCKHX HAYKA

1. Muxuh (Munopan) Iparas
maTyM pobema : 17.9.1956., Yampuna, YamwsuHaa, buX
npkasipancTso : CPJ
YIHCAH HA MOCTAUILIOMCKH cryjaj-marucrapcku lllkomncke
1981/82 Exonomcku (akynreT CapajeBo
oncjex : ExoHOMCKa TeopHja U OMMTUKA cMjep : EkonoMckn
pasBoj
onOpanuo Te3y : 27.11.1999.
Tema : IIpecTpyKTyupame NPUBPENE U NPOoLjeHa BpH]EAHOCTH
npenyseha
komucuja : IIpog. ap Joan Ponuh, npepcjequuk

IIpod. ap bpauko hepuh, MerTOp

o mp Cnacoje Tyuiep/bax, WiaK

6poj muiioMe : 3/99
npocjeyHa onjeHa : 8,2
naTyMm npuMaba gaiiome : 30.6.2000.

2. Illakora (Hukona) Panko
natym pobema : 5.10.1958., Cronan, Cronar, buX
npxaBibaHcTBO : Peny6nuka Cpricka
yIUCaH Ha MOCTIMIIOMCKH CTYHj-Maructapcky, llikomncke
1987/88 Exonomcku akyaret CapajeBo
ofcjex : ITocnosHa eKOHOMHja, cMjep : PHHAHCH]CKO-
AHAIUTUIKA
onbpanmo Teay : 4.3.2000.
TeMa : 3Hauaj peBU3Kje PAYyHOBOJCTBEHNX U3BjeINTaja 1
MHTEpHAMOHAIN3al}ja pEBU3OPCKE PerynaTuBe
komrchja : ITpod. nip Mupko Anpuh, npejcjenHuK

IIpod. gp Josan Popuh, MeHTOD

Horr. np Cnacoje Tyniesbak, 4iaH

6poj punnome : 4/00
npocjedHa oljena : 9,42
naTyMm npuMaba gumrome : 30.6.2000.
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3. Heanosuh (CreBo) Munopap

natyM pobema : 9.11.1950., 3sopHuK, 3B0pHNK, BuX

np:xassbancTBo : CPJ

yInucaH Ha MOCTAUINIOMCKH crynuj-Marucrapeku [lIkoncke

1978/79 Exonomcku ¢akynret CapajeBo

oncjex : ITocnoBHa ekoHOMH]ja cMjep : PuHAHCH]CKO

aHaJMUTUIKA

onOpanmo te3y : 12.6.2000.

TeMa : [Inanupame Kao KOMIIOHEHTa CTPaTerujCcKor

ynpasibakba npengysehem

komucuja : ITpod. np Baco [parosuh, npeacjenauk
IIpod. np Bpanucnas Mamuh, MmeHTOp

Hou. np Papojuna Jojuh, unan

6poj numwiome : 5/00

IpocjeyHa oIjeHa ; 7,13

RaTyM mpuMama guriome : 30.6.2000.

CIIMCAK TOKTOPA HAYKA
1. JIp Hukona linupuh

Hoxkropupao 5.11.1999. ropuxe Ha Temy : UHBecTHIMOHA
MIOJIUTHKA Ka0 KOMITOHEHTA CTPATEIIKOr eEMEHTA npefy3eha
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Ipod. xp BACO JPATOBUH

OJIUTYUYUBAIBE INOJEJIUHIIA O IMYHOM
BACOKOM OBPA3OBAKY |
HA BA3Y ®MHAHCHUICKIUX KPUTEPUIYMA

1. OBPA3JIOXEHA U HAIIOMEHE

Jly)X¥ HU3 TOJWHA, ayrop OBOTa pajia je ca MOCEOHOM MaXmboM
IocMatpao aorahaje BesaHe 3a MIKOJNOBame, KOjU C€ IIOHABIbA]y MIEPHOIUIHO
— cBake roguHe. Y 0BOM IocMaTpamwy, norahaj je oJuIyka IojeJuHIa KOJH je
3aBPINHO Cpeliby MIKONY /la HACTABH LIKOJIOBAhe 32 CTHIAkhe BHIIET HIH
BYICOKOT cTeleHa o0pa3oBama. Beinuku Opoj TakBux jmorahaja IpezicTaBiba
MACOBHY I0jaBy, Koja 300r MAacOBHOCTH OHHX KOJH JOHOCE ONIyKEe H
BApMja0MITHOCTH BUXOBHX 00UIBEX]a MOXKe Ja Oy/ie MpeaMeT MOCMaTpama 1
UCTPa)KUBaATbA.

MacoBHO HHTEpPECOBAIE OMIIATIHE €A 3aBPIICHOM CPEIEbOM IIKOJIOM
U IbUXOBUX POJUTEhA O BpCTaMa CTyIWja M yCIOBMMA 33 YIIUC U CTYTUpame
y 3eMIbM U Y CYCjeICTBY, TAjé C€ TPaJHIMOHAIHO IIKOIOBAO BEIHKH Opoj
IPETXOJHNUX TeHepaluja, MOJACTAKIIO je ayTopa Ha pasMHILbamke O OpojHUM
¥ pasIMUYUTAM [TATAHMA y BE3H ca 0BOM IojaBoM. Heka ol BHX Cy : KOjH Cy
MOTHBHM TAaKO BEJHKOT JHjena OMIaJHHE J]a ce OMTydyje a CTyAupa; [a JiF je
nemoryhsoct mobujama mocna y3poK HoBehaHe 3aMHTEPECOBAHOCTH 32
CTYIMpam-€; 2 M CBH KOjU HaMjepaBaj)y Ja CTYAHpajy IpHje NOHONIEIha
OJIYKE O TOME aHaIM3Mpajy YCIOBe W IMOCJEEIULE TaKBe OIIYKE; KOjE M
KOJIMKE KOPHCTH O] 3aBPIIEHHX CTyAHja c€ O4YeKyjy; Aa Ju OH HekH
MaTypaHT pasyMHO W y3e0 Yy 003up NpH OANYyYHBAIY jABHO CAONIITEHY
undopManujy Ja je CToma MOBpaTa Ha HMHBECTHIHM]C Y YETBEPOTOAMINILE
sucoko ((pakynrercko) obpazoBame 10%, a y OBOTOAMINEE BHILE
o0Gpasoaibe 12%; ma mu ce Belinna gorahaja (0mnyKa o CTyAUpamy) AcIIaBa
I10 HEKOj MPAIIMOHAIHO] HHEPIHjH Beh CTBOpEHE TpaJulje Aa ce CTyIHUpamhe
HO/(pa3yMHUjeBa Kao HopMaHa 00aBe3a HAKOH 3aBpIIeHE cpelme Ikoie. o
OAroBOpa HAa OBa, a4 W JApyra HeHaBeleHa IHTama, OONUI0 OM ce IyTeM
EMIIMPUjCKHX  UCTpaXWBama I[IOMEHYTe MacoBHE IojaBe y ofpeheHoM
BpeMeny M Ha onpeljeHoM mpoctopy. TakBa cBeoOyXBaTHa HCTPaKHBamba
BHCOKO HaJIMAIY]jy IIMJb OBOT'a paja.

Axo 6¥ ce IHJb NCTPRKUBAKkA YCMjepHo Ha Tpelie HaBEACHO IIUTAILE,
Morja O Cce IOCTaBHTH cibefeha HCTpakMBauka xumore3a :  BehuHa
(oapehenn TmpoleHaT) MaTrypaHTa OJUIYKY O CTyAHpamy JHOHOocH 6e3
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NPETXOAHE KBAHTUTATUBHE aHANIM3€ TPOIIKOBA M (PUHACHjCKUX (MOHETAPHMX
M/IM HOBYaHHMX) KOPHCTH Ka0 IOCJbeIHIIA oTyKe. BUCOKo BjepoBaHTHO je na
6u oBako ¢opmynucana xumoTesa Guua moTBpheHa M y oOGMMHHjeM
HCTP)XMBalkby y HalIO] 3¢MJBH, Ka0 INTO je MOTBpheHa HAa OCHOBY jedHe
pENaTHBHO Maje aHKETe KOja je CIpOBeAeHa na OH ce yTeMeJbHIIO
00pasnoxeme NpeIMeTa W IWba OBOTAa paja. Y3poK JOMHHAHTHOT
HTHOpHCatha QUHAHCH)CKO-MAaTEMaTHIKe apTyMeHTALHje [IPU O[TyIHBAEY O
CTyRHpalmy je y KapakTepy IpyIITBEHO-GKOHOMCKOT cucTeMa ojpeljeHe
3eMJBE.

Y semmama y Kojuma apxkaBa ¢uHacHpa o6pasoBame, HIM Cy
cyOBeHnMje ApxkaBe OOpPa3OBHMM YCTAHOBaMa TONHKO BEIHKE Ja JIMYHE
TPOILKOBE 32 00pa3soBame 3HAYAjHO CMambyjy IWIM MHHHMAIM3Y]y, IpoLjeHa
JUYHUX TPOLIKOBA M IUXOBO ymopehuBame ca NPOLHjEHEHHM JIHYHUM
HOBYaHUM KOPHCTHMa HE NpeNCTaB/ba HAPOYHTY HPEOKYNAIHjy OHHX KOjH
HaMjepaBajy na ce mKoiyjy. McTuna, CHpOMAIIHIjH CI0jeBH CTAHOBHHINTBA
npoujemyjy cBoje puHaHCHjcKe MOryhHOCTH 32 HOKpHEie M PeTaTHBHO MaJIMX
TPOLIKOBA, al¥ CBH KOJU HaMjepaBajy Aa CTYAHPAjy, HHTYUTHBHO 3abydyjy
Aa he uM ykynue kopuctu ($HHaHCHjcKe U HeUHAHCHjCKE) O] 3aBPIICHHUX
crymuja 6uru Behe ox TpomkoBa. MHTYMTHBHO 3aK/bydHBame HHje
3aCHOBAaHO HA HCTPaXMBalby M PasyMHOM 3akibyduBamy'. 36or Tora ce
Hamelie IHTalke fa M Cy CBH KOjH HA Taj HAYMH 3aKJbYdyjy H OMIYIYjy
JOHHUjENH PaMOHANHY OIyKy. Ca (QMHAHCHjCKOT CTAHOBHINTA, OJNIyKa je
paloHaHa ako ¢y KOPHUCTH Behie o1 TPOIIKOBa.

Y 3emibu y k0joj ApxkaBa ozpeljyje Gpoj crymenara umje hie cTymumje
uHaHCHpaTH, yKYIHH JTHYHH TPOUIKOBH CTYAMpama (Cy(QHHAHCHpPASE HIIH
CaMO(MHAHCHPame U OCTAlM TPOLIKOBH) 3a APYrM IHO KOHKYpEHaTa 3a
CTyIHje Cy eleMeHaT KOjU 9eCTO MMa IpecyJaH 3Hauaj TpH OMIydHBABY
IOjeMHIA O HACTAaBKY INKOJIOBaba. 3HAYajaH IO IPEKOBPOjHAX 3a YIHC Ha
CTyAMje OcTaje pa3odyapaH 360r HEMOTYAHOCTH Aa CTYZHpa OHO LITO JKENH
wm  360r HemoryhHOCTH Jla 0Ge36HMjenu HOBal 3a TPOUIKOBE CTYAHPAbA.
CrynenTcKu KpeauTH, CTHIIEHAR]e WIH HekM Tpehu Haune moMohu cy maHce
3a CTyIMpame 3HAYajHOT AHjeNa HOTEeHIHjalIHEe CTYLEHTCKE IOy alHje.

Y  pasBHjeHHM 3eMJbaMa, IOpEA IPKABHUX BHCOKOOOPA3OBHHX
YCTaHOBa,  Oyro BpeMEHa IOCTOj¢ M INPUBATHH YHHBEP3UTETH KOjH,
nocuyjylu Ha NpMHOMIEMA EKOHOMCKE pauyHHue, oipeljyjy BHCOKe
TPOIIKOBE cCTyaupama. M y 3em/pama Kkoje Cy [0 HENaBHO HMale

'y MICANHCTHYKO]j (UI030(HjH pHjed HHTYHMUHja 03HAa4aBa HETIOCPEIHO ITOCTH3AME
ucTHHe 6e3 nomolin noxyca u JIOTHUKHX 3aKibyyaka. CaBpeMEHH MeaNTH3aM KOPHCTH
II0jaM VHTYHIHja y Gop6H IPOTHB HaydHe CO3Haje.
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JipyUITBEHO-EKOHOMCKO ~ ypeheme  ¢a  UpKaBHOM (anB  APYIITBEHOM)
CBOJUHOM, MpEXa NPHBATHUX YHHBEP3HTETa, (paxynTera A BULIAX LIKONA CC
y6psano mmpH. OdaH3UBHOM peKiaMoM OBe 00pasoBHE YCTAHOBE JOCTA
ycnjeumo JIpHBAYE UHTEPECOBALE BENHKOr HUjeia OHAX KOJH XKene Ja
cTynupajy. JINYHU TPOLIKOBH CTY/[Upara Ha OBMM yCTaHOBaMa Cy 3HAYAjHO
pehn Hero Ha spxcaBxuM. Yectn cy ciydajey (norahjaju) ja mojesman ,
KOjH HMa HOBall, [OJ CHAKHMM YTHCKOM pEKIIaMe, NOHECE OMIYKy N2
crymapa Ha oxpeheHo] NPWRATHOj 0OPAa3OBHOj YCTAHOBH. On Taxo
3aHeMapyje BHCOKe TPOIKOBE ¥ MHTYWTHBHO 3aKJbydyje [a ie My KOPHCTH
o THX cTyauja 6uru Behe o KopucTH Koje OM ¥MMao ca 3aBPLICHUM
CTYIMjaMa Ha Ap)KaBHOj YCTaHOBH. EMUvpHjcKa NCTPOKHBAKA y 3€MIbaMa €a
JVTOM TpPaAUuIAjOM NPABATHIX oOpa3cBHEX YCTaHOBA HHUCY Y OIILITEM
CMHCITY TOTBP/AIA 3pavajaH OpupacT (HHAHCHjCKe KopucTH (3apage) of
3aBpIIEHUX CTYIHja HA HO3HATHM NPHBATHUM YHMBEP3UTETHMA (Ha mpUMeED:
Harvard, Princeton, Amhest u jour neikn y CA/l) y oanocy Ha KOPHCTH OX
3aBPHICHAX CTYIMjA Ha oBpo 0prani3oBaHuM JIPKABHUM YHHBEP3UTETHMA. i
Y THM MCTP@KHBAKUMA, HHCY YCTAHOB/LCHE CTATHCTHIKY 3HAYajHEe pas3InKe
v (hMIHAHCH]CKUM KOPHCTHMA OHUX KOjU €y 3aBPUIMIM CTYAHje HAa BEIHKOM
YHWEEPSHTETY M OHMX KOjH Cy MX 3aBpUINIM HA MAJOM JIPXABHOM WIH
IPHBATHOM YHUBEp3uTeTy (M dakynTery). Onpehene ananuse mMoxasyjy aa
cy 3a Behe Gymyhe 3apaje nuua Koja Xeile Ja 3aBplue (paxynTeT BaXKHH :
npaBu u3Gop BpCTE CTY/Hja, CTHIAKE J10CTa 3HaH>a Y3 KBAaHTUTATHBHHX
JACHHIVIAHA K IOCTA3a1e BUCOKE IIPOC)eUHe oujere.’

[IpenMeT oBora paja je oTy4HBarhe MOjeUHIA O JIMIHOM BUCOKOM
06pa30Barsy Ha 6a3u DuHaHCHjCKHUX KpuTepHjyma. Jluynu (i HOpOlII/I‘-IHI/I)
TPOLTKOBH CTYIMPatha H HOBYAHO HPKEHE KOPHCTH O/t 3aBpIICHUX CTYAHja
Cy eneMeHTH KOju oipelyjy KOHKpeTaH KpUTEpUjyM 32 JIOHOWICH:E
PAIHOHANHE OJIIYKE.

[uss paja je na ce HonyNapHile paldoHaJal NPUCTYI OJTyIHBAY O
BJACTHTOM 00pa3’oBaiy, KOjU je [OMHHAHTHO 3aCTYIUhEH Y PasBHjeHUM
3eMJpaMa C€a TPKHIIHOM eKoHoMHjoM. Kao Merojmonomka OCHOBA TaKBOT

? Bugu: JTur. 2., cTp. 96.
3 TlpocjeuHe TOAMIIELE NOYETHE 3apajfie CIPYHibaka ca 3asplucHUM dakyreToM, y
CAJ, 1989.-1990- romuie , Gumie cy: mmkumep xemuje —32.981 nonap, mikimbep

enexrporeximke- 31.909 nmonapa, ....,padysosoctso — 25.903 nosapa,.....,
ynpassbaibe (uuancujama- 23.468 nouapa,. ..... , mossonpuspena — 21,073 nonapa,
npyurreenie Hayke-20.947 nonapa, ...... lTpHpO,ll}ll—i pecypeu —18.307 aomapa.

Crar#cTHaK YCTAHOBIBEH OAHOC H3Mely Nipocjeune oujeHe y TOKy Ty nKja u 3apaje
nokasyje ia noeliame npociuHe oujere sa jepas noseliasa sapane y NpPBOj
HeneHUju paja 3a oko 9%. Bumuw: Jiar. 2., c1p. 96.
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npucTyna, 6uliec npuka3aHyu jemad KOHIETT 3a oflydusame W Moryhnoctu
npuMjeHe oApeheHNX KBaHTHTAaTHBHUX METOJA 32 [OHOLIEHE palMOHalHe
ONITYKE.

2. KOHLEIIT 1 METOZAN OJUIYIUBAIBA

Ipuje nmpukaza MOMEHYTOr KOHIENTA ¥ KBAHTUTATMBHMX METOHA 3a
OJUTyYHBal-€, HEONXOZHO je Ha ce¢ HaBeAy ofpeheHe mnpermocranxe o
CHTYaIlMjH Y KOjOj JHUe JOHOCH oJuiyKy. llonazHa mpeTnocTaBka je : aaue
crapo 18 rojigHa 32aBPUIANG j¢ CpeNky IUKONY U ONAyUYyje 1a M JJa HACTaBU
HIKOJIOBaW:¢ (CTyXupame) Ha ¢akynrery. Ocrane uperimocrapke cy: 1) nuue
3Ha J]a CTyOHpame 3axTHjesa ogpeliene TPOMIKORE HOBIR; 1) IMHe O4eKyje Ja
he My cryauje norehatm crpydno 3Hame kojuM he Ha TpXKMIUTY paja
TMOHYAUTH BehH KBalnMTET KOPHCHOT paja ¥ Ha oCHeBY Tora y Oynyhnocty
nobujatu onpehene xopuctm; 3) wamehy crenena oOpasopama ¥ 3apaja
HOCTOJH CcroXacTudxa meza u 4) janHe cyCrenipje 3a oOpasopame M
IpYITBEHE KOPUCTH 0J1 00pa3Barka ce 3aHEMAPY]Y ¥ OBOM Oy IMBAaLY.

2.1. KOHIEIT 3A OJTYUYUBAGE

Ha 61 Heko JTHIe MOTJIO OHHjeTH NoOpY (PallMOHANHY) OANYKY Xa M
Ja ce ymuuie Ha (paxyaTrer, HoTpeOHO My je Aa MPeTXOAHO HPOIUEHM
BeMWuMHe JHYHUX (MJIH TOPOAMYHMX) TpOIUKOBa, Kkoje hHe cryauje
IpoM3BeCTM W (UHAHCHjCKHX (HOBYAHMX) KOpHMCTH, koje fe 3aBprucHe
CTyII¥je 40 Kpaja paAHOT BUjeKa TOHOCKTH.

TpoIIKOBH mNpeiCTaRIba)y HHBECTHUM]Y Y o0pa3oBame, Koja ce,
AHAJIOTHO HUHBECTHIMIH V OH3MUKY Kanmral, MOMXE TPETHTATH Kao
MHBECTHIM]a Y JbYACKH kamutan.” OHYM Ce MOIY CBPCTAaTH y JIBHj€ rpyle.
IIpBy rpyny caunmaBajy OUPEKTHH TPOUIKOBM y KOj€ CIanajy: CTAaHOBAamE,
UCXpaHa, IIKOJIAapUHa, KEBbUTre U Jpyra n1oTpedHa OIpeMa M JIPYTH TPOIUKOBH

* TpomkorH (HOBUAHH H3AALM) 32 06pazoBame H 0OyuaBame 3a opeljenn mocao Koju
noseliaBajy Heuwjy npoussomHocT M Oynyhe 3apame Ha TpPXUWIUTY paja, MOTy ce
CMaTpaTH MBECTHIMjOM Y JBYICKM KallIay. Y ILHUpeM NOCMATPAbY, HHRECTHUMjOM ¥V
JEYIACKM KAIIMTAll MOXe cMaTpaTH Gmno koja akTMBHOCT koja morehaBa xBanmteT
(npomsBogHocT) pama. [akie, nopel Tpeomkora 3a ¢opManHo o0pa3opame u
obyuaBame, y OBe MHBECTHLHjE CMaNajy: TPOUIKOBU 32 DA3BMjaAe M ONPNABAILE
GOM3MMKHX M IYXOBHX CIOCOGHOCTH, TPOLWTKOBH 32 YUehe CTPAHMX je3uKa, TPOUIKORY
Kypceea u3 HHGOpPMATHKE, TPOIUKOBH Npeceiierha Y APYro MjecTo WIM Npenacka Ha
Jpyre MOCIORE THje ce 3Hame W CIIOCOBHOCTH MOTy 606 MCKOPMCTWTH M OCTall
TPOWKOBY KOju JonpuHoce nosehiawky 3uama W kBanurety papa. Bunu: Jlut. 2., c1p.
82.-83. m 113. u Jiur. 3.,crp. 248.-249.
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4Hj¥ je y3pOK HacTajama CTyaupame. TPOIKOBH CTaHOBamba U HCXPaHE MOTY
ce TpeTHpaTH Ha pasnuuuTe HauuHe. Y THpEeKHE TPOMIKOBE YKIbYYY]y ce ako
je cTymupame y3poK HHXOBOT HacTajamka (Ha mpuMjep: mocebHo muiaharse
CTaHOBAH-A Y MjeCTy CTYAUpakha H €BEHTYallHH JOAaTHH TPOIUIKOBU HCXpaHE
Kao pasjMKa TPOIIKOBA ako OWM ce IhIe XpaHWio Yy IOPOJWYHOM
noMaliMHCTBY M TPONIKOBA aKo OM Ce XPaHWJIO CaMo, WIM Y CTYJEHTCKO]
mensn).” Jlpyry rpymy TPOILIKOBA  CaYyHIbaBajy  MHIMPEKTHH
(OIIOPTYHHTETHH) TPOLIKOBH KOjU NPEACTaBIbajy MPOMyIUTeHe MOTryhHOCTH
3apaje 300r HeyuecTBOBama y pajay y TOKY CTyaupama. IbuxoBa BenMuHHA
jemHaxa je 36upy 3apama koje OM JIHMIE OCTBApMIIO Yy BpeMeHy Tpajamba
cTyauja ia je GUIo 3amocieHo ca 3aBpIIEHOM CPeIIbOM IIKOJIOM.

Onu ce He Mory 3a mujenu Oyayhum mepHoj cTyaupama TadHO
ONpEINTH, ald Ce MOry NPHOIIKHO TAa4yHO MNPOUMjEHHTH Kao 30up
IIPOCjedHNX 3apajia PaJHMKA Ca 3aBPIIEHOM CPEJHOM IIKOJoM onpeljeHor
CTpY4HOT npo¢uiIa y TOAUHHU OANYYHBaba.

36up AMPEKTHHX ¥ WHIMPEKTHHX TPOIIKOBA MNPEJCTaBJba YKYIHE
TPOIIKOBE CTYAHUPAIbA.

KopucTH Koje nuie odekyje o1l 3aBpLUICHHX CTYAH}a Cy PasHOBPCHE.
IIpeMa BUXOBUM
06HMIbEXjHIMa, MOTY Ce CBpcTartH y ABMje rpymne. IIpBy rpymy cauumaBajy
¢uHaHcHjcke (HOBYaHe), a MAPYry Tpylmy HEPUHAHCHjCKE KOPHCTH.
duHaHCHjCKe KOPHCTH MpeACTaBbajy npupacte (mosehama) cBux Oyayhux
3apajia HEKOT JIMI2 Ca 3aBpLISHHM CTyAHjaMa y ONHOCY Ha 3apaje Koje 6u To
NUIe UMago ako OM pajwio ca 3aBplIeHOM cpefmoM InkonoM. IIponjena
TOJMIIBMX TIPUPACTa 3apajia 3a nujenu Oyayhu nepuo pagHor aHraxoBamba
ofpeleHor JIMIa je HajCIOXeHHjH HO Tocna y npubaBibamy HHpOpMalHja
3a ONIyYHBam€ IO OBOM KOHIENTy. M kaja ce mpupacT 3apaja cBele Ha
HpoCjedHy BEJIMYMHY, KoOja Ce y jemHoj TOOMHM [oOHja Kao pasjmkKa
IpPOCjeYHHX 3apafia CBHX BHCOKOOOpa3OBaHMX H Cpelmeobpa3oBaHUX
pajHMKa HIM Ka0 pasluKa IMPOCjeYHHX 3apaja BHCOKOOOPa3OBaHHX H
cpeameobpa3oBaHuX pagHHKa oapeheHor cTpydHor npoduna (Ha mpuMjep:
pasuka MpOCjeyHe 3apajie HHXKHIbEpa H IPOCjeYHE 3apajie TeXHHYapa;
pa3siMKa [pOCjeyHe 3apajie AUIUIOMHPAHUX €KOHOMHCTA M IIPOCj€YHE 3apaje
EKOHOMCKHMX TEXHHYapa , ¥ TAKO 3a OCTalle CTPYKe), WTo je 60Jba BapHjaHTa,
oBa BennuuHa (TMpOCjedaH IpUpacT 3apana) y oapeheHo) 3eMibH BapHpa IO

5 Ako he nHuE y TOKY CTyAMpama CTAaHOBATH M XPaHHTH Ce Yy IOPOAUYHOM
noMaliMHCTBY, TPOIIKOBH CTaHOBala M HCXpaHe He YKJBbYUyjy ce Yy MUPEKTHe
TPOLIKOBE CTYAUPamba.
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roAMHaMa, OUMKIM4HO M Ayropouno.’ Jlyropouso npensubame upupacra
3apafia HOCH PH3HK Kao M CBaKoO JIPYro Iyropo4Ho npeasuljame eKOHOMCKUX
nojaBa. Jeman on Moryhux HayWHa Jja ce NPOIMjeHe TONHIIBH NPUPACTH
japaja je MOa ce IpocjeyHa TOAMIIKA BEIMYUHA [pHpacTa 3apaja
BHCOKOOODa30BaHMX pagHuKa oapeheHor CcTpydHor mnpodiuia u3 JyxKer
IPETXOOHOI BPEMEHCKOT IepHoja y3uMa Kao (UHAHCHjCKA KOPHUCT
TOjeIMHIIA O] BUCOKOT 06pa3oBama, 33 CBAaKy rouHy paxa.’ JIOTHUHO je ¥
peanHo Ja CBaKkH IojequHar Helie y cBom Oyayhiem pajny HaKoH 3aBpIIEHHX
CTyAMja OCTBApPHBATH IIPOCjedaH NPUPACT 3apajie, i je TO HajBjepoBaTHH]ja
BETMYMHA KOja ce MOJXKE Y3eTH Y 063Hp Y MOMEHTY OIy4yBarba.”

OuexuBane HE(HHAHCH]CKE KOPUCTH NPE/CTaBIHa]y MPEHOCTH JIHIA
ca BHCOKMM 00pa3oBameM y OIHOCY Ha JIHIlE Ca CPEQIbOM IIKOJIOM, ¥V
morjiely HEroBOI cTaTyca W yrjena y JApPYWITBY, Halaxema OoJber H
KpeaTUBHMjer mocna M jpyre. OBe KOPHCTH ce€ HE MOT'Y KBAHTHTATHBHO
HU3pa3UTH U Y OBOM KOHIENTYy HEMajy YOIy eJIeMeHTa KOjU Ce y3uMa y
063up npu opIyYnBamy.

JUpekTHH M MHAUPEKTHU TPOIIKOBM ¥ (UHAHCHJCKEC KOPHUCTH O
BUCOKOT 00pa3oBama npukazanu cy rpapukoHoMm 6p. 1., ¢ mukeM aa ce Ha
Iperie/ilad HaunH HCTAKHY.

& Bapwujauuje npupacrta 3apana BUCOKOOOpPA30BaHUX CTPydrbaka OOMYHO ce cMapajy
NOCJLEAUIIOM BapHjalivja MOHyle U TPaKibe BUCOKooOpa3zoBane pasHe cuare. Y CAJl
je 1963. romuee mpocjedHa 3apaia BHCOKOOOpa3oBaHMX paxHHMka Ounma Belia of
npocjedHe 3apafie cpeambeodpa3oBaHuX panHuka 3a 47%. Opako neduHUCaH NpUpacT
3apajia yMjepeHo je pactao 10 oko 1970. romuHe, a HapeaHy ACUEHH]Y OManao v OX
58% cHH3WO ce Ha CBera jefaH TpoUEHAT BIIe HEro WTo je GHO MouYeTKOM
mectaectux roguHa. Hakon 1979. rogune mnpupact ce Hario nosehasao n 1986.
rojune gocturao 67%. Bupu: Jlur. 2., ctp. 93.-94.

7 Mory ce MpHMHjelMTH CBH MO3HATH CTATHCTIMKM WIM MAaTeMaTHIKy METONH
IOyropovHor npejsufjaiba, alu HH jeqall He MO)Ke MOTIYHO EJIMMHHHCATH PU3WK
MOTyfiHOCTH Jia CTBPHO cTamwe Oyle pasiiinTo o npelnsuljeror (OUeKnBaHor),
EMnupujckn mopaud o 3apagama TavyHO ofApeheHMX JHMIA TOKOM LHjesior pPagHor
BHjeka (JOHTUTYAMHIHHA MOJAlM) MOKa3yjy Aa 3apale uMajy LyrOpOvHY TeHACHIIH]Y
pacta ¥ ma IpupacT 3apala BHCOKOOOpa30BaHHX paJHMKA MMa  AYTOPOUHY
TeHIeHIHjy 6naror nopehiawa., kako je mpukaszano Ha rpad. 6p. 1. Bumu: Jlut. 2.,
cTp. 84.-85.

¥ ApuTMeriuka cpemuHa MpelcTaB/ba OUEKHBAHy BPHjEIHOCT OOMIbEXKja CIyyajHO
u3abpaHor eneMeHTa U3 oapeljeHor ckyma. OHa (apUTMeTHYKa Cpe/iHa) BpJIo 1o6po
npecTaBlba pacniopele eleMeHara ckyna koJ kojux Hajsehy ¢peksenujy umajy oHe
BpHjeqHOCTH OOMIbeXja Koje cy HajOmmke apuTMeTHukoj cpenuuu. Bupu: Jlut. 6.,
c1p. 123, peramunje: crp. 118.-132.

® Bugu: JIut.2., ctp.85
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T'pa. 6p.1. CTAPOCT 1 3APAZIE

P el

"/

P i

1y
WHIpEETHH
PPOBIKOBH N

18 77 TopmAe crapocts LV R —

MupexTHH
TPOIIKCBH

A

Jluruja 11J] mokasyje kpeTame IpocjeqHe 3apajie JUua ca 3aBpuIeHOM
CpehoM INKOIOM TOKOM pajHor Bujeka ox 18 no 65 ropuHA CTapoCTH.
JImauja AB o BepTHKAIHE IIpaBe Y Taukd 22 TOAMHE CTAPOCTH A0 TAHKe b
IOKa3yje KpeTame MpocjedHe 3apajie JIua ca 3aBpUICHHM (GaKyITeToM Of 22
50 65 romuna crapocTH. Iloapyuje M3Mely XOpH3OHTaNHOT AWjeNna JIMHH)E
AB, om Tauke A 10 BepTUKaJHE IIpaBe y TadkHd 22 romuHE CTapOCTH,
pepTAKanHe IIpaBe y oBoj Taukd u jujena kpuee LJL ox Tauke II so
BepTUKANHE IpaBe, IPECTABba YKYIHE TPOIIKORE CTYAMpatha (IUPEeKTHE +
miiupexrre). Tloapydje nsmely musuja Ab u I/l ox BepTHKATHE UpPaBE Y
yaqKy 22 TOAMHE CTApOCTH IO 65 TOOMHA CTapOCTH NPECTaBsba MPOCjeYaH
IPHPACT 3apaja JMIa ca 3aBpeHHM GaKyITeToM Ha 3apaje Koje HMajy OHH
¢a 2ABPIIEHOM CPEJIHOM IIKOJIOM.

V mpoliecy asanyu3e yciloBa 3a JOHIICHE OJUIYKE, TPOUIKOBM CY
apTYMEHT Jia ce JOHece OMIyka 0 HecTyawpamy. llpupacti 3apaja, xao
ouekuBane (GMHAHCHjCKE KOPHCTH OJf 3aBPIIEHHX CTYAHja, Cy apryMeHT 3a
YIEONXO/IHE TPOIIKOBE M MOTHB Jla ce [JOHece OMIyKa O CTymupamy. Jlakie,
BCTO JIMIE je HOCHJIAI [Ba CyNMpoTCTaBiseHa HHTepeca. IIpeu nHTEpec je na
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ce u30jerHy TPOINKOBM, a Jpyrd Ja ce ocTeape oApeheHe odexuniis
KOPHCTH.

Vueme U nojarame HCIHTA ¢y Halpesamha YMHEX cnocobnocTa. G
KOjH TaKaB HAIOp TEIIKO NMOAHOCE, CKIOHH Cy J1a Taj pobieM “momajy” ra
CTpaHy TPOLIKOBA M NPBOT MHTepeca. TaKBU IOjeAMHIH OOUYHO CIOje Ta
ABa Pa3liora 3a JOHOIIEHE OUIYKE O HECTYAHPA’mY U 4ECTO TAKBY OJUIYKY U
noroce. CyNpOTHO OBMM, OHM KOjH YYEHe HE J0XWBIHABAjY Kao MpolieM,
IpH JOHOLIEHY OUTyKE UTHOPHUIY HEOIXOJHE HAIlOpE 33 y4eme. 3a HHUX CY
TPOIUIKOBH W OYEKHWBAHE KOPHCTM OF 3aBPIUICHAX CTYAMja ENeMEHTH 33
oanyuuBame. [IpumjeHoM onapeljeHuX (HMHAHCH)CKO-MATEMATHUKHX METGLA
johu he ;10 mpemu3HOr KpUTEpUjyMa H IMpPaBHIa Ja JOHOCE PalHOHAHE
OJUIYKE.

2.2. METOJU OJJIVUNBAA

KOHIENT X HYMEPUYKH HOJAlM O MHBECTHIHjaMa (IPOLIKOBHMA) Y
NUYHO oOpa3oBame ¥ IpHpacTuMa 3apajga, y oAapehenom  cMueny,
I[IPEeCTaBIbajy HUHBECTUIIMOHHU IIPOJEKAT.

WuBecTHuuje W TpUpacTH 3apaja HacTajy v PABITUHFTHM
BPEMEHCKMM IEPHOJXMMA H YIOHABJbAjy ce BHIE ITyTa. IbuxoBa BHmekpaTRa
HacTajaa MPENCTaB/bajy TOKOBe HOBHA. IlpupacTu 3apaga ¢y TOKORMK
HPHXO0/1a, a HHBECTHIIM)E TOKOBY pacxoja. Pasjimke Npuxoaa v pacxons wirne
HETO HOBYAHW TOK. I[U/s MHBECTHpaWA j€ Jja ce IIOCTUTHY Behu npuxojm o
pacxoma. Jlakie, cuTyangja 3a OMIyYMBambE )¢ aHAIOIHA ONNYYHBAILY O
KJIACHYHOM MHBECTHIIMOHOM IIpojekTy y npenysehy. 36or tora hiemo y orom
pajy IOKa3aTH KakKo €€ NPH OMIYYHBHY IOjSJHHIA O JIMYHOM BHCOKOM
00pa3oBamky MOry UPHMHjEHUTH [Ba AWHAMHYKA METOJAa 3a yIBphusaihe
e(peKTHBHOCTH UHBECTHIIH]A.

2.2.1. METOJ{ HETO CAJALULE BPUJEJHOCTH

Jla Ou ce BenWuyMHEe HHBECTHIHja ( TPOLIKOBA) M IpHpacTa 3apana
MOTJIe VIOPEAUTH M H4a OCHOBY TOTa JIOHMJETH pAlMOHANHA OANYKa,
HEOMXOJHO je J1a ce (MHAHCH]CKO-MaTeMAaTHYKUM ITOCTYIIKOM JAMCKOHTORA#
CBe/ly Ha BEJIMYMHE y CAIallkheM BPEMEHCKOM momenty.'® To je Momerar y
KOjeM JIale ojnydyje xohe iu uny Hehe CTyaupaTH.

19 T
ITocTynKoM UCKOHTOBaA M3pAavyHaBa Ce KOJIHKO ofpeleHn H3HOC HOBLE KOju (1
ce MpUM¥0 HAkOH ofipeljeHor BpeMena Bprjesn cana. 3a BehuHy Jbyau jeyra HoBuana
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Ca eJpOM JIa YMTAJIAI] OBOTA pajia JIaKIe CXBaTH IPHMjEHY METONa
HETO CAJlallFhe BPUjeIHOCTH Y OIUIyYHBaIby IOJEJUHIA O JIMYHOM BHCOKOM
o6paszopamy, npBo fiemo, 360T IOMEHyTe aHAJNOTHje, MPUKA3aTH CaM METO.X
¥ TIPABHIIA OJITYMUBArGA KA/ je Y IUTAY KIacHyaH HHBECTULMOHHM IIPOjeKaT
y mpenyschy. OBaj MeTon je IpBEHCTBEHO (OpMYNHCaH U HaMHJCHEH 32
OJUIy4HBaILE O HHBECTHIMOHUM IPOjeKTHMA y IIpeaysehy.

AKo ce TIpUXOM M pacxoau oOpadyHaBajy Ha Kpajy TOJHHE, METOJ
HETO Cajalllfbeé BPUjEJHOCTH HEKOT HHBECTHIMOHOT IPOjEKTa MOXE Ce

11
MIpCACTAaBUTHU U3pa3oOM !

T — — s H -
HCB= I, -4, + 1 H +...+——-—HH I/f,“ -, =2—-——HT HTT -H, 1)
[+x  (1+K) 1+x = (1+x)
rjije ¢y O3HaKe:
[ICB - Hero cajainHa BPHjeIHOCT IPOjeKTa
Il - TOJUIILHA HOBYAHH IIPHXOIH
Wy - TO/IMINEGH HOBYAHH PACXoad (MHBECTHILHjE)
Wo - MHAIMjaIIH HOBYAHH PACXOJ Y TONHHH OJUTyYHBama (T=0)
T - 0311AKa 32 oftpeljeny roAnunHy y Hu3y roauHa : 1,2,...,H
u - Opoj rojuHAa Tpajama IpojekTa (CBE TOAWHE HHBECTHpama H
[IPHX0/1a)
K - ncKkoHTHA cToma. '

janunna Mawe Bpujenu y 6yayhHocH Hero caza, ¥ cBe Mame BpHjenu mro je 6yayhun
nieprozt Kyxu. OBakas crag ojalumasa ce IOjMOM “BpeMEHCKa npedepenumja” Koju
W3paxaBa CKIOHCT Jbyad Jida mpediepupajy 3aZOBOECTBA KOja MM HoBall oMoryhasa
calla ucnpen ouekMBanux (HeCHrypHuX) MOrylHOCTH 3a0BOJbaBama CBOjX MOTpeba
y Gynylinoctu. Jla Ou ce BIACHAK HOBLA OJPEKAo Calalliibe MOTPOIIkE, OH Mopa Aa
ma oxpeljenn unTepec. Kamra je HHOB4aHM HM3pa3 Tora MHTepea. KamarHa croma
wipakasa Besy m3Mmel)y capmambe ¥ Gynyfie BpHjeIHOCTH HOBL@A, OJHOCHO
npeacTaBba CTOMy BpeMmeHcke NpedepeHmyje Ja 6M Ce BIACHHK HOBL@ OJPEKao
cajailmbe NoTpommwe. Bumu: JImt. 1., c1p. 12-17; Jur. 2., ctp. 86. n Jlur. 4., c1p.
106-120.

"' Axo ce mpuxonu u pacxoad obGauyHaBajy HENPEKHTHO TOKOM TOMMHE, 32
U3pauyHaBarme  Calaliibe BPHjefAHOCTH KOpHMCTe ce IoceOHe dopmynie 3a Takas
cnyuaj. Buau: Jlur.4., cp. 130.-132.

"2 Na6op peanue NMCKOHTHE CTOIE je BPJIO BaXHO MUTAkbe y MPUMjEHH OBOT METOJIA.
O6ruto ce y3uMa TIpocjedHa LiHjeHa kautana y npemy3sefly, TpKHIlIHa KaMaTHA CTOTa
(p) wnu Heka crangapaHa crona npusoca (p). Y mspasy (1), k= p : 100. Bupu: Jlur.
5., crp. 213.-214.
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AKxo ce paznuke roaummpux npuxoaa u pacxona (It - Wt) o3naue ca
Pr, =1,2,...,H, u3pa3 (1) umahe oGumx :

H P
HCB=2—"'__ U

: 2
= (14 )’ o )

O6a HaBejleHa H3pa3za TOKa3yjy Ja HETO Cajlalliiba BPH)CHOCT
MHBECTHMLIIMOHOI TpoOjeKTa TpeAcTaB/ba pasnuky wu3Mmel)y canmamme
BPHUJEIHOCTH OYEKUBAHUX MPHUXOJAA H CANAIIbe BPHjCIHOCTH PAcxojia
(uuBectunuja). 30or Tora ona (HCB) y ¢QyHKIHjH HHBECTHIHOHOT
OJUTyudBaba HMa YJIOTY BEIHUMHE Ha OCHOBY KOj€ C€ JIOHOCH OANyKa O
IpUXBaTaly WM HelpuxBaTamy oapeheHor mpojexTa wuimM ce  BpIIH
ceNleKllja y CKyNy BHIIIE HE3aBUCHUX IpojekaTta. Kpurepujym 3a JoHomeme
oJUlyKe O MpUXBaTaiby ojpeljeHor mpojekta je Noma TpaHuNa H-eroBe
perrraGumaocti. " Tipasiona ojuydnBarma cy:

- axo je HCB Beha oz Hyne, HHBECTUIIHOHH MIPOjEKAT je TIPUXBATILUB;

- axo je HCB mama oj1 HyJIe, MHBECTHLHOHH NPOjEKAT ce ofbayje;

- ako je HCB jennaxa Hyiu, IMOCTOjH JiWiieMa Yy TIOTJICAY IpUXBaTarba
IIPOjeKTa 3aTO IUTO OBA BPHjEOHOCT ITOKa3yje HOIbY TPAHUIY IHEroBe
peHTA0MIHOCTH U

- aKo ce OJUIyuyje O BHMIIC HE3aBUCHMX IPOjEeKaTa, HPHXBATA CE OHAj KOJU
uma Behy HCB.

VY aHanoruju MHBECTUIIMOHOT MpojeKTa y mpeay3ehy u HBeCTUHIHOHOT
IIPOjEeKTa [OjeJUHIAa O JTUYHOM o0pa3oBamy Hanasd ce MOryhHOCT jga ce
IPETXOHO NMPHKA3aHH METOJ W NMpaBUIa OJUTydUBatha MOTY MIPUMHjEHUTH U
y choy4dajy OJUIyYdBama IOjeJuHna o JuuHoM oOpazoBamy. OnpeljeHe
CNeUU(PUIHOCTY  MHBECTHUIIMOHOT TpOjeKTa 3a JUYHO  00pasoBare
3aXTHjEBajy Majle ajaliTallije UTepalyja 3a U3pauyHaBame HETO CaJlallibe
BPUJEIHOCTH.

Heto capamima BpujeHocT koja ce jjobuje npema u3pasuma (1) wiam
(2), moxxe ce JOOUTH aKo ce MOCTYIMKOM AUCKOHTOBaMka MOCeOHO U3padyHajy
caZallllbe BpHjeIHOCTH ToauIImbux HordaHux npuxona (CBII) u rogummmx
HOBYAHMX TpolikoBa (MHBectunHja — CBUW) u m3pauyHa mHUXO0Ba pasjvka
(CBIT — CBU). Opaj HauuH joOujarba HETO CaJAIliIbe¢ BPHJEJHOCTH j¢
OpaKTUYHM]M 33 MpHUMjeHY TpPH OJUIYUYHBAEKY TMOJEJUHIIA O BIIACTHTOM

3 . q D

" ITomwa rpanni@ peHTaGUIHOCTH je 0GMM TIPOM3BO/IELE TIPH KOjeM je yKYNaH NpHxo/
OCTBAapeH Ha 0a3zn peanu3auuje NPOU3BOABE j€AHAK YKYIHUM TPOIUKOBHMA. Y TOM
CITHYAjy je HeTO Cajallba BPHjeMHOCT HPOjekTa jIHaKa HYJTH.
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WHBECTHLMOHOM TIPOjEKTy 3a obpasoBamse. Y OBOM CIydajy BPH]jeIHOCT
uspasza (1) cactoju ce w3 JBa JiHjena: Cajalinbe BPHjENHOCTH HHBECTHIH]A
(yKynHM TPOIIKOBA o0pasopamba) K Cajlallibe BPUJEAHOCTH  TIPHXOAA
(mpupacTy 3apajia).

3ajpkaBajylin MCTe O3HAKe Kao y H3pasuMma (1) u (2), capamimna
BPU]jENHOCT unpectrimja (CBU) nobuja ce mpema u3pasy .

41 U J41 151
CBM; 1 2 3 4
1+K+(1+I<)2 +(1+1<)3 :

-+H,. (3)

(1+x)

JIMCKOHTHA CTOTIa y OBOM CHy4ajy MOIua 6n pma ce Hobuje u3
rOJMIIEE KAaMaTHE CTole Ha urrexmy (p), Kao: K= p: 100. Capamma
BPUjEINOCT KHBECTHIMja padyHa C¢ 3a YCTUPH TONUHE, KOJIHKO TPy
c*:“yurmje.l4

Bpujennocr m3pasa  (3) Jrakme ce  M3pauyasa NPUM]jEHOM
onroBapajylie (II) Qunancujcke 1adnmue 3a JNMCKOHTOBALE, IITO €€ MONKO
HpENCTABATU U3PA30M !

4
CBU = LW, x Al + U, )
F=l

e P . :
raje je A, o3Haka 3a TabMMURy BPHjEAHOCT y T-TOJ FOMHH Y3 JIMCKOHTHY

cromy p=(1+x).100 - 100."

AKO CY FOJIHIIIHE HHBECTHIM]E Y JeAHAKHM U3HOCHMA U, =N, =H,
= W, = W), cafamma BprjeAHOCT HHBECTAIH]a (TPOUIKOBA o0pa3oBarba)
MOYKeE Ce jOIII aKIIe U3pauyHaTy npema u3pasy (5)

CBU =W x B +1,, (5)

rzje je BP4 o3naxa 3a TabnyuHy BPHjCIHOCT onrosapajyhe (IV)
¢unaHCcHjCKe Tabime. '

4 Axo cTynuje Tpajy Mawe WM BHINE O USTHPU TOAWHE, y pauyH ce€ yKIBYUYyje
OHOJTMKO TOAMHA KOANKO cTyauje Tpajy (v=2,3,4,5,6).

15 TaGnuuna BpHjeAHOCT je Cafaiiiba BPUjEIHOCT jeiHE HOBUAHE jenuHuLe Koja
JOCTINjeBa 33 HamiaTy Kpajem T-Te ropuue y3 oapelieHy MUCKOWTHY cTomy. Buan:
Jiur. 1., cvp. 848.-851., Tad. A uctp. 17.-18.

1 TaGnraHa BpUjeIHOCT je Cafallia BPHjeAnCCT jeIHE HOBYUAHEe JEAMHNLIE 3A YeTUPH
romute (oaHOCHO H roauHa). TO je 36Hp NIHCKOHTOBAHHUX BpHjEIHOCTH jeHE HOBYAHE
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AKo cTynyje Tpajy 4eTHpH rogune u paguu sujek 40 rogrHa HAKOH
3aBpLIEHUX CTY[Hja, cajalma BpujesHcT cBux 40 6yayhux roaummsux
HOBUYaHUX IIpHpacTa 3apaja (mpuxo/ia) 1o0uja ce mpeMa u3pasy :

11 Il 1T
CBII =— ot
U R Py g

(6)

raje je ca CBII o3naueHa capammsa BpujensHocT 40 romummsux OPHPacTa
sapaga'’, a ca 1=5,6,...,44 yRa/beHOCT O TOJMHE OMIyINBAA 1 pencciben
rofiHHa y KojiMa hie To JIMIe ocTBapHBATH NIPHPAcTe 3apaja .

Ha 6u ce u3bjerna MooroOpojHa H3pauyHaBama cabupaka y Mipasy
(6), IpakKTUYHO je Ja ce KopHucTe TAONMH4YHE BPHiCRHOCTH M3 oprosapajyhe
¢unancHjcke Tabnuue y3 oupeheny nuckourHy crony (p). Taga ce ymjecto
n3pasa (6) MOXKe KOPWCTUTH H3pas |

44
CBIT= X1, x A7, 7

" P ;
raje je A . 03HaKa 3a TaOJIMUIHy BpU C,HHOCTlg.
T

Axo ce mpernocraeika (WM npoujemyje) na he 6ynyhm npupactu
3apaga Outu ucte HoMuHanmHe BpujegHocTH (IIs = Ilg = ... = Ty = 1),
ILUX0BA Ca/lalliihba BPUJENHOCT JIAKO CE€ M3padyHaa rnoMolly onrosapajyhe
dunanCHjcKe TaGHLE, IpeMa H3pasy> :

CBI =IIxB!, -1IB!, | (8)

. P P .
raje cy ca B, u B, o3mauene Tabnuune BpujenHOCTH.

jeauHuue y 4eTupu roaune (H roanna) y3 oapeljeHy OuckoHTHY crony. Hasusa ce
“nuckontau Ppaxrop” Bumm: Jiur. 1., erp. 852.-855., Ta6. B w cTp. 18.-19.

7 Vauma ce Gpoj roanna pasa npesulji 3aK0HOM.

'8 Jlne fie Tex HAKOH HET FOAMHA O TOMIE Y KQjoj JOHOCH OMNYKY NPUMUTH NPBY
roaMulby 3apally My BEHOM M3HOCY W MPUPACT 3apajie, @ HakoH 44 roaue 1 3afmwy
(40-y) ronviuiby 3apafy.

" Bumn: dycHoTa 15.

Tabnuuna BpujesHOCT 3a YETHPU TOHHHE Y3 onpelleHy HUCKOHTHY CTOMY
/IMCKONTHW (hakTOpP) Y MPOM3BOLY €A KOHCTAHTHOM menuauHoM 11 ce omysuma 36or
TOra IUTO C€ Y NPBE YETUPH TOLHE He ocTBAPYjy mpHpacTH 3apaja. Bunn: ¢gycHoTa
16.
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Ha ocuosy mapasza: (1), (3) m (6), HeTo cajaiiba BPHjETHOCT
HHBECTHIIMOHOT IIPOjEKTa O CTY/IUparby I10jeANHIA J¢ :

HCB =CBII-CBH. ©)

Wctn pesynrar nobuja ce u npema uspasuma (4) u (7), 0OAHOCHO aKo
Cy MCTM M3HOCH MHBECTHIMja (TPOLIKOBA) y CBUM TOJMHAMa CTYAMpamba U
JICTM M3HOCH Ipxoja (mpupacta 3apaja) y csuM Oynyhnm roamuama pana,
npema uspazuma (5) u (8).

3a um3pauyHaBame BpujenHocTH u3pasa (9), HOBOJBHO je na ce
pacrosnaxke oarosapajyhom (IV) (uuancujckoM TabIUIOM M OOHUHIM
KaJIKyna'rOpOM.21 [IpaBma o/yTyurBaiba Cy Kao M KaJia ¢ Y IUTamby KiacH4an
MHBECTHIIMOHH IpojekaT y mpeay3ehy.

XUITOTETUYKHN ITPUMIEP

JIune je cTapo 18 rojvHa ¥ 3aBPHIMIIO j€ CPE/IEY HIKOIY. Omnyuyje
Jla ¥ 14 HACTABH 1IKOIOBAme (CTyAMparbe) Ha (haKkyldTeTy Ha KojeM CTyAuje
Tpajy YSTHPH TOJIMHE HIIH /1A CC 3aTOCIIH.

3BpuicHa cpefifba IIKoa oapeljene CTpyke mpyxa Jniy moryhHocT
Jia y POKY 071 TPH Mjecela (J10 [OUETKA HOBE MIKOJICKE TOIMHCE) Jiobuje mocao
ca ToaumImBOM 3apagoM on 7200 HoBuaHMX jepuHdua. CTaHOBAIO ou u
XPAHUJIO CE Y MOPOAMYHOM JOMANMHCTBY.

AKO JIHIE OMIYYH Jia CTYAupa, Hporjemyje na he nMary cibenehe
TPOILIKOBE !
- 3a DPHUIPEMy M MOJAraibe IPUjEMHOT HCIUTA M YIUC Ha (aKyiTer, 1000
H.j. onMax (y TOMUHH OJUTYIMBamba) 1
- 3a TPOUIKOBE CTyAMpama (LIKOJapuHa, KIbUTre, ONMpeMa | Ipyro) MU
cMjeruTaj y Mjecty cryaupama, 2000 H.J. TOHIIE.

Jlune odekyje Aa 6u ca 3aBpuleHHM oarosapajyhnm (axynareTom
MOTJIO JIa C€ OJIMax 3alloCH 1 [a OM MMajio rojuunsy 3apany o 10200 ..
(y sammux 10 TOAMHA TONMKO H3HOCH TPOCJCYHA TOAMUINA 3apaja
3ATIOCHENNX ca 3aBPIICHAM CTYUjaMa CTpyKe KOjy HaMjepana 1a CTCKHE).

21 g = B o
TocToje KOMNjyTepekn TIPOrpaMu Koji MITerpully pasne (GHHAHCHjcKe Tadiule u
omoryhasajy nako 1 6p30 H3pauyHaBaILE PA3IINX HIAHCH]CKHX TTOKa3aTesba.
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Ilpu omnyuuBamy, Auie y3uMa y 003up camo (uHAHCHjcKe (KOjH ce
MOI'Y HOBYAHO H3pa3uTH) €NeMEHTe : Moryhy 3apany 3a pall ca CpPeamhoM
[IKOJIOM; TPOUIKOBE KOje OM MMajio 0AMax M y TOKY CTyIHja ako OAJydH Ja
CTY/Mpa; TPHUPACTEe TOJNUIIBUX 3apaja Kao pasJIuKe 3apaja ca CpPearhoMm
IKOJIOM M 3aBpumieHuM (akyaTeToM y Toky 40 roauHa paga HaKOH
3aBplIeHOr (akyrera, Koje y oBoM mpumjepy usnoce 3000 m.j. rogumme n
[IPOCjeYHy KaMaTHY CTOILY Ha IITeAbY O/ 5% TOMUILILE.

Hamope 3a y4eibe U HepHHAHCH]CKE KOPUCTH OJT 3aBPILEHUX CTYAM]a
JIMIE 3aHEMapyje TPH JOHONICY OIYKE W CMATpa j¢ PallHOHAIHOM aKo je
3acHOBaHA Ha (UHAHCH]CKOM KpHUTEpUjyMy. MeEToaoM HETO Calallibe
BPUjEIHOCTH YKYITHHUX TPOUIKOBA (IMPEKTHHU -+ HHAUPEKTHN) M (PHHHCH]CKIX
KOpHCTH (IpUpacTH 3apana) gohu lie 10 TakBe OmIIyKe.

Haxiie, nune Tpeba 1a u3pavyHa BpHjeIHOCT uzpasa: (5), (8) u (9).22
3a M3pavdyHaBame CaJalllikhe BPHjEHOCTH YKYIIHUX TPOIIKOBA Mpema
n3pasy (5), Mo3HaTH Cy cibejiehn eJeMEHTH:
1. wuaunujamau tpomrak — Mo = 1000 1.j.;
2. YKYIHH TOHHUIIEM TPOIIKOBH Y TOKY CTYAHparsa (IPOIynIrede 3apajic-
HAPEKTHH TPomKoBH 7200 H.j. 1 AUPEKTHH TPOLIKOBH cTyAuparba 2000
H.j.)- 1 = 9200 u.j.,roguuise;
JIMCKOHTHA cTora — p = 5%);
Tpajame CTynuja - H= 4 roJiuHe;
5. Tabnuuna BpHjEeAHOCT (OUCKOHTHW (aKTOp 3a YETUPU TONUHE Y3

= |02

JIMCOHTHY cTomy of 5%) - Bi =3,5459.

Ha ocHOBY OBMX ejeMeHaTa, Cajalliba BPHJEJHOCT YKYIHHX
tpomxora (CBH) je:

CBH =9200 X 3,5459 + 1000 =33622,28 n.j.

3a u3pauyHaBarbe camalimbe BpHjeqHOCTH pupacTa 3apajga (CBII),
npema u3pasy (8), mo3HaTH cy cibeehu eneMeHTH:
1. roaummmu npupacta 3apaaa mo 3000 H.j.;
2. Opoj ronuHa npuMarsa npupacta 3apazna — 40 ronuna;

2 .

Wspazu (5) u (8) kopucte ce y cinyuajy kajga cy I3HOCH TFOOWLIILHX TPOLIKOBA
(MHBECTHLMja) WCTH, ONHOCHO Kajia Cy HW3HOCH TOAMIIIBLMX NpHpacTa 3apana
(duHaHCHjCKUX KOPUCTH) UCTH.
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[

IpBH TOAMIIEM TPHPACT 3apane Npumulie ce HaKOH IET TOAMHA OX
TOJIMHE Y KOjOj Ce O/UIydyje, a 3a/IiU HaKoH 44 ToMMHE;

4. nuckoHTHa cTona—p=5% U

5. Tabnuuna BpUjENHOCT (UCKOHTHM (HAKTOP) 3a UETHPH TOAMHE Y3
JECKOHTHY CTOIY 01 5% je 3,5459 , a 3a 44 rojuHe y3 HCTY JHCKOHTHY
cromy je 17,6628.

Ha OCHOBY NaBeleHHMX BeIMUMHA, CAJAalliba BPHJENHOCT CBUX
Gynyhux mpHpacTa 3apaja je.

CBII = 3000 X 17,6628 - 3000 X 3,5459 = 52988,40 — 10637,70 =
42350,70 1],

Konauno, mpema m3pasy (9), HETO cajalimha BPUJEAHOCT OBOIA
JTMYHOT HHBECTUITHOHOT [IPOjEKTa je

HCB = 42350,70 — 33622,28 = 8728,42 1.

Y NpeTxogHOM TEKCTYy HaBeieHH Cy (QMHACHJCKH KPUTEPHJYM M
npasuna ofydnsama. [losnrusna seqmunaa HCB je ocHoB na e 10HECe
OIMyKy fAa crymupa. TakBa OmIyka je ca (HHAHCHJCKOT CTaHOBUUITA
palloHanHa.

Jluie Koje OJIydyje je 3aMHTEepecoBAHO M 3a TO 1a JM My Tpeba na
pagm ¥ TpEMa mpupacTe 3apaja cBux 40 TomwHa Ja OM IOKPHMIO CBE
TPOINKOBE M Ja OM My ce Ccryampame ca (HHACHJCKOT CTAaHOBHINTA
FICIIATHIIO. JeHOCTaBHO, JIHIE MHTEPECYje KOIMKO rofuHa Tpeba na paau
na Quuagcujcku He Gu Guno Ha ry6urky. Onmrosop he nobutn Ha 6a3u
CYKIIECHBHOT M3pauyHaBarba HETO Cajallibe BPU]eJHOCTH CBE JI0 OHE TOJHHE
v kojoj ona (HCB) mnocrane nosurusna. Y Tabenu 6p. 1. gat je ckpahenn
UpHKa3 TAKBOT PadyyHa.

IpaTehu mojaTke y deTBPTOj KonoHu Tab. 1., HanmasMMmo Ja je HEeTo
caanIka BPUJENHOCT MOCTaNa IO3WTUBHA HAKOH 28 roiuHa OJf TOMIHHE
OJUIy4HBama, OAHOCHO HAKOH 24 TOIUHE pagd ca y POKY 3aBpUICHNM
daxynrerom. Ca (PMHAHCHjCKO-MATEMATHIKOT CTAHOBHIUTA, JILE MOXE 1@
JIOHECe OUTYKY Jia CTYJMpa W IO NPETIIOCTABKOM Jia 3aBpIIH (axynTeT y
POKY OJT UETHPH TO/MIHE U a HAKOH TOTa Pajiu camo 24 rojumue. AKo ou nune
pajmro MamH Opoj romuHa of 24, omIyka O CTyxupaiby Ounma on
() THAHCH]CKU IITCTHA.




Ta6. 1. Capamse BpPUjEIHOCTH TPOIIKOBA M IIPHpACTa 3apajia U HETO
cajiariiba BPHjeIHOCT

O R AR O G CE Ve | it AR C B TIan | e S WHER &
0 1000,0 0,0 -1000.0
[ 9762,1 0,0 9762,1 |
2 18106,4 0,0 -18106,4
3 26053,3 0,0 -26053.3
4 33622.3 0,0 -33622.3
5 - 2350,5 31271,8
6 . 4589,1 -29033,2
7 - 6721,2 -26901, 1
8 . 8751,6 -24870,7
9 : 10685,4 222936,

[0 : 12527,1 -21095.2
15 - 20501,4 -13120,9
20 - 26748,9 -6873,4
25 : 31644,0 -1978,3
27 - 332913 3310
28 34056,6 +434,3
44 3 42350,7 8728,4

Oé6jammsersa: CBU = camanimka BpujeAHOCT MHBECTHIIN]2 (TPOIIKOBA);
CBII= capamba BpHjeHocT npupacrta 3apajga 1 HCB = nero cajanimsa
BpHJEIHOCT.

[Tomanu y 4eTBpTOj KOJIOHM AOOUJEHH Cy OJly3UMarbeM IojlaraKa y
KOJIOHHM JiBa O] II0JiaTaKa ¥ KOJIOHM TPpH JI0 Kpaja UeTBpTe TOJHHE, 4 3a
ocTalne FoAMHE Ofi CBAKOT NOAATKA Y KOJIOHU TPH OAY3HMAaHa Je YKYIIHA
cajanimba BpHjeqHOCT Tpolukona (33622,3).

2.2.2. UYHTEPHA CTOIIA TIOBPATA

NuckonTHa croma (k = p:100) uma  BpiO 3HAYajaH YTHUA] ¥
U3pauyHaBarky HETO Ccajallibe BPMJEJHOCTH W y3MMa Ce Kao IIo3Hara
(u3abpaHa ) BenMU4HHA.

AnTepHATHBAH METOJ 33 JOHOLICHE HHBECTHIMOHE OMIYKE J€ METOI
UHTEpHE CToIe nme.]:)aTa.23 CylITHHCKH, IO OBOM MeToAy oapehyje ce koja
IMCKOHTHA cToma (r) M3jeAHadaBa CaJallibe BPHJEJHOCTH TPOUIKOBA WU
(MHAHCHjCKMX KOPHMCTH, OJHOCHO CBOJM HETO CaJalliby BPHJjEIHOCT
HHBECTHIIMOHOT MPOjeKTa HAa HYIIY.

2 By Jur. 1., crp. 22.-23.; c1p.145.-146. u Jut. 4., crp. 136.-139.
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[MocTymax u3pauyyHaBarba OBE CTOINE je JI0cTa coxel M Hehe GUTH
H3JIOYKEH Yy OBOM pajly. Y HaBEJIEHOM IPUMjepy 3a OJUTydHBamke Ha 0asH HETO
CaJIallIbe BPUjEHOCTH, HHTEPHA CTOMA 1ospara usuocu 7,2% o

[IpaBmia oyunBamba O WHECTHIMOHOM ITIPOjekTy Ha (Gasu MHTEpHE
cromne rnospara (r) cy:

- ako je r jemmaxo unm Behe o CTOIE MHBECTHIMOHOT KpUTEpHjyMa (Ha

pumMjep

KaMaTHe CTONE Ha INTEAmbY), OJUIyKa JIMIA Jia CTYQupa je (PUHAHCH)CKH

parMoHanHa u

- aKo je T Mame OJl WHBCCTHLMOHOI KPUTEpHjyma, OJUIyka JIHIa Ja
cTyaupa nvje ()MHAHCH]CKY OIIpaBAana.

ITocebno je OGUTHO Jja ce HarjacH Ja METOJ HETO Cajalibe
BPUJEIHOCTH M METOJl MHTEPHE CTOIle IIOBpaTa JIOBOAC JIO MCTE OJUIYKE O
npuxBaTaiby Win ox0aniBaby HHBECTHIMOHOI NpojeKa, OAHOCHO HCTE
ojUlyKe O ToMe ja mm he e Koje omnydyje crymupaTd umnu Hehe
crymupati. OGa MeToa Mokalyjy ja nu ce oapeheHoM JIHIY CTyIHpame
HCTUTATH HUTH HE HCTUIATH.

3. SAKJbYUYHN KOMEHTAPH

Tema 0BOra pajia OJHOCH c€ Ha ()MHAHCH]CKU ACHCKT Y OJUTYUHBamby
MojeqrUla O JIHYHOM BHCOKOM oOpasoBamy. M3noxenn ¢y KOHIENT H
MCTOJM TIPEMa KOjUMa IIOjejMHAIl MOXE Ja JIOHEce OJUIMKY Ha ©Oasu
¢uHancjckux kputeprjyma. Lluib je na ce HOTEHIHjaNHO] CTYJIEHTCKO]
HonyaanujH  ykaxke ua norpeby W MoryliHOCT JloHOMIEIba (DHMHACH]CKH
PAIHOHATHE OJUIYKE O CTYAMparhy CBAKOT [OjelHIa, ¢ 003MPOM Ha HErOBe
YCJIOBE 32 CTYAHpame. HoBd APYMITBEHO — CKOHOMCKHM CHCTEM, KOJH Ce
cTRAPA Y HAILUO] 3€MJBH, II0JApa3yMjeBa TaKaB IPUCTYIT Oy IHBabY.

Teopujcku  (opMmyicana M EMIHPHjCKH TIOTBpheHa I103UTHBHA
Kopenanuja m3Meljy crenena o6pa3zoBarma M 3apajia paJinKa je OCHOBA Jia ce
AHYHA TPOIMKORH 3a 00pa3oBarbe TPETHPA]y KAa0 MHBECTHIM]A Y JBYJICKH
KAMUTAJl - AHAJOTIIO WHBECTHIMjH Y (u3uuku KamuTan. OBakaB CTaB
noreplyje W UMIBEHMLA Ja HEKO JIMIE TPOIIM HOBAIl 32 CTYQUpame
(nuBecTHpa) ¢ UWbeM Jia My Oyaylie (puHAHCHjCKE KOPHUCTH (UpUpPAcTA

* 33 u3pauyHapame MHTEPLE CTONE MOBPATA NPHMjEHbYje CC UTEPATHBIN MOCTYNaK
w3pauylaBaba caaaullbux BpHjegHocTH. 360r Tora ce Yy caalifhe BpujeMe OHa
u3pauyHaga nomohy komrjyrepa rno oapeljeom nporpamy.

Emnupujcka uctpaxusaiba, napounto y CAJl, nokasyjy Aa ce ¢tona rnogpara of
TNPHBATHUX MIBECTHLM]A y BUCOKO o0pasoBatbe Hamasu y untepsaiy on 10 — 15%.
Buan : JInr. 2; ctp. 92. mctp. 113,
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3apafa) oOJ 3aBpUIeHMX cryauja Oyay Behe ox Tpomkosa. To je, ca
(pMHAHCHJCKOT CTAaHOBUINTA, PAIHOHANAH IPUCTYM OJUTYUUBAIbY.YKYIHU
TPOLIKOBH CTyAupama (IUPEKTHH W MHAMPEKTHH) M cBM Oyxylin mpupactu
3apajia Cy eJIeMEHTH KOjH onpelyjy mpemmsan xpurepujym Ha 06asu Kojer
JMIE ca3zHaje Aa JIM JOHOCH ()MHAHCH]CKH KOPHUCHY WIIM INTETHY OJUIYKY O
crymupamsy. JluHamuuky Meronum  3a  yrBphjuBame  e()eKTHBHOCTH
MHBECTHIM]a (METOJ HETO Cajlallliheé BPHjeAHOCTH H METOJi MHTEPHE CTOIe
IIOBpaTa) Cy NPUMjEHIBMBH U Y OBAKBOM CIYUa]y OJUIyUUBATbA.

VYV H3J0XEHOM KOHLENTY 3a OJUIyYMBAILE HAaBEJIEHW Cy HAYMHN
NpoIjeHe YKYNIHMX TPOIUKOBA CTyAMpama M (PHHAHCHjCKMX KOPUCTH O
3aBpIuenux cryauja. Ilporjena TpolmkoBa He MpeAcTaB/ba BEIUKU Hpobiem,
3aTO INTO OHU HOYHMBbY Jla CE OCTBapyjy OJMAaX M Y PENaTHBHO KpaTKOM
Oynyhem mnepuony (uetmpu roauHe). Ha npyroj crpamm, mnponjena
(MHAHCH]CKUX KOPHCTH je TEeXH NPOOJEeM, 3aTO IITO OHE IOYUILY [a ce
peanu3yjy HaKoH IIeT TOANHA OJ TOJIMHE Y K0jO] Ce JIOHOCH o/iyKa (paam ce
0 roAMIIBeM 00padyHy TpPOLIKOBA U 3apajia) U pealu3alldja Tpaje Qyrd HU3
roguHa (obnuno 40 roauna). [Ipenopydyena npocjedHa BEIHYHHA TPUPACTA
3apafa  (pa3ldka TOPOCjJeUHHX  3apafa  BHCOKOOOPA30BAHUX H
cpenwmeoOpa3oBaHUX pajJHUKa y AYKEM IepHoay) je BjepoBaTHa
¢uHaHCH]CKa KOPHUCT KOjy lie mojelHHal] OCTBAPUTH y CBOM paJIHOM BHjCKY,
alu HUje U curypHa. To 3Ha4YM Ja U3HOC 3apajic CBAKOI' 10jeANHIA 3aBHCH U
oIl Apyrux (paKkTopa W OKOJHOCTH, Ka0 HITO Cy : BpCTa IOCHA, JIHYHE
CIIOCOOHOCTH, TIOHYJA U Tpakiha BUCOK00Opa3oBaHe paaHe cHare ojpehene
cTpyke u Apyru. Of jauuHe W cMjepa BUXOBOT IjelIOBakba 3aBHCE CTCHCHU
pu3uka u BjepoBaTtHohe na he octBapena (UHAHCHjCKA KOPUCT OHTH Marba,
onHocHO Beha of mpouujewmeHe. CnuyHa CHTyalMja y Be3W ¢a PHU3HKOM M
BjepoBaTHONOM oOCTBapema IpHUXoJla OJf HHBECTHUIUja TIOCTOJU H Yy
KJIACHYHOM HHBECTHLIMOHOM IpojekTy Inpenyseha koju je wuspahen Ha
IPUHLININMA TEOPHje aalTHBHUX OUEKUBAFbA.

DUHAHCHJCKO-MATEMATHUKIM METOJaMa aKTyallu3andje, KOju Cy
LIPUKa3aHH U IPUMJCEHEHH Y paay, CBH TPOIUKOBH M (PUHAHCHCKE KOPCTH
CBOJIE CE Ha HETO caJalliby BpujeaHocT. OBa BPUJEAHOCT Y BEIUKO] MjepH
3aBHCU O]l BEIMUYHHE JUCKOHTHE CTOIE W AY)KUHA TIepHUoja UHBECTHPAma H
ocTBapMBama (UHAHCHjCKUX KopucTH. Beha nuckontna crtoma cmambyje
cajallilby BpUjETHOCT, W oOpatHo. OOpauyH akTyaausadje y MepHOaY
JOYy’)KEM OJ JeceT TojluHa Takohe MOBOJM JI0 WHTEH3UBHOI CMAam-UBambha
IIpupacTa CaJallllbe BpUjeHOCTU. Pjemieme 3a H31a3 U3 OBE HEYTOJIHE
cutyauyje je y 1oopom nzbopy AMCKOHTHE CTOIe (Ha HA4UH KAKO je Y paiy
UPENOPYUYEHO) U Y UTEPATHBHOM H3pauyHABaWky HETO CaJalliibe BPYjeTHOCTH
JI0 TOOVHE Y KOjO] OHA IIO0CTaje MO3UTHBHA BeNHWyHuHa (kao y tabenu Op. 1).
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To je mOBOJBAH YCIIOB 3& AOHOLICHE OJTYKE. Cpehom, oba npumMjemena
MeToja IOBOJAE [0 HKCTE OIIyke M YOpadyH ce y TOM MOMENTY MOXe
OPCKUHYTH.

Crame npuspene oapeljene 3emise uMa 3Havajan yTuIgj Ha Opoj OHHX
KOjH PasMHIIUBA]y O CTYHHMjaMa HIIH O[Ulydy]jy Ja Ji1 Jia ce ynuiry Ha CTynmje.
V {a3su NpUBPENHOr MPOCTIEPHTETA M NOBOBHUX MOTYNHOCTH 32 nobujame
1IoCNA, BEHKH JHO CPEIbOIIKONIANA je CIIPEMaH Ja ce oaMax 3anocan. OHu
KOJH KeTe 1a Cyaupajy, y CKIONy IIMPHX U CIOKEHWJHX DPa3MULIBARbGA,
Tpebajy ma y3Mmy y 0063up M (PMHAHCH]CKH ACIEKT IIPH JOHOLICHY KOHAYHE
omtyke. HacynpoT 0BakBOj CHTyaUujH, CMAIbeHa IPUBPE/IHA AKTUBHOCT HIIH
pellecuja, 3HayajHO HobehaBa 6poj OHHMX KOjH Ce oIydyjy Ja CTYIUpajy.
['aBHM y3pOIM 3a TAKBO, HAMU3IJIE/ HEJIOIUYHO, MOHAIALE BEIIUKOT Ivjerna
OMIIAJMHE Cy : CMAambeHa WIM CKOpO HermocTojelia MOTyNHOCT HalakXerma
mocsa M Majie 3apajie 3a paji ca CPEMhoM WIKOTOM. Y TakBHM YC/IOBHMA, 32
cBE OHE KOjH He MOry Jja HoOujy 10cao, HHIHPEKTHH (OmOpPTYHUTETHH)
TPOINKOBM CTyMpara jefHaku cy Hynn. Ha Takap HayuH CMArmHH yKynHH
TpomKOBY (y pa3sBHjeHMM 3€MJbaMa MHANPEKTHH TPOIUKOBH YMHE OKO 2/3
VKYIIHUX TpPOILIKOBAa) MOTY JAa YTHYy Ha noseharbe HETO Ccalallibe
BPHjEHOCTY ¥ MHTEpHE CTONE MOBPATA li TAKO MHBECTHIMja Y BUIY Camo
JMPEKTHHX TPOIIKOBA CTyAUparba Moxke na 6yne npogurabunma. Jyropouno
TNIENAH0, MOCIEIMIA MACOBHOT O/UTY4MBAIba CPENHOIIKONANA Ha CTYAH] je
BHIAK IOHYJE (XHIEPIPOAYKIHja) BUCOKOOOPA30BAHHMX CTPYUrbaKa. To
MO’Ke HETaTHBHO YTHIIATH Ha mHxoBe Oyaylie ycnope 3a molujame mnocna 1
3apaje.

Y paiy je TpeTHpaH ciydaj OUIY4HBAKeA TIOjEIHNULA 32 CTYH]e Koje
Tpajy 4etupu rogmse. McTH KoHIENT M METOAM OAyvMBama MOry ce
NPUMjEHUTH 32 CBAKY XYKUHY Tpajama CTyauja (ABOrOAHILILE, TPOTONUIIILE,
NIETOrOINIIELE, HIECTOTOMINILE), alld ce J(00Mjajy PasInunUTH IOKa3aTe/bu
e(eKTHBHOCTH JMYHAX WHBecTWLMja. HauMe, JIOTHYHO je W peanro Ja 3a
CBaKy JOJaTHY TOJMHY CTyAMja YKYIHA TPOLIKOBH pacTy, a TEepHOA
ocTBapuBama (MHAHCHjCKUX KopucTH ce oxaraha H (unu) ckpahyje.
DHUHACHjCKO-MATEMATHYKH pE3yNTaT TOra je CMameme HETO Cajallibe
BPHjEIHOCTH W CTOIC TOBpATa Ha JH4HE mupecTunpje. OBy YMECHHUILY ou
CBAKU CTYIEHT Tpe6ao na y3me y o03up kao CHaXaH MOTUB W IIOJICTHIIA] Ja
CTY[Hj€ 3aBpILN y IPOITHCAHOM BPEMEHY.

Pa3muuuTOCT CUCTEMAa M MPOMHCA O IEH3HOHHUCAY Y PasIMYHTHAM
3eMJbaMa je PasIor IUTO y Pajay HUCY TPeTHpaHEe QUHAHCH]CKE KOPHCTH OX
3aBpIIEHUX CTY[AHja HAKOH IIPeCTaHKa pajHe aKTHBHOCTH. Hedunancujcke
xopucTH Takohe Hucy obyxsahere. OOpasIoXeme je HaBEJICHO Yy KOHUENTY
OJUIyYHBAM:A. h
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M370)eHH KOHLENT W METOAM OIYYHBAIbd O HMHBECTHUMjaMa y
BMCOKO 06pa3oBame OfHOCE Cce Ha HojeauHia. CHHYaH KOHIENT M HCTH
METOAM MOTy Ce NPHMjCHHTH U Y OMIyYMBAILY O 06pasoBamy Ha
HAaLHOHAHOM (ApXaBHOM) HHBOY. Y TOM Cilydajy Apyrauuju cy I'IO_]MOBI/I
TPOIIKOBA M KOPUCTH M MHOI'O Cy WIMPH O IUIHHUX.

Ha kpajy, ayrop je cBjecTan pu3nKa ia oBaj paf, KOjH 110 IPeAMETY u
KOHIIENTY chOaja y IOAPYYje TeOpHje JbYJNCKOT KanHTalla, MOXE H3a3BaTH
kputuke. OHE ce OYeKyjy HpPBEHCTBEHO O] OHMX KOJU TEOPHjU JbYICKOr
KalHTaja CynporcTarsbajy MapKCUCTHUKY TeopHjy. OBa TeopHuja ce 3acimsa
Ha (HI030()CKOM CTaBy Ja RUCOKO OOpPA30BaHA PajHa CHATA HMa BEJHKM
3HAYa) y pa3Bojy APYITRA, aMu 14 HHje 06aBe3HO M BHCOKOIPO(hUTAOHMIHA.
lpema moj, andne Kopucrd oA o6pazoBama lOjEAUHLA Cy caapikaHe y
IPYITBEHUM KOPHUCTHMA.
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Ipod. ap CnoGogan Maxkcumonuh

HECABPIIEHOCT TP2KMIITA 1
IPJKABHE MHTEPBEHLUJE KAO JEXAH
O1 Y3POKA KOPYIIIIMNIE

PE3SUME

Kopyiiyuja je xomiinexcna u oifwite fpucyiana iojasd,
ca pasapajyfius oejciieom na euracnocis eKOHOMCKUX 0o0ayKa
u ykyino: Opywitcenoz 6uha ceaxe exonomcre sajeonuye. y
caspemenum ycrosuma znobaauzayuje u wpansuyuje ousuux
coyuaauciiuurkux ipuepeda uosehane cy mozyhnociuu 3a roeno
jawawe u wupemwe, lfocebno Ha nawum  Upocuiopuma
savealienum  paitiom, paciiadom  ipedxodue  3ajednuye,
cupomawervesm Hpuepede u CHAHOGUUWILGA, HPUCYCUIGOM
ciupano? (axiiopa u ca. 3aiio je neoiixodan axiduean upuciuyi
ceux Opywiteenux cy6jexaiia 0a ce ona 00y3oa u uckpujenu.
Cuciiemaiticko ipahelve, uciipaxcueéarse u ungopmucaree 0
flojasama xopyiyuje cy eadxicnu 3a0ayu y wum AKIUEHOCIIUMA.
Y oeom pady yuuwen je ioxywaj oa ce cazneddjy Hexu
MOoMeHin u Qaxilopu Koju 'y UpUEpeOHO-CUCIUEMCKOM
mexanusmy (U Opycwuily U MAKpopezyaayiju, OOHOCHO
djenosasy Opicace), yiiudy wa eduxacnocui 00ayka u
olicapajy iipociiop 3a Juckpeyuono oday4ueaibe, oaxae, u 3a
iiojagy xopyiyuje. Y itiom yuny anapuzupana cy ioopyija na
Kojum wpacuwiie, 3602 ceoje necaspwienocui, ne moyjce oa
ejhuxacno obaeu ceoje exonomcke PynKyuje, w o ycroe.pasa
yitauitiawe Opicase y one cezmenitie y Kojuma je olauiuiu unu
Opywiicenu uniiepec iocebno uspascen (exciiepranuje, jasna
dobpa u 0p.). Hoxazano ce, mehyiaum, da je u Opiucasno
yitauigawe 0aaexo 00 cagpuienocii, ipeeacxoono 3602
nemozylinociiu  ezzaxiunoz ymephueaa uUHOUGUOYAANUX U
Opywuticenux ipedpepenyuja, u iwo ioj ocnosu, upesanupajyhe
upusjene geliunckoz  odayuugaia. Te OKOANOCLIN
Kymyaaigueno yidudy na umpeie Upocuiopa 3a uojacy
pazanquinux gudosa xopyiuyuje. Y pady cy nasnajenu u nexu
Meitiodu objexiinguzayuje Opywigeenux 00ayka us ideopuje
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Opywitieenoz uzbopa, Koju 0olipunoce cyxcasary upociiopa 3a
Kopyuyujy. Yyuren je u ioxywaj oa ce udeniuupuxyjy oiwiiu
yapoyu xopyuyuje y nac. Ha kpajy ce cyzepuwe ocnuséarwe
loceOHOZ NHe3a6UCHOZ Opywiueeno: idujeaa 34  aHIGU-
KOpyUyuoHawKo 0jenoearse y Hac.

1. YBOQ

Kopynnuja cBe Buie y3uMa Maxa ca TEHHEHIUjOM j1a ca
[APYTUM WJIETAaJHUM pafgmaMa M IMOCIoBUMa (HAapKO-TPTrOBUHA,
nupatepuja, ((UHAHCHjCKE  MaxXyHaIje H©  CJ.)  yrposu
pallMOHAJHOCT €KOHOMCKMX O[UIyKa U OfBUWjambe JIeTaJTHUX
OPUBPEHUX M TPrOBUHCKUX TOKOBa. MoryhHocTH mupemna
KOpynuuje ¢y Hapo4yuTo nosehaHe mpolecoM riobanu3anyje, ca
jerHe, ¥ pacnasioM U TPaH3UIHjoM OUBIINX Pea-COIU]aTHCTHIKNX
NPUBpENA, ¢ Apyre crparne. Ha HammM npocropuma, fogaTHO, jOIIT
1 paTOM, CaHKIMjaMa, pace/baBakbeM CTAaHOBHUILITBA U CII.

Cee je TO famo moBOfa [la C€ OBO] IOjaBU y MOCIBE/HLE
BpujeMe IIpupaje cBe Behu 3Hauaj U mMOAy3UMajy Mjepe 3a HEeHO
OpPraHM30BaHO Npaheme, youaBame U CIpeyaBame, HAPOIUTO Y
semibama OECD. Kopyniuja cBe BuIlleé NPUBIAYNA MaKEkby H
Hay4YHO-CTPYYHE jaBHOCTH W H>-EHOT' CHCTEMATCKOI KOMIUICKCHOT
UCTpaKMBamka U IpoydaBama. To Hamehe morTpeby ma ce oHa
IPEAXOJHO JaCHO TEPMUHOJIOIIKY, CAAP’KUHCKH W OINEPATHBHO-

METOJONOIIKHI thopmynuire u pasBuje ajieKBaTHa
NOKYMEHTAIMOHO-NH(OPMATUBHA OCHOBa EMIUPU]CKUX
HCTpaKUBarba.

Y Tom cmucny Tpeba mohu of YMIEHULE A je KOPYIIja
cTapa U OIIITE IPACYTHA IPYUITBEHA 110jaBa ¥ [a CYy ILEHU y3POIHU
U TOCIbeuIle BUIUECIOJHH U MHOro6pojun'. Kpos mcropujy je
y3uMaja pasjiduTe IojaBHE oOnuke, fga OM Yy CBpPeMeHuM
YyCIOBMMAa MOJEPHUX JAp¥KaBa M 3aKOHOJABCTBA TEOPHJCKU U
HOPMAaTHBHO OWJa TpeTHpaHa Kao aKT KOPHUUITCHa CIy:KOeHe

! IMojape xopymmuje perucTpoBaHe Cy Y CBUM 3eMjbama, HajBHIIE Y

Hepa3BUjeHHM 3eMbaMa Adpuke, Asje M Jy:kHe AMepHUKe a HajMame y
seMbama 3amapgHe Epone. Kopynmuja je jako TpucyTHa y CBUM 3eMIJbaMa
6uBie Jyrocnasuje, HAXKAMOCT, HAJBUILE Y HAIIO] 3eMJbH. IIpeMa paHT JIHCTH,
ojf croruHy 3emasba CP jyrocmaBmja y 1998. roguem 3aysmMa OcMO MjecTo.
IIpsu je Kamepyn a nmocmeptha [ancka. (Corruption Perception Index 1999,
Transparency International (TT), Internet).
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Mohu ¥ 1oJioxKaja 3a WierajiHoO CTHLIawe ofpebeHe marepujanse
KOPHCTH WM Apyre noropHoctu. BesaHa je, makne, 3a cybjexre
[IPYWITBEHOI OJIy4YMBamka M HHHUXOBY MOTYRHOCT Qa CBOjUM
YHBEHEM UM HEUHHEHEM Yy IPOCECy OfJIyunBama 3ajupy y
HH[IMBH/IyalTHe U T'PYIIHE HHTEpece WiaHoBa ofipebene 3ajeguinue.
3aro ce xopynuuja Hajuemthe u gedpuHHMIIE Kao “snoymorpeda
cryskGeHor omoKaja pajy TUUHE KOPHUCTH™, a MUTO, K0 HmeH
cacTaBHU JUO W MaTEpHUjaliHUd U3pas, Kao “akT obchama, faBama,
IMpUMamka WM CarJaCHOCTH fa ce NPUMU HOBAll MIM HeKa Apyra
BPHjEHOCT y IIUBY HaBobema ciy>kOGeHOr NHUITA fa 3aHeMapu
cBoje myskHocTw'”. Kako cy OCHOBHM HOCHOIY BIACTH RPIKABHH
OPTaHH W MOJUTHYAPH, MCTPaKMBaKke KOPYIYje Mopa, TpHje
cBera, a o0yXBaTH ¥ YKJbYUH CBE Pajilhe AP>KaBHUX OPraHa, U CBe
3allOCNIeHe Y IbUMA, Off JIOKAIHOT [0 HAaIMOHAJIHOI HHUROA.
Ucraxkupame xopynnyje, Mehyrnm, o0yxBaTa 1 MOCTyUKE JIPYrUX
cyGjekara, Kao IITO CYy Pafmbe OKO ofpehbeHux LpHBaTHWX U
TProBayKyx TpaHCaKUuuja, CUHAMKAJIHMX apauxkMaHa W Cll., T¢
NOCTYNKE TPKUIIHUX YUECHUKA y HIIETAIIHOM CTUUaB:y ofpehernx
CTATYCHMX, MaTE€PHjaJIHUX U IPyrux norofgHoctH. Pagm ce, makie,
0 e(UKACHOCTH M JIEraqHOCTH OMJIy'MBama M IOCTyNaihd HU3a
cybjekaTa 3aKOHO[laBHE, M3BpIIHE U onepatuBHe cdepe
jeIoBamA.

OBOM TIPUNMKOM TIOKyIIaheMO [la CKpEHEMO MaXK\khy camo
Ha OHE CHTyallijé U MOMEHTC OJJIyuHBamka KOjU IPOUCTHUY W3
HECABPUICHOCTH TPXKHUIITA M APXKABHOT YIUINTAba y TPKUIIHE
Ipouece 1 OJHOCe IPUBPENHUX AKTEPA, U C THM Y BE3H, CTBapama
yCII0Ba 3a KOPYIIHUOHAIIKO [jeJioBamke y 00a cMjepa.

2. HECABPIIEHOCT TPXKUIITA

Edukacna amokammja pecypca oGesbjebyje ce camo vy
YCIOBHMA CaBpIUEHE KOHKYPEHIMje, KOja Ce TEOPUjCKHU iehrHuIIe
ca BPJIO PECTPHKTUBHUM NIpeTIOCTaBKama, Koje ¢y Buiie y chepu
ujeana HEro pPeajlHOr CBUjeTa caBpEeMEHUX Tpxuira. Kaxo
IPEBACXOAHO TEOPHjCKa ancTpaklyja, KOPHCHA 3a elyKaTHLHE
CBpX€, CaBPIIEHA KOHKYpEHHMja c€ jOII YBjeK HOKTPUHAPHO

© Kaufman, D, Sigelbaum, P: Privatization and Corruption in Tranzition
Economies, Journal of International Affairs, No.1/1997.
? Encyclopedia Britanica
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TPETHpa Kao OCHOBHO TPXKHMUIHO CTame U Mjepa YCUjelfHOCTH
[jenoBama TPIXKUIMHOT MeXaHM3Ma, IITO YecTo u3a3mBa uyheme,
He CaMO TMPUBPEAHWKA, HETO U AaKaJleMCKUX eKoHoMucra’,
CaBpeMeHa TpXKHIUTA Cy, HamMe, TPKUAIITA OTPaHHYEHe
KOHKYpEeHIIWje, OJIMromoiia ¢ MOHOTOMNA, ca U3PAKCHOM
TCHCHIIHjOM OKPYIHhaBara HalMOHATHUX KOMIIaHWja U IbHXOBOT
npepacramha y Mera MehyHaponse kopmopauumje’. Y CBakoM of
OBUX TPKMIIHHUX CTatha YUECHWIM UMajy, WJIM MOTY Jla OCTBape,
ofpebeHu cTenmeH MOHONOJICKE cHare W MohM, W Tako Hapyule
KpuUTeprjyMe edukacHe anokanuje ApPYLITBEHUX pecypca Io
MOJIeINy caBpllieHe KOHKypeHnyje. tbuxosa cHara, Moh ¥ yTHIlaj Ha
KOHKYpPEHTE I HOCHOIE APYIITBEHOr OANIyYMBama Cy Y CpasMjepHu
ca IBUXOBOM EKOHOMCKOM Mohm W yInmMBOM Yy cucTeMe
NPYIITBEHOr ONIyuMMBA-A KpO3 MONUTHUKE KaHale, oluje,
Mebynapopgse u mpyre opraHu3aunuje, rpyne 3a IpHTHCaK U CII.
CHara BNACTUTHX IIULEBA W WHTEpeca Yy CTamy je fa HOPYILUH
CBAKy 3aKOHCKY U IPYr'y IpenpeKy, Ipyu YeMy ce KOpynuyja jaBiba
caMoO Kao jefaH, ¥ TO JIaKIIi, IyT 10 OCTBapema Iuba. [Ipumjepa
3a OBO je 6e36poj, 1 TO He caMo Y 3eMJbaMa y TPAH3ULU|H, HETO U
y  3eM/pamMa  JIeMOKPAaTCKOr  IopeTka H  CIo0OfHOr
Ipefy3eTHAIITBA, TAje Cy, AOAylle, CBe MAPYIITBEHE ONJIyKe
TPaHCIIAPEHTHHUje, 3aCHOBAHE HA jaCHUjUM KPUTEPHjYMHMA WU
NOMJIOXKHE CAaHKUMOHNMCAKY, MaKkap U HaKHAJHOM. Y3MHMO CaMo
3a IpuMjep fodujame TOKaIyja U MOCIIOBHAX TPOCTOpa 32 JIoKale
¥ pajiibe Ha TPXKUIITY OrpaHNuYeHe KOHKYpeHIje, riuje je usbop
o7 jaKUM YIIJIMBOM MOJIUTUUKUX, EKOHOMCKUX U IPYTUX JIo0Hja, a

4 « .. MOHONOJ ce ¥ Jabe Huje ofoGpapao., onuronon ce npuxsahao. To je

OCTaNo pjelicheM M Y CaBpeMeHUM yubeHunuMa. A 3a norpebe TEXHHUKE U
MaTeMaTHIKe BjexkOe, H flalbe ce MOXKE Kao MPETIOCTABKA Y3€TH CIyyaj THcTe
KOHKYpeHIHje; KOHKYPEHTCKO TPKUMITE M Jajbe MOXKE OCTaTH CpPEeUIImUM
npeaMeToM Hpoyuasama. OHO IITO ce HEKMMa YMHWIO TEIIKOM IPHjeTHOM
KJIACHYHOj Taguuuji ‘B ommuiTa BirajaBAHA MOHOIOMA UMK KPHITO-MOHOIIONA-
ofpKaHo je Ha xRusotry”. (Galbraith, K. J: ExonoMmuja y nepcnextusu, Mare,
3arpe6, 1995 rop., crp. 136 u 192;

Baumol, J. W: What Marshall didn t know: On the Twenticth Countrys
Contributions to Economics, The Quarterly Journal of Economics, vol. CXV,
2/2000 rop. u ipyry).

* Kao ma ce ocTBapyjy nmpepsnhama N3 ocaMjieceTHX rofjuHa fa he UMHOBCKe
MyJITHHAIIMOHATIHE ~ KOMIIaHWje [pey3eTd KOHTpony Hajeeher pujema
npousBonme cBujeta. (Attali, J., Guillaume,M: Anti-ckonomika, HJH,
Beorpap, 1978 rop. cTp. 87-88.
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cBE y 30HHU MOTCHIWAIHAX KOPYNIMOHAIIKMX AKTMBHOCTH. Miw
YaK, Ha BUIIIEM, IP5KABHOM HMBOY, K0 IITO Cy MOMOh M yCTyName
KOPUIOpa 3a arpecujy Ha CyBepeHy 3eMIby, 3apaji EKOHOMCKUX U
Apyrux wuHTepeca. [lameko OM HAac OMIBEJNIO CBako ONINTE
pasMaTpare MOTEHIHUjaJIHUX JKAPHUINTAa KOPYIIHUje y IHOjENUHUM
TPKUUIHUM CTAalWMa, a aHadu3a MOoje[MHAYHUX CIydyajeBa uMana
OM CMHCJIA CaMO Yy KOHTEKCTy €K3aKTHOI HCTpaXuBawkba U
MOKyMeHTOBaHe  mposjepe.  IIpobnem  MoHomona,  Kao
HajHEYpANTHYHUjer CEerMEHTa KOPYILUOHAIIKOI  JjeNIoBaka,
IIOlaTHO Ce 3aKOHCKHU U OIIEPATUBHO Ipatu U o6pabyje, o yemy he
jomr 6UTH TOBOpa NpU pasMaTpamy yJIOre ApXKAaBe y peryiauuju
TPKUIUTA.

Opyru poMeH HECaBPUIEHOCTH TPXKUINTA U HErose
HeeUKACHOCTH Cy eKCTePHANIHjC, OTHOCHO EKCTEPHE EKOHOMU]jE 1
MICEKOHOMMje Tj. KOPUCTH WM INTET€ KOje M3a3UBajy
UHIUBUNYaHUX IPUBPEIHEX cy0jekaTa y BUXOBOM HACTOjamby Aa
MAKCUMMpajy BIacTUTe KOPUCTH. 3arabusame OKonuHe, Bas3lyxa,
BOJIE€, TJIa U YIPOXKaBamhe JKUBOTHE CPEAUHE U KBAIUTETA JKUBOTA,
IPYLUITBEHO Ce CAHKIIMOHUIILY, TIOf] YTHIIajEM EKOJIOTHCTA CBE BUIIIC
u puroposuuje. To noBogM KO KOH(IMKTHOCTH NPOMHUTHHX U
IpYyrux Iu/beBa MpUBPENHMUX cyOjexaTa M 3axTjeBa 3a 3PaBOM
JKHBOTHOM CPEJIAHOM 32 JbYACKH, OWBHU U SKUBOTHHCKU CBU]CT,
Te CIIOPOBa O TPOUIKOBUMA U IWjE€HH KOja MOPa J1a Ce IJIaTH paiu
ouyBama mpupofHor okosuiua. Kocr-OeHehuT u Apyre aHaause,
IpaBMWIa W TPOIHCH ONAKIIABAjy JIOHOLIEHE aJEKBATHUX OMINIYKa,
and BUXOBO WIHOPHCAKkE WM [UCKPEIMOHO OJIy4YUBambe
HaJJIesKHUX cyDjexaTa OTBapajy IHMPOK MPOCTOp 3a KOPYNIHU]Y Ha
CBIM HWBOWMA OJUIyIMBamka, YaK W Ha HUBOY CTPYYHE
ap6uTpaxe’,

Tpehe nmogpyuyje raje HecaBpIIEHOCT TPIKUIITA OTpaHuYaBa
MMOCTU3AIbE JIPYUITBEHE €(PUKACHOCTH M IIOAU3AMe APYIITBEHOT
firarocrama Cy jaBHa wiM pyiuTBeHa foGpa. IlpmBatHe dupme
YecTo He Haylasde IPO(UTHU HHTEpeC 3a IPOU3BORKY ofpebeHux

6 «V mpmpopu nosnawheHe NO3WIMje je fa pa3BUja CONCTBEHY IONUTUKH
onbpanbeHy TeOpHjy, a YECTO M €KOHOMCKY W JIPYIITBEHY NOKTPHHY Koja Ha
Haj6oJbY HAYMH MOXKE [a 3alITHTH HheH MOJIOXKA]... FIMa HOBOJbHO CIIPEMHMX M
JapOBUTHX KOJU CTOje Ha pacrmonarawy y Ty cBpxy. CeMm Tora, mro je 6poj
OpuBWiIeroBaHux Behn, To Teopuje usrnenajy y6jemspusuje”’. (Galbraith, J.K:
Ho6po npyurrso-xymanu pepocnen, I'pmeyw, BII 1997 rop., crp. 12. Bugu n Ha
cTp. 55).
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HPOM3BOIA WJIM BPIIEH-E yciayra KOjU Cy MOTPEOHN WIAHOBUMA
MpyuITBeHe 3ajeqauie. JaBHa gobpa 3ajj0BOHABAJY KOICKTHBHU
HHTEpPEeC a MX JIPXKaBa cama IPOH3BOAU HIIM apamkupa HHXOBO
o6¢ckpObuBare. Lujenn npouec u3Gopa jaBuux go6apa, mUXOBE
NPOMU3BO/IKE U yCIyra KOPUIUTEH:A CEe BPIO PasiuKyje O]
NPUBATHOT  W300pa; KPUTECPHJYMH CY  Mawme  er3aKTHH,
JUCKPENUOHO TPaBo OJNyuYMBarba U MOTYhHOCT apGurpapnor
ojyuuBatba Cy Behe, mTo cBe oTBapa IMPH NPOCTOP 3a
KOPYHIMOHALLKO JijenoBane. [Toce61o gobap mpumjep 3a 1o y Hac
Cy JaBHE CIIy>K0€, HAPOUUTO KOMYHATHE.

Yerspro moppyduje Ha KOM TPXKHIITE HCIO/BaBa CBOJY
HecaBpIieHoCT je mnojpydje wuupopmanmja. Kao eks post
MEXaHU3aM OHO HHje Yy CTamy Jia NPelusHo anTHuuupa 6yayhe
norabaje, a y ycloBUMa HEH3BJECHOCTH M CTOXACTHIHOCTH
CKONOMCKHX II0jaBa caMe TPKUIIHE UIOPMATIHje MOTY Jla OBeJy
10 MOTPEITHUX W UHAUBHAYIHHX U JIPYLITBEHHX ojyka. Ocum
TOra, MPEeTIOCTaBKe CaBpIIEHe KOHKYPEeHIUje, fa rnpousnsobauu u
MOTPOLIAYM JOHOCE CBOje OJIFIYKe Y YCIOBUMA MOTIYHE WU Tavne
UHMOPMHUCAHOCTH O IIHjCHaMa, KBAIUTETY W APYIEM OOHILEXK]UMa
thaxTOpa npousBoAILE M IPOHU3BOJIA ¢y JMUIeHe peannoctu. Kapa
cy undpopmanpje 3a eUKACHO OJNYUHBALE HCHOCTYIIHE HIN
norpenine, OHja Cy M aJOKaTHBHM nOpomaiiaju  Moryhm.
Pacromaramse TayHUM UM KBanuTeTHUM umdopmaimjama o
HaMmjepamMa KOHKYPEHUHMje WM MaKPOCKOHOMCKHM M JIPYTUM
er3oreHnM MHQOpPMalMjaMa [YyrOpOTHOr Kapaktepa, Taxolje,
OTBapa WUIMPOK IIPOCTOP 3a KOPYIUHOHAINKO JijenoBame. He
Tpeba M3ryOMT! U3 BHAA Jla OPUBPEHA NIIHMjyHAXa Huje HuITa
Mame pasBujeHa Off BOjHE M HOJHUTUKE U Jla C& Ha HY TpoIle
OrPOMHE CBOTE HOBIIA.

Hapeyienn mHejocTal TPXKHINTA HE JIOBOJIC Y MUTAILC
ILETOBY YIOTY Kao HajepuKacHUjer MeXaHuszma y yckiabuparby
NIPOU3BONTILE U MOTPOIULE U EKOHOMCKE yioTpede pacimoloskKUBUX
IAPYIMTBEHUK pecypca, ajll My OCIOpaBajy CcaBplIEHOCT H
TpaHcueAeHTHy Mol Kojy My HeKu JbyAdu HPUIUCY]y, YaK H Y
YCHOBMMa KaJ[ J€ OHO Yy PYAUMEHTapHOM OOJIHKY, 0e3 pas3BujcHC
BJIACTATE MH(PACTPYKTypE W MpaBHe 3alITUTe W CTaOWITHOCTH.
Ose 3alnyqe cy cKymo MmiaTWie MHOTE 3¢MJbE y TPaH3MOHJH, a
nnahamMo mx u Mu, 6e3 jacHe BusMje KoHauHor mcxopa. OHO,
CBaKaKO, He eJIMMUHHUILIE HU Y3pOKe HH MOTrYhHOCTM KOpynuuje,
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Maja UX CBOQH Ha Mamby Mjepy u padunupanuje popMe U METOfC
ILEHOT UCIIOTbaBabha.

C jpyre crpage, IpKALHO YIIUTALE ¥ TPKUIUTE, y WHEY
eNUMUHHCAbA WIIH KOPEKIM)E HEroBux Hejlocraraka, Takobhe Huje
caBplIeHO, Beh caMo mo cebu Hocu ofipehene HegocTaTKe KOjH
yrpoXxaBajy  IMOCTH3AHE MNYHE  EKOHOMCKE  C(PMKACHOCTH.
Amnannszupahemo Heke of BHX.

3. OTPAHUYERK A IPXXABHE MHTEPBEHIIWIE

He mocrasba ce NATame Jla JH fAp:kasa TpeGa ma ce
MHujella y TNpUBpPEeNHM XKHBOT jep CBE CaBPEMEHE IPHUBPENC
(yHKOMOHMLIy Yy HHTCpaKUuju JAjesoBarba  TpXuTa M
Makpoperyjianuje 1O NpHHOUNY ‘“Aa 6um Ounoc perynarop,
Tp3KUINTE Mopa GuTH perymucano”. Ilurame je caMoO UIMPUHE U
METOAA JPKaBHOI YIUIMTAlba, IUTO CBAKAKO 3aBUCH OJf CTEIICHA
OMmrTe W TPXKUIIHE Pa3BUjeHOCTH WU JApyrux (hakTopa H
CIeNU(PUUHOCTH KOHKPETHHX TPHBPEHA. TToceGHO HUjE CIOpHAa
yJIora jp:kaBe y peryJjiucamy OHUX CerMenata IpuBpejie Ha KOjUM
TP3KHINTE He MOXKE Ja e(hHKACHO 00aBU CBOj¢ OCHOBHE dyuxmyje.
O ToMe CMO HEWTO paHMje TOBOpUIA fa On cajja MoOIIKe
pasMoTpuii mpobieMe M NMUTamba KOjU IpaTe OBO PCTYNHUCAmS,
HEJIOCTATKE M HETOBOJLHE MCXOJle U3 aclekTa MUpea IpocTopa
3a KOPYIIMOHAIIKO JijeJIOBatbe.

CrpykTypHe HeyckiaabeHocTH M UMIEP(EKTHBHCTH
TPKHMINTAa ApKaBa HACTOJH Ja OTKJOHU DPasianmiuTHM Mjepama
pa3sBOjHE W EKOHOMCKE IONHMTHKE, KOje Mopajy ourn
KOH3MCTEHTHE €a LIJHERIMA CTAOWIHOT ¥ AXHAMIIHOT Pa3Boja u
e(PUKACHOT KOPUINTEHa PpACHOJIOXHUBUX JPYUITBEHHX pecypca.
INopcTuuame KOHKYpEeHIje W TPXKMIIHA BaJoOpuU3anuja CRHX
IPUBPEHUX AKTUBHOCTH Cy OCHOBHK HAuMH ja cc 06e30jenu
OCTU3atbe M IPOU3BOJHE U OIINTE CKOHOMCKE e(PUKACHOCTH
MPUBPETHOT CUCTEMA.

Y TOM CKJIONY AaHTHMOHONOJICKO 3aKOHONABCTBO H
perynanuja urpajy 3HatdajHy yIOTYy, HITO NOTBpPbyjy ¥ TEOPH]CKH
CTaBOBH W eMIIMPUjCKa UCKYCTBA U3 pa3Boja MOJEPHUX TP KUITHHAX
npuBpena’. TeXHONOIUKY, eKOHOMCKH, MPUPOJHA U JPYTH YCIOBH

7 Bupu: Makcumosuh, C: AHTHMOHOIIOJCKA KOHTPOA | perynatmja, 360pHHuK,
IDN-CEI,Beorpap, 1998 ropn
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OCTOjaka MOHOINONa Hamehy orpanmueme muxoBe MohHm 1
yTHLaja Ha OOMM 3amOCIEHOCTH, HUBOE IMjeHa, TIYyIIEHE
KOHKYpeHIHje U Apyre (hakTope KoOju yrposKaBajy aloKaTHBHY,
OJJHOCHO OIIITY €KOHOMCKY e(QUKAaCHOCT U GJarocrame
APYWITBCHE 3ajegHuUe. 3aTO W KBaJUTET AHTUMOHOIIOJICKOT
3aKOHOMaBCTBA U Mjepe perysanyje y cBuM pasama OfIyuMBama
(noHoOLIEka, IPHMjeHe U KOHTPOJIC) UMa TIPBOpa3pean 3Hayvaj. M
IOpeN CBUX HACTOjarka Ja ce M3Haby MOTHYHO OOGjeKTHBHA
YHHBEp3andHa MjEPWIA M KPUTEPHjYMH 3a AHTUMOHOIOJICKY
peryianmjy, y cpBuM (pazaMa oBor mpolieca, OcCTalo je MYyHO
IpocTOpa 3a JUCKPSUMOHO OJJIyuMBAmKE, YaK M Y CIOXKEHUM
npolecuMa HajBHIUNX CyIcKux opraHa®, TuMe je OTBOpeH IMpPOK
IPOCTOpP 3a KOPYHIYMOHAIIKO [jelI0OBalke Ha BHCOKHMM CKajaMa
PasIHYINTUX €KOHOMCKHMX MHTEpeca. Y HEpa3BUjEHOj TPKUILIHO]
CTPYKTYPH, ca  BHCOKHM CTENEHOM  peryjanygje U
aIMMHHUCTPATUBHOI ypebuBawa IIPUBPERHHUX OfHOCA, KA0 INTO je
Haula, IPOCTOP 3a KOPYNUMjy U Jipyre WierajnHe pajme Ha CBUM
HUBOHMA OJJiyuuBar-a ce MYJITHIUIHKYje, UITO yrpokKaBa HE CaMo
ONINTY EGKOHOMCKY €(IMKacHOCT HEerc W  HHJAUBHIYAIHY
epUKacHOCT U Pa3BOj NPUBpEeAHUX cybjeKaTa Ha EKOHOMCKUM
IPUHIUIIAMA TOCHOBAMA’.

Kapa cy y nuramy ekcrepHanuje W ILMXOB yTHIIA] Ha
OKOJUHY M JIpyre NpUBpefHe cybjekTe, MpoOJeM ce y OCHOBH
CBOAM Ha IPELU3HO YTBpbUBame craHgapaa ¥ Mjepuia BUXOBOT
JIOCTOjarba M [IO3BOJHEHOT INPUCYCTRA, € jeldHe, W TPOIIKORBA,
OHOCHO IMjEHE HHUXOBOI EJMMUHMCAa WIN TOJepaHIuje, ca
ppyre crpaHe. Ilo3HaTo je Bullle anTepHATUBHHX MEXaHHM3aMma
KOPHUIITEHUX 34 KOHTPOJY €KCTEpHaluja U TO: Ap>KaBHE TaKCe U
HaJOKHafle, IpUBaTHe Haroj0e U HOTOBOPH, 3aKOHCKe 3abpaHe u
o6asese (injunctions and liability rules), HaTjeuaju u npopaje mpasa
3a eKCTepHajuje, AUpeKTHa perynauvmja u ci. Hujepad o oBHX

¥ O ToMe cBjefiote cajlallLM ARTHMOHOMOJICKH IIPOLECH Y ciy4ajy Microsofta u
HeKHX MHTerpanyja y 3amaguoj Esporu

? KonTpona uujena je HajcloXeHHje W HajocjeT/huBUje MOpydje 3a60r cHare
CYNPOCTaBJLEHNX MHTEPECA U 3HAYAjHOT NpocTopa 3a apOUTpapHO NOCTyIame
cybjekaTa ofiyunBalma. BIUlo Koju pexXuM KOHTpoJie IMjeHa, Na W OHAj
Hajomayku (HIp.HajaBa KOpeKuuje IHjeHa), OTBapa MPOCTOp 3a WJIETANHO
MocTynalke U KOPYIIMOHATIKO [jelioBaibe. A Jla HE TOBOPHMO O OIITPHjUM
peXKUMMMa Kao IUTO Cy NUMHTHpame, ofipehuBame HaunHa chopMupama HIH,
TaK, 3aMp3aBare LHjeHa.
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HaUMHA HUje MMYH Off NOKYIIaja KOPYNIIMOHAIIKOI JIjEJIOBamha,
HApPOUMTO He OHH y (pa3d KOHTPOJE U NMpUMjeHe caHKIuja. decTo
ce y ofgOpany 3arabuBaua OKOJIMHE CBPCTaBajy JIOKAJIHU OPTaHU
MOf, M3roBOPOM KOH(IUKTHOCTH Pa3BOJHHX M EKOJOUIKUX
mweeBa, a mnoce6HoO moTpeGe  3alolhbaBaiba  JIOKAIHOT
CTAaHOBHHUUITBA, IIITO J0JaTHO NabaBU Mjepe 3allITHTE OKOJIMHE U
nosehasa Moryhsoct kopymuje'’.

JaBua po0pa cy HamjeH-eHa ONINTO] YHNOTpeOM WIHN
3aje[HIMKOM KOPHIITEHY YIaHOBA HEKe 3ajelHUIle, TOCTYIHA Cy
CBAKOM Y MOTPOUIEH Tj. HUKO CE€ HE MOYKE UCKIbYUUTH U3 HHUXOBOT
KOPMINTEHa, W MO IpaBuiy cy HempodgurabuiaHa 3a
OpraHU30Balme y IPUBATHOM CEKTOpPY (HIp. HapojgHa ofdpaHa).
IIpakTaHo ce, MebyTuMm, mojam jaBnux podapa NMpPOUIUPYje U Ha
IIMjeNd jaBHU CEKTOP, OTHOCHO OHAj HEroB ANO 6e3 KOT 06U KUBOT
CTAaHOBHHMINTBA M paj nOpuBpefe Owo omnemoryhen (myTHa
nH(PPACTPYKTYpa, BOJIONPHUBpESA, IIyMe, BEIUKU TEXHUUKU
CHCTEeMH, KOMYHaimHa wuH(ppacTpykTypa # ci.). Hako ose
MjeJaTHOCTH MOKe Ja OpraHm3yje M IIpUBATHU CEKTOp Ha
npoUTHOM NPUHIUITY, ApKaBa 3aAp>KaBa BasKHY PETyJIaTOPHY U
KOHTPOJIHY (PYHKIIH]YHUXOBOT pafia.

3a pas3nuky o MpUBaTHUX, KOje IIOTPOIIayd MOXKeE fa KyIH
MO BIacTUTOM u300py, ommra jaBHa Aodpa ce KOPUCTE IMOJ
yCcIIOBMMA KakBa Cy M KOJHMKO Cy JlaTa, fakiae, 6e3 moryhHocTn
uHauBHayanHor usbopa. Tume ce Hamehe nmpobGreM ONTUMATTHOT
HUBOA noTpedHor jaBHOr o0pa. Teopujcku onTuManan oouM Ou
610 Ha HUBOY I7ije OU IPYyIITBO MIahaiio 1jeHy paBHY I'paHUYHUAM
tpomkopuma''. To 6u, MebyTum, 3axTjeBaso IO3HABAaH-E
npedepeHyja  cBakor uigaHa 3ajefHHuIe nocebHo, IITO je
NpakTUYHO Hens3Bombupo. Ilpema Tiecbout xumores3m edukacax
HUBO JIOKAJIHUX JaBHUX Jlobapa ce MOCTUKE Kajl JIOKAIHE LHjcHe

' Teopuja npuBpefHOr pasBoja MOKJaa 3HAYAJHY MaXKHY KOH(IMKTHOCTH
IPOM3BOJHUX U €KOJOUIKHX LIM/beBa pa3Boja u cyrepuiue sehu 6poj Mjepa a ce
OBC CYNpPOTHOCTH yomaxe min orkiote. To ce moceGHO OHOCH Ha T3B. MIPJHABE
TEeXHOJIOTHje, TAje Ce IOCTaB/Lajy NpeLUH3Hd CTaHgapOd W Mjepe 3allTHTe
okonuHe. [IponmyctH u HeOpura, Kao WITO je MOKA3a0 HAJHOBHjH clyuvaj ca
sarahuBaweM Tuce y Pymynujm, jowr Buumie yTudy Ha noTpby owTpuje
KoHTpoJje 3arabuBaua npupopse cpepune. Hykieapue enepruje nocebuo, 6e3
o63upa TAje ce KopHcTe.

"' Samuclson, A.P:’Diagrammatic Exposition of a Theory of Public
Expenditure”,Revicw of Economics and Statistics, XXX VII, 1995 god.
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(mope3n M TPOIIKOBH CTAaHOBaHa) OApakaBajy mpedepeHIuje
IOTpOLIAYa, UCTO Kao y ciny4dajy m3bopa NPUBATHUX jobapa Ha
TPSKUIITa (HIIP. TpabaHn cy cpeMHY fja OBe TPOUIKOBE MOJHOCE Y
BUIIEM OOUMY jep MMajy OoJby 3alUTHUTYy Offi KPUMHHAJIA Y CBOM
rpajly y OfHOCY Ha ipyre rpajosa). Teopuja apymreenor uzbopa
je ykazama Ha OpojHe npobOieMme OO0jeKTHBM3alyje APYIITBEHUX
O[VIyKa 1 MeTofe BUX0oBOr pjemaBama (Coase Teopema, Teopema
HEMOTYhHOCTH, Tapajiokc TIJjacama, TPrOBHHAa ca [JIacoBUMA
(“horse-trading”, logrolling), rent seeking u mp.)'”. Ha kpajy ce
CYIITUHA pjelieH-a, Y OCHOBY, CBOAU Ha BEhMHCKO JEeMOKpPaTCKO
oiyuuBame. Pagu ce, fakie, O HECaBPIICHOCTH MeXaHW3Ma
npymTBeHor u3bopa Kao M YKYNHE [p’KaBHE, OJHOCHO
BAHTPXKUIIHE WHTEPBEHILMje Y NpUBPEH, IITO, TEKObe, ocTaBiba
IMAPOK TPOCTOP 3a MNPOMOLHU]Y WHAUBUAYAIHUX U TPYIHUX
HHTEpECa, a KOPYyIIxje IoceOHO.

HenornyHne u HeTauHe uH(pOpMaL#je Cy YECTO pasiyior ja
ce (¢mpme m moTpomavuu cycpehy ca npoOiaeMoM ‘‘HENOBOJLHE
ceJlekumje” Tj. M[a CBOje MaTepujajiHe pecypce aHraxKyjy
Hepal¥oOHAIHO U Y HEIIOBOJbHE alTepHATHBHE yIIOTpeOeE.

Ty je u mpobneM “MopalHOT Xa3apja” Tj. CATyalije Kaja
paimbe jeHOT mapTHepa HaHoce WITeTy ApyroM, 6e3 moryhHocTu
la OH Ha TO YTHUUE, Kao LITO Cy CIy4YajeBH y CUCTEMY OCUTYpamha U
cin. CBe TO pe3yiTupa He caMO y MPOM3BOJIHO] HETO U Y OIIITO]
Hee(PUKACHOCTH.

IpxaBa MoXe Ja NOMOTHE O0JbeM HMH(OPMHUCAHKY
€KOHOMCKHUX cybjeKkara, HapOUHuTO IMOTPOoIava, KOjH YeCTO HUCY Y
CTawy fla offabepy NpaBU NPOU3BOJ, HAPOUUTO OHE €A CIOXKEHOM
TEXHOJIOIIKOM CTPYKTYPOM, CafpKUHCKMM KOMIIOHEHTaMa M Cil.
W oBo mopipyyje npyska MOTyhHOCT 3a pa3jiMyuTe MaHUIyJIanuje,
NMUCKPUMHHATOPCKO MMOHAIIAKLC U 110jaBy MUTA U KOPYNLH]jE.

Ha kpajy oBor, Makap ¥ JIETHMHUUHOT, YBHja Y HOApYy4Yje
rjje Ap’kaBa IMOKyUIaBa Jia HAJOMjECTH MWW KOPUTYje TP KUIIHN

'> U3 mpaxce HpeaxofHOr caMOYNPABHOT cUCTeMa KOHTpoJe LijeHa y Hac
KapakTEpPUCTUYAH je cilydaj T3B. “criopa3yMa O NPOMjeHH 3aTeUeHHX IHjeHa”
u3Meby npopasna m kymua. Iopen mux y croopasymMuma Cy yUCCTBOBAIH M
NpeficTABHULM M3 JAPYTHX TpaHa M Trpynanuja NpUBpEfle, ca IULEM Jla
KOHTPOJIHLIY TIPOIIEC CHOpa3yMjeBatba ¥ JIONPHHECY HeroBoj 06jeKTHBU3ALUH.
Y6p3o ce MebhyTuM, nmokasano fa oHM JOCTa JIAKO IIPHUXBATajy apryMeHTe
yuecHnka, ovekyjyhu jia fie um TakBo noHamame off wWUX 6uTK y3ppaheHo kap
ILIXOBE INjeHe OyAy MpeMeT TaKBOT CIopa3yMjeBama.
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MeXaHH3aM, MOpaMO KOHCTaTOBAaTH [ia HHUTH TPXKUIITE HUTH
MpKaBHAa MHTEPBEHIMja YBUjEK ¥ CBYHa jajy Hajboibe pesynrare
MO OmiTe APYITBEHHM Kpurepujymuma, OfcTynama ojl mbux cy,
MebyTHM, YTOINKO Mama YKOJHMKO je TPIKHIITe caspuienuje a
Mjepe JIpKaBHE WMHTCPBEHOMje ajekpaTHuje ¥ Oasupamne Ha
eKOHOMCKUM IIPHHIMINMA WHAMBUAYANHOr U MaKpPOCKOHOMCKOT
MOHAlllaka U jeI0Bama.

4, ONIIITHU Y3POUIM KOPYIIIMUIE ¥ HAC

Buwto 6u no6po kapga Ou Kopynuuja KOj Hac Ouia
YCIOBE-€HA YHUBEP3ATHIM pPa3io3uMa HECABPIICHOCTH TPXKUIITA
1 ApKaBHE YJIOTe ¥ eKOHOMCKOM skmBoTy. Haxamocr, Koy Hac cy
TH y3pOUM MHOTO Impu u o30mmHuju. Hasemrtiemo one 3a Koje
MUCHHMO JIa Cy HajBasKHUJH.

He ynasehu y nogpoGHujy aHATMU3y HCTOPHJCKUX U APYrBX
chakTOpa KOju [eTePMUHILTY CTABOBE TIOjeMHIA IPeMa NMOBAHH,
HAaYMHy HEHOT CTHLAma, APYUITBEHUX X MOPATHHX HOpMH U
NpaBmia MOHAIIAKA, CAalllbe CTatbe Ha CKOPO CBUM CEIMEHTAMA
IPYIITBEHOT KMBOTA IMOrofyje Kopymumju. ToMme HApO1UTO
monpuHOCce cnefiehe OKOMHOCTH :

- pacmajy INPETXONHOT CHCTeMa ¥ HEroBUMX — OCHOBHHX
KOHTPOJHUX MEXaHU3aMa

- TpaHcdopManuja BIACHUYKHMX OJHOCA W Majopysanpja
npedepeHIyja MHIUBUAYATHOT U IPYIHOT HHTEpeca

- par, pacelbaBame CTAHOBHHUIITBA U IPYIH HEMOBOJLHA S(PEKTH
pacrajia IpefxofHe 3ajeJHuIle

- HewsrpabeHOCT TIPUBpPEHO-CHCTEMCKOT MEXaHW3Ma, H-EroBa
HEKOH3UCTEHTHOCT U KOH(INKTHOCT

- epo3uja UHAUBUAYATIHE, KOIEKTHBHE U JPYIITBEHE EKOHOMCKE
CHare ¥ MOTyhHOCTH

- BHCOK CTelleH perynaiuje M afgMUBUCTPHUpamba, Ca HUCKUM
cTeneHOM  00aBe3HOCTM UM EKCKJIY3WBHMM  IIpaBuMa
TOJIEPAHLHUjE OACTYIIamka

- HEKOH3UCTEHTHOCT MOHAIAWka N OJNy4YhBamka Ap>KaBHUX
opraHa Off JIOKaJHOT [0 pemyOjMIKor HUBOA, 11O OCHOBY
napTHjcKe U Apyre NPUIagHOCTH

- epo3uja pagHUX, MOpPAJHUX, NaTPUjapXajHUX M [PYrux
OMIITENPU3HATUX NIPYLUITBEHUX BpUjEIHOCTH, (O
KyMyJaTHBHHM [I€jCTBOM HaBelleHHX hakTopa W yTHOaja
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CTPaHMX HMAEOJOIKHUX, OOMYAJHUX, KYJITYPOJIOIKAX U JIPYTHX
HyC [pOM3BOfAa U II0jaBa, KOJU Cy CTpaHU KapakTepy u
CYLITHHH Halller YOBjeKa U HeroBor ApyirreeHor Ouha.

Caka off OBHX OKOJIHOCTH TPa>Ku ITOCEOHO pa3MaTparbe U
UCIIUTHUBAKLE Ca PA3JIMIATHX acleKaTa, IITO IPera3u OKBUPE OBOT
npunora. Hasemhemo caMo jegHy KapaKTEpUCTHUHY UHE-CHHILY
Be3aHy 3a HEKOH3UCTEHTHOCT M Hee(dHUKacHOCT Mpoleca
APYIUTBEHOT OMJIYUMBaE-a Off JIOKANHOT [0 PEnyOIuuKor HUBOA,
BE3aHy 3a [jelloBamke NONUTHYKNX CTpaHaka. Cmatpano ce,
HamMme, fla he BUIIeCTpaHAUKU CHCTEM, MO Y30py Ha pa3BUjeHe
NEMOKPATCKE CHUCTEME OJIyuNBaiba, JOIPUHjETH e(PUKACHOCTH
OPYLITBEHUX OMNJIYKa, NoBehaHO] APYLITBEHO] KOHTPOIU HUXOBE
UCTIPaBHOCTH M CIIpEvYaBarmy NATOJIOWIKUX I0jaBa Off KOjUX HHje
IMYHO HM jegHo apywmTBo. Ilokasamo ce, mebyruMm, ma cy
IOJINTUYKE CTpaHke, WM OapeM HajBehu BUXOB MO, ToOcrale
reHepatop yOp3aHe epo3uje [PYUITBEHHX  BPUjeHOCTH,
IpoMOLHje YCKO  CTpaHadykor MHTepeca U TpaHcdepa
MaTEepHUjaTHUX BPHUjEHOCTH Y IPUBATHE M TPYIHE HHTEpPECHE
chepe ofnyuumBama M Kopuiitewa. O ToMe HajOOBE roBOpe
CBaKOAHEBHEe MH(OpManyje U NoayuHopMalyje MHOIOOPOjHUX
MeMja, ITO OOWYHOr rpabaHWHAa [OBOMM MO pe3UrHauyje,
nacuBu3alnyje U TIyOlbewma UWHTEepeca 3a CTBapalayko u
KOHCTPYKTHBHO APYIITBEHO aHrakKOBame. JecTo ce OBU Iponecu
OMBH]jajy MOJ TECIOM fa je Y MONMUTUIKO] 60pOu CBe [03BOJBEHO,
quMe ce 3alallypyjy CKpUBeHE W BPJIO IpU3eMHE HENO3BOJbEHE
pajme IojefuHana M crpaHaka. Pamu ce, y cTBapw, 0 OOHYHO]
(hrockynu xoja y ycloBuMa omiTe APYIITESHE KpHU3e, HaXkKaoCT,
IIpojasd, and He, CBakako, He3amaxeHo. PasHum o6auuum
KOPYNIMOHAWKOT AjeJIOBamka Cy, IpH TOME, CaMo jefHa Off TAMHHUX
CTpaHa Te IMONUTHIKE Gopoe.

5. YMIJECTO 3AKIbYUYKA

Kopynuuja je xoMIekcHa M OMIITe MPUCYTHA II0jaBa, ca
pasapajyhuM [ejcTBOM Ha e(HUKACHOCT €KOHOMCKHMX OfJyKa H
YKynHOr fpymTBeHor Owha cBake 3ajefiHMile. Y CaBpEMEHUM
ycnoBsuMa rio6anusanyje M TpaH3uIyje IPOIIMPEH je IPOCTop 3a
H>€HO UCHOJbaBame, NOCeOHO Ha HAIlMM IpOCTOpHMa 3axBaheHuMm
paToM, pacmajoM NPCTXOJiHE 3ajefiHHUIle, IPHCYCTBOM CTPaHOr
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(pakropa m Ap. 3aTO je HEONXONAH AKTHBAH TIPUCTYIM CBHX
apyurrBenux cyGjekara fa ce OHa OOYCTABA M MCKODjCHIL.
Cucremarcko npahemwe, ucTpaxkupame U HMHPOPMHUCAHE O
nojaBamMa KOpYIIHje ¢y BasKHM 3aJally y TUM aKTUBHOCTUMA.

Y 0BOM HPHWJIOTY je yUHHCH IIOKYIIA] la Ce Ha3HaUe HEKH
MOMEHTH ¥ (PAKTOPU KOjU Y NPHBPEAHO-CUCTEMCKOM MEXaHU3MY
(M TPKMIITY M MAKPOPETYJIAIHjd, OJHOCHO JjeJIOBaiby Jp¥Kase),
yTAdy Ha e(HUKacHOCT O[Jlyka M OTBapajy OpoCcTOp 3a
UCKPEIUOHO OlyuuBai-e, MAKIC, M 3a TojaBy KOpyImje.
Bupjenu cMO, HauMme, [a HECABPIIEHOCTU TPXKUIITA Y3POKY]Y
yIIuTambe Ap:KaBe y OHE CEerMEeHTe y KOjuMa je OIIITH MK
IPYLITBEHN WMHTEepec NoceGHO m3paxken (excrepnanuje, jaBHA
noGpa u ap.)

IToxasano ce, MehyTuMm, fa je OPXKaBHO YINIUTAHE MAJIEKO
OJl CaBPUICHOCTH, NMPEBACXOAHO 300T HEMOTYhHOCTH ersakTHOT
yTBphUBarba MHIMBUIYATHAX H APYIUTBEHNX NpedepeHiuja i , 0o
TO] OCHOBM, NpeBanupajyhe npumjene BEhHHCKOr OJIYIUBAHA.
Teopuja JpyIITBEHOr uU3060pa M JIpyre METOAE M TEXHHKa
ofjekTUBHM3AIMjEe ROHOMICHA APYIITBCHHX OJUIyKa jocra cy
[MONpUHYjesie HUXOBO] €(UKACHOCTH, alld HUCY Y CTamy [a
HOTIYHO OTKJIOHE apOUTpapHOCT, [UCKPCUMOHO NPABO W
MHTEPECHO [OHALIAKe JOHOCHOLA TUX OfUlyKa. 3aro ce y Te
npocrope ybaiyjy TOje[MHIH W Ipyle, ca BehoM minm mamoM
cmaroM u wMohH, ca HaMjepoM [a KOPYILWJOM U JAPYIUM
cpepicreuMa 06e30jejic HOHOIIEhe APYMITBEHHX O[IyKa Koje Cy Y
CKJIAJy Ca (bUXOBUM BIIACTUTHM HUHTEPECUMA.

Huje nam Guiia Hamjepa fa ONHCYjeMO IOjeiuie BUOBE U
ciyuajeBe KOpyIluje, jep 3a TO HEMaMO PEJEeBAaHTHE IMOAATKE.
KpaTka npeseHTalja pacmoIoKUBUX MOfaTaKa caMo je Tpebano
la WIyCTPyje HeHy PallupeHOCT U NPUCYCTBO y CBUM 3eMibaMa U
APYUITBUMA CaBPEMEHOT CBHjETA.

IlITo ce camMux OOMMKA ¥ HAUMHA UCNOJLABAMa KOPYIIUjE
THUE MOXeMO pehm jla cy OHH BPJIO CIOXEHH M MHOTOOPOJHU.
HurepecanTaH je cilyuaj “yqoBHUYMHE OKYKe™ U3 Haule HEeIoCpeHe
oxonune. Hanmme, na nyry Capajero - Kuceibak, Ha HErOBOM
NpaBoM J[jesly y HU3WHM, APYM Harno ckpehie mpasehu Bemnky
KPUBHHY, @ OTOM HacTaBlba cTapuM IlipaBleM. Kaj 3HATIKEIbHH
IyTHUALE O TOj YyJHO] KPUBUHH NUTAjy JOKaNHe 3Hale, pehin he
UM Jia je TIPUITMKOM U3Ipajibe MyTa ayCTPOYrapcku reofieTa OBOM
KpuBEHOM 3ao0umao kyhy um mmame Miabe yposune, cBoje
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mutocHue. Hapojt je Ty KpuBuHy Ha3Bao “yjlOBUUHHA OKyKa” U
TAKO CUMOOJHMUKU IIOTBPANO Ja U y JOOPO Opranm3oBaHo] W
npasHo ypeheHoj Apasu, Kao 1ITO je Tafga 6mia Aycrpoyrapeka
MOHApPXMja, BJACT ¥ MOh OJlyuHBaH:a CTOjC NPEA Pa3sIudUTHM
HCKYIIEH:UMA, KOja 10 MOTUBY HEKaj MOTY OUTH U TPHUBMjanHa, a
1o MocJbeinilaMa U BPIIo 030MIbHA.

buyo 6m fobpo pa ce mnopej| cBuX JIpyrux Mjepa Koje 6u
NOTIPUHHjEIe OTKIalbaly JEeBHjaHTHHUX JPYIITBCHUX IIOjaBa o
KOjUMa CMO TOBOPHIIH, (DOPMHpa ITOCCOHO HE3aBUCHO JIPYUITBEHO
TH]EJIO 3a J{jeJIOBa:e NMpOoTHB Kopyrmuje. beros 3agatrak 6u 6uo
Jla IIpaTH, MCTpaxkyje W OTKpHBa II0jaBe MUTA W KOpyMIHje u
NpeIaXke CaHKIMje, CIMUHO Kao LITO TO pajie Opranu y Jpyrum
semibama',

Multi wustitiam amantes patiuntur - Muoru nare jep Bosue npasjy.
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IIpodg. ap Murap Mussanosuh

KOPYIIIINJA - CABPEMEHA MM
CBEBPEMEHA HEMNHOBHOCT

Y cBUM  CaBpEMEHWM [PYUITBUMA, Y CBUM IIOJIUTHUYKUAM T
€KOHOMCKUM CHCTEMVMa CaBPEMEHOCTH TOBOPHM CE€ W IHIE ©
kopynuuju. Kopynuuja je Tema gaHa 4 y 3eMJbaMa Ca HajHUSKAM
TOXOTKOM per capita, ali 1 y HajOOraTHjuM CaBPEMEHNM 3eMJbaMa.
O Kopymmju ce jaBHO pacrpamjba M Y 3eMJbaMa Koje ce (camo)
Ha3WBajy NEMOKPATCKUM M aKO HHUjecy y CTamy OpraHM30BaTH HU
HerocpeaHe n3bope 3a npencjenuuka nexave (CAJY), Hero 6upajy
TaKO3BaHE eJIEKTOpe M y 3eMihaMma Koje “eNeKTOpPCKe" 3eMibe
cMaTpajy U3pazuTo HELEMOKPATCKMM. ,

Ila BU ce yommITe NPUCTYIINIO pasMaTpamy KOPYNIHje Kao
caBpeMeHOr ¢eHoMeHa, noTpebHo je mohm of ompebema came
Kopymmje. BeoMa mo3HaTu m BeoMa moy3fgaHu Byjakiuja oBako
oapebyje xopymupujy :

“Kopymmuja  (lat.corruptio)  mOKBapeHOCT, KBapHOCT,
H30TAYEHOCT,  pa3BpaT, NOTKyIUbMBaWme,  NOAMUhUBamE,
MOTKYIUbEIbE, MOAMUhEmE, KBapewe, YKBapHUBame, TPYhene,
pacmapame, KpHBOTBOPee (crmuca, Mjepe, Tera u ci.)”

I[Tomrro Hac OBOM TNPWIKKOM IOceOHO  3aHHUMAJy
COL[MOJIOUIKM AaCHEeKTH KOpPYIIUje Kao ApPYIUTBEHOr (HEeHOMEHa,
HaBeuthemMo u ofpebema Kopymiuje U3 ABa pecleKTabHuiIHa
caBpeMeHa COIMOJIONIKA pjeuHMKa. Y jeJHOM Of BHUX CTOjH
cnenche :

“Kopymiija (op sat. Corruptio - mogMmuhuBame) - €HIIL
Corruption, meM. Korruption, ¢p. corruption, wyemxku korupce.
HckopuinraBame CIy:KOeHOT MONOXKaja Of CTpaHe Cly>KOeHuX
JIMIA y KOPUCTOIbYOUBE CBpXE”.

Y npyrom caBpeMeHOM COLMOJIOIIKOM PjeUHHUKY, KOJH J€ 3a
Pas3iUKy Off MMTHPAHOT U3 MOCTKOMyHHcTHUKe Pycuje, o6jaBiben y
EHrIIecKOj Kao 3eMJbM KJIACHYHOr KaMHUTaliu3Ma, KOpynmuja je
onpebena Ha creaehy HauuH :

“Kopymmuja (corruption) - HempuUXBaTame€ OYEKHBAHUX
cTaHfapfAa IOHAlllalkha MNpefCcTaBHUKA BJIACTH Pafu HC3aKOHUTE
mrune kopuctn® (ITurro Oywmnackyj, 1987. ). Jenan of npo6nema
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y Be3’ ca OBUM ofipehemeM cacToju ce y TOME LITO Cy Y MHOTUM
APYUITBIMAa KOPYIIUOHE pajikbe, y CKJIaAy ca NpPaBHUM WIN
aJIMAHACTPATUBHAM WMHCTPYKIFjaMa, HE TaKO PHJETKO OOHUHE
[ojaBe M CMaTpajy ce HOPMAJIHUM NoHamameM. [lara mojasa
3amazka ce y HeKUM 3emibaMma “Tpeher cBujera’” MU 3aMibaMa ca
KOMAHJHOM CKOHOMHjOM W OuBa Hy>KHa IIPETIIOCTaBKa
OCTBAPMBAA COLMjaTHO HY;KHUX pe3yiaTaTa. AU KOPYIIKja HAje
OTpaHWYICHa Ha  Hepas3BUjeHe  3eMJ/b€  HIM  JP>KaBHO-
COIMjaJTUCTUIKE €KOHOMHKE, IITO IOTBPhY]y TaKBH CKaHJalH Kao
o je Boreprejr (CAIL) wiu IToyncon (Benuka Bpuranuja).

Ynopebyjyhn tpu oppebewma Kopymumje 1 TO jeHO CPIICKO,
JEIHO CaBPEMEHO IOCTKOMYHHCTUUKO PYCKO H JEIHO CaBPEMEHO
CHIJIECKO [IOJIa34 ce 0 HEIBOCMUCIICHOT 3aKJbyuka fia Meby muma
HEe IOCTOje cymrruHeke pasiuke. Harmportus, npuje Ou ce MOIJIo
TOBOPUTU O HAECHTUYHUM OfipebemruMa OBOT TEMEJLHOT IojMa U
HesaoOminasHe 1ojase caBpeMeHocTu. Pasmmke Meby oBum
onpebewuma ce jaBibajy y MPENH3HOCTH, OJIHOCHO ¥ TOME KOJIHKO
leTalba IojeAMHa oOJf OBHX ofpebema cajgpxke. Morma 6u ce
HABEeCTH ¥ ofjpehema n3 KiracuyHe KOMyHUCTHIKE nurepaTtype. 1
Taga OM ce JOINIO JIO0 3aK/byUuKa Ja He IOCTOje CYIITHHCKE
pasnmuke Meby oBuM oppehemuma. Hyxno je, Mebyrtum,
HAIJIACUTU UUILCHUUY J1a KOMYHHCTHUKO oOfipebeme Kopynnuje
npatu ofjammene o KoMe je kopynuuja de facto HenpesnajgaHu
PEIUKT CTApOT KINACHOT KAIUTAJUCTHIKOT APYIITBA.

Kap je pujev o KOpynuiju Hy>KHO je yKa3aTH Ha JOIU jefHy
ouTHy uumbcHUIy. Hamme, HE y jeJiHO] caBpeMeHO] Ap>KaBH, Oe3
o63upa Ha TO Ha KOME CE€ KOHTHHEHTY Ta J[pyKaBa Hajasw,
KOPYIIHja ce HEe BPEJIHYyje 3BAHUYHO Kao IOXKEJbHA M IIO3UTUBHA
nojasa. Hanporus. Beoma je 3HauajHO HAIIOMEHYTH U YUHEHUIY
ma Hu jejgHa XxpumhaHcka JeHOMHHAIMja HE BPEHYyje KOPYIIIN]y
KAao MO3UTUBHY W TNOXEILHY MOjaBy [APYLITBEHOI KapakTepa.
(Mcrunn 3a Bomby Tpeba pelin jja jesyuty, Kao jefjan ofi pefosa y
pUMOKATONM'IKO] LPKBK, Tojasze Ojf TOra ja LWL OlpaBgaBa
cpenctso). Kopynuujy, makse, 3saunuio ocybyjy 1 xpuhaHcTBO
u uciiaM u Oypuzam... by 3Bannmuano ocybyje u jyjejerso. Hapasno
y TIPaKCH CaBpPEMEHOr CBHjeTa, jeJHAKO Kao M y IpaKkcu CBHjeTa
jyuepauisuye, CBE je Y Be3u ca KOPYHIIjOM, alld He CaMO Y BE3H C
BOM OWTHO JIpyKuMje U, Mo cBeMy cyuehun, cee he ocrati OHTHO
APYK4Hje 0K je CBUjeTa U BUjeKa.
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Kopymujy, Kao caBpeMeHH COITMOEKOHOMCKHY (PEHOMEH, Ha
JYTOCIOBEHCKMM IIPOCTOPUMA HHje MOTYhe IIOCMaTpaTH OfBOjeHO
OJl caBpeMEHE €KOHOMCKE Ho3unuje THX npocropa. Hemoryhe je
KOPYIIYjy y CaBPEMEHHM YCIOBUMA HE [JOBECTH Y HENOCPEHy
Be3y ca €BUJ[EHTHOM €KOHOMCKOM KPH30M Y KOjOj C€ Hajase CBe
HOBOHACTAJIe ApXkKaBe Ha IpocTopuma [pyre Jyrocinapuje HaKOH
ypylleka KOMyHM3Ma Ha mweHoM Tiay. HWnycrpaumje pamn
OTpaBRAHO je& HaBecTH HeKoIuKo npumjepa. IlocTrrybmanoscka
XpBaTcka ce Haja3| y fyO0KO] EKOHOMCKO-COIUjajlHOj KPU3U, ajlu
je TO 3a T3B. cCaBpeMEHE IEMOKpaTCKe 3eMJbe, a IpHUje cBera 3a
CAJl upeneBaHTOHO jep ce TaMO cMaTpa ia Cy Y BbOj AIEMOKPATCKH
Ipolecu Ha fJjesy. Y caBpeMeHO] XPBaTCcKO] je HEJIMKBHIHO OKO
30.000 dupmu, nox 6poj HezanocneHux He npenasu 370.000 onux
KOjH CIajlajy V pajiHO aKTUBHO CTAHOBHUIITBO.Y TO] CaBpeMEHO],
pENaTHBHO MaJo] Ap>KaBW, npeko 360.000 smyqun mnpuma
conmjaajHy noMoh 6e3 Koje HM HAa KOjU HAUMH He OM MOTIH
npexkusjeru. Ta papskaBa mNeH3WMOHepuMa [yryje 36 Mumnmjapau
KyHa ¢ TUM IITO Tpeba HATNACUTH Jia je BPUJENHOCT Mapke 3,8
KYyHE.

Cimuna je curyanuja caspmenoj LpHoj ['opu. ¥ Huxmmhy
je HOp. crona He3arocienoctu Beha on 50 % papgHO aKTHBHOT
cTaHOBHUIITBA. ¥ ToMe rpagy 13.000 mutagux CTpYYHUX JbyAM
yeka Mmocao Ha Oep3m pama. Op yKymHOr Opoja 3BaHUUIHO
3aTIOCIICHUX, ¥ TOME Tpafly HUX HEKOMNKO XWJbafld TOAMHAMA HE
npuMa 1iaTy, a Heku Meby mumMa Beh S rojjuHa He IpUMajy naTy.

Hnycrpanmje pagu HaBogumMo H ciejehe mnogaTke o
caBpemeHoj Pycuju koju camu 3a cebe JOBOJbHO IOBOPE :

“bpoj  craHoBHMKa Pycuje cMamHO Ce€ TOKOM [JEBET
OBOTOJIMIIIBYUX Mjecely 3a Hewrro Bute o 550.000 ...

CranoBHumiTBO Pycmje ce,TOKOM TIOCILEABUX  OCaM
Mjecely , CMalbWiIo 3a TpU Oficto. To 3HauM fa y 3eMJbU cajia uMa
3,8 MIWINOHA JbYIU Mamh¢ HEro MOYeTKOM OBe feneHuje.”

Y HHEBHOj INTAaMIM MOXE ce NMPOUUTATH U HACJIOB TEKCTa
Koju caM 3a ceGe MOBOLHO ToBopu : “Suma y Pycujm 0Oes
CTpyj€,BOJC U I'pejama.”

O edexTuMa nmpuBaTH3alMje Y TOCTKOMYHUCTHUKO] Pycnju,
y 3eMJbM KOja je IO TOBpHIMHW HajBeha caBpeMEHa 3eMiba,
OFIHOCHO O eeKTHMa TIpolieca KOju y OuTU oOMIbekaBa 3aJ(he
neceribehe apyror MuwieHmjyma y TOj 3eMJbM HAaKOH XpuCTa,
IIOBOJLHO TOBOPH U cibeficha KoHcTaTanuja :
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“Jolu mpe cexaM rofrHa Tajallmbl MUHACTAP YHYTPaIlmbHX
nocnosa BukTop Jepus (cmerno ra bopuc JespuuH Mano KacHHje)
macao je medy mupencenHukoBe apMunucrpamuje Ceprejy
®unaToBy fa ry0epHATOp KpIIM 3aKOHE MOpej OCTajor M Tako
IIITO je TIOCTA0 BITACHHUK BUIIE KOMEPIHjaTHIX KOMIIAHH]a.

Hopaje ce @Ha je YHMIITHO MHOTA TaKO3BaHa [pXKaBHa
npepgyseha, ga ux je y Oecueme pacnpofgasao. Hasopu ce, nopen
OpojHUX [pYrHX, W IPUMEP pacnpojaje jegHe IOMOPCKE
KOMIIaHMje KOja Off TPUAECeT, AaHac uMa Tpu Opoja, a HI OHY HE
cMejy 3 JIyKe ia MpJHy 3aTO IITO O OWIIY 3aIUIeIbeHu.”’

EKOHOMCKY cuTyauujy y IOCTKOMYHUCTHYKHAM 3eMJbaMa
U3a3BaHy [NPUBATH3ANUjOM M KOPYINIMjOM KapakTepuuly H
pacryhe pasnmke y BucmHM miata. O TOMe JOBOJEHO IOBOPH
cuTyanmja y cappemenoj Mabapckoj. ¥ TOj 3eMJbU PACIIOH ILIaTa
m3HocH 1 : 100. Y Be3u ¢ TUM HYKHO j& HAIIOMEHYTH /1a ¥ PacCIiORy
maTa u3Hap 1 : 15 nMmajy KapakTep KIacHHX pas3jiuka.

Nnycrpanuje xoje cy oenje mare (Pycwja,llpua I'opa u
XpBaTcka) ¥ KOje 30pHO YKa3yjy Ha €KOHOMCKY CHTyarwjy y
IIOMEHYTHM 3eMjbaMa caMme 1o cebu namehy u cuepeha jBa
MUTampka :

a) IUTambe OHOCA EKOHOMU]E U IEMOKpaTHje

0) ONHOC EKOHOMHj€ M KOpYIIHje y MOCTKOMYHHCTHIKHM

3eMJbaMa.

EBupieHTHO je ja Haj6oratuje 3emibe npeasobene CAJl kao
jEMMHOM CBJETCKOM CaBPEMEHOM CyIEPCHIIOM CMaTpajy fa cy
ynpaso Pycuja, Ilpna T'opa n XpBarcka Ha IIyTy eMOKparuje u
nporpeca. M3 Tora nponsuiasy jja cy AEMOKpATHja W €KOHOMCKa
KaTacTpoda KOMIATUOWIHE NPYIITBEHN Iponecu. Temko pa 6u
OBO MOINM NPHUXBATUTH HE3AMOCIACHH, OHM KOJU IPUMAjJY
colpjayiHy momoh, OHM KOju ce cMp3aBajy U yMHUPY O FJIafi U
xJjagHohe.

Cee [QocTymHe aHanm3e [PYUITBEHHX TOKOBa HAaKOH
IMIDIO3Uje KOMyHM3Ma, ITOKa3yjy fa je y 3eMlbaMa Tpan3uuuje
npolnBjeTaga Kopyluja Koja, pasyMmuje ce, HH Y BpEMEHy
Hajkemher KOMyHUCTHYKOT ¥ HAUCTHYIKOT TOTAlIUTapu3Ma Hije
6una uckopujermbeHa. VI3 Tora HecyMIbUBO IPOM3MIA3H A je OUTaH
eJeMEHT eKOHOMCKe KaTacTpode y Kojo] ce Hajaze IMPaKTUIHO
CBE NOCTKOMYHHUCTHYIKE 3€MIbE YIIPABO KOPYIIM]a.
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Ilpema WsBjemrajy YjemumeHux Hauuja O pasBojy y
ceujety y 1997. Topunn, 15 % op cBHX KOMIaHUja U3 Pa3BHjeHOT
CBHjeTa MOpajy TUIaTUTU MUTO Jla O oOHIIe Wil 3afgprkaje mocao.
Kap je pujea o Asuju 40% kommnaHHuja MOpajy IUIATHTH MHUTO J1a
Ou qoO0mie WIM 3ajpXKaje [ocao. Y clydajy Ap:KaBa HacTajux
pacrnagom 6usmier CCCP-a, oBaj nocroTak u3HocH yak 60%.

MebyTuM, y DOpHIOr WM3HECEHO] TBPAKBHM Aa MUTO U
KOpYIIFja HEjecy caMo 3HavajKe HEPa3BHjEHHUX 3€Majba U 3eMajba
y TpaH3WIUjH, ONPaBAaHo je U MOTpeGHO HABECTH M NpUMjepe M3
Hajpa3BUjEHUJUX 3eMaba. DuBIIEM TEHEPAJHOM CeKpeTapy
HATO-a Bunujy Knapky uspedeHa je u objenofameHa Ka3Ha
360r “macUBHOT mpuMama muTa’’(T3B. aepa Agusta ). Y 0BOj
rogurd, y 2.000. rogmHH, OcTaBKy je IOgHHjElla KOMIUIETHA
Komucuja EBporicke yHHMje Koja je, WHade, cacTaB/beHa of 19
komecapa. HyskHo je HamomeHnyTH fAa je oBa Kowmucmja de facto
Bnaga Espormcke yHmje. OBa ¢akTuuka Brajga EBponcke yHuje
OCTaBKY je mofHujesa, cygehy no 3BaHUIHUM O6jallkemiMa, 300r
MUTA U KOpYIILHje KOoje CY IPUMaJd lheHH YWIaHOBH,

HyskHo je yka3aTw Ha YUEEHHULY Ja cy rpabaHu cBjecHH
paIlUpeHOCTH W NoMeTa MuTa M Kopymuuje. Ma jegHe aHkere
o6aBbeHe y CpOuju 2000. ropude u To nmouetkoM 2000. ropune
IPOM3WIA3M Jla Cy MUTO M KOpYNHIUja Yy TO] 3€MIBM BEOMa
pammpenn. M3 Te aHKeTe npous3minasy fia cy 3fpaBcTBo ca 89%,
mapuna ca 85% W omuTHHCKe ciyXkbe, APYWITBeHE cdepe ca
HajsehoM pamnupeHomhy MATa B KOPyIuuje.

Hnak, o ceeMy cypnehu Morno 6u ce 3aKIbYYUTH Jja Cy y
CBMjETY MHUTO M KOPYIIHja YTOMUKO PAIIMPEHUJH YKOIHKO je
3eMiba (€KOHOMCKY) HepasBujeHuja. 1975. rofmHe je HIp. BOJHA
Binaga y Hurepwju nopyumiga TOITHKO ILEMEHTA, KOJIHMKO Je
notpeGHO 3a 3afoBOJbaBame JBHje TpehuHe moTpeba Iwjene
Adpuke 3a nemeHToM. be3 MuTa U KOpyIIHje OBa TpaHCaKIyja
HECYMILVMBO HE G MorJla OuTH 00aB/bEHa.

Tpe6a pehum m TOo ga ce m Meby BojehuM cprcKum
€KOHOMUCTHMMA Y JaHAILUIY jaBibajy CYIITHHCKE pas3IuKe Kaf je
pujed O TpHBaTH3alMjU U IIOjaBaMa Koje je mpare. To ce,
pasymuje ce, OHOCH M Ha y3ajaMHHM OJ[HOC NpHMBATH3ALMUE M
kopynuuje. Jegan op mux HOop. He ysuba fa je HemsOjexkaH
paTwiIal peaqu3alyje Mofelia MpuBaTH3alyje 3a KOjU Ce 3aaxe
yIpaBo KOPYIL#ja, IOK APYTH YIPaBO Ha TOME HHCHCTHPA.
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Crora 6m, mpema mpepnory ap  Mujarosuha,
npuBaTtu3anujy yoyayhe tpe6ano cnpoBOAMTM Tako pa Owu
OCHOBHM MOJien OuJia nmpojiaja AP’KaBHOT U APYLITBEHOr KalluTajia
Kpo3  TPUKYIUbAWkE MOHYHe  (TEHAEp)  3auHTEePECOBaHMX
WHBECTUTOPA.

Hacynpot oBoMe MUTIULEH:Y j€ cibefiche MUIIbER:E !

Harnamagnajyhu na je go cajga InpuUBaTH3amyja y MHOTO
clyuajeBa IOKa3ajia Kako j€ HajCIIOPHUJM HAuWH  YIPaBo
TeHJEePCKH Mofed, npMuoapar 3el j¢ peKao fa je u3 Tor Mojena
roTOBO HeMoryhe MCKIby'HUTH KOpYIuujy. 3aMepajyhu cajalinem
MOJleIly fa je 3artpope (pHjeu O MOjlely NpUBaTH3aunuje y
cappemenoj CpOuju) w pga akugje MOry Ja HRoOHjy camo
NPUBIWIETOBAHU ¥ IIPUBUIICIOBAHE JIPYIITBEHE Tpyne, Ap 3el je
pexao ja Ou, M3MeHaMa 3aKOHa O IPUBATHU3AIM]U, Tpedayno
CMALUTH NPOLCHAT Kanurajla npefgyseha koju ce Jnenu
3AMOCIEHNMA, a4 OCUM TOr'a HCOTIXOHO OM OMJIO yBECTH Bayuepe.
ITokasano ce pa Ge3 Bayuepcke NMPHBATH3ANM]EC HEMa YCIEIIHUX
BIIACHUUKHX ITPOMEHA.

HMako je HeCyMIbHBO Jla je KOPYILHja 3HaUajKa CBUX OCaj|
MO3HATHX IIOAUTHIKHX U EKOHOMCKHX CHCTEMA, CACBUM j& CUTYPHO
la ¢y M Kaj| j¢ O KOPYNIHjK PUjed cnenupuina UCKYCTBa 3eMalba y
TpaH3WIRjH  Tj. 3CMalba  CcoliWjanM3Ma Koje Om  xTjene y
KannTamm3aM ca yBjepermeM jla hie UM KanmTaauzam JIOHUjeTn
pjeluer-¢ HIXOBE er3ucTeHINjuTHe ApaMe. Uamennna je, naume,
jla Hocnuje ypyuiena KalnTanuiMa Kopyniuja Huje eJIMMuHIcata
Hero ce pasrpanana mmpehu ce npakTHIHO y cBe cepe [(PYIITBa.
EmuMuHanuja  JeJHONAPTUJCKOT  KOMYHUCTHYKOr  CUCTEMA
CTBOpWJIA J& HOBE W IPOIWMPUIA CTape IpOCTOpe  3a
KOPYIMIMOHAIIKO JijesioBame. He Moxe ce nopelin unmeunna ga y
TPaH3UIM]CKUM 3eMJbaMa, 3a KOJe je KapaKTEePUCTUYHA U3Pa3uTa
OCKyfAHIla KanmuTajla, IO HEeW30Je’KHOM 3aKOHY IIOHyge U
norpaxkhe, “IyujeHa JLyau” Tmafga M Jja UX je CaMUM THM JIaKIIe
“KynuTu”’, ORHOCHO KOpyMnupaTy. UnmbeHua je jja cy CTpyKType
y 3eMibaMa TPAH3UIWje, IPU UeMy Hema IpaBuUX H3y3eTaka, Ao
cpsku  Kopymnupane. BnacruroMm kopymnupanolnhy Bnapajyhe
CTPYKType y THUM 3eMm/baMa U caMe Te 3eMJbe Yy ILjeIuHH
NPUKPUBA]Y U MOKPUBAJY BIACTUTY HECIOCOOHOCT [a HMCTHUHCKH
NPEeKUHY TPEHf| OTlajlarba IPOU3BOJI-E U cTaHfgapga.  Tpeda
ncrahy uumeHHIly fAa Biaagajyhe CcTpyKType Yy 3eMibama
TpaH3UIHje HUJECY caMO KOPYMIHpaHE HEro ¢y U U3PasuTo
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CKJIIOHE  KOPYMHIHDAly JAPYTUX € IQUBEM  J1a  3ajpiKe
NPUBUIIETOBAHN MaTEPUjaJIHU U MONUTHIKE MOJIOXKA] HA KOME ce
Hanase. KOpyuiuju u KopyMimparmy y TpaH3MIUjCKUM 3eMIbaMa
HUjeCy CKIOHH CaMO JMPEKTOPH, HETO W OCTANH TIPMIIAJHHUI
OHOTa [JIPYWITBEHOr cJioja  koju je Bocaenckn  Ha3Bao
HOMEHKNIATYpoM, a Puiu HoBoM kmacoMm. Y HoMmeHknarypy vy
MOCTKOMYHHCTHYKHM 3eMJbaMa CHajajy OCHM JHpeKTOopa Ha
Pa3HHM HHBOHMA U NPOPECHOHATIHY TTOJIUTUIAPH, A i OHN KOju
HHJeCy y MOTIYHOCTH MpopecHOHan U U TO 6Ge3 063upa Ha To jecy
M TPEHYTHO Ha BITACTH UMY Cy TPEHYTHO Y OMO3UIH]H.

3a IOCTKOMYHHCTHIKE 3eMILE j€ KapaKTepUCTHUAH joLI
jenan, crmemmdpmuaH Buj  Kopynumuje. Pujeu je o ToMe Jia
IPHUITAIHULM TapHUTYpe Koja nodjeqn Ha w3bopuMa M TO off
ONITHHCKUX A0 OHHX Ha APXKAaBHOM HHBOY, NPakTHIHO O6e3
H3y3eTKa cMaTpajy Jla Mopajy 1ocnmje u3bopa GuTH “HaMHpeHU”,
OHOCHO HarpabeHum BHCOKUM TONIOXAjeM Y TOMUTHIU HJIH
NPUBPENH, Tj. MOJOXKAjUMa KOjH TOHOCE BHCOKE IIaTe N HOBUAHE
NPUBWIETHjE, MOBOJLHUM KPEAUTHMA, CTAHOBHMA, JUMY3MHAMA,
uTA. (JIoBOBHO ce y Bes ¢ OBHM YNO3HATH ca BO3HHM TIAPKOM
Ip>KaBHUX wHCTUTYHMja y buX u y3eru y o6G3up unmbenunmy na
CBaKM MHHICTAp CMaTpa jia 3a BpHjeMe Tpajarba MaHgaTa Mopa
MOOUTH CTaH T, ).

Marepujanna,punancujcka nmomoh Koja 3 pasBHjeHHX
3éMajba CTHXKE Y IIOCTKOMYHHHCTHUKE 3EMJbE, TIPECTaBiha
UCTOBPEMCHO M MaTepHjaany ocHoBy Kopynuuje. Unmennna je, fa
je mebynapopHa sajegnuna mojujesmia Bocuu u Xepuerosuuu
OTPOMHA CPEACTBA Off KOJUX je 3HATAH JIHO OTHUIIAO Y MPHUBATHE
[eNoBe M TO Yy NPBOM peAy Kamanuma kopymiuje. Op Tux
MebyHapouux puHaHCHjcKHX cpejicTaBa, Peny6muka Cpricka
HOje HUje HM M3[ajeka JoOmia ajiekBaTan Jiio, IITO HH y KOM
CITy9ajy He 3Ha4d fa y H-0] OiroBapajyhu Ano THX cpefcrasa Huje
3aBPIIMO  y MPUBATHUM IIEMOBUMAa H Y  KOPYIIHOHALIKUM
KaHaJIuMa.

Kan je pujeq o 1ocTROMyHHCTHYKIM 3eMIbaMa, Tpeba pehu
na je Oe3 nBjerajyhe kopynumje 1OTIYHO —HE3aMUWCIMBA
muepennujalja  CTAaHOBHUINTBA KOja je OfaBHO Ipepacia
TpaHule colujanHe AudepeHnujaiyje 1a 61 BeoMa O6p30 o6UIA
3Havuajke KkyacHe gudepenunjanuije. Kapg je pujeu o Temmy
KJIACHOT JUhepennyepama y HOCTKOMYHUCTUIKUM 3eMibama,
HYXKHO € yKa3aTH Ha UHHCHULY Jla je Taj TEMIIO HEYMOPEHHBO
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Gp3KH HEro y 3eM/bama KJACHYHOT KaluTAIH3Ma. JIOBOJBHO j€ ¥
Be3d ¢ THM TOMEHYTH caspeMeHe pycke Marxate ['ycuHckor u
Bepesosckor. Onm cy GOraTcTEO CTEKIM 3@ HEKOJMKO TOAMHA.
Huje Manu 6poj HOBONEUeHUX Goraramia y caBpemenoj bocun n
XepueroBuHy. Y KJIACHYHUM KaMATAMUCTHIKHAM 3eMibaMa  3a
CTHIaE-e TaKBOT 60raTcTBa Guiie ¢y MoTpeOHe ICIEHU]E.

Tpeba HarNacUTH THIEHHLY Ad CBE MOCTKOMYHHCTHIKE
semibe mMajy cBoje ['ycuncke um Bepesoscke. M To He caMmo
ApsKaBe Kao IjelIMHa, HETO ¥ JIOKATHE 3ajeJHUIE Y OKBUPY HHUX.
Bes Kopynuuje ApSKaBHUX M TO 1 JIOKAJHAX M [IPXKABHUX OpraHa,
HesaMucauBH cy Bepesoncku 1 I'yCMHCKU Ha OMIO KOME HUBOY.
KOopyMIupaHnu [psKaBHE OpraHa HHjecy NPOMUJEHIIH ITOPECKE
3aKOHe, KakBH Cy HOp. Y ganuranucriuko]  IBexckoj
(mporpecuBHa CTONIAa OMNOpE3MBalba JNOXOfKa) MNH MX HHKaRa
H#jeCy HU YCBOjUJIH.

He ysuMajyhu y o03np KOpyuijy Kao OUTaH YHHWUIIAL]
cKOHOMCKE 36HM/be, alcoayTHO Huje Moryhe oGjacHATH HEKE
GWTHE TOKa3aTe/be Kaj j& pUjed O EKOHOMCKO] CHTyanuju y
Peny6nuuu Cprckoj. 3a NpBaX ACBET mjecermu 2000, T'opune,
PemyGnuka Cprcka je yBesma poGe ¥y BPUJENHOCTH Off OKO
mungjappy # 304,5 MunmoHa Mapaka, J(OK j€ BpPHUjeHOCT HEHOr
w3Bo3a oko 530.000.000 mapaka. ¥ PemyOmuky Cpicky cse ce
YBO3M U TO MOYeB Off munieher, jyHeher u cBUrbCKOr Meca i MCCHUX
npepabesuna o Opamna. OBakas nedasanc Hemoryhe je Hu
CXBATUTH, HH 0GjacHMTH, ako ce He mobe Of KOpyniuje Kao
GuTHOT YMHMOLA, Y BE3! ca OBAM, ONPABJIaHO je MOJCJeTHTH CE Ha
Mapkca u Bposa. Mapxc je, HamMme, MHMCao ja cc XpEcTOopHja
[IOHABJBA U TO jEflaHIyT Kao Tparefuja, a Apyr myT Kao cpapca.
Bpo3 je yka3usao Ha TO [ia Jyrocnasuja yBO3M W Clamy U NHjecak.
MEroro Tora mro jafac yeo3u Peny6inka CpIricka UCTO je TONUKO
HEOIXOHO YBO3UTH KONMKO M CllaMy M Twjecak y bpososo
BpHjEME.

VMa mu pjelesna W u3jasa Kaj je pHjed o pBamy ca
KODPYIIHjOM Y NOCTKOMYHHCTHYKAM 3eMJbaMa yKIBYIyjyhu H
Peny6nuky Cprcky? Ha jeman nsnas ykasyje Po6ept Bepu, med
Mucnje OEBC-a y Bocun u XeplEroBUHHU. On Harmamasa
clbenbhe ;

“I'macaun he Kaja 6yqy OjIyddBamu 3a KOJy CTpaHKY Jia
rracajy, muTame 6op6Oe. IPOTHB KOPYIIHje CTaBUTH § BPX CBOjUX
npuopureTa.” :
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OunTo je a oBaj BUCOKH MebyHApOIHH TYSKHOCHUK cacBUM
HEpCaHO NPUCTYNA IPYIITBEHO] CTBAPHOCTH Y BuX, anu u y cBuM
TOCTKOMYHUCTUYKUM 3eMibaMa. OH InpeBuba udibeHWIy ga Hu
jemHa mapTHja HHje Y CBOj MporpaM yIucana aa he MOAp>KaBaTH
KOpYIuyjy. ¥3 TO HeMa HHKAKBYX PeasHyuxX rapaHnuja ga he 6umno
Koja off ¥HX BomuT! eukacuny GopOy npotus kopymuuje. Kako
OHJla Jia OMpavl Mperno3Hajy CTpaHKe Koje lie MCKOpHjeHHTH
kopynuyjy? Huje num xopynmumja cynOuHa ITOCTKOMYHHCTE K S
seMasa M TO Ha Jayxum  pok? Ilpema ToMe, Haponu
MOCTKOMYHUCTHYKMX 3€Majba MOTY U3 Cafallibe HepPCIEeKTHBE
TTIelaHo pavyHatH j1la he ce 0cnoGopuTH KOpynuuje Xajy Ha BpOou
rpoxbe popu ?

Kako ma kopymyjy riiefa napoJ y NOCTKOMYHHCTHUKAM
3eMmibaMa? CyRUINHO je W pasMHLLBATH O TOME Ja JIM Taj Hapox
ocybyje mnm e ocybyje xopynusjy. Onpasgano je pasMunubaTi o
TOME Qla M1 1) Hapoj Bjepyje y edukacHocT GopGe IPOTHR
xopynuuje, one Gopfe Kojy CBE UONUTHYKE CTPaHKE, GWIC W3
nosungje, Ouno m3 onosuimWje, NPoKnamMyjy. Moriam GucMo
3aKIBYIUTH [a HapoJ| y IOCTKOMYHMCTHYKHM 3€MJbaMa Y TO
Bjepyje KOJIMKO U Y T3B. IPHBATU3AUMOHE UHBECTHIHOHE (POHIOBE
y PenyGnuun Cprickoj, anm u y mpyruM IOCTKOMYHHCTHIKHM
3eMibaMa. EBo pesynrata ucrpaxusarma jaBHOT MIbEHHA

Ha v BjepyjeTe y npHBATU3ANHOHO UHBECTHIOHE (POHIIOBE 7

P%IIIJHH Onrosop Bpucnouranura | Bp.riacosa %
= Ia 305 13,14
1 JjesrmuMuano 2399 700 30,15
. Bes 42 1,81
oirosopa :

Hema cymme y To pga rpabamm nocTKOMyHHCTHUKEX
3eMalka, a Meby wuma u PenyGnuke Cpricke, cymBajy y cBe OHO
ITO UM Tpeba [la NOHECYy TPAH3HIMOHH IPOIECH Y HHXOBUM
semibama. Ta cymma je 3aMujeHNIa BjelUTauku y Wmux ycabeny
Bjepy y pacrojjeny npema morpe6ama, y ocTBapeme Mapkcose
TEOPHje O  OfyMHpalky HposerapujaTa M peanu3armju
(unozoduje, ne Kondpyunjese, ne Apucrorenose umosodpuje
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Hero ympaso Mapkcose ¢unoszoduje. OHI HECYMILIUBO CyMIbajy I
y To pa he uM npuBaru3auuja poHHjetd cpehy, OGobHTAK,
MOBPATUTH jeJHOM JOCTHIHYTH HHBO JYKUBOTHOT CTaHJApra,
OCHTYpaTH 3aIl0ClieHhe, OHI HECYMILHBO CYMEbajy M Y e(pUKacHOCT
6op6e npotus Kopynuuje. Ipuje 61 ce Morno pehu ffa ce ¢ BHOM
MHpPE Kao CaBpeMeHOM HEMHWHOBHOIIRY, HETO IUTO O ce MOIJIO
pehu fa ce wOj edpukacHo cympoTcTaBmkbajy. Mmax, TpeGa pehu na
cyMmba KOja KapakTepHulle rpabane MOCTKOMYHUCTHUKUX 3€Malba,
ykbydyjyhn u rpabane Pemy6muke Cpricke, Kaj je pujed o
eduKacHOCTH TIpoKJIaMaHoBaHe OopOe ca KOpYIIujoM, HMa
3HauajKe cTaBapanadke CyMEse, Tj. CYyMEI€ KOjOM Cy Y CBOje
BpujeMe cymmbanu CokpaT, Giaskenn Apryctud u [lekapr. To je
OHAa CyMHa KOja BOJIM JIO OUUIJIEJHOCTH Koja je sine qua non
njesorBopHe Gop6e IPOTUB KOPYILK]e.
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ITpod. np Mupxo Auapuh, peroBnu IIpO(]Jecop1

OJITOBOPHOCT PEBU30PA Y PEBU3NJIM
PAUYHOBOJACTBEHUX N3BEHITAJA

PE3VME

Caepemenu upoyecu iupancopmayuje eKOHOMCKOZ U
Opywiiueeno oKkpyscersa, OeilepMumMHuuly 0a pauyHoOG00CIUGeNY
uzejewiniaju apedyseha 0yoy eepudpuxosanu 00 ciupane y1e3aGUCHUX,
ciupyunux u oeaawidenux auya - Peeusopa. Ca muwmersem
peausopa, padynogoociigenu uséjewiuaj, 3a 1ezoge KOPUCHUKE,
ilociuaje iwoysdan, y cmucay Oonouteroa oodayka. Q6o mumumeibe
fipeba Oa fpemociiu ‘“jas y odvexuearmuma’ uzmehy menauepa u
aKyuoHapa.

Pesusopcko muumerse u uzgjewriuaj cy 00 6eauxoz snaiaja 3a
enacHuke Kauuidana, menauepe, uocaosne  banke,  Hepae,
ungeciiuuiope u uocaosne uapiunepe. Ilpema wome, auya Koja
eepupuryjy pawynogoociieenu usejewiniaj cnoce oozosapajyhy
o0zoeopnocid. Q0zoeopnocii 3a Keaauidei, 6jepodociuojiuociu u
WauHoCl pavynoeoodciigenux u3ejewiiaja je na culpanu menauepa
upedyselia. o00iogopnocii peeusopa je y iinanuparwy u useoheivy
pesusuje u uspabusamwy peeusopcko?r MuWLbEA Yy CKAADY CQ
Kooexcom elunuqro? ilonawarsa peausopa u ciuanoapoa pegusiyje.

1. YBOJ

Ilpoec  TpaHcopmanuja €KOHOMCKOI ¥ APYIUTBEHOT
OKpyXema M ychnoBa mpuBpeljuBamba H3HEAPHO JE PEBU3H]Y
pPayyHOBOJCTBEHUX H3BelTaja. HOCHOIM peBU3HjE PauyHOBOIACTBEHUX
U3BEIITaja Cy CTPYYHO KOMIICTEHTHA, HE3aBHCHA IIOTBpheHa
(uepTrdHUIMpaHa) JHIA KOja O PavuyHOBOJCTBEHOM H3BEIITajy Aajy
ofpeljeHO MHIUBEHe. IbUXOBO MHUIIBEHE PAUYHOBOACTBEHOM
U3BEIITAjy Naje KpeaqubmauteT. 360r Tora OATOBOPHOCT PEBH30pA HUje
3a 3aHEMapHBame.

' Ayrop je penosnu npodecop PeBusuje pauyHOBOICTBEHMX W3BEWITAja HA YHMBEPIUTETY
Hogu Cag - Exonomcxu @axynrer y Cyboruun
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PeBu3uja je OpraHU30BaHO Kao NpodecHja ma CXOMHO TOMe Kao
cpaka mnpod)ecHOHANHA oOpranuzanyja Ttpeba Ja oOIpeau CBOjUM
YIAHOBMMA KaKBO je MpoQeCHOHATHO IOHAIIAEe MPUXBATILUBO.
HcroBpeMeHo mpod)eCHOHANHA PEeBH30pPCKa OpraHHU3alvja Mopa GHTH
cnocoOHA Ja jaBHOCTH IToKaxe 1a je y MoryhHoctH Mmely cBojum
YIAHOBHUMA OCTBApUTH KOHTPONY KBAINTETa M MNPodECHOHANHOT
MOHAIIAKA.

OCHOBHA OATOBOPHOCT pEBH30pa INpeUnu3Ho je nedhuHHCcaHa
MeljyHapoaauM cTangapoM peBusuje. IIM/BeBY W ONINTH NMPHUHIKIIN
PEBU3HjE PAYYHOBOJICTBEHHUX M3BEIITAja y KOME CE Kaxe "... pEBU30D j€
OAroBOpaH 32 (QopMHpame W  HM3PAKABALE  MUNULEHA O
pauyHOBOJACTBEHHMM H3BemTajuMa'. OIrOBOPHOCT peBH3Opa HE
ocinobaha MenauMeHT npenysehia of OATOBOPHOCTH 33 CACTaBIbAKE M
NpE3EHTHPAhe  PauyyHOBOJACTBEHOI  M3BemTaja.  Pasrpanmueme
OJITOBOPHOCTH npemMa Mehynapoaaum PaYyHOBOJICTBEHHM
CTaHJapAnMa je jJaCHO:

1. nupekxrop mpeny3ehia je OAroBOpaH 3a cacraBjbarbe, TAYHOCT,
Hpe3eHTUpARkE U 06€I10/1abUBarbe PauyHOBOJCTBEHOT H3BEINTA)a,

2. PEBU30P je OATOBOPAH 34 PEBM30PCKU M3BEINTA] Tj. 32 (POPMHUpARE U
U3PAXKABATLE PEBU30PCKOT MUIIJBEHA O PATyHOBOACTBEHOM HU3BEILTA]Y.

ONroBOPHOCT pEeBM30pa pPAadyyHOBOJCTBEHHX H3BEIITAja Y
TEOpUjH M TPaKcH peBusmje je oapeljeHa KOAEKCOM NIPOdECHOHOr
MOHAIIaka M CTaHJAapUMa peBU3Hje.

V TOM CMHCITY MOXEMO TOBOPHUTH 0O: NIPO(ECHOHANHO] ETHYKO]
OITOBOPHOCTH ¥ OATOBOPHOCTH M3Bohema peBH3Mje IO CTaHAapAMMa
peBusHje.

2. IPO®ECUOHAJIHA ETUYKA OAI'OBOPHOCT

ONroBOpPHOCT peBM30pa 3a PEBH30PCKU M3BEMITa] j€ BHIIE
ycMepeHa Ha MopanHy (€THUKY) OATOBOPHOCT HETO Ha 3aKOHCKY,
MaKo M OBa Jpyra Hje ucKibydeHa. ONrOBOPHOCT PEBU30PA BUIM
ce W II0 CaMOM Ha3MBy KOjH OH WMa y 3eMJbaMa I7Ie je peBU3Hja
Hajpa3BHUjeHUja M Ha Pa3BOj HAjyTHIAJHUja ¥ EHIJIECKOM FOBOPHOM
nonpyyjy. CPA (Certifikat publik accountend) 3Haun moTephenu japuu
pauyHoBoha. Tpeba o6paTuTi maxkwy Ha jaBHH. PeBm3op je makie y
cnyx6u jaBHoctn. Ca acmekra CTpyKe jaBHOCT 3a peBU3opa Cy
KOMETEHTH, IIOBEPHOIH, IIOCIOABIH, 3alI0CIEHH, APXaBa, aKIIHOHAPH,
TIOTCHUUJaTHI HHBECTUTOPH.
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OArOBOPHOCT PEBU30pA 33 PEBM30PCKM H3BEINTAa] IIPBH j€
perynmucao AICPA xoxexcoM mnpodecnonansor nonamarma. Ona)
KoZleKC 0 Mpo(ecHOHaIHOM MOHAMalby oApelyje Ha KOHIEeNnTyarHoM
HHBOY HOHANIAhe U MOCTYIKe Mojeaunux pesusopa. Kogexce ce cacroju
ol JBa Jena: Havena nUpo(eCHOHAIHO IOHANIAba M IIpaBHIIa
nonamama’. V upearosopy Hauemuma mpodecHoHanHOr NOHALIARkA
HaBe[eHO je Ja oHa (Hayena) ycMepaBajy wWIaHOBe NPH H3Bohemy
ILUXOBUX Tpodecnonanuux obaseza M ynyhyjy Ha ocHOBHA Havena
ETHUKOr U NpOo(eCHOHATHOT MoHaImamka. [HaueniMa Ipo(eCHOHAIHO
[IOHAINama Ojl YJIaHOBAa €€ 3aXTEeBa YacHO IIOHAIIAke YaKk H Y
cinyuajeBnMa kaj fie peBu3op npeTpruTi (UHAHCH]CKY IUTETY.

Hauena npogecruonatHor MoHaamna cy:

1. JaBum wnTEpEC - MOApa3yMeRa MOHAIIAKE PEBU30PA HAa HAUWH KOJU
je y OIIITEM jaBHOM MHTEpPECY M OUyBambe KPeAUOMIUTETA [IOjeIUHATIA
n npogdecuje kojy je ona Beh crekna y jJaBHOCTH.

2. Murerpurer - 3axTeBa [a peBu3op Oyle MOUITeH, HCKPEH, YacTaH H
TIORATIIA Ce Y IyXy eTUUKUX CTaHAapAa.

3. O0jexTUBHOCT - 3aXTEBa O peBuU3opa Ha Oyje HENpUcTpacad H ja
nperosHa u 0c10060u ce cykoba MHTepeca.

4. HezaBucHOCT - 3a peBH30pa 3Ha4UM M30CTaBame BE3a KOJC yTHUY Ha
ieropy 00jekTUBHOCT. PeBu3op Kaj 00aBJba PEBH3H]y M H3paxkapa
MHIIJBEILE O PAYyHOBOACTBCHUM HM3BEIITajHUMa MOPa OMTH CYIITHHCKH
U (popMaHO HE3aBHUCAH.

5. Haweno payXxHe Naxme - IOAPa3yMeBa Ta PEBH30D CBOJUM
npod)eCHOHAIHNM ~ OITOBOPHOCTHMA  IIPUCTYIIA  KOMIIETEHTHO W
MapseMBO. Y TOKY fIpyXama MpodecCHOHANHE yCIyre HaJ HHTEPEecoM
xnnjenta Tpeba Ja npeBiajga uHTepec jaBHOCTH | npodecuje ako cy 1a
JIBa MHTEPECA OIIPETHa.

6. O6um u npupona NpodheCHOHATHUX YCIIyra - 3HA4Yd JIa PEBU30P
tpeba Ja npyxa npodecHoHalHe YCIyre y ckiamy ca IpHxBalieHHM
npodecronanuuM nonamameM. To noapasyMesa Jia PEBU30D MPOBEAC
UHTEPHY KOHTPOITY KBAJIUTETA CBOJUX YCIIyra Koje e MOTBpAMTH Jia Cy
ole U3BeJieHe Ha KOMIIETEHTaH HAYUH Oe3 cykoOa HHTepeca.

2 Onmmpunje suna: Walter G. Kell, William C. Boynton: Modern Auditing, filth Edition, John
Wiley, New York, 1992, Chapter 2: Professional Ltics, Quality Control, and Regulation, ctp.
45 - 88
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Kax ropopuMo 0 KojieKey NpodeCHOHAIHOT IOHAINAMbA, JKETHM
Jla CKpeHeM Naxiby YHTaonuMma Ha paj koju je Mmunom Codpenosuh
ob6jaso 1935. romune y beorpamy monm wmasuBoM "O peBusmju
npuBpennux Impenyseha". Y oBoM pagy mo MOM MHUNUBEILY, M.
Codpenonuh je najbosse omucao auanocT pesusopa. OH je mo yrueay
Ha E. Milendorfa pedumucao "mecer 3amosectu" KojuUX ce CBaku
pesu3op Tpeda na npuapxasa y npoheCHOHAIHOM pajy.

IlpaBuia npodecHOHATHOT HOHAIIAbA 3aXTEBAjy MOIITEHE Y
IIPaKCH M CIIPEMHOCT 3a OJATOBOPHOCT ORHOCHO MPAaBAAE€ CBAKOT
oJictynmama on Tux rpasuiia. Ilocrojeha mpasuna momamama AICPA
Ccy’: HE3aBMCHOCT, WHTEIPHTET H 00]JeKTUBHOCT, ONIUTH CTAHIAPIH,
yCKIaheHOCT ca cTaHmapJuMa, PauyHOBOJCTBEHA Hauena, IOBEPJbHBH
nomany, Moryhe HakHaje, NOCTYNIM KOJU HapyllaBajy VIJef,
obenofam1Bakbe U APYTH OONHIM IIPOIIAraHje, IPOBU3Kja U HAKHAZE
3a TI0CJIOBE, OOJIMK M IMe PeBH30pCKe hupme.

IMopen OATOBOPHOCTH peBuzopa npeMa Konecky
npodecronansor noHamama y CAJl mocToju U 3aKoHCKa OJrOBOPHOCT
KOja IPOM3WIA3H M3 33aKOHA Ka0 INTO Cy 3aKOH O BPEIHOCHUM
nanvpuMa, 3aKoH O JEBU3HMM MpeKpuiajuMa U 3aKoH O yieHama. Y
OBHM 33aKOHMMA OITUCaHe Cy onpeheHe OKOTHOCTH IpemMa KojuMa ce
PEBU30p MOXKE CMATpaTH NPEKPIIajHO M KPUBHYHO OATOBOPHUM. Y
UCTOPHJU PEBU3HjE KPUBHUHHX MOCTYIAKa MPOTUB PEBU30PA YrIIABHOM
nuje O6mno. Cynckux cnopoBa u3Mmelly peBH30OPOBHX KiMjeHATa HUMa
JI0OCTa M PEBU30pU IIO0 CYACKHM IpecylaMa CHOCE IITETY Koja je
M3a3BaHA  FMXOBMM  HEKBAIMTETHUM  M3BemTajeM. PeBm3opcka
npoecrja MaxIEIBO Npaté U npeaynpehyje npobiieMaTUKy peBU3HjE
KOjd je oM yTHILAjeM CYACKHX CIIopoBa .

ITIpodecnonanna oArOBOPHOCT pEBH3Opa peryavcaHa je u
KonmexcoM ertuke 3a npodecHoHaNIHE PauyHOBOJACTBEHE €KCIEPTE OfI
crpane Mebhynaponne ¢enepannje pauyHOBOACTBEHHX eKcIlepara
(IFAK). Osaj komexc ycBojed je y CPJ 3ajemno ca Melyynapoauum
cranfiapauMa pesusuje. Jla O6u ce mocTHrIM HWbeBH mpodecuje,
YIaHOBM Tpeba Jla ce mpuIpxaBajy ojpeljeHor Opoja OpHUHIMIIA U TO:
NOMTEmE, 00JEKTUBHOCT, NPOeCHOHATHA OCHOCOOJHEHOCT U IYKHA
IaXmha, [OBEPJBUBOCT, NPO(ECHOHANHO TOHAUIAKE W TECXHHYKU

} Meramuvje sumu: y npeTxoaHo uutupanHoM aeny Modern Auditing nnu Ip Mupko Aunpuhi:
Pepusnja pauyloBoACTBEHNX Uckaza, Exonomcku Qaxynrer CyGotrua, 1999. roauna

* Bunu: Wiliam F. Messier: Auditing, Mc Graw - Hill, New York, 1997., part 7
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crapgapad. Iomropamem HaBeneHUXK HpUuNKIa MOryhe je oCcTBapUTH
IIUJbEBE PAUYHOBOJCTBEHE IipodecHje a To Cy:

- IOBEpEH-C,

- npodecHoHaNU3am,

- KBAITUTET YCIIyTa U

- CHTYPHOCT.

OCHOBHM MNpPUHLXIM TIOHAUIAA W LUJBEBH KOjH CE HKelle
OCTBAPUTH Cy ONIITE IPUPOJC K OHU CE KAO TAKBU HE MOTY KOPUCTHUTH
y cnoyda)y eTHYkuxX impobrema y npaxcu. Komexc — eTHKe
npodecHOHaTHOT MOHAINAKA CAfAPXKH CMepHHIe (IpaBuia) y MOTeny
IPUMEHE OCHOBHUX MNPHHLUIA W OCTBapeha IMUJbEBAa Y THIHYHUM
CHTyal{jaMa pauyHOBOJICTBEHE W PEeBH30pCKe npodecuje.

Npasusia (CMepHUIE) TPOQECHOHANHOT IIOHAMIABA CY ;

- HHTETPUTET K 00jeKTUBHOCT,

- pelIaBame cykoOa HHTEpeca,

- npoecuoHaNHa 0CII0CO0JLEHOCT,

- IOBEPJHUBOCT,

- [Iopecka npakca,

- 00aBJbabE AKTUBHOCTH Y BHIIIE 36Maba,

- IyONHAIUTeT,

- HE3aBHCHOCT,

- HAKHaJe ¥ IPOBU3H]E,

- aKTUBHOCTH KOj€ CY HCCIIOjHBE ca 1podecujom,

- pacrionarame KJIjeHTOBUM HOBYAHMM CPEJICTBHMA,

~ OHOCH ca OPYTyuM IpodeCHOHANIIHMA Y TIPAKCH,

- peKJIaMUPArLe U IIYOJIUIUTET,

- JI0jaTHOCT (0/IHOC TIpeMa 1OCTI0/AaBIy),

~ MOApIIKa KoJerama,

- Ipe3eHTHpake HHbOpMaIHja.

Ilpenxopunx Hexomko HaBoja jacwo ymnyliyje na ce
OJITOBOPHOCT PEBH30PA Kao IIPoECHOHANING, YH)H PaJ[ j& NPBEHCTBEHO
OJ jABHOT MHTEPECA, TEMEJBU Ha KOAEKCY MPO(PECHOHAIHOT IOHAIIARLA.
Pasmuka wu3melly kopekca mnpodecuonansor nonamamwa AICPA u
xonekca IFAC nocroju. OBa pazinka NpeBacxoJ(HO je HacTala npema

g Heramnuje suau: Meljynaponuu cranzapau pesusuje, neo Eruka, 1996, rommne, npepon
CPPC, Beorpax
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TOMe KoMe je HamerbeHa. Kon AICPA namemeHa je mbeHnM WIaHOBHMA
npodecHoHanMMa nojeiMHavHo win Gupmama mpodecHoHaTana Ha
xoje AICPA moxe mupexTHO npuMenuTH onpeljeHe eTHdke CaHKIIHje.
Kon xonexca IFAC-a curyanuja je npyraunja jep cy unanosu IFAC-a
npodecroHaNHe aconujaLuje u3 pasTHIHTHX JPXKABA.

Y TOM cMucoy mpuHmMOM ¥ cmepnune Kopekca eTuxe 3a
MpoeCHOHANHE PAuyHOBOACIBEHE EKCIEPTE Cy CMEpHUIIA 3a
aconujanyjy wianny IFAC-a ma MX MOTY TIPHXBATHTH Kao 4isc,
KOpHUTOBaTH 1 TpuUMEHHTH, jep je ctas IFAC-a ma 36or pasmuka y
KYJITYPH, J€3UKY, IPABHOM M EKOHOMCKOM CHCTEMY, M3pajia AeTAIBHHX
CTHYKUX 3axTeBa Tpeba ma Gyne 3agaTax OpraHM3aluje WIAHHIE Y
CBAKO] 3eMJBH M JIa Cy acOLMjalMje OAroBOPHE 3a yBOhEH:E THX HOPMHU
U o0e30eherme BIXOoBe IPUMEHE.

3. OJITOBOPHOCT IPEMA CTAHIIAPJIUMA PEBU3UJE

Apyrd  Bum  omromopmoctd  pesmsopa  onpelen je
Mebynapojmum crammapnuma pesnsuje koju 1peba ma o6esbene
KOHTPONYy paja peBu3opckux (upmu. OBu CTaHOApIM NPEACTABIbAjY
MHCTPYMEHTE  KOjUMa  NpodecHOHaNHA  acolMjalidja  MOXKe
KOHTPOJIMCATH M II03UBATH HA OJIrOBOPHOCT WIAHOBE KAO IIOjeAMBIC H
peBusopeKe GupMe Koje He 3a10BOIBABAJY cTaHAapHe npodechje.

AICPA je 1988. romune obapesana cae pesHzopcke (pupme na
-npumene CTaHIapZ 0 KOHTPOJIM KBaIUTETa 2 (SQCS-No02). Osaj
CTaHMap/ /a0 je CMEPHHMIE 3a M3pajy CUCTEMA KOHTpPOJIE KBaJIHTETA.
Konrpona xsamurera paga yrephyje ce nyreMm ciemehux mer
eJIeMeHaTa u To:

- HE3aBUCHOCT, MHTETPUTETET ¥ 00j€KTUBHOCT,

- ympasa,

- IpUXBaTaIbe H 3a/(pKaBame KIMjeHaTa,

- KOHTPOJ1a Hag U3BOljelheM auraXkMaHa U

- Ha[[30p HA OCTaJMM [OJHMTHUKAMA M ITOCTYIIIUMA (JUpPME.

AICPA 3axTeBa OJf CBOJUX WIAHOBa [a CBAKe TpH TOJHHE
MOpajy H3BPIIHTH CYIEPBH3H]Y CBOT II0C/IOBAbA.

3ajaTak peBusMje pauyHOBOACTBEHUX U3BEIITAja je JIa omoryhu
HE3aBUCHOM M KOMIICTEHTHOM JIHMIly Ja H3pasd ayTOPHTaTHBHO
MHIUBEHE /14 JIH CYy PavYyHOBOJCTBEHH HW3BCIUT2jH II0 CBUM OMTHUM
[UTatbUMa CaCTaBJLEHH Y CKIIAJly Ca PayyHOBOJCTBEHHM CTaHJapIHMa
¥ JIa M ]y UCTHHUTY H 00jeKTHBHY CIMKY IOCHOBAka mpenysehia.
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KOpHCHHIM PEBH30PCKMX H3BEUITAja OBO MHIIBEIHE MOTY TYMauHTH
Kao yBEpErhe 0 Ba/baHOCTH U3BEIITAja a HE KA0 TBP/bLY O e(PUKACHOCTH
Boljersa mpey3eha nim mwerose Oyayhe euxacHOCTH.

Wspaxasaie MUIUBEHA PEBH30pa MOAPAsyMeBa M HErOBY
OITOBOPHOCT. MeljyHapo/HH CTAaHAApIM PEBU3Hje CY OATrOBOPHOCT
cBperanu o o3uakom npenmera 200 - 299 koja obyxBaTa cmrmap,ueﬁ:

200 Llup ¥ ommTH IPUHLUWIM PEBH3MjE PavyHOBOACTBEHHX
H3BEITaja

210 YcmoBu peBH30pCKHMX aHTaXMaHa

220 KoHTpora KBanuTeTa 3a II0CII0BE PEBU3Hje

230 JloxyMeHTaluja

240 KpumuHaIHE pafibe M TPElIKe

250 PasmaTpare IpUMEHE 3aKOHA U APYTUX MPOIHca Y
00aBJpamky PEBU3HJE

PAYyHOBOACTBEHMX H3BEIITA]ja

"Tusp peusuje” npeMa Mel)yHapoJHHM CTaHAapauMa peBu3nje
Moxe ce IocTuhM aKko ce peBH30p HMpUAPKaBa €THYKUX MPUHIMIA M3
Konexca eTuke 3a IpoQeCHOHANHE pauyHOBOhe excrmepre, KOjH ce
oJHOCE Ha MPO(eCHOHAIHY OJrOBOPHOCT PEBU30PA H TO!

- HE3aBUCHOCT,

- HHTETPUTET,

- 00jeKTHBHOCT,

- mpo(hecHOHaTHA 0CIIOCOOIEEHOCT,

- JyXKHA NaXba,

- TOBEPJHUBOCT,

- poheCHOHATHO MOHAIIAE U

- HOLITOBAMKkE TEXHUUKHUX CTaHAAp/A.

PeBusop je IOyXaH Ja peBM3djy IUIaHApa M H3BOJM Ca
npodecuonannum ompesoM H y ckimagy ca  Mehynaponnum
cranjapiuMa pesusnje. PeBuszop mponec pesusuje Tpeba OCMHCIUTH
TaKko Ja y pasyMHOj MEpH H3pasu yBepeme Ja pPavyHOBOJICTBCHHU
M3BEIITAj HE CanpXe MaTephjanHO 3HAYajHy TPelKy. PeBum3opciku

% 360r KapakTepa M HaMeHe 0BOT TeKCTa noMeHyTe Melynapoaue crannapie peBU3Mje IeMamMo
Hamepy JcTa/sHO enaGopupaTd. 3aumTepecoBare ymyfiyjemo Ha  MHTErpanaH  TekcT
Meljynapomiux craHaap/a pesusmje.
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M3BEIITa] Je JaKie YOeAJbMBOCT a He rapaHnuja 3a HeIOCTOjaibe
MaTepHjaJIHO 3HAYajHUX T'pelIaKa.

PeBusop cBOjUM H3BEIITajeM W MHILULEHEM HE MOpey3uMa
OITOBOPHOCT MEHAIIEPa 33 PaYyHOBOICTBEHH U3BEIIITA].

PeBusopckuM cranmapaoM "VceiaoBH peBH30PCKOT aHrakMaHa'
nebUHMCAHN Cy OCHOBHHM IpPHHIMNN M BaXHH NOCTYILHM Y IOTJIEIY
yroBapas.a yCjaoBa aHraXkMaHa Ca KJIHjEHTOM U HAUMH pearoBamba
peBU30pa aKo KJIMjEHT 3aXTeBa Jia Ce TU YCIOBU U3MEHE,

Pesuszop m xnujeHT Tpeba fa ce AOTOBOPE O YCIOBMMA
aHra’kMaHa, KOjU ce [e(pHHUIIy IHCMOM O aHraXkoBamy Ha
pesusuju. Cafpkaj micMa ce pas3iuKkyje ofi KIHjeHTa JO KIHjeHTa,
a reHepaiTHO Tpeba aa caapxu:

- IMJb PEBU3HjE PAYYHOBOJCTBEHOT U3BEIITAja,

- OJTrOBOPHOCT PYKOBOJCTBA IJIMjCHTA 3a PadyHOBOJCTBEHE
U3BEIITAjE,

- 0o0MM peBM3Hje, TPONMHCE M CTaHJApAe KOJUX CC PEBH30P
HpHUApXKABa,

- ¢opma u3BelTaja,

- YUIEHUIE Ja IIOCTOJM PU3MK Jia HeKa MaTepHjajHa Tperika
Hehie 6uTH

OTKpHUBEHA,

- HEOTpaHH4YeH MPHUCTYN JOKYMEHTAIMjH W HH(]opMalujama

BaYKHUM 32
PEBU3H]Y ¥ OJTHOC MIPEMa HUMA.

PeBu3opckn aHra)kMaH MoXKe MOYETH Kajl c€ YCIOBH 000CTpaHo
npuxsare. F3MeHe ycinoBa y TOKY NOCTYIKa peBU3HUje cy Moryhe ako
PEBU30D OLICHHU J1a H3MEHECHU YCIOBH 00e30eljyjy HCTH HUBO yBepeiba.
H3mene ycioBa PeBH30p MOXKE IPUXBATUTH CaMO ako 3a TO HMa
pa3syMHO oIlpaBlame. Y IIPOTUBHOM peBu3op lie ma ce moByde H3
aHT@)XKMaHa U Jia O MOCTYNKY M YCJIOBMMAa KOJU Cy T'a Ha TO HAaBEJIH
o0aBecTH yIIpaBHU 000D MM CKYIIIITHHY aKIIHOHApa.

OBaj cranzap] UMa HaMmepy, a peeusopy obezbenn HopMallHe
yCIIOBE 3a M3BOleme peBu3Mje u GopMupare MUNUBERHA Ka0 3alUTHTY
0]l HEOJITOBOPHUX KiHjeHaTa, aiu U obe30eheme yciosa 3a ogrosopan
110Ca0 peBU3HjE.

Ha Om 00e30enuiM XBaauMTETAH BIACTHTH pPall pPEBH30pPCKE
dupme, Tpeba nma npumemyjy Meljynapoauu crangapa "Konrpona
KBAJMTETa 3a IOCIOBEe peBu3uje” koju o00e30ehyjy nocrynkxe n
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HPOLEAYpe Y BE3M PEBH3MjE YOIIITe U pacmopeljuBame ImocioBa Ha
JMIA KOja pajie Y pEeBH3UjU.
Konrpona kBanutera y peBu3opckoj hbupmu obuuno ob6yxsara
cnenehe:
- IPUApPKaBame NpodEeCHOHATHUX 3aXTeBa (MHTETPUTET,
00jJEeKTUBHOCT H Jp.),
- aZicKBaTHa 00yKa M CTPYYHOCT 3aIOCIIEHNUX,
- IIOCIIOBY peBu3uje Tpebda Jia cy pacnopeljenu na ocobine kKoje
VMa aJIeKBaTHY
CTPYYHOCT M NIpoecHOHaNHY CIOCOOHOCT,
- IOBOJbAH HUBO yCMEpaBamha, KOHTPOJIE U Mperiea 1iocia Ha
CBUM HHBOMMA
OpraHusanmje peBu3opcke Gpupme kako 61 ce nocao 06aBuo y
CKJIaTy ca
onroBapajyhum cranaapanma,
- Kaji TOZ J& HEOXOIHO MOTPeOHO je M3BPIUMTH oqrosapsjyhe
KOHCYATANHje
Ca CIEUHjaIMCTUYKNM 3HAUMA (EKCIIePTHMA) Y QUPMH HIK
BaH e,
- IPWINKOM CKITANarka aHTaKMaHa WK PO IyKaBamba
nocrojeher Tpedba
Pa3MOTPHUTH NMUTar€ HE3aBUCHOCTH PEBU30pCKe hUpMeE U
npocdecronanHe
MOryhHOCTH 3a IpYKathe KBAIUTETHE YCIYyTE,
- peBu3opceka ¢pupma Tpeba mepMaHEeHTHO Jia Olebyje
aJIeKBaTHOCT |
e(pMKacHOCT CBOje MONUTHKE y CKIIajy €A 3aXTEBUMA KOHTPOIC
KBaJIUTCTA,
- peBusopcke Gpupme Tpeba na Gpuny o Miuahum pesuzopuMa 1
BUXOBOM aJCKBaTHOM 00yJaBamy U ycMepaBamy.

Pay mmabhux pesusopa TpeGa 6uTH ycMepaBam M TIperiiciaH.
Hanpenosame y npodecuju ce Gasupa camMo Ha KOMICTEHTHOCTH M
npo(heCHOHAIHOM ITOHAIIARY.

Hpurnor oBor cranmapza capXu JeTalbaH MPETJIE MOCTYIaKa
KOHTPOJIC KBAJIUTETA PEBU3OPCKE (HPME II0 CBHM HaBEICHUM
ciementuma. IlowToBameM OBOr  CTAHAAPNA, PEBM3OPHMA  CE
00e36eljyje Ja peBU3Ujy MOTY OATOBOPHO 00aBUTH.
VMIIeMeHTHpameM yKYITHOT Cafpkaja OBOT CTAHAAPAA OJTOBOPHOCT
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3d KBATUTET PeBH30PCKOT H3BEIITAja je jaCHA U y PEBU3OPCKO] bupmu,
Y IIpeMa KIIMjEHTHMA ¥ jaABHOCTH.

Y nponecy peBH3Hje pauyHOBOCTBEHIHX U3BELITAja PEBH30P
Tpeba Jia JIoKyMenTyje cBe 3Hauajue ar(opmamyje y sy obesbeljera
Aoxaza 3a pesusHjy. Jlokymenrammja Koja Caupiu  pelieBaHTHE
HHpOpMAIMjEe O PauyHOBOACTBEHHM MOCTYNIHMA M TpaHCAKIIHje
HA3MBAjy CE PaJHM NANUPH pEBH3MHje. OyHKIMja pagHux namupa
PEBH3MjE je Jla PEBU3OPY TOMOTrHE y: WIaHHpaky ¥ 00aBiLarby
PEBU3HjE, Y KOHTPONM pEBH3OPCKOT TIOCHA W CBHJICHTHPAH:Y
PCBH30PCKHX J0Ka3a IMPOHCTEKIHMX U3 00aBIEEHE PEBH3HjE KAO TTOUIOre
3a (JopMHpaTbe MUIIUBEHA PEBU3OPA.

Meljynapoann  crammapn  pesusuje "Hoxymentarmja"  je
YCTBAPH  CTAHAAPA KOjH TpyXa CMEPHHLE Y IOMely pajme
AOKYMCHTAIM]E BE3aHE 3a PEBU3H]Y. Cranpapn obasesyje pesnsope na
CauMHe pagHe mamHpe xoju  obesbelyjy nornmymo w  pmerammo
obesbeheme ykymme pepusmje. Campxaj pamuux mamupa  je
NPCTIOPYHCH, a OH 3aBUCH OJ IPUPOAE aHTaXMaHa, popMe H3BENITaja,
UPHPOJIE TIOCNOBAA KITHJEHTA, CHCTEMA HHTEPHE pauyHOBOICTBEHE
KOHTPOJIE U CII.

HomroBameM oBor crammapna peBusopumMa ce 06e3b6el)yje na
MIHUBCIE O pavyHOBOJICTBEHHM H3BEIITAjHMa (OPMIpAjy HA OCHOBY
AOBOJEHO KOMIICTCHTHUX M PENEBAHTHHUX JIOKa3a KOjH cy 3abalekeny.
Pajiin naiipu pesnsmje cy BIaCHUIITEO PEBH30PCKUX (PUPMH U OHHM Ce
OpHAIEHBO UyBajy.

Melynaponuu cranpapn pesusuje "Kpumnnanue paame u
rpemxe” HpyxKuo je peBusopumMa CMEpHHIIE Y TOINENY pasMarparba
KpUMHHATHUX palimd M rpemaka. Ilox KkpuMuHanHEM pajgmaMa
fojpasymeBajy ce Mawdmynanmje ¥ Qancnpukosama JNOKyMeHara,
VIPOTHBIPABHO NPHCBAjalbe CPEICTABA, HEPErHCTPOBAME ITOCHOBHHX
porahaja i eBUAEHTHPAE HUKTHBHUX TpaHcakiHja.

["peiuke npencrasibajy pauymcke u aMHHHCTPATHBHE TPelIke,
fIpCBH/M,  NOrpeliHA  HHTEpHpeTalyja, IOTPelmIHA  IpHMEHa
PAYYHOBOJICTBEHHX CTaHAAPAA U CIMYHO.

OprosopHocT 3a KpHMHHATHE pajibe W TpeHike jacHO je
pasrpanitiena. PykoBoacTso iujenTa oAroBopHo je 3a cpeuapame u
OTKpUBAKC KPHUMHHATHHX pajibd M TPEIIaKa [yTEM YCIIOCTaBJbarba
aACKBATHOT CHCTEMA HHTEPHUX KOHTPOJIA U APYTUX IOCTYIAKA.

Pesisop He Moje CHOCHTH O/IrOBOPHOCT 32 KpHMHHANHE panme
M TPeIKe, OH Jelyje Kao NpeBeHTHBa 3a onBpalialbe O TAKBHX
110CTIOBA.,
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V  cioydajeBdMa  KaJ HAKOH IIPOBEICHHUX  PEBHU30OPCKUX
npolexypa, ca JIOBOJBHO KOMIIETCHTHUX JI0Ka3a, PEBH30P YTBPAM Ja
[OCTOjM KpHUMHHAIHA pailha MM TIpelika Koja MEwa CYMTHHY
pAuyyHOBOJICTBEHOI HM3BemTaja, on Tpeba Jga O TOME H3BECTH
PYKOBOJCTBO, HaBE/IeHE CHTyaluje 1a pa3MOTpH ca MCTHMA, Kao M 1a
pasMOTPH MMINIMKAIMje THX Paiibu W Tpelllaka Ha payyHOBOJACTBEHH
u3BemTaj. Y coydajy Ja TpemIKa WM KPHMUHAIHA panmba HUje
OTKJIOIEHA, 4 MMa MaTepUjaHO 3HauajaH YTHIA) HA PEBH3OPCKH
m3BemTaj, peBwsop he H3pasUTH  HETAaTABHO  MHUILBEHE O
pPauyHOBOACTBEHOM HM3BEIITajy WM MUILJBEHE Ca PE3CPBOM.

VY ciyuajeBHMa Jia PCBH30p CyMiba Jla MOCTOJM KPUMHHAIHA
pammba, a MOCTYNIUMa PYKOBOJCTBA je CIIpeYeH Jia npubaBu JOBOJBHO
Jl0Ka3a 3a To, OH lie H3pa3uTH HEeraTUBHO MUINLEILE UM MUIIUBEHE Ca
pe3epBOM.

O peBU30OPCKO] OJArOBOPHOCTH M HU3BEUITABAY HAJUIC)KHUX
CyACKMX OpraHa o KPHMHHAIHO]j pajibM IOCTOjH [uiema: Ja JIH
uzecTuTH MM He. O6GaBe3a uyBama TajHe Ol CTpaHe PEeBH30pa MOXKE
ra CTIPETHTH 1a 0 TOME He M3BECTH. MelyTHM 3aKOHCKH MPOIUCH KOji
perynuity ofnacT KPUBHYHHX NIE€Nla CTApPUjH Cy aKT O CTaHAapia H
peBusop Tpeba Ja M3BECTH HAUIEKHE opraHe. Y HEKMM 3eMJbaMa
o0aBesa je peBu30pa JIa M3BECTH HAJUIEKHE OpraHe O KPUMHHAIHUM
pammama. OGaBe3a PEBH30OPA O M3BEIITABAILY O KPUMHHAIHO] PajbH
Tpe6a MOBE3aTH Ca HErOBUM II0BEPEHEM Y JABHOCTH.

Meljynapoaun peBu3opcky cranjapi 'Pasmarpaie NPHMCEHE
mporuca y 00aBibalby PpEBH3WjE PAUyHOBOJCTBEHMX H3BElITaja"
ynyhyje peBu3opa Ja IPUIMKOM IUIAHUParha PEBU3MJE CTCKHE OINIITE
pasyMeBare [PHMEHE 3aKOHCKMX TIpONMCAa KOJjU Ce OJHOCEe Ha
npepyselie y ommrem clydajy M Ha KOHKpeTHy penmaTHocT. Kan
peBm3op oarosapajyfiuM mpomeaypaMa TpPONEHH Ja Ce KIHjeHT
OpUJIpKaBa 3aKOHCKHUX MPOIEHA MOXKE 3aKJBYUHMTH J1a j& PU3HK I10jaBe
KPYMHUHAJIIE Pajibe MPUXBATILUB. Y CIIydajy yIBphuBama Ja IIOCTOJU
HENPUIPIKABAILE 3aKOHCKMX MpomHca Tpeba oMax 00aBeCTUTU BHIIE
PYKOBOZACTBO. Y Cyuajy HEIPUMEHBUBALA IIPONUCA WIH HEOTKIIAbAE
yTBpljeHUX rpemaka peBU3op Tpebda U3pasUTH MHUIUBEIHE Ca Pe3CPBOM
WJIM HETATHBHO MUIIBEIBE.

ITpema HenpUMEHMBAKY 3aKOHCKHMX IPOUYICA W HaJUICKHAM
CY[ICKMM OpPraHMMa pPEBH30p CE OJHOCH Kao y Cllydajy KpPUMHHAIHE
panme.

Ilopen oparoBopHocTH peBu3opa upeMa  MehyHapoaHHM
cTangapjuMa peBU3nje TOCTOJH U OArOBOPHOCT npeMa 3akoHy. ¥ CPJ
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OBa OATOBOPHOCT 32 caja IPOU3MIA3M U3 3aKOHA O PEBU3UjH
PayHoBOJICTBEHAX U3BCINTAJa. Y OBOM 3aKOHY WiaH 5. Npernusupa
(tocTa MHPOKO) OATOBOPHOCT TpeMa NPOIHCHMA O HAYHHY 06aB/bhaIha
PEeBH3MjC  NpemMa  CTamapAHMa  PeBM3Wje M NpaBHINMA
Npo(ecHonaior moHamama pesusnje. OAroBOPHOCT 3a PEBH3H]Y U
OBMM 3aKOHCKHM peIICHEeM IpeHeTa je mpema MeljyHapomuum
PEBU3OPCKUM CTAHAAPINMA.

CBaky 3aKoH uMa Ka3HeHe OJpeabe Tj. CAHKIMOHHCAHE
HCU3BPIICIbA 3aKOHCKUX OAPEN0M WIM IHOCTYNAlke CYOpPOTHO Off
3aKOHA. 3aKOH O PeBM3MjuH PauyHOBOACTBEHHX M3BENITAja ¥ TOM HHUje
m3y3erak. OAroBOpPHOCT IO KasHeHMM ofpenbaMa ce OJHOCH Ha
CIIy4ajeBe He3akJbyuerha yroBopa o peBH3uju 3a mpeayseha xoj KOJHX
Je pesu3uja obaBe3Ha i Ha PeBH3OpPCKe (JMPME aKO He UCIYH:aBajy HeKe
YCJI0BE 3a IIOCIOBalke WK 00aBibajy peBU3Mjy KOA Ipemysehia rae je
CYMILMBA HE3aBHCHOCT peBr3opa.  OAroBOPHOCT 3a KBaJIUTET
PEBH3OPCKOT MUIIBEHA M PEBH30PCKOT U3BENITAaja Y OBOM JeNy HHje
Ae(pUHICaHA HETO je MPelyluTena eTHIH K CTaH/apauMa.
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Ipod. np Bpanucnas [exesni

CIIObHO-TPTOBUHCKA VI AEBU3HA
NOJNTUKA Y ®YHKIAIN PASBOJA CP
JYTOCIIABHMIE

PE3VIME

Hma docitia seona yoedsusuy paznoi 360t Kojux ciipaiieija
gehiez yrwyunsarea Jyiocaavuje y wehynapooue exonoycre iHoK06E
nema anitiepnaitingy. Taxae wsGop je ne camo onpedemerse 3a
odiosapajyhy cilomyo-exonosicky Hoauiiugy, och ipedcitasma U
conditio sine qua non Gpucez u yciiewnujel ipuapednoi pazsoja. Y 060M
pady ce wnasode apiymeniuu Koju  OOKA3NY neupasnociti  wWo?
oilpedemelba, aan u onu Koje séioZy Oa Uoiiency O Koji ou ce mone
cyfipoiiciiaguau. Tloped , y iies KOMHEKCHLy, OCHOGHOZ UpusYya
AUDEPAAUIOGAILA CHOMNO-ELONOMCKILY UI0KOGA, Jednarxo samncno je u
sobewe ropexiiine deeusne ioavicuse. To cliiow wo ce Jyzocaasuja
deyenujama cyonas C 030IHRNN RAGUNG-OUAaNCIm Oehuyuitiusia
xoju y dioj mepu sacuzypno nche mohu d ce punwicupajy ui
unocitipanux xpeduitia. Konawno, ciiposohenme fiaise ciipaiueuje y
yeauny wehie Guiwin  moiyhe OGes iospaiica i sehynapoone
Qunarncujexo Gipxcanitie u bes adexsailine UOOPUIKe MAKPOLKONOMCKE
gonuiiuKe wujn <y, N0 NAUWEN MUNLDEILY, KOPeKuli Atodanutentin y
paody oaiu.

1. W3BO3HA IMPOMOLINIA Y JINBEPAJINSALITA
YBO3A - CTPATEIKO ONFENEJGEILE

Jyrocnosencka NpHEBpefa ce IO MHOIO ‘ieMy Hanasy Ha
npekpeTHUIE. IheHa BULICTOUIIEA H30JIAl|ja CA JejHE CTPaHe U
BULISHCIICHAJCKN ayTapKUIHA Pa3soj ca APyre, JOBEJH CY Je [0
crala y KOME je KapakTepully 3HA4ajHe CIPYKTYPHE
MUCIIPONOPIHje KOje yMarbyjy [UHAMUYKE M KBAIWTATATUBHE
nepcdopMance BeHOr passoja. Th KsaymukaTuBu Cy, pasyme ce,
3Ha4yajHo anocrpodupaHd 3060r MOTyOHHX TOCIEMIA HATO
arpecuje. Ako ce TOMe Jiofia U TO jia Jyrociasuja y npouecuMa
TpaH3uI@je O30WBHO 3accraje ca OUBIIMM  COUMjaTMCTHYKUM
3eMibaMa, BHINE jeé HEro OuWra He3aBUfHa IO3UlMja HCHE
upuspepe. Tu KBanmuukaTHBH Cy, pasyme ce, 3HAYAJHO
amocrpodupanu 360r moryGix nocaeruna HATO arpecuje.
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IMTocmarpano ca craHoBHIITAa MebyHapONHUX EKOHOMCKHUX
OfHOCA, OlcIbyje ce fla TNMOJIMTUKA OpsKer NPUBPEJHOT pacTa |
KBaJIMTETHU]ET PAa3B0Oja MOPa Jja Ce 3aCHUBA HA U3PA3UTO] N3BO3HO]
OpHWjEeHTAalMjU. INITa BHIUE, TaKaB CTPAaTEHIKH u300p, KOjU ce Y
nocliefwke BpeMe Hajuemrhe HasuBa  “TIOJMTHKOM  H3BO3HE
npomonuje”, IPefcTaB/ba He CaMO HMIIEPATUB ITPECTPYKTYPUpPamha
npuspefie, Beh M conditio sine qua non MaKpPOEKOHOMCKE
cTabunHoOCcTH. Y OCHOBH clpoBobema TakBe OpHjeHTalMje Haliazx
ce JIOTHKA Y3POUYHO-TIOCAENUIHOT JIAHLA ;| BUCOK YBO3 MOCTaBIbEH HA
nubepalHuM OCHOBamMa - Op3 NPUBPEHM PACT KOju je npaheH (u
YCIIOBIBbEH) aJIeKBATHUM CTPYKTYPHUM HPOMEHaMa - 3HaTHO Behn u,
KaKo 10 pOoOHOj, TaKO U MO PErMOHANHO] CTPYKTYPH, KBaJIUTETHH]H
N3BO3.

Ouemyje ce pa mehy upodecroHamTHUM ESKOHOMHCTHMA
IOCTOJM CariacHOCT Jia ANTepHATHBe TakBOM H36opy Hema. To
CTOT2A TUTO €& HePOB aHTUIION - “TOMKTUKA YBO3HE CYNCTATYUHje” -
y upaxkcu 3emarba cnuanny. CPJ mokaszana xao jroi, ma n nory0ax
n3bop, Tako fa OM TakBa OpMjEHTallMja 3aCUI'YPHO HOBENa [0
akiesnepanyje [AErpecHOHe cIupalie @ Maibu yBO3, onrepeheH
BHCOKOM 3allITUTOM - HIDKW IPUBPEOHM PACT U HEKBANUTETHUJU
pa3Boj - MawkM M3BO3 - “HATETHYTO” WCNyWaBame obaBe3a Ipema
HHOCTPAHHUM KPERUTOPUMA, a TIO LEHY Mabe MOTPOIIHE Y 3¢MIBH 1
nafga cTraHjapfa U, Yy ICJIHHU, CBE HWKU PEJTHHC 3EMJBE V
MebyHapogHHM ~ KoMmapau@jamMa IO CBUM  PEJeBaHTHHUM
MaKpOEKOHOMCKHIM NOKA3aTeIEAMA.

Paszyme ce pja npoMonyja U3BO3HO OPHMJEHTHCAHUX CEKTOpa
HE 3HAYM U TOTHYHO HCK/BYUMBAH:€ AKTUBHOCTA Ha YBO3HO]
cynctutynuju. MebyTuM, MHTEH3UTET W 3HA4a] OBUX JPYIUX OH
Mopao fia Oyjie HeynopeauBo Mami. IbUX0oB paBHOIIpaBaH TPETMaH,
wTo OH TOfpa3yMeBalo pa3Boj Ha [iBa NapanelHa K jeAHaKa
KOJIoceka je Hemoryh, ako Hu 300T uer Apyror, a OHO 300r
eBUJICHTHE UMH-CHUIE fa hie omaha akymymanuja (uak u yBehana
32 OUEKMBAHM TPWIHB WHOCTPAHWX CPEICTABa) OWTH CKPOMHA M
JUMUTHpaHa 3a yjarame y jeflaH, a KaMouM y o0a TapreTupaHa
CEKTOpA.

ITopen HaBemeHux aprymeHara, TpebGa UMaTH y BUAY H
qumeHnny fla cy Cpbuja u Lpua I'opa upe pactypama CPPJ oxo
40% cBOr [IPyITBEHOT MPOW3BOJa UCIOpYyUYMBaJe OUBIIMM
JYTOCIIOBEHCKAM penybnuKkama W fia Cy BHLIE Of TOra Off HUX
Habagrpazne. AKo ce ToMe ona jort oko 1/5 opymreesor mpoussona
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KOJIMKO je YBOXEHO M W3BOXKEHO, MPOM3UIA3M 3aK/bydaK Ja Ou u
3afpsKaBaibe IIpe paTa FOCTHTHYTOr CTENEHA JyrOCIOBEHCKE
OTBOPEHOCTM IIpeMa CBETy 3axTeBajJo fa Oko 60% meHor
JPYLITBEHOT IIPOM3BOfa Oyfle YCMEPEHO Yy MHOCTPAHCTBO U ja ce,
nMajyhu y BUAY IUIaTHO-OMJIAHCHA OTpaHMYErba, MPUOIIEKHO UCTa
BpPEIHOCT YBO3U.

MebyHaponHa nckycTBa IOKa3syjy fia j€ 3a PEJaTUBHO Male
3eMJbE TOJIMKHA YAEO CIIOJbHO-TPrOBUHCKE PasMEHE Y APYIITBEHOM
IpOU3BOAY HMIEPATHB OpKer M KBAIUTETHUJET HPUBPEIHOT
pa3Boja. KoMmnapupame CIHYHHX 3eMaba yOeIbUBO [OKasyje fa
HEIOIITOBAke TOT  Kay3ajJuTeTa HEMUHOBHO [JOBOOU IO
cyOONTUMAIHNX, 112 ¥ 3HATHO JIOIIMJUX Pe3yaTarTa.

ITocMaTpaHo ca  TOr  CTAaHOBMINTA, KpeTama Y
CITOJLHOTPrOBUHCKO] Pa3MEHH Y ITOCTENIbE IBE TOIMHE HUKAKO ce He
MOTy OLEHUTH 3afoBOJbaBajyhuM, MakKo Ce MOTY IIpaBAaTH
IO3HATUM EKCTEPHUM OTPAaHUUEIbMMa, M aKTYEeJIHAM, U jOII BHIIE
NpOIUIAM, Y CMUCIY HENPOUEIUBUX INTETa KOjE Cy CaHKUHje
mebyHaponde 3sajepmuue u arpecuja HATO mHamene momahoj
npuspemu. [lopebema pamu, y 1998. rogmam (1999.rojuny je u3
MO3HATHX Pa3jiora WIy30pHO y3uMaTH Kao penep) ussos CPJ 6uo je
oKo 2,5 nyra Mamu of u3Bo3a Cpbuje u Ilpre I'ope y 1987. ropuau
(3a KOjy ce onemyje fa je mocuenma y Kojoj ce MebypenyOnunika
pasMeHa OfjBHjajia Y PeryjJIapHUM YCIOBHMA), a 4YaK OKO 6 Iyra
Mampl YKONMHKO OM ce padyHale U HCIOpyKe OHBIIAM
jyrociaoBeHCKMM peny6nukama. McToBpeMeHO, HUBO YBO3a TOTOBO
Ja ce HUje MPOMEHHO, NaKo OU KeroBa BpefiHOCT Omiia OKO 3 myTa
Mama YKOIMKO Ou ce ofyxBaTwne W HabaBke H3 OUBIIUX
jyrocnoBeHckux penyOnuka. Kao pesynrar Tora, HCKa3aHH
neduuur CPJ y TproeuHcKoM Gmrancy 6uo je 1998. ronune 3a Buie
on 10 nyra Behnu ox pasnuke yBo3a u uzposza Cp6uje u Ipue I'ope y
1987. ropunu. [dopyuie, mocMaTpaHo ca CTaHOBMINTA CTPYKType
u3Bo3a (pasyMe ce Ha 3HATHO HIDKO] paBHU Jie(pUHHCAHO]
aTliCOIyTHAM W3HOCHMMA), H30CTajamke capajiikbe ca  OMBIIMM
JYrOCIIOBEHCKMM  peny0nukaMa, u3y3eB ca  MakKeJoHHujoM,
IEeIMMUYHO je CYIICTUTYHCAHO IIACMAaHOM Ha HHOCTPaHa TPXKUIIITA.
To, MebyTum, He Baxku U 3a yBO3, Oyiyhu fa Cy aHalU3e HEroBe
CTPYKType IOKasaje jia je caMo MamM [co HaOaBKU M3 OMBIIKX
jYTOCIIOBEHCKUX penyOIrnKa HajoMelnheH 13 WHOCTPAHCTBA.

CrpykTypa M3BO3a M Jlalbe je HEIOBOJbHA, jep IIOMI/IHI/Ipd]y
npou3Boay HixKe pase npepaje (cBperann y cekropy 6 Cranpappine
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MebyHaponHe TProBUHCKE Kiacu(puKaluje - IPOU3BONM CBPCTAHU
110 MaTepHjajly) Ha KOje ce OfIHOCH 2/5 LeJOKYIHOr POGHOT U3B03a
CPJ. Taxo ce meby meceT Bomehux n3BO3HUX OfjceKa UCTUYY NET U3
cekropa 6 CMTK (oGojern Meranu, rBoxkbe u uenuk, Ipon3BOIu
Off IUIyTe U APBETa, NPESAUBO ¥ TKAHMHE ¥ IPOU3BOMU Off KayuyKa).
[Tpu ToM cy 0GOjeHH MeTand W TBOXbE M YEeNUK y4ecTBOBAIH Ca
OKO 1/4 y yKyIIHOM jyrocJIOBEHCKOM HM3BO3Y, HOK j€ - CYNPOTHO -
3HaYa] HEKHUX TPAIUIMOHATHO M3BO3HO OPHMjEHTHUCAHUX IIPOU3BOJIA
(xao mTO je Hip. opeha - Mawbe off 4% YKYIMHOT U3B03a) GO 3HATHO
Hcnoy peanso moryher. Pernonansa cTpykTypa H3Bo3a Takobhe Huje
noBolbHA, Oyayhu fma je jomr yeek Mame of 1/2 ycMepeno y
pasBHjeHe 3eMIbe,

W3 cBera HaBeneHOT, jacHO je fa cIpoBobewmy crpaTeruje
U3BO3HE Npomonuje Tpeba NPUCTYnuTH ofAMax U Oe3 OKieBama. Y
TOM CMIUCIIY, IOTPEOHO je& CIIPOBECTU HEKOJUKO IPyMa aKTUBHOCTH.
Kako cy oHe Mebyco6HO KOMIUTeMeHTapHe, HEONXOMHO je Ja ce
00e30eln  BHUXOBA CHHXPOHM30BAHOCT M IEJIOBUTOCT, jep Ou
U30CTajambe pesyTara y jefHO] Off IUX 030MILHO IOBENO Y IIUTahe
peanu3anujy HeJIOKYyIMHOT KOHIENTa.

Bucoka m BpemeHoM pacryha smGepanusanmja yposa
NIPEJiCTaB/ba HEOIIXOMaH IIPENyCNIOB U jefjaH Of KJbYYHUX CcrMeHATa
IIONMIUTHKE HM3BO3HE IIPOMONMJE K3 BHIIE pasjiora, a IITO je I
TEOPHjCKM MOKa3aHO, W Yy TMPAKCH MHOIMX CIMYHUX 3€Malba
notBpbeno (mpm. Jlursanmje, Ecronuje, Mabapcke). Ilpe csera,
npuspega Jyrocinasyje je y MebynapomHaM pa3Mepama Maja, Tako
ta Ou jOj pECTPUKTHUBHY YBO3HH PEXKUM 3aCUTyPHO HaHeo mrrere. Ca
[pyre cTpaHe, y cry4ajy Jyrociasuje je 4ak U IOCIHe JIyTOTOMUIITLE
U30Manuje ¥ MCUPIUBEHOCTH IPUBpPEJie, PEerucTpoBaHa He Oaul
3aHeMap/bUBa BPENHOCT HMHTPA-MHAYCTPHjCKE TPTOBUHE, Tj.
HCTOBPEMEHOT M3B03a U YBO3a AU(EPEeHIIMPAHNX TIPOU3BOJIA, AAKIIE
OHHUX KOJU Cy OJIMCKH, aJIi HE M MOTIYHU CYNICTUTYTH. Takas 06IuK
TPIrOBMHE j€, M0 HpaBWIy, KapaKTEPUCTUYaH 3a BHUIllE Pa3BHjCHE
3eMJbE€ U KPEaTOPU HUXOBE EKOHOMCKE HOJIUTHUKE HacToje fa je
UHTEH3UBUPa]jy, 6yayhu ma cy Kopuctu off e Behe y OqHOCYy Ha OHe
KOje TOTHYy Ofi KOHBeHIMOHanHe. Eduxacan HavuH ja ce TO
IOCTHUTHE j€ OTKJambae OMII0 KaKBUX IIpenpeka, Kako Ha U3BO3HOj,
Tako W Ha yBO3HO] cTpaHu. OHO IMITO Y jYrOCIOBEHCKOM CIyyajy
oxpaOpyje je fia je fa je MHTpa-MHAyCTPHjcKa TProBuHa HajBehnm
JIEJIOM HCKa3aHa YIpaBo KOJ OHHMX TIPOM3BOJA Yy KOjUMa OHa
HECIIOPHO KMa KOMIIApAaTHBHE IIPCJHOCTH, Tako na Ou
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nubepanu3anuja yBosa JloBesa He caMo [0 Herosor ysehama, Beh
On pesyNTHPANIA U y HHTEH3HBApamy u3so3a. Tpehn momenaT KOJM
mpe y nmpwiior nubepanusaupin yBosa je nia je fomahe rpxmmire
smavajuo  jiedopmucano  300r - IpUCYCTBA HAJPABITTYATH]HX
MOHOIOJICKHX JMcTOp3mja. ¥ ToM mornefy, Behe orpapame
npuspeie mpema cBeTy omoryhmwio 6m pa ce Te TpiKMiHe
HecaBpIIEHOCTH yONmaxe, Tako fa 61 NMONWTHKA JMOepaimu3anuje
yBO3a TIPENICTABILAIIA JIONYHY AHTHMOHOTIOJCKO] TTONUTULH.

Yak u Kaga nubepanusaipija yBosza He OM npejicTaBlbana
Olpefielbele KpeaTopa pPa3zBOjHC M EKOHOMCKE MOJNHUTHKE,
Jyrocnasuja 61 Ha To Omia NMpUHybeHa M3 HajMame JiBa Pasyora.
TIpsu je na hie oHa MOpaTH ja TPAXKH NpHjeM y CBETCKY TPrOBHHCKY
opram3anijy, WTO HOjpasyMesa pey3umame 00aBesa Jia yunHu
cge omo wmro cy wiaHuge GATT-a ypapune TOKOM 3aBpPLIHKX
IPEroBOpa y OKBUPY Y PYyrBajcke pyH/e, a HITO, Y OCHOBIHOM, SHAUH;
7la CHA3H IPOCETHO IAPHHCKO onTepehere, 1a Pa3MeHH KOHIECH)S,
na m3Bpum “rapuduxanujy” BaHIAPMHCKHX panduma, 1). ja Hux
MPeTBOPA Y LAPUHCKM CKBHBANGHT W [a  KBAHTHTATUBHA
OrpaHMderba 3apXKA CAMO Y MepH KOJHKO je TO HEOIXOHO 33
OfpIKalbe NMPUXBATIEWBOT CTAama M TUIATHOM Guancy. Taxobe,
mopahe fa ce ob6aBexe Aa he ca TaKBOM ITOIUTHKOM [la HACTABU 1y
6ynyhHOCTH, TIpe CBera y AOMEHy Jlabel CHIDKaBama LapuHa, y
eTarnaMa ¥ peMa AMHaMAL| Kako je To npeppubeno CropasymMom o
ocauBamy CTO.

HOpyrm  (excrepmm) pasmor koju je ynyhyje Ha
NuGepanu3alyjy yBo3a IpON3Iasy 03 YHILEHNIE Jia he ona MopaTH
na ce BpaT y MehymapopHe (buHaHCHjcKe MHCTHTYIHjE, Kako Ou
peopraumzosana cBoj cnossHu fyr. Hajsaxauju kopak y Tome je
noBpaTak y wiaHctBo MM®-a u Cpercke 0aHKe U IMOCTH3ALE
OBOJLHUX (PUHAHCHjCKHX apamkmaHa. Y JIOMEHY  CIIOJbHO-
TPrOBHHCKE IOJNWTHKE, [OOpO je Iosmato fa je jefad off
KpUTEpHjyMa M3BpIIEWa Ha KOjIMa Te JiBe HHCTHTYIWje
WHCHCTHpAjy ynpaso JmGepammsangja ysosa. Hepeamio 6u 6umio
OUeKNBaTH Ja Ou u3 Owio KOI' pasznora OHe Off TOr' CBOT
yOOMUajeHOT 3aXTeBa OfCTYIIHIE.

2. IEBU3HA ITOJIIMTUKA

J €OHAKO BaXaH [0 TPrOBHHCKE TONUTHUKEC IIpepcTabBba
MOJNTUTNKA yHanpeljeH)a N3BO32a (HOJIHTI/IK& AKTUEHE 3aIHTPIT€). Axo
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ce mMa y BUfy fia off o0e30chersa M3BO3HMX NPHUXOAa 3aBUCH U
OCTBapUBamC 3all0BOJbaBajyher yBo3a Kao IpeaycyioBa IPUBPENHOr
pa3Boja, OHla OHAa MOXE Ja CE TPETHPAa U Kao BAXKHUJU CETMEHT
MOJIMTHKE EKOHOMCKHUX OJJHOCA Ca WHOCTPAHCTBOM. AXTYEIIHO
cTame y TO] obnacTu Huje 3afjoBosbaBajyhe. Y 1998. ropunu 2/5
ykynHOT u3Bo3a CpOuje Omino je CKOHLEHTPUCAHO Y NPOU3BOAUMA
YWjU U3BO3 HYjE IIPEMalIMBA0 5 MWIMOHA jonapa. Ta yCUTHEHOCT
H3B0O3a HEIBOCMHCIEHO TOKa3yje Jla He MTOCTOJH jaCHO OCMUIILEHA
cTpaTergja u3BosHe mpomoumje. lllto je jomr rope, m3BplIcHa
aHanu3a “‘TpoIlKoBa paoMahux pecypca”, Koja IpeacTaBiba
cTaHflapfHy Metoponoryjy Csercke OaHKe 3a U3pAUYYHABAKE
KOPHUCTH Ofi U3BO3a, Ioka3yje fa u3Bo3 Cpbuje y 3Ha4ajHOM Opojy
cllydajeBa HEMa CBOjy €KOHOMCKY ollpapfaHocT. PesynraT xoju je
HajBuiIe nopaxasajyhu je fa npuxonu Cpbuje of H3803a OCTBAPEHH
y 1998. roqunu y BpegHoctu oy 63y 600 muit. gomapa (1/3 yxymHOT
W3BO3a) HHUCY OWIM [JOBOJLHM HM 3a IIOKpuhe MaTepHjalHux
TpolIKoBa. HacympoT ToMe, JBOCTPYKO Mamu u3Bo3 (Hemynux 300
MUJIMOHA J0JIapa) KMAo je CBOjY IyHY EKOHOMCKY OIIpaBJIaHOCT.
Wmajyhm y BuAy ca jegHe cTpaHe He3aBUAHY IO3WIHM]Y
U3BO3HE IIPUBPEfE, a ca Jpyre UHHCHULYY Ja Cy H3BO3HO
IIPOILYJI3UBHH CEKTOPU HACHTHU(PUKOBAHM U [a j€& H-HXOBO [albe
npahewe Moryhe u norpeGHO, MOCTaB/ba ce NUTalme H300pa
HHCTpPYMEHaTa MUXOBOT INOACTHIaka. JecTo  IpejyaraHo
onobpaBame U3BO3HUX CYOBEHIM]ja HUje NOOPO peIIeH:Ee jep je, OCUM
y PETKUM Cly4yajeBUMA, U3PUIHTO 3a0pameHO NnpaBuinMa CBETCKE
TProBUHCKe  opraHusanuje. [logcTumame  IPoOU3BOAKE  je
WHCTPYMEHT KOju je Moryhe MpuMeHuTH, aiau y3 030MbaH PU3UK [a
Ce HapyII MOHETapHA CTAOMIHOCT - WM JUPEKTHO Kpo3 NoBehany
HOBYaHY €MHUCH]Y, I UHAUPEKTHO KPO3 MONyHaBambe (QUCKATIHOT
remna, YKOJIUKO OU ce CIIPOBOJIMIIO KPO3 MIOPECKE OJAKIIUIE.
IIpeocraje jeman, um TO HajepUKACHUJU HMHCTPYMEHT
obe3dehersa MebyHapoiHe KOHKYpPEHTHOCTH AoMahe mnpuspee u
MOJCTUIAKkA HEHOT W3BO3a: IEBU3HU Kypc. To muTame je MOXKja
Haj3HA4YajHHja  HeypalruyHa Tayka EKOHOMCKE  IOJNHUTUKE
Jyrocnasmje, a caMuM TUM U npegMeT HajBehux Hecnarawmwa Meby
aKafleMCKUM €KOHOMMCTUMa. MHOIH Off BUX UCTUYY Y NPBU IUIAH
MITakEe PEATHOCTH [EBU3HOI Kypca M OIOPTYHOCT Ofp¥Kamba
MIOJINTUKE Y KOME OH MMa YJIOTY HOMHHaJHOr cuipa. To yTOIuKO
IIpe IITO Cy IIOCJHEMIUX TOIVHA HNCKa3aHW M3Y3€THO BHCOKU
IepUATH y TIATHOM OHJIaHCY, IIpH YeMy OH HHje Ouo onrepehen
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HM OJUINBOM KanuTana 1o OCHOBY Imahamsa jocresux obabesa
npeMa HHOCTPAHCTBY.

Ounrnegno je fia je MmonuTHKa (PUKCHOT JCBU3HOT Kypca, ¥y
MOYETKY 3acHOBaHa Ha KOHIEIWju “IeBU3HOr Oofdopa”, mana
no6pe, MOXKAA U BUIIIC HEIO OUCKMBAHE pe3ysrare, noce6HO y 1995.
'y 1997. rojumn. OHa je HECTIOPHO JleNoBaIa Ae(IaTOpHO, a MPEKOo
nedpuUTa Yy TUIATHOM OGMIIAHCY CTHMyJlHCana je W IPUBPENHy
akTHBHOCT. MebhyTuM, CBE MAKPOCKOHOMCKE MPOjeKIMje 3a HapeiHe
rojuHe Mopahe fia pauyHajy ca TEM fa he Jyrocnasuja perymicaTi
oqunoce ca MM® - oM m JipyruM HHOCTPAaHUM IOBCPUOLUUMA. To
smaun jga he oma Omrtm y ob6aBe3d fa, CXONHO IOCTUIHYTHM
criopasymnma, orrahyje gocnene obasese. Ca ipyre cTpaHe, OHa
he pauyHaTn WM Ha NPWIMB CBEXEr KanuTana, MAEJIOM Kpo3
apamxMane ca MM® - oM u CperckoM O6aHKOM M JPYTHM
MyATHIATEPATHIM KPEUTOPAMa, a HEIOM M MPEKO MNpWiInBa
CTPAHUX JAMPEKTHHX ¥ MOPT(ONMO MHBECTULMjA. AJIM, CACBUM je
U3BECHO Jla MHOcTpaHa cpefcrBa Hehe Mohu fla ce KopHCTe 3a
onbpady kypca mmapa. Crora ONEHmYjEMO J@ je HEOIXOJHO
PA3MOTPHTH MOJIANMTETe MONMTHKE ILETOBOT PYKOBObema H
NPUIOpEMUTH Ce Ha, y Toj obnactd, yoOHMajeHe 3aXTeBe
MebyHapoaHnx (PUHAHCH]CKUX HHCTATYIH]A.

ITpoMeHe y TOM fIelly CHOJBHO-EKOHOMCKe TonuTuke Hehe
GUTH 1aKO cnpoBecTy. EKOHOMCKE BIACTH U ialbe UBPCTO CTOje Ha
CTAHOBUIIITY Jla je Bohewme monuTuke (PUKCHOT JICBUIHOT Kypca
HajpuxBaTIHbUBMje  permere, Hapopehd HEeKe IEHE TO3UTHUBHE
ocobuiie Koje je Tenko ocropasaTtu. HabpojMo caMo HEKe Off BUX
wa KojuMa cc Hajuemihe wMHCHCTHpA: TakBa IONUTHKA Y
WHUUHAHOM — TIepUofly  fienyje  AehiaTopHo, HeyTpamuiyhu
[ICUXONIOIIKE ~TpUTHCKE W cMawbyjyhu  BepoaTHOhy mojaBe
anTundatusie  wHpanuje;, Takobe, oma yHocu Behy po3y
WIBECHOCTH, NITO YcloBe NpuppebuBama YMHU CTAOMIHUjUM W,
YKONUKO CE CHpPOBOH y (opMH “7IEBU3HOT OfOOpa”, BPIIH
KOHTPONHY (PYHKIMjy Haj| TPUMApHOM EMUCHjOM H CMatbyje
MOryhHOCTH 3a MOHETH3AI[jOM (PMCKANHUX AchuiyTa ¥ ryburaxa y
npUBpe; Y CAyvajy jAa je pact IeHa y 3emibd Behu Hero y
HHOCTPAHCTBY, MPEKO MO JIEWIHOT Te(HIUTa ¥ IIATHOM (a Ipe
CBErd CIIOJHHO- PTOBHHCK M) OHIIaH( ' OHA ety > AehIaTOPHO: a) y
MONCTAPHOj CC CpH KPO3 TOBJIAYICH: HOBYAHE iace M CM:(LUBAMLE
ey CTUBHO T 'aTeXHE ‘fDakme ¥ 0) y pe 1Hoj cde i Kpo3
nmor hamwe mo: yje nHa i vahem Ty mmry. K ravno, ne10BUMO,
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NOCHEJMIBA RePUIMTH Y TUIATHOM GHUIAHCY WMAjy CTHMYJIATHBHE
pasBojie UMITHKAlMje, jep yBehaBajy pacronosuBH JpyIITBEHH
[IPOU3BO]I. '

Mebyrum, spanwunmm arcrpaxyjy GpojHa OrpaHuueHa |
HEJIOCTaTKe TaKBe IIOJIHTHKE, 3a KOje Cce oleibyje Ja OHTHO
Ha[IMaIyjy ILeHE IIO3UTUBHE ePeKTe: OHA 3aXTEBA BUIIM CTEIEH
CIOJLHO-TPrOBUHCKE 3AIUTHTE, YKIbY'IYjyhy U 3HAUajHUjy OpUMeHy
KBAHTUTATUBHHX OrPaHMYCIba; Y CIyvajy BHUINEr pacrta IieHa Y
3CMJLM HOCH  ONAaCHOCT Jla BaHI@APMHCKE JanfHHe mocTaHy
KOPEKTUBHA (DaKTOP KOjUM Ce HEyTPANMINY HEraTUBHH e(eKTH
TCI'OBE HEPEANHOCTH; Y UCTOM Cly4ajy OBOM .o fAedumura y
MIATHOM OWIIAHCY, INTO yMamyje JeBU3HE Pe3epBe /i U3UCKYje
3alyXKUBAHe Y HMHOCTPAHCTBY; HOCH PH3HK O eCKalupama
(prckanuux pehunuTa aKO Ce UHOCTPAHMM CPEJCTBHMA IIOKPHUBa
pasmmKa w3Meby pacnonoxmsor M OCTBAPEHOr  JPYLITBEHOT
IIPOM3BOJIA KOja je Pe3yNTaT HENOKPUBEHOT PACTA jABHE MOTPOLIIHSE.
Taxobe, MoneTapuna pecrpukiuja Koja npaTu TaKBy ITOJIUTUKY BOJH
Ka pacTy KaMaTHAX CTOIIA KOJU, YKOMUKO He yBeha fomahy mrepmsy,
JIOBOQIM 1O CMabUBaH>a IMKBUAHOCTY IpUBpene. U, He Mame BaskHO,
OTeXaBa ce ypefHO (DYHKUMOHWCAE NEBU3HOr TPIKUIITA, jep Cy
HEONXOIHE BeNMKe JAEeBU3HE pesepBe. M3nuIHO je mokasmBaTd na
CMO JlaHacC CBEJOLM CBHX MOCIEMIA THX HEAOCTATAKA.

JemHa op anTepmaTHBA O K0jO] 6 TpeGamo O3GHILHO
PasMUIUBATH, HAPOUUTO Ha MYXKH POK, je MOMHTHKA CIOGONHO
(aykryupajyher pnesmsmor kypca. Omna ra apupmuIIe  Kao
MHCTPYMEHT ITATHO - GHIIAHCHOT NIpHIarohaBarka per se, pelakcupa
MOHETApHY IIONUTHKY Y CMHUCIY fla jOj OCTaB/ba CaMO Hag30p Haj
Oflp>KameM  yHyTpaliwe crabmidocTn, omoryhasa eduKacHO
(pYHKIMOHNMCAE ICBU3HOL TPIKMILTA €A 3HATHO MAH-HM 3aXTEBUMA
3a MHTEPBCHIUjaMa U3 IEBU3HAX PE3EPBHU ITO OMOTyhyje Hanajame
IpUBpENE MOMATHOM aKyMylallMjoM M, KOHAYHO, asKypHAM
HUBCJINCAEM pasnuka m3meby nomahux um wHOCTpaHux IeHa,
omoryhyje pa curHamm m3 MehyHapoOJHOT OKpyXema yTHYy Ha
KOpPEeKTHY (Tpe)anoKaljy pecypea.

Y cryuajy Jyrocnasuje, mpuMena 0Bor Mojiesia Gu Ha KpaTak
poK Omma Beoma pusuuna. To crora mro je oHa y OmKOoj
MPONUIOCTU HCKYCHJIa XHIlepHH(uIanujy, Ta OH ONacHOCT O
TeHEepHCarba AHTUIUNATUBHE HH(pIANUje Onla TOTOBO H3BECHA.
Harbe, monmthka crmoGopuo ¢iyKTynpajyhux KypceBa 3axTeBa
PUTOPO3HY (DMHAHCHjCKY JUCHWIUIMHY IITO, IMOPE OCTaJoT,
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meHTpanHoj GaHuy aaje Beha opnaurhcba, and Mpey by NOCTaBba U
pehie 3aXTeBe - U 10 MPBOM U TIO [PYTOM MUTakby CMO CKEIITHIHA [
6 ce y caallllbiM YCIOBAMA TO OCTENHO cripoBojuino. Taxobe, y
ciyvajeBuMa 3HATHO Opyker pacta joMahnX o HHOCTPAHUX HEHA,
MorIIo 61 1a fiobe 1o jecrabunusanyje ycnosa npuspebnsama, Kaja
6u ce, cxonHo Beh ucKkymanoj npakcu, MelhycoOHa TOTpakKuBamba 1
[[yrORamba y TpABpeu obpavyHaBala y CIPaioj BanyTH, LITO -
MOfyllle - MOXe fa ce n3berne e(UKACHHM pajioM HEKE BpPCTE
TEPMUHCKOT TPIXKULITA W/WIH BUXOBHM BC3HBAKEM 34 ojiroBapajyhy
peanHo NO3UTUBHY KaMaTHY CTOMY.

3Gor csera ‘rora 3aropapamMo, a TO uMHMMO Beh BHINe
roj@Ha, Npea3ak Ha TOMWTHKY (UICKCHOWIHO PYKOBOhEHOT
neBu3Hor Kypca. Taj MojanuTer HojuTHKe popmMuparba [ieBU3HOT
Kypca To3Har je y jise Bapujarre (crawling band u crawling pag). O6e
UPEJICTABIbA]Y KOMIPOMHUC HaMchy eKCTPEMHIX Ofiftija (hPUKCHOT M
crioBoHo (aykTyipajyher JEBH3HOT Kypea. Y3 H3BECHE Pas/uKe
xoje mocroje uameby mux, obe Hacroje fla UCKOPUCTC NPEAHOCTH
/1B MPETXOHO MPE3EHTUPaHA MOJATHTETA U ia HEYTPAIIMILY, HIA
yOJIaxKe HUXOBE HEJOCTAaTKE. Y nomaruma “crawling  band”
MOHeTapHe BIacTy oipebyjy ropisy u j{oiby I'panuily yHyTap KOJUX
jeBM3HE Kypc Moxe ma mmpsa.  “Crawling  pag” (monuTHKA
MOMUYHUX IApUTETa) ofpebyje NEBU3HI KypC 3aBUCHO Of IIPOMEHA
pENAaTUBHUX LIeHA U CTarhka Y IUIATHOM OMITAHCY, Kao U Ha ICBU3HOM
TPXKUINTY, Y TIEPHOAMMA KOj| HuCy yHanpeji ofpeheHn.

I[Ipenasax Ha Bobeme Takpe MOIMTHKE UMao Ou OpojHe
HO3UTHBHE edbeKkTe: TO GM BOAWIO Ka CMamuBamby HeuIuTa y
TPrOBUHCKOM OWIaHCy y DPHXBAT/LHEE OKBHPE; [1EI0BATO OU HA
craGwinsoBare yenosa npuspehuBaia (y OfHOCY Ha CIOGOIHO
dnykTyupajyhu mesusHu Kypc) m na adgupmanujy [uHapa Kao
jefEHOr MUIATEXHOr cpefcTBa (HACYnpoT (DUKCHOM JEBH3HOM
Kypcy); FeBH3He pescpse Om ce pejakcupane M OCIoOOjune
yukuje ofdpaie Kypca, Tako ja O ce HCTaKIa HUXOBA OCHOBHA
yiora ofjprKarba Tekyhe CrobHe TUKBHHOCTH, 00e36euno 6u ce
ypenHo (PYHKIMOHUCAH-E JICBU3HOI TPXKMIITA Y3 HEBEIHMKE
WHTEPBEHUMjE — ueHTpainne OaHke; HOBO  3aiy>KMBAle Y
VHOCTPAHCTBY CTaBUNO OM ce y pa3BojHy (hyHKIWjy, npecrana On
moTpeba 3a BE3MBACM M3BO3a 33 YBO3 M APYTHX OONHKA Be3aHe
TProBuUHe, WITO Ou HoMahly NpUBpEY CTABWIO Yy TONOXKa] Ja
yBakaBa W KOPHUCTH - MebyHapojHO mpu3HaTe KOMIIapaTHBHE
NPEeNHOCTH; JONPUHENO 0N peanokaldju pecypca Ojf  yBOSHO
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CYNICTUTYTHBHHEX Ka M3BO3HO IPOMOTHBHMM CEKTOPHMA, IITO je y
OCHOBH Beli uCKylmanux ehMKaCHUX CTPATErija MalkX OTBOPEHUX
IpUBpefla, Kao INTO Je jyrocloBeHcKa U omoryhwio 6u
nubepanu3anyujy ClobHO-TPrOBHHCKOT pexkuMa (IITO TofpasyMeBa
CIIMMMHHCAFhe OWIO KaKBMX BAHHAPHHCKHMX JaibuHA, W3y3eB
yoOu1ajeHnx, CMamuBamke LAPUHCKAX CTOMA M CBOoheme
KBAHTHTATHBHUX OTPAHUYELA Y OKBUPE KOJMKO j€ TO HEOMXOHO, Y
CKIajny ca npasunuMa CBeTCKe TPrOBUHCKE OpraHu3arje).

Pasyme ce, npenasaxk Ha TakBy MONMTHKY JIEBU3HOT Kypca
3axTeBa Jla Ce, Ka0 W IIPU CBUM JPYrMM INIPOMEHaMa, MOJHECY
onpebene xpree: Oyuyhn jia je Kypc aAuHapa npenemen, Hajupe 61
OWI0 HEONXOMHO fla CC W3BPIIM IHEroBa jeJHOKPATHA KOPEKIHja,
mTo O, y MHUUM]anHO] (ha3u, HOBEJIO [HO pacTa IeHa y Mepu
3aBUCHOCTH TIPUBPE)IC OJf MHOCTPAHHX HHNYTa; HEyTpalUCaHe
eerkaTa WMH(MIATOPHUX OUYCKHBAKA 3aXTEBANO0 OW YPreHTHY
MOHETapHy M (prcKanny pPecTPURUM]y, IITO 3HAUM a OM y HMCTO
BpeMe Tpebasio pauyHaTH ca oppeheiM pa3BOjHIM M COUHjaIHUM
JKPTBaMa; y yCloBUMa CTpore (PUHAHCH[CKE JWCHMIUIMHE U
ayTOHOMHE (hyHKIHje LeHTpanHe OaHKe, NOTpeOHO Gu 6WiIo, ¥
ycnoBuMa Behnx mopemehaja Ha TPXKUINTY HOBIA, JUMUTHPATH
TOPH-M HUBO KAMaTHHUX CTOTIA,

Y HenMHI TocMaTPaHo, IIOABYIUMO, Aa/be Boheme oIuTIKe
(bUKCHOT JIEBM3HOT Kypca, Ia HM C€a NPOMEHEHAM HAPHTETOM
IuHapa, Huje oppxkuBo. TakBa IONUTHKA HacTaBuina OH ca
HaCTOjabeM Jla CTPATEIKN b Oyje SKPTBOBAME CIOJLHE 3apay
YHYTpallthe PaBHOTEXKE, IITO OH UMaJIO HEFATHBHE ITOCIENUIIE IO
IPECTPYKTYpUpam-¢ NpUBpefe M mWeH pas3Boj. ameby jmse
IpuKa3aHe omuje (GIeKcHONIHO PYKOBOHEHOr AeBU3HOr Kypca
n3riefia npuxsaT/buBuja “crawling pag”, IPEBacXOJHO jep 3axTeBa
Mame WHTEPBEHINje IEBUM3HUM pe3epBaMa i ocnobaba mpocrop ma
€€ MHOCTPAHM KallUTaJI IIacupa y MPOJIyKTHBHE CBPXE.

Y OCHOBM OBOr IIpeUIOra CTOjU 3aXTE€B Jla CE CTPOTO
PasfBOjU HHCTPYMEHTAPH] MOHETAPHE MOJUTHKE, KOME je 3amaTaKk
fla BOJM pavyHa O YHYTPalllh0] CTaOMIIHOCTH, Off HHCTPYMEHTApH]ja
KOju Tpeba Jla peryaule ciojLHO-eKOHOMCKE ToKoBe. Pasyme ce fa
OHM MODpajy fa Oydy ycamlalieHH U [ja HUXOBO JelloBarbe Oyme
KOOPIAMHUCAHO, yIpaBo fa OM ce oTKIoHmmM (yOaakunn) Moryhu
KOH(IIMKTH CIOJBHE U YHYTpAIlbe paBHOTEXE KOJU Cy JaHac
NPUCYTHH.




2. TIOBPATAK HA MEBYHAPOJHO PMMTHAHCHUICKO
TPXKHUIITE

JacHo je ma je u3rpapgma MOJAEpPHE, OTBOPEHE M H3BO3HO
opumjeHTHCAaHe TpuBpeRe Jyrocnasuje Hemoryha Ge3 MHOCTpame
¢punancujcke moppuike. C THM y Be3W, OTBapajy Ce [BE IpyIle
nuTama. IIpBa je Ha KOju HaUMH PEOPraHU30BATH JYroBE NpeMa
WHOCTpaHUM TOBepHonuMa. [lpyra ce OIHOCH Ha CTBapame
MOBOJLHOT aMOMjeHTa 3a IIpUBJIaYeH¢ CTpaHMUX, IIpe CBera
IUPEKTHUX MHBECTHUII]A.

Hacrasmame wianctsa y MM®-y npencrapiba HajBaskKHU)H
3afaTak y mpolecy peuHTerpanyje Jyrocnmasmje y MebyHapopme
(pmHaHCHjcKE oOpraHusangje. Y TOM IIOTJeQy ce, Kao TIpPBO,
IofpasyMeBa HCIYHeHe MPaBHUX YCIOBa, IITO YKIbYIyjyje H
perynucame JOCIeNnnx, a HelutaheHux o6apesa npema MM®-y. Y
lalbeM TOKY, MOTJIe OM Ji1a ce UCKOPHCTE MOTYHRHOCTH IIOBJIadema
CpeficTaBa U3 OJIaKIUHMIA Ca HAjHUIKUM CTEIIEHOM YCIIOBJLEHOCTH, a
KacHuje O ce, 3aBUCHO Off JOCTHTHYTOI CTEICHA Ccapajie,
OPUCTYIMUJIO MPHMEHM [Yy>KUX U TOBOJGHUJUX  AapaHXXKMaHa.
Hopmanuzanuja ogHoca ca CpeTckoM 6aHKOM 3axTeBa, IIpe CBETa,
yIuaTy ypena Jyrocnasuje y akiyjcku Kanuran banke n nocruzame
criopa3ymMa O perynucamy Ivlahama [OCIENNX a HEU3BPIIEHMX
o6agBe3a 1o paHuje ofoOpeHnM 3ajMOBAMA.

Onp pesynrata nperoBopa Jyrocnasmje ca MM®-om u
CeerckoM ©OaHKOM 3aBucuhe M MOIYAHOCTM M MOJAIUTETH
penporpamupara ayroba npema ITapuckom kny0y kome he MopaTh
lla ce jacHO M IPEeIW3HO MPEe3eHTUPAajy (PHHAHCHjcKE IMOTpede
Ipsxase. Peanno je ouexkuBaTé ma 6u JyrociaBuja y TOM IPOLECY
MOIJIa []a OYeKyje pEeIporpaMupam-e J[yroBa IO T3B. X]yCTOHCKUM
YCIIOBUMA, a aKO €€ TO He OU MPUXBATHIIO, BEPOBATHO OM KOPUCTMIIA
CTaHJapAHe YCIOBE pelporpaMa 3eMJbE Ca CpPeJlmUM HUBOOM
IOXOTKa, 3HAUM J[ieceT IOfMHA ojjarama Iulahama IVIaBHHLE,
VKIBYayjyhu mer romuHa moueka. [IperoBopu ca JIOHJOHCKMM
kiryoom cy TokoM 1997. ropuHe nokasanu Halpepak, jep je sehuna
TIOYETHUX HECarTIacHOCTH NpeBa3ubena. Huje HepeanHo ouekuBaTu
na he ce ca ToMm, mpemMa BpPEOHOCTH JyroBama APYIOM IpPyIOM
jyrocioBeHCKMX KpeguTopa, u3Hahu mopanureTu Oynyhe capapme
koju he ga 6yny npuxBaTILMBY 3a 00€ CrpaHe.

Cge npojexiyje NPUBPEAHOT pa3Boja MOpajy padyHaTH ca
TUM fa he mraBHy gonyny noMahoj akymMynamuju UYMHUTH CTpaHe
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fupexTHe uHBectuumje. Hecopro je ma Cp6uja nma IIPEJHOCTH 3a
IUXOBO NpUBIAYCHe (KBalu(UKOBAHA W PENATHBHO jedpruna
PajiHa  cHara, BeNMIMHA JioMaher TPXMINTA, TOCTOjamse
BHCOKONPO(UTAOHUIHUX —TIpoOjekara, CTPATEeILIKH reorpadpcku
mojiokaj u Ap.). Mebyrum, ca mpyre crpane, TIPUCYTHa ¢y Opojua
OTPaHM'ICE-a 3a NPUBIAYCH:E CTPAHUX HHBECTHLHja, OF KOjUX Cy
Haj3HAYajHUja: BUCOK PHSHK HHBECTHPaMka, CIOpa peanu3anuja
PECTPYKTYpHUpama IpUBpefile Ka0 M HEHAa HeTPAHCIIAPEHTHOCT,
HEePa3BUjeHO (PMHAHCHjCKO TPIKULITE H, Y IIOjeANHAM CErMEHTUMA,
MaKpOEKOHOMCKA HeCTaOMIIHOCT.

Mapa cy Ta orpanndera Beoma 0361IbHA, OHA Ce, HajBehum
fienoM, MOTy mpeBasuhil y PpeNaTHBHO KPaTKOM NEPHOAY.
HajBaxxnuje je cMamUTH HEU3BECHOCT yiarama, Oynyhu ma ce CPJ
Hajlasy y Ipynd 3eMa/ba ca HajpumuM pum3ukoM. Ilopep Tora,
HApxaBa On Mopana fla npeysme aKTHBHY YIIOLY, HApOYATO Yy
TOT/IEAY NMPOMOLHje MOTEHIHjaHIX HHBECTHIMOHNX MOTYHHOCTH,
300r 4yera Gu GWIO OMOPTYHO (hopMHUpaTH noceOHy areHiujy 3a
IpoMonyjy uHBecTHUMja. MebyTuM, nHBECTHIMONE OnaKmmIe Koje
Ce {ECTO HABOMIE KA0 jefjaH Of HAuWHA MpPHUBIAYEH-A CTPAHUX
VHBECTHUN]Ja HE Jiajy foOpe pes3yinTaTe y 3eM/baMa ca BHCOKHM
PU3UKOM, IIa UX He Ou TpebGamo mpuMemusati. KoHavHo, To 61
IPEACTaBbano M OACTYyNAle Of Kiay3yle “HalMOHAJHOT
TpeTMaHa”, feduHrcade jour y GATT-y u Baxehe y Cropasymy o
OcHuBamy CBETCKe TPrOBHHCKE OpraHu3alje.

4. OCHOBE MAKPOEKOHOMCKE ITOJPIIKE

Ienokymua manoxeHa crparermja Hehe Mohm na ce
peanusyje 6e3 KOH3UCTEHTHOT Bobema HApyrux MaKpPOEKOHOMCKIX
NIONINTHKA, NMPE CBEra MOHETapHe, (hUCKalHe, MOJIMTHKE IeHA U
3apajia. Y IoOMEHy MOHETapHe NONUTHKE, CTOJU YPIEHTHU 3aXTeB /A
CE CHpOBefe NMpOorpaM NpecTPYKTypypama M caHauuje GaHaka U
npuspepie. Takobe, jowr ma kpahm pok, Mopajy ce mpemysern
omITpuje Mepe 3a oOOoJbIIAE (uHaHCHjcKe pUCHMIUIMHE W
TojayaHo Bpahame HOBUAHHX TOKOBA y PeryiapHe KaHaile. Y ToM
norneny, Hapopna Ganka Jyrocnasuje Mopa ocienso aa CIIPOBOJH
PECTPUKTUBHY MOHETAPHY IOJUTHKY, IITO Y OCHOBHOM 3HAYM JIa 32
TIPUMApHOM E€MUCHjOM IOCEKE CaMO y MepH KOJIMKO TO HANAXKY
KpeTamwa y peaTHOM CEKTOPY NIPUBPE]IE.
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Xponnuna Gosect cBeomurrer Hellahama o6aBesa jefiat je
of Hajo30mBHUjUX TpobneMa ca KojuMa ce cyodasa LlenrpanHa
Oanka. Crora Ou OHa Mopana ja KOHTHHYHMPAHO BOJM OUITPY
MONUTHUKY HAIUIaTe JOCHENUX NOTPaKhBama M Ja Ha Ta] HAUUH
yrude Ha mnoQolpluame (puHaHCHjcKe AUCHMIIMHE —OaHaka,
odexyjyhum pa he m oHe yTHUATH fa c¢ Tojada (hMHAHCH)CKA
JUCIMIUIAHA HHUXOBLX KoMuHTeHara. Flcro Tako, Mopajy ce
IIOOIITPATH Mepe IpeMa GaHKaMa y oTJIefy Kopuirherma 00aBe3He
pesepBe M KpeAuTa 3a JIMKBHIHOCT, 0ce6HO NpeMa OHMMa Koje ¥
TAKBHM yCIoBUMA ToBehaBajy KpefuTHy akTUBHOCT. [locMaTpaHo
Ha Ay>KK POK, (POPMEPAmE ECKOHTHE CTOIe TpebGaiio O Aa y 3HaTHO
Behoj MepH 3aBUCH OFf KpeTama Ha TPXKHINTY M fa Oyfe jefaH Of
OCHOBHHX perynatopa y BeheM ykibyumBamy Hapopne GaHke y
onepalyje Ha OTBOPEHOM TPYKHUILTY.

ITocrojehe crame y  CEKTOPY  JaBHE  MOTPOUIKE
3a6pum-aBajyhe je U3 BUIIE Pa3jiora: mheHo yuelhe y ApyIuTrBeHoM
ponsBoiy of npeko 50% 3HaTHO je BUILE Off OHOI'a KOje O MOIJIe
la MOJHECY W 3HATHO pasBHjeHMje NpHBpENe; ca [pyre CTpaHe u
TaKko (peNlaTHBHO) U3JJalllHa OTPOLIbA HEIOBOJLHA J€ Jia 33/J0BOJbY
noTpebe y MHOI'UM cerMeHTHMa, 360T Tora je peBu3uja (hNCKaJIHOT
cCHCTEMA HEMHHOBHOCT, KaKO Ha IPUXOJHO] CTPaHM, TaKO W Ha
PacXoHo;j.

Ca cranosumTa yBehamwa (pucKalHUX IPUXOfa, OlEwYje Ce
fa 6u OMI0 TTOTPeGHO BOMUTH 3HATHO UBpIIhy HMONUTHUKY HariaTe
obaBe3a INpuUBpEfle M CTAHOBHUINTBa, IITO 06U Omino Moryhe
OCTBApUTH Ca jeHe CTpaHe CMamUBamkbeM CTOIA, ald ca Jpyre
IPOIINPUBAEKLEM OCHOBHIIE 110 OCHOBY O0YXBaTama OHUX OOBE3HUKA
KOj¥ Cy [0 cafjia yCIeBasIu fja CIPOBEAY (PUCKaNHY €Ba3ujy. Y OKBUPY
TOra, HAPOUUTO 3HAUAJHO GO GU JIETraTu30BaTU CUBY €KOHOMHU)Y U
U3MECTUTH je y perynapue KaHase. [Topen Tora, 6uno 61 norpebHo
y 3HaTHO Behoj MepU OCTIOHUTH ce Ha IPHUXOfe Off IpUBATU3ALMU]E U
IO OCHOBY KOHI[ECHja, Ka0 W Ha OHE KOju O IOTUNAIM Of] jaBHOT
3ajiyskuBama. Pasyme ce, cBe TO 61 OMJIO 3HATHO OTEXKAHO aKo Ce
Ka0 OCHOBHH TOCPEJHU Iope3 He OM Ae()MHHUTHBHO aupmucao
Hope3 Ha JIOAATy BPEAHOCT M ako ce He O IPUCTYIDUIO
CHHTETHIKOM OIIOpe3uBamy rpabana.

3nauajuuje (QuckanHo pacrepeheme IpefcraBba APYrd
mapanenaH TOK Yy TIpollecy CBObewma jaBHE IOTPOIIE Y
NPHUXBAT/bUBE OKBHPE M CMambHBalky IOTpede 3a HEeHUM
nepunuTapHuM (PUHAHCHPABEM. Y OCHOBHOM, y JOMCHY MHOIMX
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IpaBa, a IPEBACXOIHO y 0ONacTH 3JpaBcTBa, 00pa3oBawa, HayKe U
KyJIType, Tpebano OM oOjauyaTH TpPXKUIIHE KPHUTEPHjyMe, Kpos
CEJIEKTHUBHY NapTUIMINIALN]y, IPUBATU3ALH]Y [IPY>KA0LA YCIyra U Cit.
Pechopma mneHszumoHOr ocurypama Mopana OH Y HajMambeM Jia
o0yxBaTH (pelaTUBHO) CyXKaBame Opoja KOPUCHUKA, IIITO je Moryhe
CIIPOBECTH Ha pasHe HauWHEe, Kao M fa omoryhu Bsehe yuemrhe
NOOPOBOJBHOT OCUTypamba.

Bobeme KOH3UCTEHTHE ONMTHKE [EHA IIPEACTaBIba JeFHAKO
Ba’KaH CETMEHT MAaKpPOEKOHOMCKE IIONHTHUKE Yy  (PyHKUIUjU
OCTBAapVBamka LMJBEBA CTpaTervje OTBOpeHe Npuspefe. To crora
mTo Oe3 CcTaOWIHOCTM I€Ha HHje peajlHi0 OYEKHBaTH HU
NHHAMU3UpAKkE IIPOM3BOMHKE W H3BO33a, HUTH OCTBApHBAHE
ITOBOJBHOI aMOMjeHTa 3a MNpHBJIAYEHE CTPaHWX HMHBECTUIMjA. Y
CHATyalldji  Kafa C€ JYrOCIOBEHCKO  TPIXKUIUTE  OMIUKY)E
MHOTOOpPOJHUM MOHOIIONICKMM JUCTOP3MjaMa, CACBUM j€ JacHO Na
OINTa ficperynanyja ¥ jauamke TPXXUIIHAX — KPUTEpPH]yMa
IpefcTaBiba JEAUHN HA4YWH NOCTH3alka CTaOWIHOCTH IieHA. Y TOM
norneny, noceGHO je BasKHO [ia ce oHeMoryhu Behu pacT neHa y
KOMYHATHUM ¥ WHQPACTPYKTYPHAM JIeNaTHOCTUMA, Oyfyhn fa oH
Ha TPXKULITY W3a3uBa JaHJYaHe peaknuje, Hajuemhe jomr seker
unTeHsurera. C 003upoM fia je Behuna npegyseha y Tum obnactnma
y JApKaBHOM BIACHUINTBY, TO je Moryhe nocTuhu M HHXOBOM
NIPUBATU3AIM]OM, KA0 W YIUIMBOM CTPAHOTI' KANUTAJA. IITO C& THYE
IleHa TPOU3BOfla KOJH yria3e Yy ErsucTEHIUOHAIHM MHHUMYM
CTAaHOBHUIUITBA, HUXOB HUBO Tpeba Ofp:kaBaTH, MOPE OCTajor, W
WHTEpBEHIMjaMa U3 POOHUX pe3epBy U/UIIU U3 YBO3a.

IMpucyctBo TpsKumHux umrepgekiyja ofipaxkaBa ce U Y
obnactu 3apaja, ILITO Ce EKIAaTAHTHO MCKa3yje KpO3 HHUXOBE
OTPOMHE pasiuKe u3Mehy mojequHuX AeIaTHOCTH (THIIYAH IpUMED
T3B. JyajqHe eKoHOMHUje). Pajgum HeyTpanucarba THUX aHOMaluja,
IpenopyKe ce y OMTH He pa3luKyjy Off OHHX KOje CE& OHOCE Ha
00JIaCT 1icHA : jauyaihe JeIoBalba TPIKUIIHAX Kputepujyma. To Ou, y
OCHOBHOM, 3Haumio Aa Ou 3apaje y NpuBpegd Tpebano pa ce
thopMmupajy crnobogHo, y CKIay ca OCTBAPEHUM pe3yiTaTuMa U
3aKJbyUEHNM KOJNEKTHBHMM YroBOpUMa. 3apaje y JaBHUM
npeny3ehuma, Ip>KaBHAM U IPYUITBEHUM JIeIaTHOCTUMa Mopaile Ou
Ia mpaTe 3apajie y NPUBpPEeNU U HUIOILITO He OM CMEJIO Jja Ce JOIIyCTH
(puHAHCHpAKC EBUXOBOr OpKEr pactra, a HapOYUTO HE U3 U3BOpa
KOjY UMajy UH(IIATOPHE UMILTUKALH]e.
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IIpo¢. Mapko Cexkynosuhi

TOKOBU EKOHOMCKE MUCJ/IU
PE3VIME

Y  oomnocy ma ciuanoapono yubenuuxo usnazarbe
uciiopuje eKoHOMCKe MUCAU U0 WKOAAMA U Upasyumd, y 060M
pady ce idoxoeu e mucau UpoMUWLLAjY y O0yXy cxeéaiuarbd
nasnavenux kwuzom Cupyxiuypa nayqnux pesoryyuja Tomaca
Kyna, xao u konyeiyuja JTakaimowa, Pajepabenoa, Tyamuna u
OpyzZux uciiopudapa Hayke, HACIUUAAUX WOKOM lonemuxe ca
Kynowm.

Ayiuop cmaidpa 0a 3a pazymujesarse uciiopuje uciuopuje
eKOHOMCKe mucau uoceban 3nauaj uma Jlaxaiowos xonyeuiu
HAYYHO-UCTUPANCUGAYKUX UPOIPaMa Uy 6€3ll ¢ WuUM UOjMosU
“inepoo jeszpo“ u “3awiuuiunu omouiav‘ uieopuje, Kao u
dajepabendoso sanazaree 3a “eUUCIUEMONOWKU UAYPAIUIAM "
u  “meiiodonowxu  auwapxuzam“, womohy kojux oOone
pasymujemo  caspemeny exoHomcky mucao. Ilaxcwa je
[LOKNOWEHA KOHYENUlydAHUM pjeuierbuma Koo oanac eoldefiux
uciiopu4apa exonomcke mucau, xaxeu cy baayz u Hezuwu , kao
I wuUxoeom objawnvery 3nadaja Upoy4aearsa UpOWLA0CIuL
CKOHOMCKE HAaYKe.

TOKOBY EKOHOMCKE MUCJIU

Meby ucropuuaprMa €KOHOMCKE MUCIH CE€, Mame-BHIIE,
(hopMuEpao CTepeOoTHNl HaUMHA H3JIaramba HCTOPUjEe EKOHOMCKE
Mucnu kao ucropyje lllkona umm npasana €KOHOMCKE MUCIH, IITO
Hajbospe MoKasyje yubennuka amureparypa. O kako je llymnerep
y cB0joj uyBenoj HMcidopuju exonomcke anaause (1954) nporpec
CKOHOMCKE HayKe BHIWO, IPBEHCTBEHO, y ycappllaBamwy meiiooa
anaauze, cse je Bullle moGopHuUKa TakBor cxBaTama. Ilop
noBujeithy  €KOHOMCKE  aHanmmW3e  pa3yMUjeMO  ITOBHjECT
MHTEJEKTYaTHAX Halopa JbYAW Jia cxedille €KOHOMCKE IIOjaBe ,
WM , INTO H3Ja3sd Ha WCTO, INOBHJECT AHAIUTUUKUX WM
3HAHCTBEHHUX aclekaTa ekoHoMmcke mucan.” (1,3). Hayka ce, Tako,
3a lllymnerepa jaBiba Kao “pacpuHUCAHU 3[paB pasyM” WU Kao
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“MHCTpYMEHTAIM30Ban0 3uame”. Camy mnepuopmsanjy HayKe
IIymnerep Buan Kao “myxuo 310°(1.315). Ucruuyhu pa je
“IoTpara 3a Hay"“HOM aBAHTYPOM - IJIABHH MOKPETAY 3HAHCTBEHOT
Hanopa“(1.56), a He mnpakTHuHe nOTpeGEe JBYAM, UHME ce
[lymmerep jacno nsjammasa 3a oGOPHUKA cTaBa fia “ujeje uMmajy
CBOjy CONCTBEHY MOKpeTauky cuary“(2,3), on y csojoj Heitiopuju
Wmak Huje u30jerao  GpojHA MCTOPUJCKO -  COIMOJIOIIKA
o0jamikerha HAcTaHKa IOjelUHAX TeOpHja , Ka0 HH TO Ja
Ha]pasnuIATHje KapaKTepHe OCOOUHE CAMUX CKOHOMMUCTA JOBOLH
y BE3y ca BUXOBUM TEOPHjaMa , TaKO J1a je Ha MjeCTy 3anakame Ja
je TO “HecyMIBHBO peMeK Ajero nyHo npenyGjebema u
HHIMOCUHKpasuje.

Hajsehu Opoj ncropuyapa eKOHOMCKE MIECIIH je carjiacaH y
MHIUBEHY [la e EKOHOMH]ja 3afo0una craTyc Hayke ca CMUTOBHAM
Bozawciieom napooa 1776. roguue. Cam lllymmerep , 3a kora ce
He Moxke pehu fia je npesume ckinoH CMHTY, M KOju cMaTpa fa
CMuTOBO fijeno “He cajipKu HH je[HY anauiiu4Ky unejy , Hauemno
HIM METORY Koja je 1776. 6una noTmyHo nosa“ (1,152) , unax cBoj
cyn o CMmuTy 3aBpIIaBa Ha OBaj HauuH : “AnM ako BoraTcrso
Hapojia Huje cajgpsKaBano HUje[[Hy CTBAPHO HOBY UJE]Y , TE TaKO ce
OHO HE MOXe CTaBuUTH y3 60k Newtonovih IMpmmgmma wnnu
Darwinova ITopnjexna Kao MHTENeKTyal HO HOCTUTHyhe, OHO je
HIAaK BEIMKO OCTBAPCHE M IOTIYHO 3aciyXKyje CBOj ycmjex. bumo
je mowno BpmjeMe ympaBo 3a Ty BPCTY CHHTe3e. A Taj mocao A.
Smith je usepumo. u3BanpegHo 706po.” (1.153).

3naTtHo JackaBuje onjee CMuT fo6HMja Of BeNUKaHA
CaBpEMEHE EKOHOMCKE MUCIH , Kao IITO ¢y HOOeJoBIM Ppugman
u Xajex . “bnecaxk remmja Apama Cwmura, mcrudue OpupMman,
Orlefla ce y HEroBoM ysubamy fa IeHE  KOje HacTajy
JlOOPOBOJLHOM TPAaHCAKIUjOM H3Meby Kymama M IpopaBaua -
YKPaTKO, Ha CHOOOQHOM TPXKUIITY - MOTY J{a KOOPAHHHILY
aKTUBHOCTH MIJIMOHA JbYIH, Off KOJUX CBAKM TPaXXH CBOj MHTEPEC
1 TO TaKo Jla cBakoMe Oyfie 6oske. Briia je To Taja, a U jaHac je
(bacuuHaHTHa HAeja Aa ce EKOHOMCKHM IIOPEaK MOXKE IIOjaBUTH
Kao HeHaMEpaBaHa MOCJIEUIA icTamba MHOTUX JbY/H, Off KOjUX je
CBaKM y MOTPA3M 3a COIICTBEHUM mHTepecoM. “ (3,32). Xajexk he,
nak, ucrahu pma TBpAwa Kkako je Bozaiuciiéo mapoda 1o
BXXHOCTH oOiMax u3a bubauje m HHje TakKO BEIHKO
npetjepuBame.(4,158).
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Y 1eMaTCKMM [pUKa3uMa TOKOBa EKOHOMCKE MHCIH
Hajuenthe ce Ha3Hadyjy fBa myTa Koju Bope CMHTY ! jenan uge
nuanjom [letu - Kamtujon - KeHe , a Jpyrd fonasum Of
MepkanTWiIncTa. AKO ce Wje y joml jaby NpOLUIOCT, OHJa ce
Hajuenthe HasHauyje IyTama Koja Wpe Of APHCTOTENa NpeMa
Tomu AKBHHCKOM .

On CmuTa Wiy TP TOKa : jeflaH nmpema Pukappay, Apyru
ripema Maurycy, a Tpehn npema Cejy. CBaky Off OBUX €KOHOMHUCTA
uMa csoje sHavajue cibepOenmuke: ojf Pukappa may jiBa TOKa -
npema Musiy u npema Mapxey, on Manryca npema Kejuncey, a of
Ceja npemMa OCHEUBa'MMa MapruHalIn3Ma (Menrepy , LleBoncy u
Banpacy ). Op Mapkea ujy iBHjé peuenuije : peBoNylHOHapHa
(Jlemwuna) u pedpopmuctnuka ( Bepuurraju , Kaynku u fp. ). On
Muna myrama fajbe BORM npema Mapiany, a Off mera npeMa
Kejucy. Op MaprusajmsMa IIyT BOIA  Ka CaBPEMEHO]
HeoknacHuHoj mapajurmu. Cama caBpeMeHa GKOHOMCKa MHCA0 ce

KapakTepuile IPOIKAMAEM, KOH(PpOHTALI]OM u
KOEr3UCTERIHjOM BHIIE npaBana, Mehy KOjuMa Cy HajBaXKHUJH :
MOHETapHU3aM,  Heonubepanusam, HEOMHCTUTYIIUOHAJIA3AM,
HEOKEJHCH]aHCTBO.

[pema riefamy Ha yIOry ApykKaBe y IPUBPENM CBE MPaBIe
¢KOHOMCKE MHCIHA MOIIH GUCMO TIOAMjEJIUTH Y BA BEJIMKA TOKA :
MAGEPaNHCTAYKE U MHTEPBEHIHOHNCTHYKH (eraTucTHuKI). AKO
6HCMO, TIAK, O Off “KJACHOT NMPHUCTYNA® JbYJICKO] HCTOPUJU U
cykoba HoraTHx M CHPOMAIIHUX, OHJIA 61 ce Hacnpam [mKona Koje
adpmpmuiny wHTepece Brafgajyhux Kkiaca (6oraTux), Morao
eHTH(PHKOBATH TOK eZaAuiiapuciinakux ujieja, Koje mnoaase of
HaveNna jeJHAKOCTH, a 4Hjy IIyTalkby MOXEMO IIPAaTUTH Off
ABryctTHHa Kao @jeonora paHor XpuurhaHCTBA, IPEKO
CPEILOB]EKOBHUX  JePecH, Mopa, Kawmmnauene, Pycoa, Cen -
CuMmona, ®ypujea, OBena, Mapkca, JlewUHa U CaBpEMEHE
pajuKanHe TonMTHYKe ekoHomuje. To je TOK Koju je pao
COLHjANIMCTHYKY TApaJirMy [APYLITBEHO-CKOHOMCKE MUCIIH, KOja
ce KAo “CONM|aMHU MIKEeHepUHr™ ocTBapmwia HakoH Okrobapcke
pesonymuje y Pycuju n y 3eMbama Mcroune u LlenTpanue Espomne
Hakos Jlpyror cjerckor pata. Ta mpymrBa Cy, Kao IITO 3HAMO,
NOKHBjelIa CIIOM Ha- MOveTKy nociefmwe Aeuenuje 20. BHUjeka. A
KaKo ce pyleme BepiumHCKOr 3uia IOyJap’io ca J(BjeCTOTOM
rogummbunoM  @pannycke pesonynuje, Omo je TO IIOBOJ
aMEpHIKOM ronuTukonory dpencucy OyKyjaMu fa JaHCHpa TE3Y
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ma ce y tux 200 roguHa 1 Ha IUIaHy Wjeja U y APYLITBEHO] IPaKcH
popuna 6opbOa u3Meby Ba Hauena Koja je nmpornacuina PpaHiycka
peBonynuja : Haueja aubGepre (cinobopa) W Hayesna erajanTe
(jemnaxoct). To je cmaTpa ®ykyjama, nobjega KanuTaau3ma Haj
conmjanu3mMoM, 3amnaga Hap VMCTOKOM, Te je Tako ca IajoM
BepnuHckor 3upa o0 K0 CBOjeBPCHOr “Kpaja mcropuje”. (5,19

)

3HauajHy HOBHMHY Yy pa3syMHjeBalmby MHCTOpHje HaVK:
yOIITEe, IIa, TaKo, U EKOHOMCKE HayKe, NOHHWjella je KHHUIa
aMepuukor ucropuyapa Hayke Tomaca Kynma Cuapyxiiiypa
HAy4HUXx pesoayyuja , uuje ce NpBO u3fame mnojasumino 1962., a
npyro (ca KyroBum omroBopom kputuuapuma) - 1970. ropuue.
KyH je 1ao 1 HOB KaTeropujaliii anaparT 32 npoyvaBame UCTOpuje
HayKe : Hapaouzma, HopMaaHa Hayka, Hay4ua pesoayyuja. 1loy
napagurMmoM  KyH  moppasyMjeBa  [JOMUHAaHTHY  TEOpH]Y,
npuxBaheHy off HayuHe 3ajeHUIE, a Hay4YHa PEeBONIyLHja j& Hariu
norabaj cMmjeluBama jeHe HayuHe mapagurme [pyrom. Crame
HOpMaJIHE HayKke je mepmoj usMeby peuje pesonynuje. Cpojy
ucropujy Hayke KyH pasBuja, OpBEHCTBEHO, Ha IpUMjepy
NpUPOAHMX HayKa, IITO he HEKH Off KpUTHYAapa UCKOPUCTUTHU 3a
OCIIOpaBame YOIIITaBalkha TaKBe TEOPH)E U 3a [PYIITBEHE HAYKE.

ITopen opruHamHOT KOHIENTA KOju cagpxku, KyHosa kmura
je Ouia MOBOJ 3a BpJO INIOfHE AMCKycHje Meby Hajlno3HATHjUM
HCTOpUUapuMa Hayke, Te€ Cy TakO HacTaje 3HaudajHe
alTepHaTHBHE TEOpPHje, Kao 1ITo cy : JlakaToIosa TopHja Hay4Ho
- ucwpa)xcueadkux lpozpama, ca IIOJMOBUMA ‘“‘NIO3UTHBHA
XeypucTuka“ (IepcHeKTHBHU NyT) U “‘HEeraTHBHA XEYpPUCTHKA™
(morpenraH nmyT), Ka0 M CTABOM j]a CBAKM HCTPAXKUBAYKK IPOrpaM
uMa CBOje “TBpHO je3rpo’ (HEOMOBPIVBMBH MO TEOpHje) U
“3aIITUTHY OMOTa4" (y KoMe ce [elllaBajy MoguduKanuje yciber
KOH(pOHTAIlWje ca CYIPOTHHM cTaBoBHMaA; llomepoBa Teopuja
dancuduxayuonuzma (omOBprILUBOCTH) Teopuje Kao
KPUTEpPUjyMa HeHe HAayJYHOCTH (OHO IITO ce He MOXKe I00HMjaTu
m3nasn w3 cdepe Hayke M ONJA3u y CBHjEeT HNOTMH) U
¢arubarusma (XMDOTETHYHOCTH HAYYHOT 3HAMKA, METOBE
MoryhHe morpemnoctn); DajepaOeHOB  CUUCIUEMONOIUKY
iaypanuzam WU Meiwodoaowku  anapxusam; TynMuHoB
€60AYYUOHUCIUUYKY UpUCIUyll WCTOPUjU HayKe, KOJU IONa3u Of
JapBuHOBEe TEopHje O MyTaUWju M CEJEKUUJH Y IIPOUECy




IPUPONHOr ofafupama, Oa Tako M Yy Haylu OICTajy OHe
KOHI[ENITYallHE BapHjaHTe Koje cy 60ihbe mpuiaaroheHe 3axTjeBuMa
uHTeNeKTyalHe cpenute . (7 1 8 ).

BenuKy nonynapHocT je gobmia JIakaTomoBa KOHUENIMja
O “TBPAOM je3rpy* M ‘3alITUTHOM OMOTauy“ CBake Teopuje, O
TOMe @a jefHa TeopWja OCHOpPH “TBPAO ]J€3rpo”, OHfa OHa
Ipey3uMa yiory HoBe mapagurme. OBakBO OGjalllbere [jenyje
yejepiuBuje off KyHOBOr MOMCHTAIHOT CMjelUBaba jejHe
IapagurMe Gpyrom nyreM Hayuse pesonynuje. [To Kyny xao fa ce
HUKaKBe IIPOMjeHE HE JielaBajy y Iepuofly “HOpMalHe HayKe®,
mok HaM JlakaTouleB KOHIENT TOBOPM O IEePMaHECHTHUM
IIpoMjeHama y “3alllTUTHOM oMoTady” ceake Teopuje. Huje, 3aro,
crydajuo mro ce o Jlakatomly fajy Tako BHCOKe OIjjeHe
“MeTOONIOTHja MCTPaXKMBAUKWX NporpaMa je JefHO Of
HajBaxkHMjux jocturayha Qunosodcke mucan y Espomn 32
nocnegwbux 25 - 30 roguna. “(7,32).

Jenan opn pmamac Hajno3HaTHJUX HMCTOpHYapa €KOHOMCKE
MUCIH, janaHcky ekonomucT Takamm Herminu y cBoM yIOEHHKY
Hcinopuja exonomcre iuopuje ucrmiue 3Hadaj Jlakaromra
“Moxkga ce Haj6oibe OO0jalllibermhe IMpolleca pa3Boja eKOHOMCKE
MuCIu cafp:ku y JIakaToIIOBOj TEOPHjH, KOja 3ay3uMma Cpeimy
o3unujy usmeby ropuje ITonepa n Kysa. Jlakaront cmarpa ja je
“gcropuja Hayke Omra u Tpeba fa Oyae HWCTOPHjOM
KOHKYpUIIyhnX Tporpama WCTpakmBamwa (UM, ako xohere,
mapafurMy ), aly OHa Hyje HEKaj Outa u Hehe GUTH MCTOPU]OM
CMjeHe TepWofga HOpMallHe  HayKe, CMjeHe  MOHOIOJa
ucTpaxkuBaukux nporpama.(9,16). OTyna caBpeMeHH yIOCHUIM
JICTOpHje €KOHOMCKE MHCIH, Kakap je Beh Imomenyrd ynOeHHK
Herummja, wnd MOXKAa jolI YyBeHMjH YNOEHHMK JIOHTOHCKOT
npodpecopa Mapka buayra ca KapakKTepUCTHYHHM HacjlIOBOM
Exonomcka mucao y peiupociexiuuen (10), y nyxy Jlakaromose
KOHICIIUje HAcToje [a WACHTAMUKYjy H ““TBPAO je3rpo” u
“3AIITUTHA OMOTau“ CBake BaKHUje TEOPUjE MAM IUKOJIe
exoHoMmcke muciu. Crenuduuroct Hernmmjesor MpucTyna je 'y
TOME LITO OH MHCA0 PaHUjUX EKOHOMUCTA HE M3JIaXke OHAKO KaKko
je OoHa jaTa y HUXOBHM JjenumMa, Beh je Mckasyje je3nKoM
MaTeMaTUKe, KaKO TO pajy caBpeMeHa eKOHOMCKa Hayka. Kpos
TaKBY MaTeMaTHUKy hopmanuzangujy paHnjuX
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HepopManu3oBaHuX Teopuja, Gojhe ce yodyaBa HHXOBAa Be3a ca
CaBPEMEHOM €KOHOMCKOM TEOPHjOM .

Hyro ce eKoHOMCKa Hayka pasBHjana Kao UAyiionozuja
(Hayka o GoraTcTBy), fa 6u ce 70-ux rofuna 19. BMjeka HaIpasumo
3a0KpeT Ka Kawasaxiuuyu (pasMjeHa M TPXKUIIHU offHocu ) . U
3aucta CMHT TeXMIITe CTaBba Ha “IPUPOAY W y3POKE
Oorarcrea®, Pukapmo Ha pacmopjeny Gorartcrsa, a Mapkc Ha
“3aKOH Kperawa Kanumrtanusma“. Ha kpammrartusmo pmpyrauuju
HaYuH Je TPEAMET €EKOHOMCKE HayKe Ofpeguo eHTIIECKH
ekoHoMuCT PoOuMHC cBOjoM wuyBeHOM opMymnanmjom fa je
€KOHOMCKa Hayka - “HayKa Koja IpoyuaBa JbYACKO MOHAILAmke ca
acrmeKTa OfHOCa M3Meby UuIbeBa M OrpaHMYEHHMX pecypca Koju
MOTy HMaTH aJTepHAaTHUBHY ynorpedy”, matom 1932.ropune.
CaBpeMeHa eKOHOMCKA HayKa Ce Y BEJHMKO] MjepH carjalmiaBa ca
OBAKBIM CXBaTalkeM EKOHOMCKE HayKe, jep pecypc KOju Huje
OTPaHMICH WM HEMa alTepHAaTHBHY ymnoTpely, HE cmajga y
€KOHOMH]Y, a NCTO TAKO HU IUIbEBH KOjU ce He MOry MebhycoGHo
nopebuBatu m panrupatu. To je Ginucko JIaHTCOBOM CXBATAHY
€KOHOMMjE€ Kao TIpaHe TMpakceojoruje (Hayka O KOPUCHOM
Ajenamy). A aKo ce CjeTMMO fa je jomr ApPHUCTOTEN Pa3lIUKOBAO
IIOJMOBE  exonomuja (Hayka O GOraTCTBy y YIOTPEOHHM
BPUjEHOCTHMA) U Xpemaiuuciuuxka (Hayka 0 GOraTcTBY y HOBILY),
OHJIa Cce HE MOXKEMO OTETH YTHCKY KaKo TO MHOTO mojcjeha Ha
CTalke¢ CaBpeMEHe IIPHUBpPENe Yy KOjoj] Cy ce ocamocTanuiie, Ia u
Mabycobno  cymporcrasmne pBuje  cepe-chepa  peaane
exonomuye n cpepa Quuancujcke exonomuje, 1 Kako oBa jpyra
3afo0uja CBOje CONCTBEHE IU/HEBE U JIOTUKY (DYHKIMOHHCAIbA, 34
mra Cy oKa3 HaJHOBWjH (PHHAHCHjCKHM IOTPECH, KAaO U MOTPECH
KOJH Ce OpraHmsyjy IpPOTHB MOKHUX (DHHAHCHjCKMX MHCTHUTYIIH]a
kakBe cy MM® u CgjeTcka 6anka.

JenHo of KJbyUHHX NUTatha €KOHOMCKE HAyKe je IUTamhe
BPHMjEIHOCTH M IujeHa. Tako cy mapagurme y 4ujoj je OCHOBH
CTBapame OoraTcTBa pasBuiie  OOjeKTUBUCTHUKY  TEOPU]Y
BPMJEHOCTH Y BEP3UjU paJlHE TEOpUje W TeopHje TPOUIKOBA
npousBofme. Ilyrama pagHe Teopuje umme op Iletwja mpeko
Cmura, Puxkappa, Mapkca u  caBpeMeHMX  MapKCHCTA.
Poponauennuk oBo Teopuje, Bmmem Ilerm, ca uyBeHUM
IPUMjEPOM O YHIU cpebpa u Gyleny sKuTa jacHO JloKasyje fa je
pap jeguHa Mjepa BpujeguocTa. Anu kop Iletwja wHamnasumo Ha
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yyBeHy pedeHuny ‘“Pap je oram, a 3emrba MaTu GoraTtcTBa.”, Koja
je mocnyxwmia lllymnerepy 3a tBpamy ma Iletn Hmje, Kao mITO
TBple MapKCHMCTH, TBOpal pajHe Teopuje BpujesHocTm.(1,177-
178). Cmur je, nak, Baskerwe pajHe T€OpHUje BPHjETHOCTH BE3UBAO
3a “IPBOOMTHO CTame APYIITBA“, Tj. 3a YCJIOBE IPOCTE POOHE
OpHUBpEfE, JOK je 3a yCIOBE KaIMTATUCTHYKE NpHUBpede Baxkeha
TeopHuja TPOILIKOBA IPOU3BOAC. Pukapmo je mame acdupmucao
papny Teopujy. Ho ako je pagHa Teopuja Pukapiy nmpBeHCTBEHO
CIly>Kuna fa IoKaxke 1ITa ofipebyje pa3mjeHcky BpujeqHocT pobe,
Mapkcy he oBa Teopuja CIy>KHTH NPBEHCTBEHO TOME fja HA O]
3acHyje TeopHjy eKcIutoaTandje y Kanutanusmy. Kejuc he 3a To
SKQJINTH IITO je TJIABHU TOK eKOHOMcKe Muciu off CMuTa KPEHyO
npeko Pukappa, a He npeko ManTtyca, a Hlymnerep he ycrBpauTn
na je Pukapposa ananu3a 6una crpannytuua(1,393).

Jlemek KonakoBcku pfokasyje fga MapkcoBa Teopuja
BPUJEHOCTH 1 BHIIKA BPHjEIHOCTH, U3BEIeHAa KPO3 Pa3IMKOBAhE
II0JMOBa paj| ¥ pajHa CHara, BHIIE je jeffHa Hay4Ha CIeKyJauuja
HETO Teopwuja, jep je oBfije Mapkc HanycTHO MO3MIH]y HAYUHUKA 1
NPUKIIOHUO Ce NO3Unuju upeosiora. Hamme, Mapkce je nomrao op,
UICOJIOIIKHM 3afaTe IIpeMUCe [a y KaNHTAIN3My KalluTaj
€KCIVIOATHILE KMBU Pafl, Tj. KaIUTAINCTH pPafHUKeE, Na je Jabe
NOMHUIIJbakEe [la CE Ha TPXKUILTY He MPOofaje paji Hero pajgHa cHara
CIyKWJIO Jla foKaxke yHampujeq 3apat uwb.(11). Komakoscku he
3aTO M TBpAMUTH : “Mapkcusam je 6uo Hajeeha chanTasmja Haluer
crommeha.“(11, T. III , 591). ¥ ucrom cMmjepy une u lllymmnereposa
omacka fia “mok je Mapkc 6MO Tako OCjeT/bUB Ha HIEOJIOIIKHA
KapakTep HJEJHUX CUCTEMa 3a KOje HHje IMao CHMIIaTHje, TAKO je
OUO NOTIIYHO CJIMjEIl 332 HACOIIOIIKE eJIEMEHTE IPUCYTHE Y HErOBY
BnactuToM  cucremy“(1,30).  YpymaBame  COIMjaJUCTHYKOT
CHCTEMA j¢ ITOTBPAA AaJEKOBUAOCTH KPUTHUApA MapKCH3Ma KOjH
Cy LpEABH/jeNIN TaKaB UCXOH. [Ja caMo MOMEHEMO OHe HajBaXKHUje
: bakymwun, Tyran - bBapanoscku, IInexanos, Mu3sec, Bpyukyc,
Xajek, ITonep, Bunac u gpyru.

Ha BujumMOo Kyfma Hac BOJU fApyra HyTama TeopHuje
BPHU]EJHOCTH, KOja HacTaBjba Ha CMHTOBY TEOpPH]Y TPOIIKOBA
npoussofme. Iby je mpumxsatmo Mantyc, a meby xnacuiuma
HajmoTnyHuje opmynucao Ilon Crjyapr Mun. Munosy he
Teopujy Mapiian clojUTH ca TeOpHjoM MapruHAIHE KOPHCHOCTH
¥ THME CTBOPUTH CHHTETHIKY TEOPH]jY LIMjeHa.
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Teopuja Maprunanne KopucHocTd ce acpupmmme 70-mx
rogmHa 19. BHjeKa M TO HE3aBUCHO Off TPOjUIE BEJIMKUX
exoHomucra : Menrepa y Beuy, [lesonca y Jlomony u Banpaca y
Jlozann. Cama Teopuja mma 3aHUMIBHBY npepucropujy. “Beh je
["anujaun roBOpHO Ja BPHjCJHOCT 3aBUCH Off KOPHCHOCTH W
pujeTkocry (utilita e rarita) - koncraryje Ulymmerep (1,249). Y 18.
BHjEKY CIIMYHO cxBaTambe u3HOCH (hummosod Konanjak, a y mpsoj
nonoBuny 19. Bujeka meMaukm ekoHomucr Joxan ¢on TuHes.
3ato je y npasy lllymmeTep Kaga TBpAM Aa HUje Moryhe ofpemuTy
matyM pabama HeKe Teopuje, HUTH KO je HEKY TEOpHjy NpBU
(opmynucao. 3a OHe KOju M3HOCE TakBe TBpAHe, lllymmerep
Kaxke fla “caMO IPHUCTPacHOCT HJIH He3Hamhe MOKe 00jacHUTH
TakBe TBpAwe“(1,8), mTO ra fajke BOAM 3aKJbYUKy fla je CBAKO
3HavajHUje OTKpuhe y HayIu GUII0 OTKPHBEHO BHUIIE ITyTa!

Budypkanumjy exonoMcke Hayke Ha TEOPH]y BPUjEHOCTH I
TEOpPHjy MapruHagHe KOPHCHOCTH IpeBiagaBa Mapran csojuM
CKIEKTUIKUM NPUCTYIIOM, KOJUM j& OGjaCHIO PaBHOTEIXKHY IUjEHY.
OHa ce Hanmasu Ha IpecjeKy KpUBE TPAXILE M KPUBE INOHYJIE.
bynyhu na xpuBy Tpaxme ofpebyje MapruHagHa KOpPHCHOCT, a
KpUBY ITOHY/I€ TPOUIKOBH IIPOMU3BONIE, Mapliman je mokasao ja ce
TEK Y CIIOjy OBUX JIBHjy TeopHja AoGHja npaBo o6jalllbeme IjeHe.
CaMvHAM  je TOCTYNKOM  jelHOCTPAHOCT —pajHe TeopHje
BPHJEHOCTH TOKYINAO fa OTKJIOHH PYCKM €KOHOMHUCT Tyrad -
Bapanoscku Te3om f1a BpHjeHOCT cajipu jenHy CyGjeKTHBHY
KOMIIOHEHTY (KOPHCHOCT) U jef{Hy OGjeKTHBHY KOMITOHEHTY (paf).

Y cBom jjeny Tpu nayuonanne exonomuje (1929) Bepuep
30oM0apT je apTHKYJIMCAO TPH TOKA EKOHOMCKE MHCIH : 1.
weneonowKuy 15801 eutuvkuy (Of ApucTOTena INPEKO
CXOJacTHYapa W KaHOHMCTa [O COLUjajiicTa YTOMMCTa), 2.
upupoono-naywnu  (KIacHIapH, MapKCHCTH,  MCTOPHUjCKa,
IICUXOJIOIIKA ¥ MaTeMaTHUKa IIKoJA) U 3. KyAllypHO-uciiopujcku
upasay (Bebep u 30M06aprT), KOjU TEKU 1a paszymuje PYIITBEHO-
€KOHOMCKa 30uBama. (13,165).

IToxjena Ha MOGOPHUKE eceHyUjaaUsmMa N HOMUHAAUIMA
MMaJa je 3Ha4YajHe MMIDIUKAIWje Ha TOKOBE Y €eKOHOMCKO] HaYIIH.
Tako eceHmujanucTH Tparajy 3a CKPUBEHOM  CYWLILUHOM
€KOHOMCKUX IIojaBa U nIpormeca. Ilonep u Xajek cy Mapkcoso
€KOHOMCKO y4YeIh€ O3HAUYMIM Kao TpUMjep eceHIWjaTu3Ma.
Mapkcosy mucao u3 Il roma Kauniiana na 6u “cBaka Hayka 6uia
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M3MUINHA Kajga OM ce TMOojaBHU OOJUK M CYIITUHA CTBapH
HENOCPENHO nopygapuin’ ITomep cMaTpa YUCTUM
ecennmjanmamom.  (14,1,2,423). “Ilujena wupeja - Koja HHjC
Mapxkcosa - a IOCTOjU HEITO M3a UMjeHa, 00jeKTUBHA, CTBapHa
WY UCTHHCKA BPHjEHOCT, TAKO Jla Cy LHjeHe caMo meHa “popma
nojaB/bUBaKA*, TOBOJBHO jaCHO INOKa3yje YTHIQ] IIaTOHOBCKOT
Hjieann3Ma, ¢ IerOBOM JUCTHHKIHOM U3Meby CKpuBeHe CyIITHHE
WM WMCTHHCKE CTBADHOCTM W CIIydajHE WM BapJbuBE II0jase,
sakipyuyje Iomep.(14,7.2,213). 13 TakBOT yBjepema O CIO3HAjH
CymITUHE cTBapu Mapkc je 1 MOrao jia TBpAU KakKo je IPOHNUKAO Y
OnUTHE MPOTHBYPjEYHOCTH KANMTAIN3MA H Jla IOY3[jaHO 3HA KaKO
ke ce oHe pgalbe pasBujaTH M NPORYOIBPMBATH, WITO he BOMUTH
HCTOBOM PYIIEHY IyTeM NpolieTepcke pesonyuuje. Mapke je
3aTO 1 MoOrao jja y npegrosopy 1 toma Kauuiuana ucrakue na je
b Te KILHTE “Ja OTKpHje 3aKOH EKOHOMCKOT KpeTama
MOJICPHOT [IPYINTBA“, a TO KpeTame MapKc BAiA Kao “IPUPOIHO-
ucropujcku  nponec (15,17). amac MH 3HaMO KOIIMKO je
MapKch3aM, Y TOTPa3y 3a “‘CKPUBEHOM CYIITHHOM® GKOHOMCKHX
(penoMena U3ryono KOMyHHKalMjCKy BE3y ca PEalHUM JKMBOTOM,
HEYMOPHO TTOHaB/bajyhi Kako ce cBaka pYIITBEHa 10jaBa MOXKe
objacauTn  “KiiacHOM Oop6oM“ M CBEMOhHHM  3aKOHHMMA
nujanexkTuke! A y HOBUje BpHjeMe cBe Cy OpPOjJHUJH OHH HayUHHUIN
KOjH Cy caryiacHu y ToMe fa je Mapkcos “¢opManujcKu’ IpUCTYIX
JbYJICKO] HCTOPHJH caMO jeflaH Off MOr'yhnx yrjosa riefawa Ha Ty
HCTOPMjY M fla OH MMa 3HAYAjHY JOMNYHY y “HMBUIIU3ALH]CKOM"
npucryny (xoju cy passwiu Janumnescku, llnenrnep, Tojubu n
p.) M APYrMM NPHUCTYIHMAa KOJH Cy CE jaBUIM y CAaBPEMCHO]
HCTOPU]jCKOj, COIUOIIONUIKO] B (PUI030(DCKO] HAYIIH.

VY cBujeTny nperxofuux (HeM30jexKHO (HparMEHTapHHX)
pazMaTpama O TOKOBAMa GKOHOMCKEe MHUCIH IIOTPEGHO je GanuTu
Norney] W Ha CTalkbe caBpeMeHe EKOHOMCKE HayKe W TNPYXKUTH
OJIFOBOP Ha MUTAIhe O 3HAUA]y MPOyuaBarka MCTOPHje €KOHOMCKE
MUCJIM 32 CABPEMEHOT EKOHOMUCTY.

HeonomuBo ce Hamehe yTucak fla caBpeMeHa €KOHOMCKaA
HayKa OJiroBapa cuTyauuju 3a Kojy ce 3anaxe Pajepabenp
MMaMO MHOIIITBO MapajurMy, Tj. TEOPH]CKU IUIypanu3aM, anu U
MHOIITBO METO/a aHalu3e, MPaBu ‘‘METOJIOJIOIIKM aHapXu3am'.
Anu ce, MCTO Tako, y Ayxy JlakaTolloBe KOHUenuuje, 00be
Npeno3Haje nITa Koj MOjeAUHAX MapajurMy YMHH BUXOBO “TBPHO
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je3rpo®, a mra “3alllTUTHH OMOTad", KOJ{ KOjUX ce Mofu(UKAaIHje
OfIBUjajy caMo y “3alITUTHOM OMOTATy“, a KOJi KOJHX j€ JIOBEEHO
y NUTame M BUXOBO “TBpo jesrpo”. ITocnenma pmemenumja 20.
BHjeKa je y 3HAKy YCIOHa HEOMHCTHUTYIHOHAJIM3MA, KPUTHKE
MOHETapu3Ma, WIIUCKMBalha HEOKEjHCHjaHaa fa  joby Jo
pHjeun....

CaBpemMena eKOHOMCKa HayKa Ce€ Cyo4yaBa ca HOBUM
M3a30BUMa, & HAPOUUTO OHUMA KOj€ IIOTEHIMPA EKOJIOIIKA KPH3a.
Mopajy ce cBe 030M/bHUje YBasKaBaTH €KOJIOUIKH HMMIIEPATHBU
caBpeMeHOr J00a, a eKOHOMHCTH pa3pabuBatu MeTopne
ujleHTU(PUKAIFje H Mjeperba eKOJIOIIKUX TPOIIKOBA U FHXOBE
eKCTepHaIu3aldje 1 MHTepHaIu3alyje, Kako 61 ce IITO TavHuje
3HajIa IPYINTBEHA LWjeHa KOIITama [I0jeANHIX IPOM3BOMa, all 1
HECaBPEMEHOCT HHM3a TEXHOJNOIIKHMX @OCTymaka. YKpaTko,
caBpeMeHa €KOHOMCKa HayKa II0CTaje €KOJIOIIKO-eKOHOMCKOM
HayKOM. Y TOM IOTJIefy CBOj NyHH 3HA4Yaj MMa KOHIUEIIUja
oopacueoz pazeoja (sustainible development), nmpuxsahena Ha
MehynapopHoj kondepenuju y Puo ne XKeuneupy 1992. ropuue.
Pycku wayunmk Hwukura MoncejeB ¢ mnpaBoM ymosopasa
€KOHOMMCTE [1a OBy KOHIENUHUjy HE CXBaTe OJBUIIE
€KOHOMMCTHYKH : “3aTo, 0K jOII HHje KacCHO, MOTPEGHO je mojMy
Oflp>kuBU pa3Boj (sustainible development) maTu apyru cMmcao y
OJHOCY Ha OHaj KOjH UMajy Y BHY HOAUTHYAPY ¥ eKoHoMucTa. He
pagu ce y CTBapu O OfpXKUBOM pa3Bojy, Beh o Crpareruju
YopjeuancTsa, BHETOBUM YKYHHUM Mjepama koje he omoryhuru
KOEBONYIMjy 4YOBjeKa M XuBoTHe cpenuue.” (16,86). Cserosap
CrojanoBuh je ckenTHK y Torieny MOryhHOCTM TakBe
JEAMHCTBEHE CTpaTeruje, a Mjepe Koje ce Npely3uMajy, IIo
HETOBOM MHIUbERY, Y HaJOOBEM Clydajy caMO CMamyjy
BjepoBaTHOhY amnokKanuIce, Kojy Jbyacku pop Hehe wusGjehu !
(17,23). Kag uMaMo y BUYy HAJHOBHjU E€KOLUJ KOjU CE JIECHO Ha
HalllAM TIPOCTOpUMA, Kao M cBe uemhe akKOUACHTE IOIYT
YepHoOumsa, OHAa ce 0Baj CTaB MOpa CXBATUTH K0 PEATMCTHIAH!

Bynyhu pa ce caBpeMeHa €KOHOMCKAa HaykKa cyodaBa ca
U3a30BUMa KOJM HEMAjy NIpecefjaHa y IPOUUIOCTH, Ca pa3joroM ce
NOCTaB/ba MNHUTAKE CEpxe NPOYyUYaBaHa HCTOPHjE EKOHOMCKE
MHUCJIH 3a caBpeMeHOr eKOHomucrty. Pacmpapa oBor murama 0w,
CBaKaKo, 3aXTHjeBajla BUIIE NPOCTOpA, any he 3a OBY NPHIUKY
OUTH JOBOJLHO M aKO CaMO IOJICjETHMO KakKO Taj CMHCA0 BHUJE
HEKHU Off HAjEMHHEHTHHUjUX HCTOpUIapa eKOHOMcKe MuciHu. Taxko
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Mapk Bnayr cmarpa fa je HajBaXHHja KOPHUCT y TOME ILITO
caBpeMeHH CKOHOMHCTa, KpO3 yIO3HaBalke Ca MHUCAOHHM
HOCTYIIIIMA KOjUM Cy C€ CIYy>KUIIM HajO3HAaTHjU EeKOHOMHUCTH
IPONLIOCTH, W CaM KyJATUBHUIIE CBOjy MHCA0 M YMHA & TaKo
KOMIICTGHTHHMjOM IIpH pjellaBamy CaBPEMEHHX Ipobiema.
VYBaxkaasajyhu cras JlakaTorna fa HM jefjHa TeOopHja Huje “‘crapa’”
Beh fa ce caMoO NpUBpeMeHO MOBYKNIA ca OojHOr mosba, Takanim
Herumm m@mcTH4e fa 4YeCcTo crapa TapagurMa Moxke OHTH
fmofcTHIajHa 3a HacraHak HoBe. (9,16). Hcropuja eKOHOMCKeE
HayKe HaM He FOBOpU caMO O JOCTHIHyhuMma, Beh u O BeHUM
3abnymama. A TO 3HayM Aa MopaMo OHTH CBjecHH [a H Y
caBpEMEHO] eKOHOMCKO] HAayIi MOTY CTUIIATH 3HAYaj U MOTPEIIHe
nmapagurme, Koje cy camo “yunre 'y Mopy“. 3aTo 3Hame O
IIPONUIOCTY HayKe [AONPMHOCH HALIEM “NIPOTPECHBHOM TyOIbemy
unysuja’.
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OIITUMM3AIINIA AKTUBHOCTH
Y ATPAPHUM CUCTEMUMA

1. YBO[ (OIIUC ITPOBJIEMA)

ArpapHH CHCTEMH MpEJICTaBIbajy CIOXKEHE M JAHHAMUYKE
cucreMe, KOjH ce, IO IIpaBmiy, (pOpMHPajy KOMOUHOBAHEM
MPOU3BOAHOTr U TEPUTOPHjaJTHOr TIPHHIUNA YAPYKUBaa HUXKUX
OPTaHM3ALNOHNX JEAMHUIA.

Opranusanuone jeguHUIE, KoOjeé Cy €JeMEeHTH Tora
CHCTEMA, YECTO MMajy pasimuure ajenaTtHocTd. Meby muma numa
OHMX KOje ce 0aBe NMPOU3BOAHBOM IPUMAPHUX IIOJHOIPUBPETHUX
IpOM3BOJa; 3aTUM, ofpebeHm Opoj OpraHU3alMOHUX jEIUHUIA
0aBd ce y3rOjOM CTOKE, TOBOM H HIPOU3BOAEKOM BJIAaCTUTOT
crounor ¢ouza. Takobe, HUCY pUjeTKHU OJLONPUBPENHE CHCTEMM
KOJH Y CBOM CacTaBy WMajy OpTraHH3allMOHE JeUHMIE Koje ce Oape
OpOU3BOAKOM CTOYHE XpaHe Ha 0a3d IIPOM3BONHE BJIACTUTE
OWJbHE MPOU3BONE-E, KA0 W OHEe OpraHN3aliOHe jeJUHULE KOje ce
6aBe MHIYCTPHjCKOM NPEepaioM HOJEAUHUX BIIaCTUTUX MPOU3BOMAA
OWJBHOT M SXUBOTUHCKOT MOpHjekya. Y IOCHENmEeM CIydajy OBU
CUCTeMH ToOHjajy OOMIbexKja arpOMHAYCTPHU)CKUX CACTEMA.

ArpapHu cucTeMH Kao IjjeIMHa Paclonaxy ogropapajyhnm
NPOM3BOJHUM  KamalUTEeTUMa, KOjU Cy IOJAHJe/beHM IO
OpraHM3allMOHUM  je[MHMIIAMa, Off KOjUX HEKH MOry OuTH
3ajeMHUYKY 32 Bumle jeaununa. Vsmeby opramuzanpoHux
jemmHHIIA Koje ce 0aBe WCTOM BpPCTOM [JE€IATHOCTM MOTY c€
YCIIOCTABUTH OJHOCH Meby3aBHCHOCTM MO OCHOBY KOpPHIITEHa
3aje[HMYKNX KamanmureTa (MexaHW3allije, pajiHe CHare, CIIoca,
cymiapa). C  gpyre  crpaHe, OpfHOcH  Meby3aBUCHOCTH
OpraHU3aIMOHUX jeUHAIA Koje ce 6aBe Pa3lIUIUTOM BPCTOM
MjeJIaTHOCTH YCIIOCTaBIbajy ce MO OCHOBY (ha3HE NIPOU3BOAKC.

I cBake opraHu3aIMoHe jeIUHUIIE ITO]e[MHAYHO U CBUX
3ajeHO jecTe Ja CHUCTeM Kao IjeJuHa (PyHKIMOHMUIIE IITO
edukacuuje; fa IOCHyje IMTO €KOHOMHWUHHjE, PEeHTAOUITHHjE H
IPOJIyKTUBHHU|E; [1a KOPUCTH CBE IPOU3BOJHE KalalUTETe Ha
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HauuH Koju 00e30jehyje Aa morpebe OpraHU3alMOHMX jEIUHHLIA
Bummx asa 1npepage Oygy MakcuManHo yckmabeme ca
KanauTeTIMa OPTaHU3alMOHMX jeJUHMIA HIXKUX (hasa mpepaje.

3aro ce TmocraB/ba 3afaTak Aa Ce I[POTpaMHMpPa HUBO
AaKTHBHOCTH, OJIHOCHO IIPOM3BOAEC CBaKe OpraHM3aliOHe
jemuHune y obuMmy Koju o6esbjebyje 3amoBOBbEE NpEeTXONHO
HaBENEHUX LM/bEBA, Y3 YCIOB Jla Ce yBaXKe CBU OrpaHHuaBajyhu
(hakTOopu KOjH ce jaBibajy y TMpolecy MNPOM3BOOILE CBake
Opra"u3aldoHe JeJUHNALE ¥ CICTeMa Kao IjjeJIIHE.

2. UIEHTU®UKAITAJA [IMJLEBA U
OTPAHMYABAJYRUX ®PAKTOPA
®YHKIIMOHNCAKHA ATPAPHUX CUCTEMA

a) Y ommcaHoM IpoGieMy, yOueHe Cy TPH JIMHHje MPOU3BOACE,
Koje he, y cTBapm, HpeAcTaBbaTH NOTEHIWjalHe peajHe
Bapujabiie mpo6iema koju ce pjemaBa. Onucanu nmpoGiem Ouhe
PEOyKOBaH MCK/bYYHUBAHKEM  JIMHHUjEe HHAYCTPUjCKE TIpepase
IPUMapHUX IOJbONPUBPENHMX IPOU3BOAA, V KOM ciyuajy hemo
UMAaTH I10CIIa Ca arpPapHUM CHCTEMOM.

Unmwennna je pga ce JIUHWjEe NPOU3BOAEE y 0O0JIacTH
paTtapcTBa M CTOYapcTBa OWTHO pAa3iNKyjy, KakKoO II0 CBOM
OHOJIOIIKOM M NMPOM3BOJAHOM KapakTepy, TaKo U 10 (akTopuma
KOJU Ha BUX Ajenyjy. 360r Tora je moTpeGHO y MOJENY MOCEOHO
Pa3sMOTPUTH aKTUBHOCTH Y PaTapCTBY, a MOCEGHO Y CTOYAPCTRY.

CrpykTypHe Bapujabie y MOEIy ca CTAHOBHIIITA PaTAPCKe
IpOM3BOAKe Onhe MoBpiIMHEe OOpamgMBOT 3emibHITa Koje he ce
3achjaTu 1O ojpebeHOM BpcroM KynTypa. Kako cMmo paHuje
KOMEHTapHCaJIY, TAKBE NOBPINMHE CE MOTY OUTHHUjE Pa3TUKOBATH,
Kako IO NPOU3BOJHMM, TaKO M €KOHOMCKMM ecektuma. Te cy
pasnuKe NOC/LEeNUIa IPUPONHIX, OPTaHU3AIMOHNX U €KOHOMCKHUX
thakTopa.

On npupopuux akTopa KOjU YCIOB/BABajy pasiuke y
HUBOY NIPOU3BOALE UCTHUY C€ KBATUTET 3€MJBUIITA U COPTUMEHT.
C Tora je HEONXOJHO UCIUTATA fla JU OGOHUTET 3eMILUIINTA Y
3HAaTHO] MjepH YTHYE Ha pas3luKe y TPUHOCY WUCTE BpCTe
IIPOU3BOJH:E€ U IPU UCTUM OCTAIMM YCJIIOBHMA. AKO je TO clyuaj,
Tajia OBY YMI-CHUIY TpeOa y3eTH y 0063up NPUIUKOM JepuHICcAILA
CTPYKTYPHUX Bapujabdiid MojieJa:




CnuuHO TOMeE, aKO ABHjE€ WJIU BUILE COPTH UCTE KYJITYypE,
Koje ce y3rajajy IpH HCTUM YCIOBMMA, fiajy OUTHO pasmuiuTe
npuHOce, TO he GHTH JOBO/bAH PA3JOr fia Te PasIUYUTe COPTE
er3uCTHPajy y MOfieNy Kao 3aceGHe Bapujabiie.

3a upenTHGUKANM]Y CTPYKTYPHHX Bapujabiu MoOjena Of
3Hayaja je aHamM3a TEXHOJOTWje IIPOM3BOlbe W HHUBOA
MHTEH3UBHOCTH  TPOU3BOKE. Y3  MNPETIOCTaBKy Jda y
aHATM3MPAHOM CHCTEMy BHIIE OpraHH3alMOHUX JE[UHHUL@A
3aje[IHIYKA KOPUCTE pACIONIOXMBY pDajHy CHary W CTpEAcTBa
MeXaHM3alyje, PeajHo je Y3eTH Ja Ce€ TEXHOJIOUIKM HUBO
npoussome Hehe GUTHUje DPA3IMKOBATH IO TUM jeJUHHIAMA.
MebyTtuM, y OKBHpY HCTE HIM Pa3jIMYATHX OPraHA3alMOHIX
jequHANA 3HavajHE pas3iiuKe y edexTHMa NPOHM3BOMIE MOry ce
I0jaBUTH KAao TOCIhEAUNA PA3NIUKE y TEXHOJOTUJH TPOU3BONHE
KOja ce MOKe OpraHM30BaTH y CYBOM paTapewmy W y yclnoBuUMa
HaBOJ[HaBama.

IIpo6neM WHTEH3UBHOCTH IIPOM3BOIE€ CBOAM Ce HA
npoGieM  yTBpbuBama  €KOHOMCKM  ONTHMANHOT  HHBOA
MHTEH3UBHOCTH TOjEMHUX JIMHUja ITIPOU3BOJILE, OJHOCHO
npo0iieM yTBpbuBama €KOHOMCKM ONTMMAIHOL IPUHOCA 32 faTe
yCIIOBE.

Kapa je pujed 0 cTouapcKkoj IPOU3BOAKH, CTOJU YAHEHUIA
fa je mpoOieM uIeHTU(UKALHje PeaTHIX BapujabiIi 3HATHO TEXKH
y ciydajy parapckux akTBHOCTH. IloTeilikohe moruvy oTyAa
IITO, 300T CHeuuUIHOCTH CTOYApPCKE IIPOU3BOMILE, TIOpEN
(uHANHE NPOU3BOMbE (pa3iUIuTe KAaTETOPHje CTOKE) IIOCTOjH
Hu3 npatehux Kareropuja. Y OCHOBH, KOJ Ac(huHUCarba PeaTHHX
Bapujabiu y CTOYapCTBY, IOCTOj€ [BUje MOI'YhHOCTH:

(a) na ce cBaka kateropuja offpebeHe BpcTe CTOKe MOCMaTpa
Kao moceOHa Bapyjabna, Te jja ce u3pakaBa OpojeM rpia;

(6) ma xao peanHe Bapuja0iie €r3UCTHpaAjy caMO (pUHAJIHE
KaTeropuje MojefluHUX BPCTa CTOKE, a la ce OMTHHU MOKasaTeJbu
nparehux KaTeropyja MCKaXy KyMyJaTHBHO Kpo3 (hDUHAIIHY

Kareropujy. Ilpu Tome, puHanHEe KaTEeropuje MOry y MOJEIy fAa.

dburypuumy Kao Kanauurer (ANCONYTHH WIM YCIOBHU Opoj rpia)
WM Ka0 KOJMYKMHA FOTOBUX IpousBofa. Takobe, Mopa ce BOTUTH
pauyHa O ToMe [a OWTHHje pa3MKe Yy TPOU3BOAHNM H
eKOHOMCKUM eheKTUMa Yy OKBUPY UCTE JIMHUje TIPOU3BOJLE MOTY
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HAacTaTd IOA JEjCTBOM IpupomHuXx chakropa (paca CTOKe) u
OpraHU3aIMOHO-CKOHOMCKUX (pakTopa (HAUMH [pXKama CTOKE,
HUBO HHTEH3UBHOCTHU NPOU3BOMILE).

(8) Hakon wupenTuuKanuje CTPYKTYPHHX BapujaGlu Mopela,
noTpeOHO je CImo3HaTH oOrpaHu4aBajyhe akTope xoju ce
UCNOJbABAJy y pealu3aldju Ipoueca TPOHW3BOOILE  CBUX
OpPTraHU3alMOHUX JeAMHMIA BATOT CHCTEMa. Y LBy (hOpMHUpaisa
MoJieNa, T’ € (PaKTOPU MPEBOJIE, je3MKOM MaTEMATHKE, Y CUCTEMY
JeNHaYMHA WX HejeHAYNHA.

Y ocHOBH, W3 omucaHOr npobiieMa Moxe mpoucrehu mer
ONMIUTUX TIpyla OrpaHWYcHa KOja Ce ONHOCE Ha peayu3alujy
AKTHUBHOCTH arpapHUX CUCTEMaA:

(1) Orpannuewma Kkoja cy cruenudpuydHa 3a  [OjeAUHE
OpraHM3allMOHE JEefMHUIE y cacTaBy LjenuHe cucrema. OTyna,
6poj OBaKBUX OTPAaHUYEHH@ 3aBUCH OfI CTPYKTYpE JATOI CHCTEMA.
Y oBy rpymy oOrpaHHuema YKIBYUyjy C€  KalauuTeTH
OPraHM3alliOHMX jeJUHUIA (3EMIBUIITHE KANTAIUTETH, KalalluTETH
3a npuMapHy npepapy). Hame, ako je aHAIU3UPAHH CUCTEM
OPraHM30BaH Ha TEPUTOPHUjaTHOM INpPHUHLHUIY, Tafa y OBy Tpymy
crajajy ¥ OHa CpejicTBa MeXaHHM3aluje Koja ce KOPUCTE caMo 3a
notpede NOjeAMHNMX OpraHM3alMOHUX jeguHHUa. Takobe, y oBy
TPyIy MOI'Y Jla c€ YKJ/by4e U OHa OIpaHMYCH:a KOja ce OfHOCEe Ha
NOjefiHE THUIOBE 3EMJBUINTA WU APYTHX CHEIU(DUYHUX YCIOBa
(cucremMa 3a HaBOAW-aBame), KOju y oapebeHoM cMHCTY
IpENCTaB/bajy MOACHCTEME Yy KOjUMa Ce OJiBMja IIPOU3BOJHU
NpOIEC BUIIE HHKja Ipon3Boawme. [locMaTpaHo ca cTaHOBHINTA
OpraHM3alUOHE CTPYKTYpe arpapHOr CHCTEeMa, OBa TIpyla
OrpaHMYeha IIOKpMBa [UjEJIOBE XOPHU3OHTANHUX IPOU3BONHUX
CTPYKTypa KOje TII0Be3yjy IOjefuHe eJIEMeHTe Y OKBHPY
npouspopHux nogcucrema. Illto je wMawm Opoj OBakBHUX
orpaHMyema, Beha je MoryhHocT 3a panuonanmHuje Kopuinheme
PAacIoOJIOXMBAX KanalyuTeTa X OMOryheH je Beh HUBO IOCTH3amka
OIITUMAaJHUX pe3ynTara.

(2) TocebHna rpyna orpanuuaBajyhux ¢pakTOpa Cy OHH KOjU ce

OHOCE Ha IIOjefAUMHE AaKTHBHOCTM Yy OKBHUPY IIOJCIMHUX
OpraHM3alliOHUX JENUHHMIA. Y paTapckoj IPOU3BOABY OBa
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OrpaHuuema Cy  YCIOBJbEHAa  CHenu(pHIHUM  OHOTOLIKUM
3aXTjeBUMa  IOjelMHUX  ycjeBa, M3  KOJUX  IIPOUCTHUIY
OPTaHU3aINOHO-EKOHOMCKH 3aXTj€BI 3a HMOIITOBAKE
JIOOCMjeHE W IUIOfiopela. YKIbYYHBAaHmEM OBHX OIpaHHUYEH:A Y
MOJIe]l 3a TOAWIIhe IIaHUpame IOJBOIPHUBPENHE IPOU3BOMHE
ocTBapyje ce KOHTHHYUTET IUIaHUpakha ¥ HapeHUM rOJuHaMa, U3
pasmora mTo ce moMohy BWHX TpajHO 00e30jebyjy jemHako
MOBOJbHU YCJIOBH NPOU3BOAHKC. EBEHTyalIHO H30CTAaB/BAKE OBE
BpcTe oOrpaHnvaBajyhux pakTopa HMano OU Yy HapeaHuM
roguHaMa IUIaHWpama HeraTHBHE, KaTacTpodanHe IOChERUIE,
Koje OM ce Morjie Orjefat™m W y NOTHYHO] €eITMMHHAIMjH
MOrYhHOCTH TPOM3BOMKE IIOjeJUHUX YCjeBa, OJHOCHO, y 00Jboj
BapHjaHTH, Yy JApPACTUYHOM cMamewy mpuHoca. OBa BpcTa
orTpaHMUeha je TOCeOHO 3Ha4YajHa 3a OHE KYIType Koje Cy
ocjeTsbuBe Ha OOJIeCT U IITETOUUHE.

(3) 'pyna Tp:KUIIHUX OrpaHuYema je, IO IPaBUIy,
Hen3ocraBHa, 6e3 003upa O KOjoj c€ BPCTH IPOU3BOAKE DajiM.
HeonxoHOCT 0BUX OrpaHuvEeha ¥ arpo-CUCTEMY IPOU3WIA3H M3
YUILEHUIE J[la j€ IOJbONpHUBpEefHa IPOU3BOMHA CE30HCKOI
KapakTepa, la NpeicTaB/ba CUPOBUHCKY OCHOBY INpexpaMOeHO]
WHIYCTPHjU ¥ JIa C& Pay O POU3BOMEY KOja HMa BUTAIIHA 3HAYA]
3a MPUBPEJY CBaKe 3eMJbe.

(4) 36or nocrojama BepTUKAJTHHUX NPOM3BOMHUX Be3a YHYTap
arpapHUX CHCTeéMa, a Yy LWbYy ONTHMHU3AIHjEe HETOBOT
(byHKIIMOHKCAKHA, HEOMXOHO j& MOJEINPAaTH ¥ OIPAaHUYEHA KOja
npousuiase u3 pa3Hor KapakTepa MOJbOIPUBPEIHE IPOU3BOJLE,
a KOjUMa ce MOBe3yjy AKTUBHOCTH OPTaHU3AIMOHUX ]EeNHHHIA
pa3nmuIuTHX AjenaTroctT. [To mpasuny, To cy orpaHAYEHa KOjIMa
ce MoBe3yje paTapcka U cToYapcka IPOU3BO/bA.

(5) Ha xpajy, nocroje orpaHuyera Koja cy 3ajeflHIUKa 3a CBE
OpraHu3alUoOHe |eAMHHUIe, Kao MOJCHCTeME, YHyTap HAaTor
cucrema. To cy oOHe penanuje IIOMOhy KOjUX ce IIOBE3yje
aHra’koBame pajHE CHare M cpejcraBa Koja Ce 3ajeqHHUKH
KOpHCTE 3a cBe WM Behu Opoj OpraHM3alMOHUX JEAMHHULA Y
cioxkeHoM cucremy. Illto je Behu 6poj orpanuvema U3 oBe IpyIe,
Beha je MoryhHocT epukacHujer (pyHKIIMOHUCakha 1IjEJINHE.




Y mocrynky KOHCTPYKIMje MOfela Mopa OMTH 3a0BOJhEH
NPUHIMI OOYXBATHOCTH CBUX PEJIEBAHTHUX pelalidja Koje cy
GuTHe U criequdpuIHe 3a CAOXKEHHU MOBONPURpeaHH cucTeM. Heke
Ol TUX peJjanija KBAHTU(HIUPAjy OHOCE y OKBHPY HOjEJUHUX
MOJICKCTEMA, MOK CYy OcCTajle 3ajefHMYKE 3a BUUIE HJIM CBE
OpraHU3alMOHE jefiuHuIle cucrema. 360r TakBOr cafpsKaja ¥
CHCTeMY peJlanuja WIK OTPaHudeHa, Paji c& O MOJICIy KOjU UMa
sumiedpasny Qopmy. Y3 To, HaumH ocTBapeHe Mmebysasucmocru
II0j€IMHKUX TMOICHCTEMA YIyhyje a ce pajii O MOJIeNy BUIE(DA3HOT
[IpOrpaMupam:a.

(r) M36op BpcTe M 06uMa TMOje/IMHUX [POM3BONILA OCTBAPYje ce
npuMjeHoM  ofrosapajyhux Meropga ontumumsanuje. Wsmeby
MOTEHTU]aJIHUX IIPOU3BOJHUX MPOTpaMa BPIIU ce u360p OHUX KOju
110Ka3yjy Hajeehe eKOHOMCKO olpaBjiame, a y OKBHPY nocrojehux
OTrpaHuverha. Y TOM IMJbY, HEOMXO/HO je fedumHucatu (PpyHKiuje
uJba, Koje MOry OHTH pa3fMuuTe, y 3aBUCHOCTH OJf TOr'a [1a JII ce
NOCTaB/ba 3aXT]eB MAaKCUMHU3MPaha WM MUHEMU3HPATha 1 Off TOra
mra he ce y3eTH 3a UMb KOjU ce JKelM OCTBAPHTH PjellaBarheM
oxpebenor npobaema.

Y  CIIOXKEHHM  €KOHOMCKO-MATEMATHIKHM  MOJIETMMa
KOjuUMa ce ONTHMM3UPA MOCNOBAE arpapHor cucTeMa, Hajuernhe
ce (pyHKHja mu/ba u3rpabyje Tako jla OHAa UCTOBPEMEHO CafipyKu
3aXTJ€B 32 MAKCUMHUPAIEM jeJ[He BCIHYHHe, y Behunu cnyvuajena
TO je (pyHKIMja JOOUTH, W MHUHUMH3UPAILEM TPOIIKOBA.
ITogpasymujena ce fa ce Ta fiBa IUiba cagpske y jeHoj pyHKumju,
koja he 6urn makcumusupajyha. ITpo6Giem popmuparsa pynkuuje
UJba Kaj[a >KeJIMMO HCTOBPEMEHO MocTrhY IBa IU/ba ITOCTUKEMO
HAa Taj HAUYMH Ja ceé aKTHBHOCTH KOj¢ TpEACcTaBibajy (puHaIHE
opousBofie y (YHKUMH IMJba CTaBlbaMoO Koe(pUIHdjeHT ca
MO3UTUBHUM IPEA3HAKOM, JIOK 3a aKTUBHOCTH KOj€ Cy HOCHOIH
TPOMIKOBA (aHraXKOBalbe MEXaHW3alje, MPOU3BOIA CTOUHE
XpaHe) y (yHKIMjE [Uwha CraBhbaMo KoedHuu@jeHTe  ca
HETAaTUBHMUM IIPEJ3HAKOM. Y TOM cCllyuajy ce OueKyje Aa y TOKY
onTUMHU3anMje Of (PYHKIHje BpUjefiHOCTH NOGUTH Oyae onbujeHa
(bynkimja Tpomkosa. Kako cy xoeduijentn y3 Bapujabie y
(hbyHKIMjU HUIbEBA YBUjEK M3PaKeHe 10 jeIMHIINT KATAlUTeTa, TO
je 3a peduHUcame ofHoca wu3Mehy moOWTH W TPOIIKOBA




HCONXOIHO OApPCANTH H-NXOBE KBAaHTUTATHBHE OJIHOCE, WITO
peJCTaBIba CAOKEHU| 0 nocia (popMupama MOJIEIIA.

Mebyrum, npeTxouo gedunncana GynKupja ba je jomx
yBHjeK  jefHOKpUTepHjanHa, 1omohy Koje ce, HCTHUHA,
KOMIIPOMUCHO 3a70BOJbABAjy /B 1WA, Y CTBAPHOCTM, CBaKW
npuBpefHE cy6jexar HacTOj Jia NOCTIKE TaKBe Ppe3ysiraTe
nGCIoBakba Koju he My 06e30ujefuTu 3a0Bosberbe Beher 6poja
MbeBa, KOJH MOrYy MMAaTH pa3idIuTe [PUOPUTETE Y
ocrapuramy. HeonxopHocT ypaxkapama Behier Opoja mubesa y
peanu3aIuju NporpaMa IPOU3BOJIELE TOCTaje OUMTIIeIHUjE IITO CE
pAA O OPraHH3AUMOHO U TEXHOJOIIKA COXKEHUJUM CHCTEMHUMA.
Crosxkenn  IIOCHOBHM  cucremu ¢y, u3meby  ocranor,
KAPaKTEPHCTHUHH [0 TOME IITO j€ KOJ UK JOMHHAHTAH npooneM
OJIHOCA MOjEIUHAX OpraHU3AlMOHNX je/IHHHAIA MpemMa [jeuHn. Tu
OJIHOCH Ce ycarianiaBajy Kpo3 pasiidiiTe BPCTe IUIaHOBa PasBoja,
KAKO MA¥jenosa, Tako # Ljendne npepyseha. IlpmnmkoM uspape
FOJ(UIUERET TIAHA TPOU3BONI:E, IICHTPATIHA IJIaHCKa Cyk0a, Ha
HMBOY CJOKEHOT IIOCHOBHOI  CHCTEMa, MOpa  yBaXKaBaTH
XeTepOrcHOCT CTamba MOJEMHUX MOJCUCTEMa, OJHOCHO IHbHXOBE
OpraHn3aluone, EKOHOMCKE, [IPOH3BOJHE M  TPHUPOJHE
cermdiraroctn.  OCHOBHM IMIB  TIAHCKE CnyxkOe jecTe fa
yeknag CHelpibuuIHOCTH THX TOJCHCTEMA Ha Ha'IdH KOJU
o6e3bjehyje pa mnadupaHa CTPYKTypa MPOM3BOMIEC PE3YNITUDPA
MAKCHMAJTHAM CKOHOMCKUM e(DeKTHMA. ‘

Ila 6% ce TO MOTJIO OCTBAPHTH, MOTPEOHO j€ TPHUMjCHUTH
ogrosapajyhy Hayusy Meropoiormjy. Taksa je  CUTYpHO
METONONIOIHja  MATEeMAaTHYKOr NPOrpaMHpama ca BHIIE HHUBOA
ojniyanBama Ha 6a3u seher 6poja Kpurepuja.

IIpo6Gnem ycarmamaparba CyOONTHMYMa HAa HUBOY LjjeJIMHE
cmcTeMa HacTaje 360I Tora HITo OHa IPOU3BOAHA CTPYKTypa Koja
je onTHManHa ca acnexra ofpebeHor mojcucrema, He MOpa OUTH
ONTHMANHA ¢a AccKTa cucTeMa Kao ujenmumde. Hemorybuoct
IPOCTOT cabupaiba ONTUMyMa Ha HHBOY CMCTeMa U CyGcmcrema,
MOCIbEqMIA  j& TOCTOjal-a  XOPU3OHTANHMX W BEPTHKATHUX
NpPOW3BOAHUX  Be3a  yHyTap arpo-CUCTEMA. [lojenune
OrpaHu3alMONe  je[UHUIC  OCTBAapyjy  IpUBHAHO  clabuje
eKOHOMCKE ed)eKTe MOCIOBaka, Hero INTO OM MX CBEHTYallHO
OCTBAPHIIE Jla Cy camocTanHm cucremu. Mebytum, To He 0On
TpebaIo fa yTuve Ha HUXOB eKOHOMCKHU MOJI0XKa], jep ONTHMAaHN
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IUIaHOBH HA HHBOY CHCTEMa Kao IjeJIMHE MOpajy yBaskaBaTu
PacCIIONIOKUBE PECYPCe y CBUM OPraHU3aIMOHUM IUjeIOBHAMA.

JenHokpuTepujanHa ONTUMU3ALMjA HUje METONOIOIUIKH
OKBHP Y KOJU CE MOTY CMJECTHTH B3aXTjeBU 3a KOMIIPOMHUCHO
3aJI0BOJbEH-C WBEBA IIOJEAUHIX OPraHU3alHOHUX IUjcIOBa jejHe
njesHe U caMe Te IjeiuHe. To je moBOJbaH pasiior Ja ce Takas
OKBHP NOKYIIA TPAKUTH KPO3 U3Tpafiby ofropapajyher moyuena y
METOMOJIOIHjH BUIIEKPHTEPHjaIHEe ONTUMU3AIH]E.

3. POPMUPAE MOJENA BUIEKPUTEPUJAITHE
OTITUMUBALIVIE

Ha 6ucMmo dopmupani ofrosapajyhi cucrem orpaHnuerna
n Qyvxiyje OUWbesa 3a ONTHMU3ALN]Y PATAPCKe H CTOYAPCKE
OPOU3BOAILE OMIIO KOTd arpapHor cucTema, a Ha 6a3u ONMcaHoT
npobniema, yseinhemo cimjepele BapwjaGne, xoedunujente n
KOHCTAHTE!
- X, o> OPOj X€KTapa 0OpaUBOT 3EMIBUIIITA KOjH) j€ 3aCHjal j-TOM

COPTOM i-T€ BPCTE YCjEBA IIPH 4-THM YCIIOBMMA TPOU3BOMILE Y 0-
TO] OpPraHM3alMOHO] jeWHULY; WIM, OBa BapujaGia MOKE Ja
nokasyje Opoj rpaa j-Te pace i-Te¢ KaTeropuje CTOKe Koja ce
y3rajay u-TUM YCJIOBHMAy o- TOj OPraHU3alWOHO] jeIUHHUITL

- a YKYIOHO  DACHOJOXMBKA Opoj xekrapa ofpaguasor

s
3eMJBHIITA KOju hie ce oOpabusaTi Moy u-THUM yCIOBHMA Yy 0-TOj
OpraHM3alldOHO]  JENUHMIH; MJIH OBA  KOHCTAHTA  MOMKe
IPENCTaBbaTH PACIOIOXUBA WIN IUIAHUPAHH OpOj CBHUX BpCTa |
Ipla CTOKE KOjH CE€ y3raja I10f u-TUM YCIOBHMA y  0-TOj
OpraHU3alUoHO] jEMHHIH,

p;, kKoedunujent yuemha i-re BpcTe ycjesa Koja ce cuje y u-

THM YCIOBUMA §y 0-TO] OpPraHU3allOHO] JeAWHHIY, KOjd
00e30jebyje ocTBapeme IIAHUPAHOI IUIOAOPENA; WIH, TO je
Koe(uumjenT yyemha i-Te BPCTE CTOKE KOja C€ y3raja y u-THM
YCIIOBMMA Y 0-TO] OPTaHM3aLHOHO] jeluHUIHM, Koju 06e36jehyjy
IIJIAHUPaHy IUVIOOCMjEenYy;

a NPUHOC  j-T€ COpPTE Off i-Te BpPCTE ycjeBa y u-TUM

ijuo
YCIIOBUMA 3aCHjaBalkba y 0-TOj OPraHU3alHOHO] jeTUHALIY,
- @; , PaAcCIONIOKMBA KOJIMUMHA i-TC BPCTE yCjeBa KOja ce MOKE

IIaCupaT Ha TP2KUIITE,
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i juo ?
Ha jefHO] JMHWjU MPOM3BOfbe, MoTpebaH ja ce o0pagd jefaH
XeKTap 06pauBOr 3eMIBHIITA IIOJ j-TOM COPTOM i-T€ BPCTE yCjeBa
Y u-THM yCIIOBUMA IPOU3BOMHLE Y 0-TOj OPraHM3AIMOHO] jCANHALY,
y (-TOM TIEPHOLY;

b{”, PpACHONOXMBYM KANAUTET CHELUjalHuX CpejicTaBa

HOPMATHUB pajia CpeicTaBa MeXaHU3aIWje KOja pajie caMo

MexaHU3aldje Koja ce KOPUCTE Y IPOU3BOJILY i-T€ BPCTE yCjeBa y
1-TOM IIEPHONY;

a; u,» TPHHOC j-TE€ COPTE i - TE BPCTE ycjeBa Yy u-THM
yCI0BUMA TIPOU3BOIHE Y 0-TOj OPTaHU3alMOHO] JCIHHUIN;

b, .y » TOTPEOHA KONMYIUHA j-TC COPTE i, - T€ BPCTE ycjeBay

U-TUM YCIIOBUMA IPOM3BOILE y 0-TO] OPraHU3AINMOHO] JCHHHUI;
r)  HOpPMATHB aHraKOBarba PaJiHE CHATE TIO JeJ{HOj JCAMHUIN j-

i juo
Te COpTe i-Te BPCTE ycjesa y u-THM yCIOBIMA IPOU3BOAILE Y 0-T0]
OpraHu3anuonoj jeMHALM Y [~TOM IIEPHOLY;

- ", pacroyiokuBu (DOHJ CATH aHIaykKOBama pajiHe CHAre y
nepuony 1,

L (1) g
- m.q , PpacmojoXXuWBO BpPHJEMC  aHraXKoBarba CpeacraBa

MeXaHu3alyje ¢-Tor THIA Y MEPHONY 7
0
m

vy » HOPMATHB Pajla CPEACTaBa MeXaHu3aluje ¢-Tor THlla
110 jeHOM XeKTapy oOpajiBOr 3eMJbMIITA IO j-TOM COPTOM i-T€
BpPCTE KYJITYpe y 0-TOj OPrauu3aliOHO] JE[INHUIA U Y TIEPUONLY 1
- BPHjEHOCT NMPOU3BOMIILE ITPHHOCA JOOMjEHOT Ca jejiHor

i juo >
XekTapa 00paiiBor 3eMIBHLITA KOja je 3acujana j-TOM COPTOM i-T¢
BpcTe KyaType y u4-TUM YCJIOBUMA HPOU3BOAIE Yy  O-TO]
Oprasn3alyioHo] JeHILIHN;

0

ijuy

! HOpMaTUB aHrakopatrba IIPOH3BOJHUX pajHuKa 110

JEIHOM XeKTapy OOpajiuBOr 3eMJBMIITA KOjU j€ 3achjaH j-TOM
COPTOM i-T€ BPCTE KYJITYpE Y u-~TUM YCIOBUMA IIPOU3BOAILE Y 0-TO]
Opranu3aluouo] je[MHUIN U Y -TOM HEPHOJLY;

r,  pacnonoxusu (POHJ CaTH AHTaXKOBaHa NPOU3BOJHUX
pajiHUKA y {-TOM HEPUOLY;
- t.,., BapujabuIHKM TPOUIKOBH IPOU3BOJIILE TO JEJHOM XEKTapy

i juo?

KOjU je 3acujaH j-TOM COPTOM I-T€ KYJIType y u-THM YCIOBUMA
IIPON3BOJILE Y 0-TO] OPTAaHU3AIMOHO] JEAHHHIIN;
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- f,, (PUKCHM TpOIUKOBH NPOU3BOAEEC Yy JAaTOM arpapHoOM
CHUCTEMY;
- Pij,> OUYEKUBAHH HETO IPUHOC OCTBApEH Off IPOU3BOMHLE IO

JEeMHOM XeKTapy 3acHjaHOM j-TOM COPTOM i-Te BPCTE KYITYpe y
U-THM YCIIOBUMA IPOU3BOMILE Y 0-TOj] OPTAHU3AIUOHO] jeMHHUIIN;

Ha ocHOBy ommcanor mpo6neMa ¥ NPeTXOJHO YBENEHHX
BCNIMYMHA, MOryhe je 3ammcatm oprosapajyhm  00iuK
BHUIIEKPUTEPHjAIHOI MOfIENIa 3a ONTHMHU3ALH]y IUIaHa IPOU3BOJI-
1€ CJI0KCHOT IIOJbONPUBPENHOT CUCTEMA, KOJU y cebu o6jequmbana
paTapcKy ¥ CTOYapcKy IPOH3BONILY.

Y ommreM ciy4ajy, TpeGa npoHahW TakBe BpHjeHOCTH
Bapujabunu x,,,, Koje o6e3bjebyjy ma ce ocrBape crujemehu

INJbEBH:

n "y ny

Z Z Z z C!_[M{l i juo

(max); z, izl sl (1)

ny i ny nyony

Z Z rijlmxi Juo + Z Z rlm

1 w=I o=1 w=l o=l

=

I
.
i

e} Hy ny

Z z Z pijuo'xi Juo

: _ =t J=l u=l =l
(max); z, = = g (2)
Cijunxi Juo
i=l J=l u=l o=l
" Hy Hy ny 4
Z z Z Z cr jun'xr Juo
. - i=l Jj=! =1 o=l
(maX), % " Ny Iy ny (3)
(o]
tl'j:m xi Juo + tv
i=l j=1 w=| o=1
TaKo Jja Oy/y 3aJl0BOIbeHa cidjeficha orpanuuemsa :
noon
Xijw S Qur=12,.,n,; o=12,.,n,), (4)

i=l j=1
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xi juo s pl am)’ (l = 1’2""”11;” = 1’25""”3; (5)

< a, (i=12..n), (6)

S

©) 3 _
ijuo i juo < bit ’(l oy l’2""’nl ) ) (7)

Hy My ny ny My ny

(l‘-l xi| jue - ZZEbizjlro‘xizjun =0, (8)

j=l u=l o=| J=l u=l o=l

()] (N

rijun 'xijlm < s (9)
i=l j=1 u=1 o=l
noon, m ny

A ) =

Mon Yo S My, (@=12,.,n5), (10)
i=l j=I u=l o=l
i juo 0, V (i,j,bt,O). (11)

3AKIbYUHA PA3BMATPAILA

Pjewasarwem moodenra (1) -(11) donaszu ce 0o o00zogopa na
nuwana :
a Koauxy uoepwuny obpaoueo: semmuwina uipeba sacujaiiu
[lojeounum ycjesuma u mwuxoeum copiuama, yeadcasajyhu iipu wwomne
oa cy mozyhu pasauquiuu ycaoeu o6pade (nup. cyée paiuapere u
HaeoOwasaLe); 0a cy pasauduilie Kailezopuje 3emmpulliia Ha KOjuma
ce cujy iue kyaiuype? Ipemiiiociuasmajyhiu 0a je Oawuu cuciuem
liooujemen na sefiu 6poj opianusayuonux jedunuya, 00 002060pa Ha
ucino iuidarse ce 001a3u UCHIOBPEMEHO 3G C8AKY OPIaAHU3AYUONY
Jjeounuyy uiocebno;
) Koauxu 6poj ipaa uojedunux xauiezopuja ciioxe, upu
pasauquiium ycaoseuma ysioja, wipeba oOa y3szajajy iiojedune
opianusayuone jedunuye y caciiagy aHAAU3Upanoz cucidema?
Hobujawe ouiiumarnux Hueoa Wux 6apujabau y KOHKPEUHOM
CAYHAfY YCA08mEHO Je 3axuijesom Oa ce ociueape wipu yuva. Ta4nuje,




iupeba oopeduiiu epujednociiu iuum eapujabnrama Markce Oa

uocmatipany cucileM maxcumupa Oonuiieidl ceoia ifiochosaing,

oonocno Oa ociieéapu wuajitocomnuju  mozyhu Komipomuc oGy

yumesea:  MAaKcumupaie  UpoOyKuwiuenocwin - pada  3ailocaenux,

Makcumupare  periiabuanociiu - HOCA0BALA U MAKCUMUPATHe

exoHomuvHOCWu uocaoearwa. Haciiojare 0a ce ociusape nasedenu

yu/mesu, 02panuyeno je caujedefium quroenuyana:

- 02panuMenu Cy 3embuwny U ciiajcku Kauayuideiuu (peaayuja 4),

- HyJcno je 3adoeomuiliu 3axiujeee Unooopeda u uUaodocmjere
(peaayuja 5),

- ozpanuvene cy moizyhuocwu upoodaje uojedunux epciia ycjeca u
cuioke (peaayuja 6),

- Olpanudenu cy Kauayuulemiu cpedciiasa mexawusayuje u paowe
cnaze (peaayuja 7, 9, 10),

- Heouxo0HO je yckaadumwiu upou3goone obume mehycobno
uoaesanux xauayyilieuia, aunuja gasne upoussodwe (peaayuja
6).

Y ocnoeu, moden (1)-(11) je suuexpuiiepujannu; on una o6auK
3a Koju je Kapaxiuepuciuu4no uociiojarbe OPAHU4EILA HA HUBOY
dujenosa cuciiema U OZpanuvera HA HUBOY CUCHeMd KAO yjeaune.
Tum mooenom cy obyxeakene cee penesaniuine penayuje Koje cy
Kapaxiuepuciuuite 3a cuciiiesm azpapue upou3soorse.

133




Hou. ap Pagomup Boxuh

OCHOBE TPXKHUIITA KATIMTAITA
M MEPCIIEKTUBE PA3BOJA TP2XKHUIIITA
KAIIMTAJA KOO HAC

PE3UME

Y pady ce ykasyje na ocHose wpdicuwiiua xanuiuana, Waxo
witio ce y najkpafiem eaabopupajy: (1) uojam, xapaxivepuciuiuxe u
CKOHOMCKA yA0za pycuwina xauuwiiana, (2) opzanusayuja pada,
yuecnuyu u unciupymeniiu wapycuiua xauwivaaa, (3) yaoza u anavaj
wWpicia Kauuidana u3 y:na (Quuancupamwa u paszeoja peannoz
cexuiopa u (4) oociduznyiiiu Hu80 u lepciiekiiuge pa3goja WpcuIa
Kanuuana y wpan3uyuonum exonomujama y ioceono y Peuyoauyu
Cpuckoj.

1. TIOJAM, KAPAKTEPUCTUKE 1 EKOHOMCKA
YIIOI'A TPKUIITA KATIUTAJIA

Tprkumre kanurana je Jeo (PHHAHCHjCKOT TPXKUIITA Ha
KOME CE HOBUaHa CPEJICTBAa HYJEe M Tpake Ha AYyTH POK, OMHOCHO
Ha POK Jy>kH off jegHe roguHe. Crora cy HHCTPYMEHTH TPIKUILITA
KanuTajga T3B. AYTOPOYHM (PUHAHCHUJCKA WHCTPYMEHTH YHjU je
OCHOBHHM POK pocneha mpexo jemne ropuHe. HoBuana cpepcTBa
npubaBjbeHA IIPOMajoM TUX (PUHAHCHCKUX HWHCTPYMeHaTa Ha
TP>KUINTY KallUTana, Takohe, IMajy iyrOpoOvHU KapakTep - yIaxy
ce y T3B. KalmuTajlHa fo0pa, empemy, 3rpaje W cilI. Tpskuinre
Kangrajla ce Hajuemhe JAeuHMAIIE Kao CHeldjaIu30BaHO
(pHAHCH]CKO TPIKUIITE HAa KOME Ce TPIyje NYrOPOYHNUM HOBIAHIM
CPEACTBMMAa - KAIMTAalIOM - M JAYTOPOYHUM XapTujaMa oOff
BPCHOCTH.

Tako necbuHICAHO TPXUIITe KanmuTana oGyxsaral :

' 3K. Pucruh: Tpxure Kanurana, Teopuja u npakca, bBeorpag, 1990., crp. 20.
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e KPeAUTHO-UHBECTHIIMOHO TPKUIITE, HA KOME Ce flaje, y3uMa U
KOPUCTH Kamurtal y (POpMH JYyropoOYHUX WHBECTHIHOHUX
Kpenura,

® XHUIOTEKapHO TPIKUIITE, HA KOME ce KalUTal KOPUCTH Y
¢hopMu XUIOTEKAPHUX KPEIUTA,

® TPXKHUIITE XapTHja Off BPEJHOCTH IyTOPOYHOT KapakTepa, i3e6.
eherauia.

Jyropo4yHu KapakTep Tp:KULITA KaluTajda yCIoBILaBa Na
j€ 1leHa HOBYAHUX CPEJICTaBa - KalKuTaja, ONepaluOHaln30BaHa ¥
KaMaTHOj crond, Beha Hero ora 3a KpaTKOPOYHA HOBUYAHA
CpeficTBa KOja Cy IIpegMeT TproBamka Ha TPXKUINTY HOBIA.
Cnepeha OuTHa KapakTepUCTHKA TPIKUIITA KANUTANA je J[a je OHO
y CBUM HalMOHAIHUM €KOHOMHjaMa, KOje Cy pa3BWJIC OBaj
cerMeHT  (DUHAHCHCJCKOT  TpPIKWINTA,  MHCTHTYIHOHATHOT
KapaKTepa, Tako J{a TPXKUIITe KalluTajla y CTBapH IOApa3yMeBa
MHCTUTYIIMOHAIN30BaHN OPraHU30BaHU IIPOCTOP, HA KOME cE Ha
OpraHM30BaH HAa4MH cycpehy moHyna 1 Tpaskika 3a KalluTajoM, ca
CBUM IIOTPEOHMM eJeMEeHTHMa HEONXOJHUM 32 HEeroBO
(byHKIIMOHHUCakEe ¥ TAaYHO OfipeheHOM BpeMeHy, Kao W NMpaBmiia u

y3aHce MOHaITama yuecHuka.Z [IpeMa ToMe, OCHOBHA €KOHOMCKA
ynora uian QQyHKOWja TPXKUIITA KamuTana je faa omoryhu
M3BOPHUM yuecHHIUMa (npepy3ehumMa u mojeguHInMa) aa :

1. 6p30 Memajy CTPYKTypy U cMmep cBojux Inoptderba
AYrOPOYHHUX BPENHOCHUX IMamupa Tj. a Y CKJIafy ca CBOjUM
norpe6amMa penaTHBHO Op30 M 6e3 MOoceOHWX TPOIIKOBA
Oyay 3ajMOTPa’KUOIH I IITENUIIIE,

2. ycMepaBajy cnoGOAHM KamuTall y HajpeHTaOunHuje wu
HaJMIPOyKTUBHHU]E MPOjeKTe.

ITpepmer TproBama Ha TPXKHINTY KalMTaja je, Kao IITO je
Beh peuero, crnenuduuna poba - kanuTan. Iberosa Kymomnpopgaja
je Moryha gupekTHO u3Meby WHBECTHUTOpA - BIIACHUKA KOJH Ta
“npopajy”’ U KOPHMCHUKA - IPENy3eTHUKA, KOjU ra “KyIyjy”, anu je
yobuuajeHo pma ce, 300r TpPEeNHOCTH KOje Cce OIelajy vy
onakllaBamy o0aB/baka TpaHCaKLHja, HBHUXOBOM yOp3aBawmy M
HIUKAM TPOIIKOBMMA, OHE 00aBbajy NMPEKO CIEelyjaTn30BaHuX

2 VIcro, crp. 27.




nocpepnuka. Ilpu Tome ¢y maTepecH Kynaiga o IpopaBana
yearnalienn y morviefy 3ajefHuuke norpede fa ce Kymonpopiaja
oBaBu, &M Cy JOTMTHO CYyNpoTcTaBbenu y nornefy neue. Crora
pinozodhja TProBamba Ha TPHKHULITY KaluTana INojpasymMesa
ycaramasame 3ajefHiIKe BOJBE Kymua u npofasna Texehu
OIITHMYMY, KOjH HpefcTaBiba Hajpehr MOTYhU H3HOC MOIMUPEHE
Tpakibe (34 KANNTALOM) M Peaju30oBaHe IMOHYAE Kamurana ys3
rpskumee  yenose. CrenuduuaHOCT TPXKUINTa Kanurana je fa
pHUOMjaTMBa  Kpehe ©Ojf KopHCHAKAa KamuTana o (Kymma o -
OpeRy3eTHRKA), OK yCIOBe JUKTUPA MPOJaBal, Te ce ¢ IPaBoM
KasKe f1a je TRAKUIITE KaliTana TPIXKUIITE IPOaBLa, Tj. TPIKULITE
#a KOMe Blaja IIpofaBall> YCIEmHOCT OCTBAPHBaba OCHOBHE
(byHKIHje TPXKUILITA KANUTANa Ce Oleryje Ha OCHOBY TOTa a I U
y KOjOo] MepH je JIOHyga Ha TPXKHUIITY KanwuTajaa ajeKBaTHa
TMIPUCYTHO] OJ{HOCHO MCKA3aHO] TPAaXKIbU.

OCHOBHY IIWJLEBY TPIKUILTA KANKTAaIa cy4:

1. O6es6ebewe Moj TPKUIMMHEM YCIOBAMa HCONXONHOTr M
geocTajyher kanmrana norpeGHOT 3a IPHBPEIHA Pa3Boj U
HPpOCICPUTET.

2. OcrBapuBaihb¢ ONTUMANHE AJIOKAlMje KaluTajaa OJfHOCHO
Kopuniticrhe Kanurajia y HajpolnyN3UBHH]j€ HHBECTHUII]C 1
HajmpoduTaGIITHjC 110CIOBE U IPUBPENHC TPaHe.

3. Octpapupame HajBehe Moryhe KamuTanm3aluje OJHOCHO
Hajsehier Moryher mpuxopa IO OCHOBY BIIACHUINTBA HAaj
KANATAJIOM Ha jeJH0] CTpaHu, ¥ JUCIEep3Hja CBUX OOIMKa
PHU3HKA Ha J[PYroj cTpaHu.

4. Qcrsapupsame Hajseher wMoryher edexkra Ha 10y
nopeharmha HOBUYAHE INTEABE Y KBAHTHUTATUBHOM W
KBaJIMTATABHOM CMUCIY.

5. CrBapame TAKBHK YCIOBA U KJIUME Y NPUBPEM U JPYIITBY
yomuITe, Jla ce v (PYHKIHOHUCAY TPIKHIINTA KamuTana, y
Hajeeho] Moryho] Mepm o6e3befe 3axTeBH W 3allITHTE
MHTEPECH BIACHNWKA M KOPUCHUKA KalUTaNa.

6. Ouemoryharame 6uno Kojer o6JMKa MOHOIIONA Off CTpaHe
OUIIO KOTa Yy NOCTYIIKY TProBama ca KaluTalloM WIN IMak
onemoryhaname 6u10 KaKBe p>KaBHE Ann

3 ¥, Priculi, HaBeeHo J(e10, oip. 86.
4 cro, crp. 87. - 88,




aIMMHUACTPATUBHE AUCTPUOYIMje KAUTaNa y OKBUDPY, MITH
BaH TP>KHUIIHOT MEXaHU3MA.

7. YreBpbuBame cTBapHE ¥ TPXKHIIHEC IEHC KOIITamba
Kamuraljla, OJHOCHO YyckiabuBame KaMaTHUX CTOIMa Ha
TP>KUILITY KamuTana.

8. Cenekuyja CBUX NPHUBPEHUX NPOrpaMa H Npojexkara ca
acltiekTa IPOMYNI3UBHOCTH U NPOGUTAORIHOCTH MyTeM |
IPEKO TPXKUIITA.

9. OcrBapuBame MakCUMaJIHO Moryher ofuma xanuraja
nyTeM oOnuKa “TpaHcdopManyje HOBIa y Kanuran’.

10. OctBapuBame onTUMalnHe yckiabeHOCTHN KaunTalka Kao u
IbErOBE POYHE CTPYKTYpE.

ITocrojame ®m ycrmemso (yHKIHOHUCALE — TPIKUIITA
KaluTajla, a THMC U OCTBapHBaH€ HABEJCHUX NUILERA,
IETEPMUHACAHO J€ TIOCTOJal€M HHBECTHTOPZ, NIPEy3eTHUKA,
OOCpeHnKa, Kao ¥ OpPraHu3OBaHOI IIPOCTOpa, Ipanuia
[OHalIaba, celupUIHIX TProBaUKHX y3aHcy 17§
crenujanu3oBanux kazgposa. Ilomassa upernocraska, koja 6e3s
CYMILE NPETXONU CBEMY HABEICHOM, je CTaOWIaH €KOHOMCKH K
(dbmHaHCHjcKU cucTeM, cTaOWIHA W KOHBEPTHOWIHA HAIMOHAHA
BayTa, IOBEPEHE U 000CTPAHO ycarlalleH 3ajefHIUKNA HHTepEeC
ydyecHuKa TpKuiTa kanutana. OOe3bebeme cBuUX HaregeHUX
NIPYLITBEHO-€KOHOMCKHX yCiIOBa He 3HauH, Mebyrum, ga he ce
TP>KHILITE KAIUTANAa CaMO 110 ce0M U Of]MaX PA3BUTH Y HOXKEILHOM
CTENeHy - oO0uMy, jep je pa3Boj cBakOT (PUHAHCH]CKOT TPSKHILITA
jefaH AyroTpajaH M MYKOTpPIaH NpOIeC, KOjU 3axTeBa u3Gop
ONITUMAJIHUX pellleka, Al U ILUXOBO CTANHO HPEUCIUTHBAKE U
no0obIIaBalkhe TOKOM BpeMEHa, MHOTO pafla ¥ CTpIUberba, Y3
YBPCTO YBEpEWE fla Taj “nocao” UMa CBOj] CKOHOMCKM CMMCAO Y
Behoj MoHymW pesaTHBHO jepTMHHjEr KamuTala KOju MOXKe [ia
3a/[0BOJbM UCKA3AHY TPAKILY.

2. OPTAHMN3AIIUIJA PAIA, YHECHULIN 1N
MHCTPYMEHTHU TPXUWITA KAIIUTAIIA

C 003upoM Ha OCHOBHE IIMJLEBE, YIOTY U KapaKTCPUCTHKE
TP>KUIITA Kalnuralnia OHO  je y Hajpehoj Mepu
MHCTUTYIIMOHATH30BaHO ¥ (pOPMalN3CBAHO Y OJJHOCY Ha OcTale
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cerMeHTe (DUHAHCHjCKOT TpKHIOTA. Y jeHO] HALMOHAIHO]
eKOHOMMjH MTOCTOje ABa OCHOBHA THIa TPKUINTA KalUTamna:

e Oep3aHCKO TPKUIITE KanuTana - 6ep3a,

e BaHGep3aHCKO TPKULITE Kanuraia (over the counter).

Kanumrange TpaHcaKnyje Ha TPXMIUTY KanuTala y YKEM
cmuciny (ca xapTHjaMa off BPEHOCTU AYTOPOYHOr KapakTepa -
epekTMa) ce 00aBbajy HAa OPraHU30BaHOM  TPIKUIIHOM
IIPOCTOPY, IO CTporo (hopManu30BaHUM MpaBuInMa. Taj mpocTop
je T3B. Oep3a edekara, KOja y CTBApH MPEACTABIbA
CIIeLWjamu30Baly ~WHCTUTYLYMjy TPXHUINTA Kamurajga Koja
KOHIIEHTPUIIIE ¥ CydelbaBa IOHYAy ¥ TpaXKiby KamnuTalza H
edekara, mpyxa ycayre HoTaumje, 00aBba KOTalHjy, OFHOCHO
dopMupa LeHy [OjefNHAX MHCTPYMEHATa, 8 THME ¥ YKYIHY IE€HY
KammuTana, HGOpPMUIIE YISCHNKE, alli U INUPY jaBHOCT O CBUM
pelieBaHTHUM KpeTamiMa U TEHJeHUujaMa Ha TpPKUIITY
kamurana. Ilo HeKHUM cxBaTamuMa, Oep3a Kao (bHHAHCHjCKa
MHCTUTYI¥ja ¥Ma NPEAOMHHAHTHO INIEeKyIaTHBHU KapakTep, C
0031poM fia jemaH Opoj HEHMX YUeCHHKa 3aMcCTa HacCTyla ca

NPUOPUTETHO LINEKYTaTHBHAM MotmBuMad. MebyTuM, mckycTBa
pa3sBUjeHMX HALMOHAJNHMX €KOHOMHUja NOTBpbyjy, ymIpaBo
cynpoTHO, fa Gep3e edexara nMajy cTabWIA3aUUOHY YJIOTY jep
JONPUHOCE  CMHUpUBaKy  TPKUIMHMX  OCHUIAmuja  HyTeM
yTBpbUBam-a peayHe TPKUILIHE BPEAHOCTH ‘“MaTepujana”’ KOjuM
ce Ha mHUMa Tpryje. Bep3a uMa BpiIo crpora popManHa npaBunia
paya, IIOYeB Off YCIIOBA perucTpanyje, Ipeko Bohema Gep3aHCKor
cacTaHka, 3aKJbyUeH-a KYNOIPOAajHUX IIOCIOBA, O IPOCTOpa M
Bpemena. Crora ce Oep3aHCKMM IPOMETOM CMaTpa CaMO OHa
OpraHm3oOBaHa Kymompopaja edekaTa oOaBbeHa Ha OEpP3aHCKOM
CacTaHKy, HA TAYHO OIpehEeHOM MECTY - PHHTY N MapKeTy, JOK
CBE JIpyre TpaHcakiyje 00aB/beHEe BaH TOr CIyKOeHor npOCTopa6,
MaKo YMHE KanuTajHe TpaHcakauje, IpeicTaBbajy  T3B.
BaHOEP3aHCKy TPrOBUHY HA TPKUIITY KamuTana. Y BaHOeP3aHCKy
TProBUHy CIajia M Kymnolpojaja Kanmrana - ederara MpeKo

5 lllnexysnaupja Kao TepPMUH HeMa y KOHTEKCTY (PMHAHCHjCKOT TPXKHMITTA HCKILYUHBO
HEraTHBHY KOHOTALlH]y.
6y caBpeMenuM yoiiopuMa Behnna Gepsu y cBeTy j€ HalycTwia TagHI{HOHATHY

TPTOBHHY Ha MaPKETY/PMITY W yBesia eJCKTPOHCKE cHcreMe Tpropata. TakBy npakcy
cgjie o Gepie y seMbama y TParisuiHju.




GaHaka M [PYrux OEep3aHCKUX IIOCPEHUKA T3B. TPrOBHHA HA
“mebhybankapckoM TpxkemTy Kamutana”® (OTC - over the counter
market), Koja je BpiIo 3uavajHa M0 06MMy 06aBIbEHUX TpaHCaKIuja
jep YuHM, NpemMa HeKuM IpoueHama, 60% no 70% yxymnsor o6uma

TPrOBMHE Ha TPKMINTY KamluTajla y pasBUjeHMM IpuBpefama’.

BaHGEp3aHCKOM TPrOBMHOM Ce O3HA4YaBajy M  CBe npyre

Kymonpopaje egexara 6e3 063upa Ha HAUMH M MECTO H3BPIIEH:A -

T3B. HE3BAaHMYHA - HEPErylucaHa TProBUHA un - “IpHO

TPXUIUTEe”. YKyNHe KalMTalHe TPAHCAKIHje KOje ce y jenHoj

HAUUOHAHO] €KOHOMHjU o00aBibajy BaH 6Oep3u edekata y

IIOMEHYTOM II0JMOBHOM M CyINTHHCKOM ofipebersy ce o3HavaBajy

Kao HeGEep3aHCKO HAIMOHAJHO TPXKHUINTE KamuTajga. Pagm ce,

faKie, o HedOpMaTHOM TP>KHLITY KaluTasna y

UHCTUTYIIMOHATTHOM CMHUCIy pe4yd Ha KOME YYecTBYjy OaHke u

Apyre nocpegHuvke opranusamuje (Opoxkepcke u puiepcke). OBo

TP>KUIITE MMa M3y3€TaH 3Hayaj 3a YCHEUIHOCT (PYHKIMOHHUCAA

YKYIIHOT TP3KUIITA KaluTala jep ce NMpouewmyje ha je BPeFHOCT

npomera oGaBbeHOr Ha memy 10 mo 30 myra seha ox oHOr

06GaBI/beHOT Ha Gep3H yHyTap jejiHe HAMOHAIHE eKOHOMIje. S

Haxo umajy ucTe OCHOBHE LMIbEBE U 3af[aTKe U NOYUBAjy

Ha HCTHM OCHOBHMM IIDHHIMINMA, caMa OpraHusanuja

(dyHkuMOHMCama mojepuHMX Gep3u (OCHMBamE, YJAHCTBO,

yOpaBbawke M KOHTPOJNA) ce B3HATHO pasnukyjy. Ca Tor

CTaHOBHINTA W3gU(EpPEHIHpana ¢y ce TP OCHOBHA THIA Gep3n

edekaTa Off KOjUX CBaK¥ HMa CBOje MPEJHOCTH U HEJOCTATKE, Ay

¥ CBOjy Tpajmijy? :

1. bepsa edexkara aHIITOCAKCOHCKOI THIIA - IpuUBaTHa
UHCTUTYLUHja OCHOBaHa Kao  AaKIWOHAPCKO  JIPYIITEO,
KOH3epBaTHBHA y IIOITIEfly perynalyje, yrIpaBibamka, HOBOT
WIAHCTBA W HEJONyIUTama NpHCTyna OaHKaMa W JpyruM
¢unancHjckuM mocpepuunuMa, Takse cy Hnp. JloHgOHCKa
berza (London Stock Exchange) ca 1.250 wranosa, Hbyjopuika
(New York Stock Exchange), kao Hajseha cBeTcka Gepsza ca
1.375 unanoBa u Tokujcka Gep3a ca 1.136 unanosa.

7K. Pucruh, HapegeHo peo, crp. 185.
8 . Pucruh, HaBEeJIeHO JieJto, cTp. 186.
Y Ucro, crp.187. u 188.
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2. Koutunenranaum tun Gepse (“®PpaHuycku THI’) - jaBHO
MIPaBHOT KapaKTepa, OCHOBaHAa 110 IIOCEOHUM 3aKOHHMA, a KOjy
KapakTepullle 3HaTHO ydellhe W YyTUIA] Ap>KaBHE perylaTuBe,
Opoj wiaHOBa HHje (PUKCHpaH, ald ce Takobe He [03BOJbaBa
OpUCTYIl - WiaHCTBO OaHKamMa u OaHkapuMma. Takse cy, Ha
npumep, Ilapucka Gep3a (Bourse de valeurs), 3atum Gep3e y
Benruju, Utanuju, llnanmju u [Mopryranmmju.

3. MemosurH THI Gep3e edeKraTa, Kao KOMOMHANM]ja IPeTXOqHA
neBa (opraHmsaTop, ynmpaBbad W KOHTPOJIOp je MApsKaBa, a
YJIAHOBH Cy camMo OaHKe U Jpyre (PUHAHCUjCKE OpraHu3aluje, a
n Opoj wiaHoBa HHUje orpanHuicH). [locTOBHH MOTHB OBOT
tuna Oep3e Huje Ipo(UT jep CBe TPOUIKOBE y (POpMHU
KOTH3alije anuMEHTHpPajy OaHKe - WIAHOBH KOjU BOJE MU
YKyIHY nonutuky 6epse. bep3e oBor Tuma cy HOop. Oepse y

$paunkdypry, Lnpuxy, beuy.

Hagegena xiracudpukanuja #  KapaKTEpUCTHKe Oep3e
epexaTa cy JnoruuHoO (Ipe)EeTepMUHUCAHE KapaKTepoM M
TpafgMLUjOM YKYIMHOr (DUHAHCHCKOT CHUCTeMa Y IOjeTHHUM
3eMJbaMa, a HUXOBO IIO3HABAaHE M yBaXKaBamhe je HMIICPATUB
KOHIMIMpama U pa3Boja HOBHX Oep3u WM ofpehbeHnx nmpoMmeHa
reh nocrojehux.

IIpenMeT TproBuHe Ha TPXKUIITY KanuTanua, 6e3 o63upa Ha
HaBeJleHe pasjiiKe Yy HWEroBoM (PYHKIMOHMCAWKY, j& KaluTal -
JyropouHa HoOBYaHa CPEJICTBA, a HeroB TpaHcdep Off Cy(pUIUTHUX
Ka nedMIUTHIM €EKOHOMCKUM jeMHHIaMa ce Y YCIOBHMa
pasBHjeHOr  (PUHAHCHjCKOT'  TPKWIITA O0aBlba  YIVIABHOM
IIOCPENCTBOM  CHEUMjAJIM30BAHUX  MHCTpyMeHaTa  TPSKUIITA
KamnuTana - 3ajMOBHOT WM BIACHHUKOT KapakTepa. Tpkmirre
ramuTana, Kao M Apyra (PHHaHCHjCKa TP KUIITA, MOApa3yMeBa
JEMUHCTBO (DYHKIMOHHUCAKha IPUMAPHOT M CEKYHAPHOT TPIKUIITA
kKanuTana. OCHOBHU YUECHHIM Ha TPXKWINTY Kamudrajia, Oe3
obpupa Ha MMOMHUbaHE thopmanHO-MHCTUTYMOHATHE
CeqUPUIHOCTH CY :
® BJIACHMIIM KalIUTAala - HHBECTUTOPH,
® KOPUCHMIIZ KallUTaja - IIPeay3eTHUIIH,
® TIOCPEHUII - OaHKe, OaHKapcKe opraHuzaryje,

crieuyjanu3opade (puHAHCHjCKe HHCTUTYLHje 1 Gep3e,
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® [pZKaBa - Kao peryjiaTop U KOHTPOJIOP, allk U Kao UHBECTUTOPD
" KOpHUCHHUK KalluTala.

Kanuran, Kao jegaH of KJ/bYYHHX H YECTO KPUTHUUHUX
¢akTOpa pasBoja M OCHOBHUX E€KOHOMCKHX U (PUHAHCH]CKUX
KaTeropuja, je ¢ NpaBoM NpefMET OpPOJHUX UCTPAKUBahA, alld U
pa3MYUTHX IpHUCTyma. 3a mnorpebe MU3yuyaBama TPIXKUIITA
KanmWTajla, KamuTaJoM Ce€ cMaTpa YKYIHH HU3HOC OJIOXKEHE
MOTPOUIRE YMjH POK OflfIarama Huje Kpahu off jeHe roguHe, ITo
3HAYM a ce I0jaM KamuTaja mnocroeehyje ca MOjMOM IUTEHE U
IjacMaHa Te IITeNlkEe Ha POK Koji, Takobe, HUje Kpahu of jepHe

roguuel0, Ilpema ToMe, cTame ITENkE (CBIX CEKTOPA) Y jeHO]
HallMOHAJTHOj €KOHOMUjU je WHUIMjallHH M IpeCyfHu dakTop
CTalkha KamWrana, a TAMe ¥  MOryhHOCTM  yCHEemHor
(pyHKIMOHUCAbA TPKUIITA Kanurajla U OCTBapuUBama HErOBUX
muwbeBa u ¢ynkmuje. OBo ce He Om cMeno INpeHeOperaBaTu
MIPUINKOM NIPOMHUIIBAakha O KOHIUIUpPaWmy M Pa3BOjy TPIKUIITA
KalyTalla ¥ yjegHo yIyhyje Ha JIOTMYaH ¥ JeHMHO MOryhu TOK
HY>KHUX NPETXOOHUX pajiibU - jauarme (PUHAHCUJCKOI CHCTEMA W
IEroBe CTaOUIHOCTH, IIOBEpemha M CUTYPHOCTH, 3allTHUTE,
rapaHidja ¥ MOTHBalHje Ha ImITenwy. [JONyHCKH (pakTop
¢opMupama KanuTana je y (pMHaAHCHjCKOM JKaproHy IO3HAT Kao
“npepabuBauka (pyHKIyja 6aHKapCcKO-(PUHAHCU]CKOT CEKTOpa”, a
IpeficTaB/ba TpaHcOpPMalHjy Jiesla HOBLA Y KalUTall IPOMEHOM
pOUYHE CTPYKType MOOMIIMCAHUX KPATKOPOYHUX HOBYAHUX
CpeficTaBa y CBOjUM IIacCHBaMa y HOBYAHA CPEACTBA UUjH j& pOK
ofaramkba TpOILIEHa OHOCHO focneha AyXu Of jegHe TIOfUHE,
makne, y Kamuran. Ilpm Tome je Beoma OwmTHa “mepa” Te
TpaHcopManuje Kako ce¢ OGaHKe M fipyre (DMHaHCH]CKE
WHCTUTYLH]j€ He OU M3TIOXKUJIE PU3NKY HEJIUKBUNHOCTH UITO, KAo
IITO TIpakca NOTBphyje 0OMYHO 3aBplIaBa OAaHKPOTCTBOM HaTe
UHCTHTYUHjE, alu ¥ “yrapuMa” Ha YKYITHU (PUHAHCHU]CKH CUCTEM.
Jloruka (pyHKMOHUCAKHA TPKUIITA KalUTajla je UCTa Kao
W CBAKOT JPYror cerMenTta (puHaHcHjckor Tpxkumra. Kao mro je
DO3HATO, MOCTOje CY(hHUUTHE €KOHOMCKE jeUHUIIE, KOje MMajy
BUUIKOBE Kanurtana, W fjeduuurHe, Koje HMajy HEJoCTaTaKk
KalmuTana 3a CBOje pas3BojHe W WHBECTHIUOHE IPOjeKTe.

10 x, Pucruh, HaBepcHo ieno, crp. 28,
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Cy¢uuunnrae jepuuune (CCYc) uMajy NpuBpeMeHE BHIIKOBE
KamuTalla HaMEHEeHEe 3a HEeKy KacHUjy IOTPOLIKY - yjlarame y
(pyHKUMjW oOCTBapema HEKHX CBOJUX IMJbEBA, a TPIKUIITE
KaluTajla WM IIpysKa MOTYhRHOCT ja ra, oK Tpaje OomJiarame
ILErOBe MOTPOUIHE, PAIIOHANIHO - CHI'YPHO ¥ YHOCHO IUIaCHpajy U
octBape oppebeny 3sapagy. C ppyre crpame, [OCYc , Kkao
KODUCHHITM KamuTajna Kkpehy vy peamusanujy oppebernx
npojekara, yiaaxyhu y Oynayhy NIpousBOAmYy Ipe HEro IITO Cy
NPUKYNAIKA WIH YIITENEeJ U [OBOJbAH BIIACTUTU KaNMTaJ, TE HM
TPSKUIITE KanuTala Ipy:Ka MOryhHOCT 1a npubaBe fofaTHU Tybu
KamuTaln, Kao 3ajaM 1o ofipebeHoj nenu, uim Kkao BIaCHUYKH YJIOT,
y3 npuxBaTame o0aBe3a KoOje IO TOM OCHOBY mpey3umajy. Ilpu
TOME, OJUIlyka KOpUCHHKA Kamurana Oa3mpa Ha padyHy
pEHTaOMIUTETa OJHOCHO OLEHHW Jla JIM HETOB IIPOjeKaT MOKeE
Ooutn peHTabunaH y3 miaahawma MO OCHOBY KopHiunhewma Tyber
kanurana. TpxuliTe Kanmurana, Kao IITO j€ HANOMEHYTO,
omoryhaBa Op3y M ycHemHy IpOMEHy NO3HMLMje YYECHUKA Off
KOPHMCHUKA KallUTana y HHBECTUTOPa U 0OpaTHO, TAKO J1a CE CBaKH1
YUYECHUK MOYKE PEJIATUBHO J1aKO U Op30 Hah¥ y je[HO] WIH ApYroj
yJI031, 3aBHCHO Off CBOJUX HMJ/beBa M Ju4He noTpedbe. Hero
(punaHcHjcKy no3unyjy rnaBHux cextopa y CAJl y peuemOpy
1987. ca acmexkTa ydemtha Ha TPXKUINTY KaluTajda MIYCTpYje

cinepehn npernenll :

' Hagejeno npema D. S. Kidwell, R. L. Peterson: Financial Institutions, Markets, and
Money, Pryden Press, atheq, 1990., n. 510.
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- y 6usnonuma § -

Hero . Hero .
CEKTOP AL Dy, [o3. o3,
CpefcTBa obaBese

cypuumr | pedoummr
CTaHOBHHUITBO 8.976 3.088 5.888
[/ B 1799 2.572 773
opr.
CaBesne © JOK. 594 581 57
BJIajje
depepanna Buaja 340 2.211 1.871
dunancujcke 3.444 8996 218
WHCTUT.
Ocrann 4.642 2.914 1.728
YKYIIHO ; 24.725 19.592 7.834 2.701

HMssop: Board of Governors, Federal Reserve System, Flow of
Funds Accounts, Financial Assets and Liabilities, Year-End, 1963-86,
September 1987; and Flow of Funds Accounts, Fourth Quarter 1987,
March 11, 1988.

ITpeTxopnu npernep Iokasyje ga Cy IpUBpefa U Ap>KaBa
Hajsehu HeTO mo3ajMipMBAauM, KOPHUCHANM KanmTanma (primary
borrowers - [ICYc¢), a craHOBHAIITBO - loMahMHCTBa HajBehd HETO
nonybayu kanmurana (CCYc). [euuurHe jequuume y ycaoBAMa
pa3BujeHOr (pUHAHCHjCKOT TplKHMINTa HpHOABIHAjy HemocTajyha
CPEefICTBA, 1O MPaBIIy, EMATOBAKEM PA3INIUTHX HWHCTPyMEHATa
TPKUIITA KamWTajla YHjd Cy Kpajlbu Kynou, Oe3 o03umpa Ha
IPUBPEMEHE KYIOBHHE Off cTpaHe (DUHAHCHjCKUX IIOCpEJ[HUKA,
cypuuntHe jegunune. Kao KopucHWIM KamuTana IOCEGHO Cy
3HAYaJHU NPENy3eTHUIM - NOjeAuHIn M npeay3eha koju mMmajy
Ipey3eTHAIKE HfI€je H IOCIOBEe, alli MM He[OCTaje KaluTail. Y
(byHKIMjH KOPUCHHMKA KaNUTala Cce jaBibajy IOjEMHIM,
OpUBpeHd CyOjeKTH, ApKaBa W MapajgpikaBHe HWHCTUTYIHjE U
orpanM3anuje M OaHKapcKo-(puHAHCHjcKe WHCTHTYNHje (y CBOje
UME U 3a CBOj padyH, Y CBOje UMe aju 3a Tyhu pauyH, y Tybe ume u
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3a Tybu pa‘IyH)iz. BurHa xapakTepucTHKa NapTHEPCKUX U
TPKUMIHEX OffHOCA Meby yuecaniuma Ha TPKUINTY KaruTana, Kao
YyOCTANIOM M Yy YKYIHO] TPXKUIIHOj NpUBpeAw, je MehycoOHO
IoBEpEmE U 060CTpana KOPUCHOCT, Iiro o6e3bebyje ga uu jenna
of crpaHa (HM Kynaim, HM IPOJABALl KAaluWTanga) HE CME MMaTH
ocehiaj npeBapeHOr W M3UTPAaHOr MaprHepa. Paspoj TpXKUIITa
xanudraia,  HeEroga  CTaOWIHOCT, WUPUHA,  [PYHIAINA

(pyHKIMOHNCAaKa UM UA(MOPMUCAHOCT YIECHUKa, Cy YIPaBO

[eTepPMUHAHTE HaBelreHor (PUHAHCH]CKOT IIocTynaTa. PasBujeru

TPYKMITHA OfHOCU 1OfPA3yMeBajy TPXKUIIHE OONHMKe 3alITHTE

HHBECTHTOPA M OCTANMX YUCCHUKA HA TPKMIITY KaluTana Jhja je

CYIIITHHA TIOjel@HAYHA OJRFOBOPHOCT, [ipe CBUX, WHBECTUTOPA 3a

PU3UK CONCTBEHE OJUIyKE O yiarawy CBOr Kamurana, IITO je

JUPEKTHO Yy (PYNKUMjH pa3Boja M YCHEIWHOr (PYHKIIMOHMCAA

TpKMUITa Kainrana. OUIyKa O yaaramy Kanurana je, Jakie,

JHYHA ¥ HA COMCTBEHH PUBMK, allil ce Taj PU3UK MHHHMU3UPA

A3TpajboM  ofirosapajyher Tpxuninor amOMjeHTa - JIpXKaBHE U

TPIKUGIHE PEerylaTUBe M KOHTPOJie, OJHOCHO WHCTpyMEHaTa

JAiIHTe  HABECTHTOPAa M OCTAIHX  YYCCHUAKa HA TPKUIITY

Kangraia. HajpaskHUA Off TUX HHCTPYyMEHATA cy13 :

e (DYHKI[HOHUCAE CABPEMEHOT M  OMITUMANHOr  CHCTEMa
HH(POPMUCAHOCTI HHBECTUTOPA,

e jaBHE Kapakrep OGep3aHCKUX —oriepauyja - JIOCTYITHOCT
uadopManuja 0 CBUM  PENEBAHNTHHM - TOKa3aTebUMJ/b
3AKTEYUCHYX TPaHCcaKIM]a,

» jaBHO OGjaB/LUBAKLC CBUX WHopMALMja U O[iyKa HaJIeKHHAX
oprada v opraHm3ayuja OWTHHX 3a CTaibe W IPOMEHE Ha
TPKULITY Xanuralia,

o 3AlITATA Off T3B. “OaHKapcke 3noynoTpede mWTeame”,

o 3AINTUTa Off T3B. “GaHKapcKe 3moynorpede nonoxaja” u

#  3AINTUTA O PHIWKA HAnJaaTe MOTPAKUBAIhA.

TKOMOMCKH MOTHBUCAHA — MoOmWnM3alnja H TpaHcdep -
AJlOKaO@ja Xanrajia Ha TPXKMIINTY Kalnuraja y YCIOBHMa
pasBUjeHUX (PUHAHCH|CKMX CcUCTEMa M CTPYKTypa BpPIDHM Ce
TIOCPECTBOM  OfroBapajyhnx (PUHAHCHJCKUX MHCTpyMeHaTa -

12
3

L

2 Pucruh, HaRepelo feno, erp. 37,

Acro, crp. 94,
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XapTHja Off BPENHOCTH TpxKuTa Kammrana., Kao wmro je

HAIIOMEHYTO IIOCTOj€ IBE OCHOBHE IPYUAI|C THX HHCTPyMEHATA:

¢ VHCTPYMEHTA - BPEAHOCHH IANMPU TPXKUINTA KamuTala,
KOJIMa C€ YCIOCTaBIbAjy MYKHHUYKH MU 3ajMOBHM OHHOCH
u3Meby mpomaBma M Kynuma KanmnTajga U KOjU  KOPHMCHHKA
Kanurana ofaBe3yjy Ja MO oOcHOBY Kkopwuihewma Tyber
Kanurajga nepuoguyHo miaha yrepheny kamarty no poka
nocreha KOjoM NIPMIIMKOM & BY>KaH Jia NCIIATH U TITABHEIY
U3HOC Ayra (TMIMYaH MPeJCcTaBHMK OBUX HICTPYMEHATa Cy
OOBE3HHUIIC), N

® VHCTPYMEHTH - BPCHHOCHH IATMMPH TPXKUUITA KAIUTAJA,
KOJUMa €€ YCHOCTaBIhajy BIACHMUKHM ONHOCH  KOJU KyIlLy
TaKUX MHCTpyMeHaTa (MpoyaBuy Kaunrain) Rajy oppebena
BJIACHMYKA IIpaBa - IIpaBo Ha yuewhe y ynpasbamy u
pacrofen OCTBAPeHUX pesyaTraTa H [p. - HEOTPAHWUYEHOT
BPEMEHCKOT Tpajama CBE JOK IOceNyjy HepTnduraT, OfHOCHO
aTH MHCTPYMEHT (THIWYAX NPEACTaBHUE Cy AKNMjE MK
neommiel4),

PasBujena QuHaHcmjcka TPXKMIITA CY KPeupasa BETHKIL
Opoj IOMEHYTMX HMHCTPYMEHTa KOjH  uMajy  ojapebene
CEeNUUIHOCTH, IIPCIHOCTH N HEJOCTATKE, TE KAO TAKBH MPYXKajy
MOryhHOCTH H360pa ¥ MHBECTUTOPUMA U KOPUCHAIIUMA KAIIATAJIA.
Te cneguUYHOCTH ce HIOP. OJHOCE Ha BUCHUY KaMaTHE CTOIE
OBHCHO O pOKy flocneha M pu3uky, (PUKCHOCT HIN BapujaGUIHOCT
OpUXOoa OJHOCHO NPHHOCA, [IpaBa M3 MOjEUHMX BPCTa

14 ITocroju pasnuka y Ha3lBY BIACHHUKIX BPCAHOCHNX NANUPA Y pasBUjeluM
TPKUIIHEM HPUBPERaMa, TaKo Jia CC OHH KOjC CMHUTY]Y aKIIHOHAPCKA JIPYIITBA HA3HBA]Y
y CAJI "stock" , y Enrneckoj "share" , y Hemaukoj "Aktie", ok ce nanupm Koje eMutyjy
CYBJIACHHYKA JIPYHITBa yoOuuajeHo HasuBajy “participatios certifikate”, mmit "sclectios
bond", a y Hemaukoj "Anteilsaklien, Kuxe, Parlizipations schein". Tlpema Towme,
MACTHHKIHjA j€ H3BPLICHA JIO OCHOBY THIA APYHITBA CMUOTEHTa THX namupa. Y Haiem
JE3WKY He NOCTOjc aJCKBATHH NPEBOJIl OBUX TEPMUIIA, a Y HAUIM pPEUHUIINA H
JUTEpaTypu €€ HE NpaBU HUKAKBA pasiiika u3Mclyy axkumuja Kojuma ce ocHUBa
AKIHOHAPCKO H MEUIOBHTO/CYBIACHNUKO JAPYINTBO, [UTO j¢ BCPOBATHO OCICHMIA
HEpasBHjEHOCTH ¥ Toj obnactu yomurre. Tepmunu axiuje u Jicounie ce Hajuemhe
KopHcTe Kao cuHoHmmu. Ilpernocrasma ce pa hic ca passojem orc obmacrn GuTH
HCONXOJHO HANPABUTU JHCTIHKIU]Y, [ONYT OHE Y MOMHILAHHUM 3eMIbaMa, a IOTOAHUM
Ce UMM YycBajalhe TepMUUa aKyuja 3a NAUpe akIMOHAPCKHX, a Q€OHUYE 3a NAIKpe
CYBTACHHYKMX APYIITABA, KAO QJICKBATAH H3DOPHYI HAZHB CYBIACHWIKOr Aena  Hap
onpeheHoM HMOBHITOM ¥ jejiHoM npejyseliy.

Buperu mupe y 2K. Pucruh, wanejieno jieio, op. 75.
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HHCTpyMeHTa -UTjl. THM KapakTepucTHKaMa U MoryhHocTHMa
ONTUMAITHOT W300pa HHCTpYMEHaTa TPXKUIITA KaluTala, HocebGHO
ca acnekra (pMHaHCHpama npenyseha, gerabHuje hemo ce 6aBuTn
y HaCTaBKy OBOT pajia. 3Haya] M BEJIMYMHY ydemrha IOjeIWHUX
HHCTpyMeHaTa TpxKuwta kamurtana y CAJl unycrpyje crnegehn

npernenl? :

- y 6ununonnma § -

I.c:

MHCTPYMEHT | 1965. | 1970. | 1975. | 1980. | 1985. | 1987. | pac
Ta

6m.3an./mpeko 1 r. | 120 124 200 407 713 [ 1.278 | 11,4

. den. ar./np.1r. | 15 44 109 277 289 976 | 20,9

JIokande oOBe3H. 100 144 224 350 399 725 9,4

Kopnopart. o6B. 121 202 328 495 718 | 1.203 | 11,0

Kopr. akumje(*) | 749 | 906 | 893 | 1.634 | 2.504 | 3.353 | 7.1

Xumorek. 3anoxk. | 333 470 787 |1.449 | 2.173 | 2.865 | 10,3

YKYITHO : 1.438 | 1.890 | 2.541 | 4.612 | 6.796 | 10.400 | 9.4

(*) I1o TpsKUIIHO] BpEJHOCTH

Hssop: Board of Governors, Federal Reserve System, Flow of
Funds Accuonts, Financial Assets and

Liabilities, Year-End, 1963-1986, September 1987; Flow of
Funds Accounts,Fourth Quarter 1987,

March 11, 1988; and the U.S. Treasury Department, Bureau of
Public Debt.

3. YJIOI'A 1 BHAYAJ TP KUIITA KAIITUTAJIA U3 YTIIA
OMHAHCHPAILA ITPENY3ERA U3 PEAITHOT
CEKTOPA

IIperxogHa pasMmaTpama TPXUIITA KamuTala OJHOCHO
IETOBUX KAPAKTEPUCTUKA, €KOHOMCKE yiore, (QyHKIMOHHUCAA,
yYECHMKA U HHCTPYMCEHATA, Cy yKa3aja Jia je TP KUIITE KaluTaja
“OmmKke” puHaHCHpawy Ipeayseha y cMuCy J1a ce, 3a pa3iImMKy O
TPXKHUIITA HOBIA, IIPEAy3eTHUIM U Npefly3eha Kao kymnmy - 6ynyhn
KOPHCHHUIY KaluTajla TPEeTHPajy Kao HENOCPETHH YUSCHUIM Ha

15p.s. Kidwell, R. L. Peterson, nasejieto sieno, crp. 511,
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TPXKUINTY Kamurana. [pyro je murame pa nu he onm Ty
MOT'YhHOCT KODHCTHTH M [UPEKTHO HACTYNATH HA TPIKUIUTY
Kanurana WM he KOPUCTHTH YyCIyre CHelyjaJn30BaHnX
(puHAHCH]CKUX IOCPENHMKA, WITO je IO MpaBWiIy 4Yeirhn ciyuyaj
003MpOM Ha MpPEJHOCTH KOje MM Ce TUMe MpyxXKajy. Taxse
KapakTepPUCTUKE TpPXKUIITA KaluTajla yKa3yjy Ha MoryhHocT
HEIITO aKTUBHMje JUPEKTHE yJore Impeayseha Ha TpsKuiry
KalyuTaja, HEro y CErMEeHTY KpaTKOpOYHOT (hHHaHCHpama. JJok cy
y AOMEHY KpaTKOPOYHOTI (pHHAHCHpama IojefuHavYHa mpenyseha
BHIIe ynyheHa Ha OaHKApCKU CEKTOP, V JIOMEHY NYTOPOUHOT MU
MHBECTHLIMOHOT (PpMHaAHCHpama MMajy HEIITO Immpe MoryhHocTH
AUpPEKTHOr ydeinha Ha TP KHINTY KanuTaia. Te moryhHoCcTH ce
oriiefajy y eMHUCHJH BIACTHTHX XapTHja Of BPEJHOCTH TPIKUIITA
KaluTalla pagu npubaBibama KaluTajla 3a yllarame y AyropodHe
pa3BOjHE NPOjeKTe, OQHOCHO Oynyhy mpousBopwy. Takse xaptuje
OJ] BPENHOCTH JIaKIlE CTUIY CTaTyC BPEIHOCHUX MaNKpa TPIKUIITA
KalliTasa, Hero LITO je TO ClIy4aj ca KOMEPUHjaJHUM ManupuMa
Ha TPpKMINTY HOBLA, OO3UMPOM Ha CTPOXMje VYCIOBE KOje
npomnucyje Ilenrpansa 6anka. McTuHa, yCJIOBH 3a perncTpanujy
IOjelMHAYHUX  KOPIIOPAaTHBHUX HAYrOPOYHUX  XapTHja  Off
BpegHOCTM Ha Oep3ama cy Takobe BpJIO CTPOTH y IMOTJIENY
mpouenype u ogpebennx nensyca, any je 3aTo IPOMET TUX MaNnpa
Moryh y BaHOEP3aHCKOM IpoMeTy y3 HemTo Onaxke yciose. [Ipu
TOME j€ HECHOpHO ja he cynOuWHAa eMUTOBaHHX KOPIOPATHBHUX
AYTOpOYHUX XapTHja OF BPENHOCTH, OJHOCHO MUXOBA IleHAa Ha
MMPUMapHOM M CEKYHJApHOM TPKHUIITY, 3aBUCUTH, IIPE CBEra, o
pEHOMEa OJHOCHO YKYITHOT IIOCTOBHOT ¥ (PMHAHCH]CKOT OOHHUTETA
npenyseha eMUTEHTa TUX MATHAPA.

duHaHCHpawme MyTEeM XapTHja OJ BPEOHOCTH TPIKHUIITA
KanuTrana, Oes o03upa ga M ce pajgd O NAYXKHAUKAM WIH
BJIACHUYKNM XapTHjaMa - HHCTPYMEHTHMA, UMa TPETHOCTH KaKo
3a npepyseha - KopucHuKe - KymIe KamdTama, Tako U 32
MHBECTUTOpPE - Ipopasne Kkamwmrana. Ilpenyseha kopumcHHU
KanuTana he 3axBasbyjyhM mocTOjalby TpPXKMINTA KallMTAlA,
OHOCHO H-€roBOM (PYHKIMOHHMCAKY ¥ 3aKOHUTOCTHMA IIPBO,
UMaTH Ha pacnonaralkby JOBOJbHE M3HOCE KamuTana yciaej IyHe
MOOMIH3aNyje ¥ pacnoIOKUBOCTH KAlUTAalla CXOJHO €KOHOMCKO)]
CHA3HW HallMOHAJIHE EKOHOMHUjE U MPUCYCTBY HHO KalluTala, Apyro,
(mo)uybena cpejicrea e 6UTH €EKOHOMCKH BAJIOPU30BAHA U MMATH
TPKHILIHY - €KOHOMCKY lieny, u Tpehe, nocrojehe moryhnocrn
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n300pa pa3yimuuTHX WMHCTPYMEHaTa M Pa3IMuMTHX BapHjeTeTa
HBUXOBE eMMcHje ¥ IUIacMaHa 3aBMCHO Off LWJbeBa, IOTpeoa,
KOHKPETHMX OKOJHOCTH M IpedepeHnyja cBakor mpegyseha -
KOpHMCHUKA KalluTasa,

WHBECTHTOPH - BIACHULIM OJHOCHO NMPOAABLUM KamUTaja
cy, Takobe, 3aMHTEpecOoBaHH 32 HETOBY TPIKUIIHY - €KOHOMCKY
BaJIOpU3anyjy, IITO MM Kao IPEJHOCT NpysKa TP>KUIITE KaluTana,
OHu cy Hafjajbe y MOTYhHOCTH fa ce y MOTpeOHOj MepH 3alITUTE
on oppebennx oOnuKa U3I0KEHOCTH PH3UKY U3Meby ocrayior u
u300pOM BPCTE XapTHja Off BPEJHOCTH, OTHOCHO CTPYKTYPHPAHEM

ontuManaor noprdomaal®. Cexyspapro —Tpskmmre kamuranma
oMOryhaBa CBaKOM HHBECTUTOPY - YYECHHKY Ja Ce pelIaTUBHO
JaKko, Op30 ¥ jedTHHO, ITPOJAjOM XapTHja U3 CBOT NMOpTderka,
TpaHC(POPMUILIE Yy YJIOTY KOPUCHHKA KamWTajka, WIM Jla MCHha
CTPYKTYpPY CBOT IOPTQoua y XKeJbeEHOM CMEpY, CXOTHO BJIACTATO]
aBsep3yju uiau npedepupamy pHU3HKA OIHOCHO HACTOjarmbHMa
ONTUMHU3ATIH]E noptdgonua. Tpxumre KanuTana u
clienyjanu30Bany (PUHAHCH]CKH MTOCPeTHWIM TPKUIITA KAuTaja,
IIpe CBera, pa3JIMIUTU HHBECTUIIMOHY, NEH3WOHHU U ocurypasajyhu
¢onnoBH, oMoryhasajy MoOMIM3annjy ITEAke HajllIper Kpyra
HOjeJMHAYHNX BJIACHUKA W HEHO cTaBlbatbe y (GYHKUH]Y
€KOHOMCKOT' pa3Boja HalluOHATHE €KOHOMHje, IIITO je HECYMIbUBH
APYIUTBEHM - HAITMOHAJIHU MHTepec. McroBpeMeHo To je mHTepec
U TI0jeJUHAYHUX BJIACHUKA TE LITEHE, alld U CAMUX NOCPEITHUKA.
IHojeguHunma (CTaHOBHMIUTBY - poMmahmHcTBHMA) ce mpyxka
aJTepHaTUBHA MOTYHHOCT ylarawma BIacTUTE IITENHE Y 6aHKY Y3
KamaTry Kojy pukTupa GaHka (Mafa je y YCIOBHUMAa pa3BHjeHOT
(buHaHCHjCcKOT TpXKUINTA M OHA TOJ YTUIAjeM UEHe KamuTajna
chopMupane Ha TPXKUINTY KamWTana), WIA WCTHHCKU ocehaj u
ylIora HHBECTOTOpA - yJarakeM Y pa3inidTe HWHBECTUIVOHE
HHCTPYMEHTEe TPXKMIITA KaluTalaa, IMTo UM omoryhaBa ja mparte
pesylTaTe HMHBECTHIMOHE AKTHBHOCTH CBOI  ofjabpaHor
NocpegHuKa 1 Ha ofipebenn HauuH ce mouctosehyjy ca UM, HaKo
Cy BHMXO0Ba MNOjeAMHaYHa CPECTBA YIIaBHOM MHMHHManHa. Yak u
3HavajHMja - Beha cpepcTBa - KanuTad IUIacHpaHa IIPEKO

6 Onrumanun noprdomuo nojipasymMeBa TakBo KOMOHHOBAIbE BPCAHOCHHUX IIalHpa y
MHBECTRTOPOBOM  NopTdhesby  koje  he pepynupaT duHaHCHjcKE pU3UKE U
MaKCUMH3MPAaTH OYeKNBale IIPMHOCE O OCHOBY IUTacMaHda KaliTana y UeJIuHy XapTyja
y noprdonujy.
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HHCTUTYIMOHANHUX HMHBECTUTOpA MpyXKajy Behy CHUTYpHOCT U
00Jby 3apapy jep je IPETIOCTABKA fia Cy MHBECTUIIMOHM MEHallepn
THX (OHAOBA M3BpUIUAM OO0JbYy ajoKanujy CpefcraBa M
auBep3uUKalyjy pHU3MKa, HEro mrTo Oh TO MOINMA YpPajuTH
IIOjJeIMHAaYHM HHBECTUTOpPH. HHTepec TuUX crenujaqan3oBaHuX
WHCTUTYIIMOHAIHUX MHBECTUTOpA j€ BPJIO jacaH U paljoHalaH -
3apajja Ha pasiuny LeHe NpubaBbEeHOT KanyuTana u edekara Koje
MHBECTUPAKEM OCTBapyjy. Ta pasnuxa je 1o npaBUIy U y IPOCEKY
3HavajHa, 3axBalbyjyhu, npe CBEra, KBAaJUTETHOM,
npoheCHOHATHOM MU CTPYYHOM UHBECTHIUOHOM MEHAIIMEHTY,
Tako Ja Cy y MOTyhHOCTH Ja NpPHUBYKY KamWTal HW3BOPHUX
BIIaCHHKA HyAehw MM aTpakTHUBHHj€ M NOBOJBHH]E YCIOBE Off
OaHKapCcKe IITENHE.

Ycnyre OBaKBUX MHCTUTYUHOHAJIHUX WHBECTUTOpA Cy Ha
pacnonarasy mOpefysehuma u Inpefy3eTHHIMMAa, HE caMoO y
noriieqy npubaBibamha KaluTajla, Hero ¥ IUlacMaHa COIICTBEHOT
MpUBPEMEHO  HeaHraxkosaHor Kamnmrana. IIpm Tome je
IPETIOCTaBKa, ¢ 063MPOM Ha CYHITHHY ITOCTOjama IPOU3BOJHO-
ycayskHOr npeay3eha um npenyseTHMINTBa, Jla he miacMaH fela
HBUXOBOI' KaluTala y HMHCTPYMEHTE - XapTuje Off BPEAHOCTH
MHCTUTYLIUOHATHIX UHBECTUTOPA GHUTH W3HMMAH U IPUBPEMEH U
na he OH pemaTuBHO Op30, NPEKO CEKYHAAPHOT TPIKHLITA
KanuTana OUTH TpaHC(OPMUCaH IIOHOBO y KallUTal pajy yllarasa
y CONICTBEHU IIOCIOBHH IIOAyXBaT - OM3HINC.

KonkpeTHo AYTOPOYHO (MHBECTHIIOHO-PA3BOjHO)
¢unaHcupame mnpefyseha y ycnoBuMa pasBUJEHOT YKYIHOT
(pUHAHCH]CKOT TPXKUIITA OJHOCHO TP3KUIITA KallUTala UMa YATaB
HU3 MoryhHOCTH. H36op onpebeHnx  MHCTpyMeHaTa
JIeTepMHHUCAaH je OpojHuMM (pakTOpHMa Kao IITO Cy HIP.
nocrojehm cremeH 3apy:keHocTH Inpefy3eha, CKIOHOCT WM
aBep3dja Ka PHU3UKY, I[IOCIOBHO-NIPENY3€THHYKU KOHUEINT,
MMOPECKHN TPETMaH MOjeIHHUX UHCTPyMeHaTa TP>KUINTa KaluTalla
u gap. OBuUM acmekTHMa KOjU NpefcTaB/bajy CYINTHHY HaIMX
UCTpaxkuBama Iupe hemo ce GaBUTH y HAcTaBKy OBOTI pajia.
Crame y TOM JJOMEHY - IPOLEHTYATHO yuelnhe n3sopa cpeficraBa
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y IIPUBPENINUM U TPrOBaYKKMM KOMITaHHjaMa y Benukoj bpuranujn
niycrpyje ciepehn nperuep (y",o)17 :

I'opuna Bnacturu bank. O6uune ﬂp}{’ll;pﬂe}:;'xx

U3BOpHU KpEeIUTU aKIuje L
1982. 62,1 22,7 3,6 0.8
1983, 77,3 4.8 55 1.8
1984. 81,0 193 . 3,1 0,7
1985. 70,5 15,9 7.4 1.9
1986. 64,7 10,9 11,1 1.5
1987. 54,1 16,6 174 0,6

Wapop: Calculated from CSO Financial Statistics, Oct. 1988,
Table 8.2

Kopumheme MoryhHOCTH ® ycnyra TP KUIITA KamuTaa,
Ka0 yOCTalloM M YKYIHOr (DUHAHCHjCKOT TPXKUIINTA Ca acHeKkTa
nmojequaaqHor npenyseha, 11ITo je cylnTHHA HAUIAX UCTPAKUBAHA,
(1Ipe)IOMUHAHTHO je ETEPMUHUCAHO KPETUTHOM CIocoGHoIhy,
thunancujckuM ¥ yKynauM 6orHMTeTOM npenyseha. To 3nauu fa je
yuopego  ca  CTBApambeM  ONIITUX  HHCTHTYIHMOHATHHUX
MPETIOCTABKK 33 YCIOCTaB/bamke, (PYHKUHOHUCAKHE U Pa3Boj
(puHaHCHjCKOT TPIKUIITA YOIIITE, M TPXKUIITA KaluTaja IocebHo,
oJ1 oIyuyjyher 3nauaja jauame akyMyJIaTHBHE ¥ PENPONYKTUBHE
CIIOCOOHOCTM M YKYIIHE IIOCIOBHE W (DUHAHCHjCKE CHAre
npenyseha, kao mpeTnocraBke fa HUXOBE XapTHje Off BPEJHOCTU
Kao 00nuK npubaBibama Kanurtana (IPUMapHO TPIKUIITE), ald U
KOHBEp3Wje y KanuTan (CeKyHRapHO TPXKHUIUTE) “uMajy mpoby”,
ay U MPEeNy3eTHUINTBA U NPERY3ETHUUKOr AyXa KOjH TEHEPUIILY
TPaXKiby 3a KaluTajoM, Kao W HOBOT ‘“‘cTUNa” IYrOpOTHOr
(punancupama npeayscha GazupaHor Ha cTBapamy HaBHUKE Jla CE
KOpUCTE IIUPOKE MOTYhHOCTM TpKUINTA KamuTala HACyOpOT
yBepemy fla je 3a nmpubaBibame KanuTajia MOTPeOGHO U JOBOJLHO
jenuno ormhm y Oanky. OBo Haj6osme noTBphyjy HcKycTBa

7P, Howells, K. Bain: Financial Markets and Institutions, Longman Group UK Limited 1990.
p. 1.
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pa3BUjEHUX TPXKUIIHKX HPUBpEja ca Pa3BHjCHUM TPIKUIITEM
KamuTana, Koja OM ce MOpalla MAKCUMAJIHO PECHCeKTOBATH © Y
HAIlUM YCIIOBMMa U MIPAKCH.

4. HUBO PA3BHUIEHOCTHU U TEPCIIEKTHUBE PA3BOJA
TPKUIITA KAITUTAJIA Y TPAH3UIIMOHUM
EKOHOMMIAMA 1Y PEITYBJIINIIU CPIICKO]

Y ckiony yKYNMHOT TIPUBPERHO-CUCTEMCKOT W TPKUIITHOP
pecTpyKTypuparhba HalMOHAJIHUX EKOHOMHja y KojuMa Cy
JIOHEJTABHO JIOMUHUPAJIUM €TATUCTUYKM KOHIENT U CTPYKTypa
BEOMa BaykHY YJIOTY HWMa DPasBoj (PHHAHCHjCKOT TpKMIUTA Y
LEJNUHU M 1HerOBUX Nojeunux cermenara. VIckycTBo ykasyje pma
360r Hacnebha NpouUUIOCTH y NPBUM rOJMHAMa TPAH3UIHjE Y TUM
3eMJbaMa | laJb¢ JOMHHHpa OaHKapCKU CUCTEM Y OJHOCY Ha T3B.
OTBOPEHO (DUHAHCUJCKO TPIKUINTE, C THM f1a U OH caM Mopa
paspewtasatu  nocrojehe gocra o030mipbHE TpoGieMe u
PECTPYKTYpUpPATH CE€ Ha TPXKUIMHUM NpUHIMIUMA. Pa3poj
(puHancHjcKOT  TPXKMINTA, KAa0 ANTEPHATUBHOr MEXaHHM3Ma
(punancupama (upekTHOr Tpancdepa (PUHAHCH]CKUX CPECTaBa)
HE caMO Ja Ioclellyje INPUBPEJHM pPa3Boj Ha TPXKUUIHUM
NPUHIUIIKMA, HETO UCTOBPEMEHO MMOBPATHO fieNyje Ha mocTtojehe
(puHaHCHjCKEe UHCTUTYLIUje Y CMUCTY eJIUMHUHUCAa HHUXOBE
ONUTONMOJICKE TMO3MIMJE U EKOHOMCKMX U  (PUHAHCH]CKUX
nedopMaliyja Koje OHa JleTEpMUHUIIE,

OcHoBHE IpefHOCTH OABHWjamba (PUHAHCHjCKUX TOKOBA
IOCPEJCTBOM (DUHAHCH]CKOI' TPKUIITA Cy MOOWIM3alUja W
KOHIICHTpallMja Kamurana npuppene W (PUHAHCHjCKE MITEAHE
CTAHOBHUINTBA M HUXOBAa ONTHMAJHA anoKalyja Ha TP KUIIHAM
OPUHIUIKMMA, 4 HE MCKIBYYUBO NyTeM OaHKAapCKOT MeXaHU3Ma,
KOjU je MHaue y 3eMJbaMa Koje ce JaHac Hajase y TPaH3UIUjH Y
OPETXORHOM IIepuoiy Hucnomsno OpojHe cnaboctu. Hapame,
(bnHaHCHjCKO  TpXKMIITE  Jelyje  AHTHHH(IAIWOHO,  jep
IPETIOCTaB/ba MOHETApPHY CTaOUITHOCT, UBPCT IIPaBHU CHCTEM
Koju o0e3bebyje 3amTuTy moBepmnana W (PUHAHCH]CKY
JUCUMIIIMHY, a TO je 3a INpHBpeAe y TpaH3UIUjH Koje cy ce
JIOCKOPO CycpeTaje ca THM IpoOileMHMa, BeOMa BaiKHO.
PassnjeHo m cTabuiaHO (PUHAHCHjCKO TPIKUIINTE j& MCTOBPEMEHO
IIPENYCIIOB 32 MehyHapoHy MpUBpeHy U (DUHAHCH]CKY capagiby
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KOja je 3a 3eMJbe Y TPAH3UIK]HM LOHAUTHO CHHE Jbya HOH ycmexa
3anmoueTux TpKUHUX pedopmu. Ilpumus  uHO Kamdraia
HCOLXOJHOT 3a caHupamse rnocrojehnx npobneMa y peaqHOM H
(PUHAHCHjCKOM CEKTOPY M 3a HOACTHlAmbe alLer pa3soja he ce y
cse Behoj MepH peanu3oBaTH KPO3 NUPEKTHE MM MOPTQOIUO
JIHBECTHIHje, a 6UTHY IPEyCIOBU 3a TO Cy paspujeHocT fomMaher
pAHAHCHjCKOY TPXKMIITa MW Ha HEMy BepM(UKOBAH PEJTHHT
nomahmx npepgyseha IpeTeHmeHaTa  3a  MHO  (DUHAHCH]CKY
IO} PILKY.

Pa3soj UHAHCH|CKOT TPXKHUINTA, HAPOYUTO TP KUIITA
KanuTana, MOLCTAYY W HEMWHOBHY NMPOLEcH NpHBaTH3aluje, Kao
jegaH Ol IPBAX Kopaka CBEOOYXBaTHOT IPUBPEHHOT U
pHHAHCH]CKOT PECTPYKTYpUpamba ¥ 3eM/baMa y TPaH3ULMU, Y3
MO3UTUBAH MOBPATHH yTulla). Haume, y HpOLeECy CBOJUHCKE
rpancdopMalje (a ofabpann MONEIH CYy Mame-BHILEG CIUIHA U
[OJpasyMeBajy “IOJeny” jejHOr jena HOTalalliker JP3KaBHOT
KAIUTATA 3alloCeHMMa WM TyHOSeTHHM Tpabanuma) he ce
KpeupaTH BEJUKU OPOj aklija Kojc (PMHAHCHjCKO TpKUIITe Tpeda
[a MPEXBATU M Ha Kpo3 ofpebuBame HUXOBE TPIKUUIHE IIEHE
BUIOPH3Yje TPXKMITHA M (PUHAHCHjCKH OOMUTET EMHTEHTa H
yenope IpuBliauciba AOJaTHOr KamuTana., Y TakpoM aMOujeHty
kyironpopaje 1j. auBecTupame y XOB U 0Bl Che YIOXKEHUX
cpeicTara  noCpPEfCTROM  CEKYHAApHOTr TpxKuiuTa he [mocTaru
HEeMUHOBHOCT, a y Fe TpaHcakuje he ce, Hopen cnenujanu3oBatux -
(PUHANCHCKUX WHCTUTYIH]A, 1IPe CBera HHBECTUIMOHUX (DOHIOBA,
Kao 4y pasBUjeHHM TPXKHIUNUM [OpUBpefaMa  MopaTu
yiobyu@aTh W OaHKe, OWIO Kao TOCPCAHULHM, TapaHTH,
WHBCCTHLETONH OAHKAPH WM HHBECTHTOPH.

[Mpema ToMe, pa3Boj (PHHAHCH]CKOT TPXKHITA Y HAjIINpeM
cvuciy peunt u sehn 00UM eMucHje M KYNOIPOJaje pasimuauTUX
spcra XOB, oaHocho mOpT(OIMO HHBECTH-PaEka, HUJE CTBAp
w300pa 3eMalba Y TPAH3UIHjH, HEro HYXKHOCT Koja Hema
ATEPHATHBY.

KakaB je JNOCTUTHYTM HHIBO pPa3sBMJEHOCTH TPIKHUIITA
KanmuTana ¥ opT(oIHO HHBECTUPAA Y 3eM/baMa Y TPaH3UuIuju?

CXOofHO  YKYIHUM  pe3ynraTuMa  NOCTUIHYTHM Y
JOCAalIELEM TIEPUOY TpPAH3MIMje Y MHCTHTYIMOHANHO] cepH,
MOHETAPHO] cTabGIiHOCTR, NPUBPEHOM Pa3Bojy U MPUBATU3AIM]H,
W Y JIOMCEHY YKYIHOI PEeCTpPYKTYpHApana (PUHAHCH]CKOT CEKTOpa U



pasBoja  (PMHAHCHJCKOT TPXKUIITA [PEeNmHhade T3B. 3eMIbe
“Buirerpajcke rpyne”.

Y TUpoTeknux jecerak roguHa 3emibe Ilenrpanme wu
Hcroune Espome, a npe csux 3em/be MOMEHYTE TCpyne, cy
MIOCTUIJIE 3HAYajHE pe3ylaTaTe Yy Npouecy TpaH3uipje Ka
UCTUHCKO]  TPXKMUIHO]  IIpUBpefun. VHunmmjamme  upomene
BIIACHUYKE CTPYKType (NpuBaTH3aUMja) M PECTPYKTYpUpae
npeyyseha cy mofcrakie ¥ mpoMeHe y (puHaHCH]CKOj cheps, o i1
CBera caHalMjy M PECTPYKTYpUpame OaHKApCKOT CEKTOpPa 1
pasBoj unancmjckor rtpxwiura. Ilopen Beh  mocrojehux
uacrurynmja, llewrpanue Ganke, KoMmepuumjanuux OaHaka W
ocurypapajyhux ApyulITaBa, OCHOBAHE CY W HOBE HHCTHTylUje -
IPUBATU3ALMOHU  HMHRECTHIHOHM dhogiory, Hep3e 44
CHEUMjATM30BAHN TIOCPEJIHUAI Y TPrOBUHY M HHBECTHPAy Y
XOB, xoje y BenMKO] MeEpH JCTEPMUHUUILY TPAHIUA]Y v
thuHancujckoj chepu, a TUME U e YKYIHH yCIes, _

Opranmsopaga (PUHAHCHjCKA  TPKUINTA §  3eMIbaMa
Henrpanne u Mcroune Epporne, mako ce joiu ysexk o3sauanajy
Kao “TpKUUITA y Pa3BOjy”’ cy NpeMa YyOORUAjCHHM TI0KA3aTELUMA
(6poj HOBHX eMuCHja YKIbYYEHMX HA JIACTHHT Gepae, TDXKUIIHA
KandTanu3andja M BPENHOCT TPrOBHHE) [OCTUIVIA 3aBUJIAk
uuol8, Takobe cy pematuBHO RO6pO pasBmjeHe NPONENYpE
KNUPHUHTA H cajjiupama, TEXHMUKA IIOApIIKa je 3ajloBoihaBajyha,
HUBO TIOCPEJHHYKUX YCIyra jé Ha BHCOKOM HHUBOY, K40 M HHBO
MH(OPMHCAHOCTH YUCCHUKA, PAUYHOBOJCTBCHU U PEBU3IOPCKN
crangapau.  HajpasBujeHuja  opraHu3oBaHa  (DMHAHCHjCKa
TPXKUIITA Yy EBPONCKHM 3eMlbaMa y TpaH3uumju cy Gepze y
Bapmuasn, Bymumneintn, Ilpary u Jby6mamn. Ilopen sux,
mapajejiHo  ersucTupajy H pPEIATHBHO yCHelmHO “paje” wu
BaHOep3aHCKa TPIKUILTA Ha KOJUMa Ce TPI'yje OHMM aKki#jaMa Koje
HE UCIYH-aBajy yclIoBe JIUCTUHTA Ha Oep3i.

Cnepehn  mpakcy m  MCKycrsa ocranux 3eMaba Y
Tpansunuju Pemy6Oiuka Cpricka ce wanasu y 3aBpiiHoj (asu
MacoBHE IpHBaTH3alWje ¥  yCcOocraB/bama (PUHAHCHjCKOD
TpKUIITa. [JoHOmEHmEM 3aKOHA: O XapTyjamMa oOff BPEJHOCTH, O
MPUBATH3ALMOHMM UHBECTHIIMOHUM (DOHAOBMMA H APYUITBAMA 32

18 Haj6oma nmycrpanuja cy ocreapeni nokasatemsu nojepunux 6epsu y 3YT. Bujery,
Ha nipumep, Fact Book 2000, Warsaw Stock Exchange, Annual Statistical Report, Ljubljana
Stock Exchange, year 1999.




ynpapibame NpuBaTH3auoHuM Gongosuma ¥ LleHTpamHOM
pErucTpy XapTHja Off BPESHOCTH, YCIOCTaB/beHA je OCHOBHA
MHCTUTYIMOHAHA WH(PACTPYKTypa 3a pa3Boj (PMHAHCHjCKOT
Tpxumra. ViMeHoBambeM Komucuje 3a XapTuje Of BPEJHOCTH M
IEHHUM aHrakoBakheM Ha JOHOUIEeHhY YUTAaBOI HM3a IO[3aKOHCKUX
aKaTa y4YuIEH je Jajbil KOpak Ka yCIIOCTaBJbalby (DMHAHCH]CKOT
rpxumTa. Of KIby4yHE Ba’XHOCTH Cy 3aKJby4YeHH YrOBOPH cCa
BnagoM Peny6muke CrnoBeHuwje KOjUM ce€ Kao [OHALM]a
Peny6munu CpIickoj yCTymnajy IporpaMcKy IAaKETH 3a OGep3aHCKO
Tprosabe u LleHTpanHn perucrap XapTuja Off BpeIHOCTH.
OCHOBHE IIPETIOCTaBKE 32 YCIOCTaB/bAe TPIKUINTA
xapTuja of BpegHocTH y PemyOmmmm Cprckoj cy: (1) crsaparbe
MHCTHTYIMOHAHUX YCJIOBA, KpO3 OArosapajyhy B3akOHCKY WU
IIO[[3aKOHCKY PeryJaTHBY, KOjUM Ce YCIOCTaBibajy jacHa mpaBuila
urpe, o6e30ebyje jaBHOCT pajla, CUTYPHOCT MU e(UKACHOCT
oGaBmbama TpaHCaklyja, rpabeme InoOBepewma U 3alllTHTA
HHBECTHTOpPA, (2) Kpeupame (PUHAHCU]CKUX HHCTpyMeHaTa,
ONHOCHO OfiroBapajyher TP KHIIHOT MaTepHjana, Koju o6e3bebyjy
npubaBibare (PUHAHCU]CKUX CpeficTaBa Ha epuKkacaH HaUMH ¥ Y3
NPUXBAT/BMBY ILEHY M MCTOBPEMEHO Cy CTUMYJATHBHM 32
MHBECTUTOPE Y TIOTIIEfYy OYEKMBAHOI IIPMHOCA, CHUTYPHOCTH M
nukBHpHOCTH 1 (3) ocrnocoGrpaBame M GOPMUPaAmEC OBIAIITSHUX
y4eCHUKA 3a MOCIOBamke Ha TPXKUINTY XapTuja Off BPEAHOCTH U
YCIOCTaBJbalhe MHCTUTYLHja HEONMXOJHMX 32 YCIEIIHO (PYHKIMO-
HICAH-€ MPUMApPHOT, a HAPOUYHUTO CEKYHAAPHOT TPXKUIUTA XapTuja
Ol BpeaHOCTH, Tipe cBera L{enTpanHor perucrpa u Gepse.
OcHoBHE orpanuYaBajyhin (pakTOPH 3a YCIEIHUju B OP3Ku
pas3Boj (uHancujckor Tpxuumra y PenyOmmun Cprickoj cy 1o
HamieM Munubery: (1) persaTUBHO TeElIKa €EKOHOMCKa n
(uHancyjcka curyauuja, (2) u3ry6imeHo noseperse y OaHKe U
(bUHAHCHjCKH CHCTEM Y UEJMHH, (3) Kallmbeme Y HMEHOBALY
Kowmucuje 3a XapTuje Off BPEAHOCTH YCiejl Yera ce HHje MOriia
0naroBpeMeHo NPUIPEMUTH norpeOHa MOJ13aKOHCKA
nH(PACTPYKTYpa, Kao ¥ Kallemhe y OpraHuzoBamy Oepse n

Henrpamror peructpal?d, (4) wmemocratak — creuudpumix

g . .
v ”CT[/[HR, O/ MOMEHTa IHCaHa pBe BEP3H)e OBOT pajia ita jlo 1berosor OGJEIBJI)I/IBEIH;EI,

y ownom jloMenry cy yummeitn oppebenn nomauy. dopManio npasino je ocHosam
Henrpanun perucrap, a aKTupioctl lia ocunsaiby Gepse cy npn kpajy, mMehyrim,
komiKo fic BpeMena npoTelin 10 IHIXOBOT HCTHHCKOT HOUCTKA Pajia, OCTaje 1 Ce By,
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TEOPHjCKUX ¥ IpPaKTUIHUX 3Hama U BemTuHa. Mako 3Byun
IIOMaJIo MapajoKcajiHo, OKOJIHOCT Aa Peny6nuka Cplicka y OBy
dhasy Tpansunuje ynasu Meby mnocmegmuMm  3YT, Moxe
npeqcTaBibaT U oapebeny npeguocr. Haume, nckycTsa U rpenike
IPYrHX y MOMEHY IPHBATU3ALUOHMX HMHBECTHIUOHMX (DOHIOBA,
ycImocTraBibaba Oep3e M IEHTPANHOI pEerucrpa passoja u
perynanuje (pUHAHCHjCKOT TPXKUIITA, YKOJIUKO ce JoOpOo cxBaTe U
MOCTy3Ke Kao IMOyKa NMPHINKOM KOHIUIMPAaka M YCHOCTABIhalba
¢unancujckor Tpxxumra y Penyomumu Cprickoj Mory, YmHm ce,
y6p3aTu 1emu npouec pechopMu ¥ HoBehaTH BUXOBY YCICIITHOCT.

Ha xpajy ce noruuno Hamehe murame: lllTa npenysetu y
WBY ITOICTUIAKka Pa3Boja (PUHAHCU]CKOT TpKUINTa y PemyOmunn
Cprickoj, Kako 61 oHO y npBoj (ha3u BrpuxsaTuior XOB koje he
npousahu u3 TnpuBaTH3anUje, a KacHUje IOCHYKUIO CBOjO]
ocuosHOj cepcu: (1) o6e3bjeberma mukBuAHOCTH Beh eMUTOBaHUX
XOB u (2) oGe3bebewa HOTpeOHHX (PUHAHCHjCKUX CpeJicaTBa
IPUBAaTU30BAHUM Ipey3ehnma ?

Mako cy Moryhu pasiamauTH IPUCTYIH, HAjIOTHIHUjUM

Ham ce umHH 0Ge36ebeme0 : (1) myropoure MaxkpoeKOHOMCKe
crabunHocTty, (2) gyropouse uckaie JUCHUIUIHHE ApKase, (3)
MOBpILEke mpoueca NpuBatm3auuje u (4) nosehame pomahe
IITENkHE U IbeHO YCMepaBamhe Ha (PUHAHCH]CKO TPXKUILITE, YUME Ce
CTBapajy YCIOBM 3a Kpeupame Tpaxme 3a XOB (Hamme, monyna
XOB, npoucTexauX U3 MPUBATH3ALN]Ee WIK HOBOEMHUTOBAHUX, j€
caMo noTpebaH yCIIOB 3a YCIOCTaB/bakhe (PUHAHCH]CKOI TPIKUILITA,

Te CTOra YCIeX Y OBOM MOCIy 3aBUCH U Off Kpeuparba Tpaxme?l).
Bes ynaxema y [eTabHHjy ejlabopanujy HaBeJeHHX
IpenyciioBa 3a pa3Boj puHaHcHjcKor Tpxuurra y PC, ynnn ce fa
je Hajsehm mpoGiieM y Be3u ca IOCIeAnUM Npefyciaosom. Hamme,
nmpBa TpU yciioBa he HajgamMo ce OuTH Jakume 00e30enurTu

20 TIpema M. Simoneti, Issues in Regulating Post-Privatizalion Securities Markets in
Tnansitional Economies, ED! Working Papaers, World Bank, Washington, 1997, p. 20.

21y ToM cMuciy TIpBH KOpAK je caHaIMja H PecTpyKTypupatbe (pHHAaHCHjCKOT ceKTopa,
Ganaka npe csera, YnMe Tpeba Jia ce NOBPATH NOBCPEFE, a 3aTUM U pedopma
NIEH3HOHOT OCHIyparba M 1mTo Gpxka TpancopManuja [IMP-osa y upasly y KoMe oHK
(PYHKUMONMINY KAO UCTHMICKH (PHHAHCHICKM NOCPEJHHUIN MAKCHMAIHO nphiarobenit
MajuM uHBecrHTOpHMa. Ynmu ce pa uiema pasmora a1 3YT 1e crejie npaxcy it
HCKYCTRA PasBHjeniy JeMajbha y KOjuMa cy Haj3nauajiiju yuccHuiy Ha (puiaicijckomM
TPIKHINTY  WICTHTYIHRANNN  nusecrnTopr  (eusnonu  omon - ocurypasajyhc
ROMIIAHHU]€) 0 HHBECTHUHOIH (PpOHROBH.
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3axBasbyjyhn MpUCYCTBY M YTHIR]Y MebyHapomue 3ajeqHuIE,
onpenmehienoM npeko lenTpanse 6aHKe BuX un yruuaja CBeTcke
Gauke ¥ MebyHapognor MoxeTapHor c¢onma. My mnormepny
qeTBPTOr MNpeNycioBa 3a OvYeKMBaTH je momoh MehyHapopHe
3aje[{HAIE, MehyTUM, 32 BerOBO OCTBAPEH:E j& HEMIHOBHO jauame
HAI[MOHAJIHE EKOHOMHje, YKMBOTHOI CTaHjapfaa 1 NOBEpEma Y
nomatin puHaHCHjcku cucTeM. OUUINIENHO je Aa HaM [OMoh ca
CTpaHe 3a OCTBapeC OBOT IMJba He MOKe U Hehe 6uTu JoBOIbHA.

M mHa xpajy, Majla HE M HajMame BAaXXHO 3a YCIEIIHOCT
pa3Boja u  (DYHKIMOHHCAma (PUHAHCHJCKOr  TpXKHIUTA U
mOpTONMO  MHBECTHpaia, HEONXOfAHA Cy  CHeIUPUIHA
eKCIIEPTCKA 3HAaha U BUXOBO CTAHO aKTYyeNHU3HUpame y CKIaiy ca
CBETCKUM TpeHfioBuMa y 0BOj chepu. C 063MpOM J1a OBaj CErMEHT
enyKaIyje Kpo3 J{y’Ki BPeMEHCKH IePHOJi Huje 61O Ha MOTPeOHOM
HHUBOY, KaKO KpO3 pefOBHE 00pa3oBHE Mporpame, Tako ¥ KpoO3
CIIeIjaTuCTHIKe KypceBe IePMaHeHTHOr ofpazoBama 1
ocrmoco6/baBama, OBOM IPEAYCIOBY YCIEIIHOT pa3Boja |
dbyHKIIOHUCAHa (DHHAHCH]CKUX TPKUIITA 61 TpeOano IMOCBETUTH
NyHy Naxmsy. Y TOM CMHCIy je moceOHa ONrOBOPHOCT Ha
eKOHOMCKUM (pakynretuma y PC u cBUMa Hama Koju Tpeba ja
YBOJIEMO MJI4JIe Jby/l€ Y CIIOKCHH CBET eKOHOMUje M (pUHAHCH]a.
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IIpod. ap Pagosan Kosauesnh,
Hucruryr 3a cnossny Tprosuny, beorpagu
Iosonpuspegnn gaxkyiarer, beorpaa,.

CTPAHE IUPEKTHE MTHBECTUIIMIE,
MPVIBATU3AIIUIA U U3BO3

PESNME

Hocadawwa uckyciiga ilokasyjy oa cy cidpana yaaiawa
uzpana 3NAMAjHy YN0ty y ClUpyKILyPHUM UPOMEHAMa UpOU3600Ibe U
136034 Y 3emMpama KOPUCHUYUMA O6UX cpedcuiasd. 3a 3emme Koje
umajy oiueycan upuciuyii. mehynapoonom picuwiiny Kauuidana,
ciupana yaa:arwa upeociiasmajy "eeniuua" 3a aunzaicoeare
unocpanux cpeociuagd. FDI mozy iiomohu oa ce ilobosmua ipuciayil
cagpemenum IUexHoAoZujama u yupasabayKum 3HAUMA KAO U
upuciayic mehynapoonum oucidpubyiduenum ranasuma. Cem woza,
unociapann ciupaiiewky uneeciuuiuopu mozy uomohu oa ce pewe
upobaemu  KOpUOpauwiueHo: yupasmsawa y  Upusaliu3os8anum
ipeoyzehuma. Emuupujcku iiodayu uoxa3yjy oa upedyseha ca
uHocuipanum ywewliem uoxasyjy usnad ilpocedne ciuoue paciua
iipodykiuuenociuu u upouinabuanociu. Cem wioza, FDI y 3emmpama y
ipan3uyuju yznaeHom cy oune uzeos3no opujeniiucane. Ilpeoyseha ca
unociapanum yuewfiem cy umanra u3HA0 UPOUOPYUOHAAHU YOeo
u3603nuUx Upuxooa y osum 3emmama. Peaawiueno iosomno ciuarse
MYOCKOZ Kauuuana upyica iepciekiiugy HAaupeoHujum 3emmama y
wpansuyuju 0a ociueape uopacid y4ewha y uniipa unoyciupujcKum
panama Koje kapaxidepuuie 8UCOK ClleleH 3HAA U Kéaaupukosane
paone cnaze, kao u oOeociupane FDI aKuUGHOCIIU caojciugene
paseujenum WpICHTLIUMA.

YBOIHE HAITOMEHE

Crpana yiaramba uMajy BEJITUKH 3HA4aj 3a MPUBPEOHU PacT
U pa3Boj 3eMalba y pa3Bojy W 3eMaba y TpaH3uiuju. Jocagamima
UCKYCTBA IIOKA3yjy Jia Cy CTpaHa yJjarawka Urpajia sHadajHy yJIory
Yy CTPYKTYpHHM IpOMEHaMa IIPOM3BOJIK€ M HM3BO3a y 3eMibaMa
KOPHUCHHALIIMA OBUX CpefcTaBa. 3a 3eMJbe KOje MMajy OTeKaH
IPUCTYI MehyHapOgHOM TpPXKUINTY KamWTaja, CTpaHa yJiarama
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npejcrapbajy  “ BEHTHIT” 3a  aHrajKoBalbe  HMHOCTPAHUX
CpejIcTaBa.

Hanac Jyrocnmasuja Hema mpucryn Mebymapoguom
TPXKHMIITY Kamurtaja, Ia je M3y3eTHO 3HAUajHO Aa ce caryiefajy
OONHIM W MEXaHM3MH CTPAaHMX yjlarama, Kao aJTCpPHATHBA
GaHKapcKOM 3ally>KUBary y HHOCTpaHCTBY. IHems6eskHocT
CTPYKTYPHUX TIpOoMeHa JloMahe Npou3BOiE U M3BO3a MCTHUY Y
MPBU IJIaH NOTPedy yBo3a cappeMeHe ornpeme u Texnonoruje. Taj
Wb ce MOXe MocTuhu O aH3UBHUJHM CTUMYJTMCA-EM TPUINBA
HHOCTPaHuX MUPEeKTHUX uHBecTHUUja (Foreign Direct Investment -
FDI) y gomahy npuspeny.

Osaj pap je KONIMMHUpPAH TaKo INTO Ce y NPBOM JEly
o6pabyjy pasnuumaru acniextu FDI u npusaruszannje. [MoceGHO ce
ykasyje na snauaj FDI 3a semibe y Tpansunuju. Y gpyrom fieny ce
aHanusupa oxnoc I'DI n nepdpopmaticu pobHOT U3BO34.

1. CTPAHE JUPEKTHE MHBECTUIIMIE U
INPUBATU3ALIUIA

HMuocrpane  pupexkThe  HHBeCTHIMje  MOTY  yo6psaTu
[IPUBPEJHU pacT ne caMo 300r Tora IITO CHy»Ke Kao JlopaTak
jomahoj wrepmn, seh u 36or rora mro 06e36ebyjy npucryn
HOBOj TCXHOJOTHjU. MHOCTpane AUPeKTHE HHBECTHIHjC MOIY
HUMATH 33 PE3YIIrarT [IMPEKTan yBO3 HaNpejHuje TeXHONOUUje, ann
v TpaHcep yupapbLaukuX U NPOU3BOJIO yeMepenux 3uama. CeM
TOTa, MHOCTPAHE J[IMPEKTHE HHBECTUIHjEe MOTY fla TCHEPUILY
NO3UTHBHE eKcTepHanuje na goMmaha npepyseha y cMmucny ga cy
OHa y MoryhmocTn pa crexkny Hosa 3Hama moMohy Kojux
HCITOPYUy]y WHIIYTE MHOCTPAHUM (pUpMaMa MK JJOK KOHKYPHIILY
3a niorpornave (Bertschek, 1995). To, Takohe, Moxe crumymucaTu
noparne fomahe muBectunuje. Mebyrum, Mepa y xojoj he 3emiba
AoMahnH OMTH y cramy fga ancopOyje MHOCTPaHy TEXHOJOTH]Y,
npeko gomahux acdunujanuja, TpaHCHAIMOHATHUX KOMIIAHT]A HITH
JAUPEKTHO TyTeM ImpenusBama y jaoMahe ¢upme, 3aBucu op
JbYACKUX pecypca y npuspeau poMahuHa, jep Jbyacky KanuTan U
Hallpe[lHa ~ TEXHOJIOTMja  HUMajy  TeACHIOWjy Ja  IOCTaHy
KommuemenTtapuu uunytd (Lichtenberg, 1993). Emnupujcka
UCTPAKUBAKA II0KA3Y]y fla yla3He CTPaHe AMPCKTHE WHBECTHIH]jE
MOTYy MMaTd IIO3UTHBHE CKCTCpHajHje 3a 3eM/be Koje
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KapakTepuine penatuBHo Jio0pa  pacHoONOXHUBOCT JHYHCKHM
kanuranom (Borensztein et al., 1994) u y 3emibama Koje NpUXBaTajy
M3BO3HO OpHjerTHcany crparerujy (Balasubramanyam et al., 1996).
VY [oraeny peiiaTHBHE PacilONOXKMBOCTH JHYCKUM KalUTaaoM #
nubepannsalfje TPrOBUHCKHX PEXNMa, MOXKE ce 3aK/bYUnTH 1a
HATIPEAHH]E 3eMIbE Y TPAH3UIUjU MOTry GoJbe fia uCIyHe oba oBa
saxTeBa W Aa he Gurum y mMoryhwoctu pa xopmcre o0a THIA
eRCTepHaIy)ja.

Cem Tora 1mro o6e3behyjy npuCTYm — caBpPEMEHO]
rexronoriju, FDI Ttakobe wmory pHa obezbene zemipaMa  y
Tpamsug@ja NoTpedHa  KOpIOpaTHABHA  yHpaBibaiba. Jlouie
ynpapibame je Ouno jeflan  Of IviaBHHX pasiora crabux
upegopmancy  npepyseha y  ApKABHOM  BIACHHUINTBY Y
rponiocTd. JeRal Of HaUMHA [a ce Ocurypa YBpcTo yNpaBibarbe
BIIACHUUKOM CTPYKTYPOM je fa ce npegysehe 1npoja HHOCTPaHOM
crparemikom muBectrropy (Kornai, 1990). Osm HHBECTHTOPH
HMajy ¥ TOJCTHIQ] # CHAry 3a e(EeKTUBHO KOHTPO/IMCALE
yipaslbatba. Mebyrum, KomnerentHd ~foMahm  cTpaTelIKH
HHBECTUTOPH HpefcTasbajy perkoct. (Crora, YKOIHUKO Ce
suavajad Opoj npepyseha y [p:KaBHOM BJIACHAINTBY MPOAA
CTPANWM CTPATeHKEM HHBCCTHTOPMMA, Taja ¢¢ TJIaBHA yiora
nperylita crpanny wasectaropaMa (Bstrin et al., 1994).

Hanpepak y  NpHBaTH3aldjd  NPEACTaBha  BaXHy
retepmuganTty sesmavne npmimsa FDI (Lansbury et al., 1996). [ipe
seMmbe Koje ¢y umaie najsehn muso FDI per capita cy Ecronuja 1
Malapcka, a yjefHO TO ¢y 3eM/be KOj€ Cy AO3BOJMIEC IIMPOKO
yuemthe WHOCTPAHUX MHBECTHTOPa y TPOLECY NpUBATH3ALM]C
muxoBnx npepyseha. OBe 3emibe cy ocrsapune u Hajsehu yjeo
FD1 y 6pyro akymynanmju. MebyruM, cexTopcka gucTpulynuja
npriisa FDI nokasyje yrunaj nonutuke npusatusanuje. Hajpehn
neo FDI je oTUHINAo y WHAYCTPHjCKe CEKTOPE ITie je TPUBaTH3aiuja
Guna Hajopska (tabeia 1).

Ha ciagas Ha@mH ce MOYKE MOCMaTpaTil BHCOKO yueiuhe
¥DI y mnpuBaru3anuji KOMYHATHMX yciuyra vy Mabapckoj.
HacynpoT ToMme, cekTop pynapcrsa y ITombekoj, Koju 3aocraje y
1Ipoilecy NpUBaTH3aluje, je IPIMIO He3HaTaH u3Hoc FDIL.

Iosomuu epextu FDI Ha pecTpyKTypUpare H YIPaB/bamke
gopropandjaMa w  nupeaysehuma |y paHHjeM  JpXKaBHOM
BITACHHUINTBY jaCHO CE [OjaBibYjy Y MHOTUM CTyf#jaMa. Y HpuKasy

160



oBux umMmeHmna, Carlin et al. (1994) 3akibydyjy fga HHOCTPaHH
BIIACHUIM TIOKA3yjy TEHAEHUW]Y Ja yBope AyOOKE NpOMEHE y
opraHM3anyjui W CTPYKTYpPH YIpaBlbama y mpepy3ehuma Koja
npeysumajy. Ilpobiem KopropaTHBHE KOHTPOIIE CE YECTO pelllaBa
CllalbeM yIPaB/BAaYKOr IIepCOHaNa U3 POAUTEIbCKE KOMIAHH]E.
Unmenuie Koje ce OfHoce Ha HUBO mpefy3eha takobe mokasyjy
ma npenyseha y cTpaHOM BIIAaCHHUIITBY IOCTIKY M3HAN NPOCEUHE
nepcopmance. To ce ogHOCH HA TPOAYKTUBHOCT Paja, TPOIIKCRE
jequHMne paga, UpoHUTaOHIHOCT MU nasecrunyje. 3601 oBUX
nobosblllama, npenyseha W CeKTOpPH ca 3HAYAJHUM HPHUIMBOM
CTpaHOT KamuTana NMoceOHO cy OMIM YCHEUIHH Y HU3/PKaBAthy
KOHKYPEHTCKUX MPHUTHCAKA JO KOjHX je& JOuLIO 300T OTBapama
coossre Tpropute (UNCTAD, 1997).

Ta6ena 1.
CexTOpCKA ¥ perHOHANHA CTPYKTYpa cTama ynasuux FDI*
Hemka
Peny6nun MahE per IMomcka IlopTy Al NInakuja
a nnja )
Ka
Yiaszue FDI 1o nHpycTpHjcKUM CpaHaMa y IPOLEHTAMA
TTomonpusperna 1,2 1,2 0,9
PymapcTBo 1,2 0,0 1,0 A2
Hupycrpuja 40,9 39,6 70,1 24,4 46,5
EJICKTPH‘IH& 142 0.5
eHepryja, rac, Bofa
I'pabeBunapcpo 7.4 3,7 4,0 5.4 1,1
TprosuHa 8,9 11,9 5,6 9,2
XoTenu u 2.5 17
pecTopaHu
Tparcnopr i 18,2 88 48 30,1
KOMYHHKAIH]e
Rt 9.4 8,9 9.9 48,4
AKTHUBHOCT
Peanna akTuBa 1 73 03 12
CPOMNHU NOCJIOBH
Ocrano 0,2 2,9 10,4 6,4
YKyIHO 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

! Bugetn, Ha nipumMep, Sass (1998) u Hunya (1996) 3a cnyuaj Mabapcke, Dabrowski et al.
(1993) u Fogel (1995) sa [Tomcky, Estrin et al., (1995) 3a xomnapaTtuery ananusy Jeurke
Peny6nuxe, Mabapcke u ITomcke.
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Ynasuu FDI o pernonuma y npoueHTrMa’

Espona 69,5 78,0 75.4 66,7
Aycrpuja 7.3 10 40 0,2
OdpaHIycKa 7,8 10 9,0 15,3 15,1
Hemauka 27,9 28 21,5 9.3 12,5
Hranuja 2,1 6.1 1.6 5.4
XomnaHpgHja 13,8 18,9 6,0 14,8
Ilnanuja 13,2
IIIBajimapcka 10,6 3,9 6,7 6,5
B. Bputannja 20,4 9.6
Ocrano 18,6 2,9 2,6
CAJLL 13,2 25 13,6 4,3 6,9
Ocrano 17,3 27 5.4
YxynHo 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

“Yewrka Peny6nuka: 1997, Mabapcka u [Tomcka: 1996, [Toptyranuja u lllmanuja:
KyMyJHpaH IIPIUB 3a nepuoy] 1985-1995. - © 3a Mabapceky ce pacnonaxe
noganumMa 3a 4 Hajseha jjoHaTOpA.

NsBop: Barta (1998); OECD (1998); Orlowski and Szczepanska-
Maciejuk (1998); Sass (1998).

TaGena 1. mokasyje ymory reorpadcke M KYyJITYpPHE
onu3uHe y onpebuBamwy TokoBa FDI. Moske ce 3anasutu ga cy
3eMJbe LieHTpasnHe EBpone u npuspene jy:kHe EBpone npummie
sehn pgeo FDI u3 pa3BUjeHHX EBPOTCKHX 3€Majba TPIKULIHE
npuspege. I'maBuum ucnopyumnan, FDI 3a 3emibe 1eHTpamHe
Esporne je 6una Hemauka. HacynpoT Tome, 3emibe jyskHe EBporie
cy Hajsehm fieo cTpaHux uHBecTHuuja npumuie o PpaHiLycKe U
Benuke bpuranmje. 3Hauaj reorpadcke ONU3MHE ce 3alaka u3
HoBe crypmje Brenton et al., (1998). Oma cryguja je oTKpuia
NO3UTHBaH yTUIA] HUBOA JJOXOTKA 3eMJbe loMahnHa 1 HeraTUBaH
yTHLA] pacrojalka Off 3eMibe HMOopeKia Kamurana Ha cramse FDI
seMaiba OECD y ncrounoj Esponu. KonrponucameM riaBHUX
nerepmunanTu FDI 3amazka ce jja je BUXOBO CTame y 3eMibaMa y
TPaH3WIUjU CIMYHE BEAUYMHE Kao M CTake Yy OCTaluM
permonnma. YumeHnmne nokasdyjy aa ce npuaus FEDI 3natHO
yOp3aBa Ojf MOMEHTA Kajl Ce MOCTUTHE BUXOB KPUTHUAH HUBO, fla
ce yaeo U3BO3HO opujentucannx FDI mosehaBa TOKOM BpeMeHa U
la mpepyseha y HOTIIYHOM HMHOCTPAHOM BJTACHUIITBY ITOKa3yjy
TeeHnnjy Beher 3Hauaja y nopebewy ca 3aje[IHHUKUM yiaramhuma
(Lankes and Venables, 1997).
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Y wMepewy mepcrmektuBa Oymyher mnpunmsa FDI vy
IEHTPAIHE EBPOIICKE MpPUBPENe, KOPUCHO je MMATH y BHUY
CEeKBEHIly pas3Boja €KOHOMCKUX oOfjHoca wu3Meby 3emama wa
pa3nuInTOM HUBOY pa3Boja (Markusen and Venables, 1995). 3emme
KOj€ Ce 3HaYajHO PasjyKyJy Yy IOTJIEAY PACIOIOXKUBOCTH (hakTopa
MIPOU3BOJIK-€ U IO BEIMYMHH, Npe cBera he OMTH aHraxKoBaHe y
UHTEP-UHAYCTPUjCKO] TProBuHH, y3 Moryhu npunus FDI, unme ce
KOPHUCTU MPENHOCT pa3inuuTe (PaKTOPCKE PACIONOXUBOCTH. Y
MEpH y KOjO] ce 3amaxka CyCcTH3ame NpuBpefia, (PakTopcKe
Iponopuyje IOCTajy CIHYHe INpoloplyjaMa Yy pas3sBUjeHUM
npuBpefama. Y MepH y KOjOj TProBHHa Koja ce ©Oasupa Ha
eKkcoaTucamy (pakTOPCKUX pa3nyKa IIocTaje Malbhe aTPaKTHUBHA
u FDI noka3yjy MawHy IPUIIKB.

Y ucTO BpeMe, TPIKUIITA MalbUX U CHPOMAalIHUjUX 3eMalba
pacTty moBOJBEHO Op30 fa omoryhe H3BeCHY €KOHOMHU]Y obuMa
IpOU3BOAKE KOja Ce€ MOXKEe peann3oBaTU IPOHU3BOJHOM U
opojajoM Ha THM TpXumruma. IIpomeHa  daxkTopcke
pAcCIOJIOXKUBOCTA Y CHPOMAlllHHAjUM 3eMJbama oMmoryhyje Tum
3eM/baMa Ja yby y HHAYCTpHjcKe TpaHe ca BehUM HHBOOM
IIPOM3BOAILE U (PUKCHUM TPOIIKOBHMMA, KOje Cy paHuje OWile IO
EKCKJIY3UBHOM [OMHHALIjOM H3BO3a M3 OOTraTUX M BEJIUKHUX
3eMa/ba. 3a o0e rpymne 3eMaba IOCTaje CBE aTpPaKTHUBHHUjE Ja ce
CIENUjaIu3yjy y Pa3IuuYUTUM BapHjeTeTHMa AU epeHIupannx
POM3BOAa KaKo OM KOpHCTHWIIE NPEJHOCTH EKOHOMHje OoOHMMa
npousBopme. VMHTpa MHAyCTpujcKa TProBUHA 3aMemyje HHTED
UHAYCTpUjcKy TproeuHy. CeMm Tora, (pakKTOp PacHOIOKUBOCTH Y
CUPOMAIITHUM 3eMJbaMa jOIII YBEK je TaKaB J1a HHAYCTPHUjCKe I'PaHe
y KOJUMa OBE€ 3eMJbE€ MOKa3y]y ofpeheny KOHKYPEHTHOCT, YjeIHO
IIOKA3Yjy BUCOK CTEIIeH UCTPaskMBATKO-Pa3BOJHE AKTHBHOCTH .

YKONUKO 3eMJb€ HMAjy CIUUYHE pPaclOOXKHUBE pecypce,
CHUPOMAIIIHHJE 3€MJbE IOCTajy CIOCOOHE fla KOHKYDHINY YaK H Y
UCTPAKUBAYKO PA3BOJHO-MHTEH3NBHUM HHAYCTPY]CKUM rpaHaMa 1
UHIYCTPUJCKUM FpaHaMa Tjie BUCOKO KBAJTU(PUKOBAHU KallUTal u
IpegHOCT ONM3MHE WMajy 3HAvajHy yiory. Y Mepu y KOjoj
eKOHOMMja 00uMa MPOU3BONLE HA HUBOY npepy3eha u nmpepHoct
reorpadycke GJM3MHE NMOCTAjy CBE U3PAXKEHU)jU, Y TO] MEPHU jaua H
npuiuB FDI Y mamuM 3embama BehnHa o 11X he OnTH U3B03HO
ycMepeHa, jep je MHOCTPaHO TPIKUINTE jOII YBEK HEONXOIHO fa Ou
ce TIOCTUIa0 MHUHUMYM €(PUKAaCHOCTH Y MHOTHMM HHIYCTPHjCKUM
rpanama. ¥ BehnM 3emsbama, sehmna FDI he OuTn opujeHTHCaHa
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Xa YHyTpammeM Tpxxuity. Ha kpajy, yKOMHKO BeTMuuHa u3Mehy
TPKHUIITA [I0Ka3yje CIHIHOCT, CKOHOMEja 00MMa IPOU3BOAIbE Ha
nuBoy mpepyseha he OuTH MakCMMAaJHO eKCIIoaTHcaHa Yy o0e
3eMibe ©0e3 TprouHe. TpaHcHamuOHanHe Kopnopauuje he
omoryhutn pasMeny usMeby oba TpxKuuITa yHyTap camux
Koprnopanuja, 3aMemyjyhu  Tprosuny mpopajamMa  m3Meby
acpunujarmja. OBa kacHuja ¢asa y pasBojy IoKasyje 3allITo ce
npefoMUHAHTaH oOMM cBeTcknx FDI  peanusyje usmeby
pasBujeBMX 3emaba. Y OBUM cnyuyajesmma FDI 1o mpaBuiny ce
kpehy y ob6a npamna. Taxobe, FDI nzmeby paspujennx 3emalba
NOKa3yjy TEHOeHIHW)y IPUMapHOr KpeTama Ka WHIYCTPH]CKAM
rpaHamMa rji¢ ITOCTOju BHCOK CTEIleH ylarama y UCTpakuBarba U
pasBoj, pelyTaunja CTPYYHEX 3Hamka U CEPBUC HAKOH NpOJaje, 11a
oBu (AaKTOPH TOCTAjy CBE 3HAYAJHUJM YKOJIMKO DACTE BPETHOCT
uponaje (Markusen, 1995). Ora Bpcera FDI mo npasuny 3axTeBa
BHUCOK HUBO JHYICKOT KAITUTANA Y 36MIbM KOPHCHIAIM KAIMTANA.

BeMibe Y TPaH3UIMjH HNeHTpamHe ¥ ucrouse Epome jomr
yBEK TPEACTaB/bajy Maja TpKUIITA YV ORHOCY Ha TPIKUIITA
pa3sBUjeHUX TpUBpefia. YKOIHUKO Cy Maje IPUBPEIe OTBOPCHE,
Taga TPXKUIITe HEe INpefcTaBiba 3HAYAJHO OrpaHHYCHe 32
npusnadekhe U jgokamyjy FDI To, mebyrtum, ne snaum ga FDI y
OBHM 3eMJbaMa YBeK UMajy RMCOK N3BO3HHU cafipkaj. To moTBpbyjy
M aKkTyelHa KpeTama. [IpoceyaH yaeo H3BO3a Y YKYIHUM
nmpofiajamMa je 6mo Behu y MHOCTpaHUM IOfIpYKHMIaMa HEro Y
nomahum  upmama (UNCTAD, 1995). IlomosuBy mH3BO3a
Ecronmje y 1997. rogwmnm je uumHMO uU3BO3 npenyseha ca
mHOCTpaHUM ydeunrhem. Y Mabapckoj, Builic Off TP UEeTBPTHHE
u3BO3HUX  npeny3eha wmmajy  ofpeben  Bup  mMHOCTpaHe
mapTUUUNALA]e.

FDI u3meby pa3BujeHux TpaH3UIMOHUX IPUBpEfa JoIN YBEK
UMajy €KCKJIY3WBHO jeHOCMEpaH MpaBaln. Y[eo HMHBECTHIHja Y
CEKTOpPE ca HArIallleHOM MHTE3MBHOIIhY JBYACKOT KamnuTaja joul
yBeK je orpanuve. Mehyrum, y aHann3u fUpeKTHUX HHBECTAIM]A
y 3eMJbe Yy TpaH3unujum Koje motuuy u3z 14 zemama OECD y
nepuony usmeby 1991. u 1993. ropumue, Lansbury et al. (1996) cy
FOIIUTH IO Ca3Hama fia Cy PACIONOXUBOCT JbYACKUM KalMTaIoOM
Kao ¥ Onu3uHa pOJUTEIhCKE KOMIIaHWj€ M3 3eMaba IOpeKa
WMaJIN 3HavajaH MO3UTUBAH yTUIR] Ha BeanuuHy npmiusa FDIL To
OCTaBJba IPOCTOP 3a 3aKJ/byuyak jga OM TPaH3UIHMOHE IIPUBPENE
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MorJIe 7Ia YYECTBY]Y V passujeHujuM (asama kperama FDL Jla 6u
HCKOPUCTWIIE TPERHOCTH CBOI HMATErpucama Ha MehyHapOjHO
TpKUITE pobe U Yeayra, oBe 3eMibe 6u Mopasie ia ocTsape Behn
yaeo u3nasaux FDL

IMpunus FDI y uenrpamny u ucroudy Espomy y 1997
roguHM ToBehad je m u3Hocwo je mpeko 19 munujappu gosnapa.
WNusecrunuje y Pycujy cy mosehane ca 2,5 Munujapiu jonapa y
1996. Ha 6,5 Munmjapuu gonapa y 1997. ropguHHW, TpH YeMy je
Pycuja noByksIa oko 1/3 yKyIHOT IIPUMBA y OBaj PernoH. AKO ce
IIOCMana]y Pycuja, TTomcka, Mabapcka n Yemka, 3akipyuyje ce
ma je oBa rpyma 3emama y 1997. ropuHn NOByK/Ia BUIUC OR 2/3
yxymaor npunusa FDI y osaj pernon. OcTanu KOPHCHANN FDI cy
ounu YKpaJI/IHa Byrapcka, Pymynmja @ JleTonnmja, Koje cy
nosehane cBoj yjeo y ykynsom npunusy FDI osor permona ca
10% y 1996. roguun Ha 15% y 1997. ropunu. Hajsehn unocTpann
pHBecTHTOp ¥ 1997, ropuay y osaj pernon cy oune CAJl. I'masu
hakTOp KOjH je eNOBa0 CTHMYJIATHBHO Ha nmpumuB FDI'y peruon
jeMalba Yy TpaAH3UNW)H IIPENCTaBba HaNpejak y Mmpouecy
TpaH3UIAje Ka TPKUIIHOj mpuBpefn. To ce moceGHO ofHOCH Ha
IMomcky, Ecronnjy, Mabapcky, Cnosesanjy u Heuky.

Kone6ama u Tenfenuuje kperamba FDI y oBaj peruoH og
3HAUAjHMM Cy yTHIajeM Tpoleca IpusaTH3anuje. Mmpycrpujcka
IPOM3BOMIILA j€ PEJICTaBIballa Hajupusnaynnju cexrop 3a FDI jep
je oko 40 go 60% cpux FDI Oumo IIacupano y 0Baj CEKTOP.
JInGepanuzanuja u IIpI/IBaTHSaLU/Ija y CEKTOpUMa
TeTeKOMYHHKAIMja U eJEKTPHYHe eHepruje nobehasajy yvemhe
FDI y cexTopy ycnyra. Cse je Behin unrepec cTpaHuX IapTHEpa 3a
yJaraa y CeKTOp (PMHAHCHjCKUX yCayra y 3eMibama y Tpansuumu
(Mabapcka, Ilomcka, Henika u Ecronuja). OBe WHBECTHLIU]E Aa]y
NOfaTHY YBPCTHHY (PUHAHCH]CKOM CEKTOPY Y IIEJIOM PErHOHY.

['71aBHH MHBECTUTOP HA TPKUIITE 3cMalba LEHTPAJIHE M
ncroune Espone y Tpansuuyju je EBporcka yHuja (EY). ITpunus
FDI w3 EY y 1997. ropuau npeacrasba 64% yKYyDHOr NPHIABA
FDI y mentpanuy u ucrouny Espomy u bantmyke ppxKase.
[Mpunus AMPEKTHUX  MHOCTPAHUX HHBECTHOM]a Y 3EMIbe
IleHTpanue u ucrovne Eppone fat je y rabenn 2.

CeM YHE:CHHIE J1a Cy 3eMJLE MIEeHTpanHe i ucrouse Eppone
3HAYAjHM MpUMAaoly wHocTpanux FDI, y mocieme BpeMe je CBe
IpUCYTHH]a 10jaBa J{a OBAj PETHOH IOCTaje H3BOP IjlacMaHa OBOY




BUja cpefcrasa. Maxo noganu o ognusy FDI u3 oBux 3eMamba
HUCY TOTHYHO IIOYy3[aHU, KOPHUCHO j& CIIOMEHYTH IPOIEHE
Espoircke 6aHke 3a 00HOBY 1 pa3Boj 1o KojuMma je y 1997. rogunu
opyue FDI U3 oBor peruona moeehaH 3a NeT myTa, IPH UEMY je
nocrurao 3,4 munujapue ponapa. Opnus u3 Pycuje je nmponewmed
Ha n3noc ox 2,0 Muinjapae goyiapa, ajy ce MPETIOCTaB/ba jla j& OH
MOTHBHUCAH HACTOjaléM WMHBECTUTOPA Jia AUBEP3U]UKY]Y CBOje
MIacMaHe, Kako 01 #30eriu HecTabUJIHOCT y PycKoj IpuBpeau. 3a
BehiHY OocTanmux 3emMalba y TPaH3UIHjU BasKU 3aKIbYUAK [la OJJIHB
FDI npepcrasiba wHAUKATOp pacryhe crmocoOHocTH npenyseha y
OBUM 3eMJbaMa Jia €€ YKIbYUYjy Y CIOJbHOTPTOBHHCKE TOKOBE U
lasbe pa3Bujajy cBOja yliarama y HHOCTPAHCTRY.

Tabemna 2.

ITpunus FDIy nenTpanny u ucrouny Espomy
(y MHJIMOHHMa jlos1apa)

. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998.
AnbOanuja 53 70 90 48 45
r_]}cnopycm'a 11 15 73 200 144
VE)OCHEI ]j[ ¥ 1 10*
Xepleropuia
byrapcka 105 90 109 505 401
Hemxka 868 2.561 1.429 1.301 2.540
crounja 214 201 151 267 581
XpBaTcka 113 101 540 503 873
JTeTonuja 214 180 382 521 274
| JIuTBanuja 31 73 152 355 926
‘Mabapcka 1.146 4.453 1.983 2.085 1.935
Makeponnja 24 10 12 17 119
Monpasnja 28 67 24 72 85
I Toipcka 1.875 3.659 4.498 4.908 5.129
PymyHnnja 342 420 265 1.229 2.063
Pycuja 640 2.016 2.479 6.243 2.183
CrnoBauka 245 195 251 177 466
Crnosennja 128 176 196 321 165
Yxpajuna 159 267 521 624 743
Y Kymio 6196 | 14554 | 13143 | 17377 | 18.682
IpoLcHa
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N3zBop: UNCTAD (1999).

Ykmyuyjyhu HoBu npumue FDI y 1998. rogunu, crame
YKYNMHUX [JOCafallltbuX WHBECTHIMja Y 3eMJbaMa UEHTPAIHE U
ucroune Eppore je kpajem 1998. rojune HOCTUINIO BPENHOCT O
npexko 90 Munmjappm jonapa a npolemyje ce faa he KOHAUHH
nomamu 3a 1999. ropumy mokasaTH IIOPacT OBHX HHBECTHIH]a
npeko 100 munmjapmu gosnapa (Bugetu, UNCTAD, 1999).

HckycrBo  Mebynapoane  dunanCcHjcKe Kopropamuje
(International  financial corporation - IFC) Kao caBeTHHKA y
MOCIIOBUMA INIPHBATU3alMje IoKa3dyje fAa ydelmhe WHOCTPaHMX
HHBECTHTOPA Y MPONECY MPUBATU3ALM]E 3aBUCH Off HAUNHA Ha KOjH
ce ona crmoposonu. IIpuBarusanuja ce MoXKe CIPOBECTH Ha [Ba
TTaBHA HAauMHA. JUPEKTHOM IIPOfajoM MojefHux mpepyseha unm
MOJIe/IOM MMOBMHE CTAaHOBHHINTBY. Hema cymMme na je mupekTHO
yuemhe CTpaHMX HHBECTHTOpa MOryhe jefuHO Kpo3 IpBH
MexaHu3aM. MacoBHa npuBaTH3anuja OOMYHO je 3aTBOpeHa 3a
nHOCcTpana y4yemha. JJupekTHa npoaaja npenyseha je gonmpunena
3HauajHoM npunuBy FDI y 3emibe y pa3Bojy MOCHENHUX TOfMHA.
MebyTuMm, yak ¥ y AUPEKTHUM IIpofajama, MoceGHU apaH:KMaHH
MOTY [ia IeCTUMYTNILY ydellthe CTpaHUX UHBECTHTOpA (TIpofiaja je
MOHeKaJ| pe3epBHUcaHa 3a JIOKaJHE WHBECTUTOPE, YKIbYuyjyhu
MeHaMeHT upMe, pajHUKe KOju pajfe y Toj (pUpMH, Apyre
JIOKaJHe cy6jekTe).

CripeMHOCT MHOCTpaHMX WHBECTUTOpPA M4 YUECTBY]y Y
nupepfysehnma y MEIIOBUTOM BIIACHHUIITBY 3aBHCU O KOHKPETHUX
OKOJIHOCTH  CBake 3eMibe. VIHOCTpaHH HMHBECTUTOPH  Ce
NMPBEHCTBCHO BOAE MOTHBOM Jla MOTY Jla KOHTPOJHILY Ipeny3eha
rfe uHBecTHpajy. 300r Tora ce jaBibajy NMpoOJeMH CTPYKTYpe
BJIACHUILITBA IIPHBATU30BAaHUX IIpefly3cha y IEHTPANHO] W
ucrouno] Esponu, a Mame cy npucyTHu y JlaTuHCKO] AMepuiu.
Jlo oBora jjonasu 360r Tora MTO Cy 3eMJbe IEHTPAIHE U UCTOUHE
Espone y Behoj Mepu Owmie HaclnomeHEe Ha METOE MAacOBHE
npuBaTU3alMje HErO IITO je TO OMo ciaydaj Kop 3eMaba JlaTuHCKe
Amepuke. 3emibe JlatmHcke AMepuke cy mokasane Behy
CIIPEMHOCT Jla NpeINycTe KOHTPOJAY UHOCTPAHOM yjarady 4ak u y
MUPEKTHUM Ipopajama. [upekTHe UHOCTpaHE WHBECTHUIMjC Y
NpUBaTU3AlMjU MH(PACTPYKTYPHUX Tpeny3eha W y MHAyCTpUjU
lenyjy CTHMynaTHBHO Ha mnpuiuB ocranux FDI Ilpe cBera,
yuemihe cTpaHOr KamuTana y BENIHKUM INpHBaTH3aUMjaMa Haje
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MO3UTUBHE CHrHAJe WHBECTHTOPUMA O KIHMH 33 OCTane
nasectunuje. Cnaba HMHEMpPACTPYKTypa y MHOTUM 3emibama y
pasBojy JleyioBaja je AECTUMYJIATUBHO Ha NPHIMB HHOCTPAHUX
HHBECTHIMja, JAOK je IpuBaTH3auyja OOMYHO [ejoBala
CTUMYJIATUBHO Ha yllaramka HOBOr CBEXer Kanurajga Hu
mo6oJpIIal-e KBajluTeTa WH(pacTpykTypHuX ycmyra. Cem Tora,
NpuBaTU3Aja MHAYCTPHjCKUX IIpefny3eha decro je mpahkena u
[IoflaTHUM MHBECTHParh-eM y OOHOBY M pa3Boj. 300r Tora cy HOBE
FDI penatuBHO ONMCKO NOBe3aHe ca MHBecTHIHMjaMa Y Beh
NpuBaTH30BaHa npenyseha.

[IporpaMu npupaTu3alyje Ha HEKOJINKO Ha4UHA AENy]y Ha
npuiaus FDI : mpe cBera, crBapalkeM KOHKPETHOT MeXaHU3Ma 3a
AHraskOBambe JUPEKTHAX WHBECTHULMjA Y 3CMJbH, CMambNBalkeM
Opoja papskaBHnx npexgy3cha Koja npepcrasbajy INpenpeky 3a
CTPAaHO WMHBECTUPAIE, IOOOJBIIAKEM HHQPACTPYKTYpe U
jaBamheM yOeMbMBUX CHr'Hana Jla Bllaja COPOBOAM  Mepe
EKOHOMCKE IOJINTHUKE KaKo Ou ce CTBOPWIO IIOBOJLHHUjE
OKPY¥KEE€ 32 IPHBATHE HHBECTUIIM]E.

2. FDI VI TTEP®OPMAHCE POBHOI UISBO3A

Mebyoynocyi  m3meby  ymasHux FDI w M3BO3HHX
nepQOPMAHCH UCIWTHBAHA CY V jERHOM HCTpaykKMBamy Ha 0a3n
cross-section perpecHoHe aHanuse 3a 52 pa3BujeHe 3eMIbe U 3eMJbe
y passojy. 3aBucHa Bapujabna je poOGHM u3BO3 (YKYNHO H
rpymvcaH 1o TEXHOJOUIKMM KaTer'oprjamMa), HckaszaH y JOTapcKo]
BPEIHOCTH U per capita, xa 01 ce y3ena y 003up BeIU4KHa 3eMIbC.
O6jammasajyha papujabna cy yiasue FDI per capita, R&D (xoje
cdhunancupajy nponmssonHa npenyseha xao % GDP) u per capita
[ojlaTa BPECAHOCT y WHAYCTpUju (oBa BapHjabja KOHTPOJMIIE
BEJIMYMHY HHAEYCTpHjCcKOr cekTopa). CBe Bapujabie Ccy UCKa3aHe y
MIPUPONHUM JIOTAPUTMMMA, TAKO Jja KOe(hHUIIjeHTH NIPENCTaBIbajy
enacrmynocru. IHogann ce omHoce Ha 1995. roguHy U OgaTu cy y
Tabenu 3 :
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Tabemna 3.

FDI n nepchopmance n3Bo3a

Cge 3eMJbe
Ynmeo usposa
Yxynau Bucoxo Cpenme M3,303 12y
Bapwujabne UHAYCTPUjCK | TEXHONOWUKYH | TEXHOJOIIKI e el
HHUCKE TEXHOIIOTN)C
U U3BO3 HU3BO3 HU3BO3 :
TEXHOJIOTH]C Y YKYIIHOM
KoncranTa 9,30%** 5,68* 10,02%%** Rkl
FDI per capita 0,36%* 0,55%:* 0,31* 0,28%**
R&D 0,16* 0,55 0,22%* 0,13 0,30k
MVA 0,64 %% 0,51 0,971 **:* 0,56% -0,14
g}’““ambe“ 0,80 0,78 0,83 0,70 0,59
Bpoj 52 52 52 52 52
TOCMAaTpatha
3emibe y pasBojy ]
KonctanTta 0,81 3,55 8,447%* 8,05k *:* 4,76-***
FDI per capita 0,45%* 0,78%#* 0,39 0,371 %*:* 0,33%:*
R&D 0,19%:* 0,61 % 0,24%* 0,16% 0,42%**
MVA 0,55%* 0,34 0,75%* 0,58%* -0,21
g}’mambe“ 0,71 0,71 0,69 0,59 0,56
Epoj 33 33 33 33 33
mocMaTpatbha
Pa3spujene 3eMibe
KoHcTraHTa 14,47 %% 12,84 %% 14,08*** 14,69%* -1,6
FDI per capita 0,29%:** 0,21+ 0,28%:* 0,36%* -0,08
R&D -0,30* 0,34 -0,06 -0,89%* 0,645+
MVA 1,52%* 1,43%* 1,62%%* 1,94%3%* -0,10
R 0,60 0.74 0,63 0,53 0,53
Bpoj 19 19 19 19 19
IoCMaTpamba
Hanowmene:

**% 3gayajHOCT Ha HUBOY off 1%.
** 3HayajHOCT HA HUBOY Of 5%.
* 3”avajHOCT Ha HUBOY off 10%.
(Ce BapujabJe cy y JOrapuTaMcKoOM H3pasy.

N3eop: UNCTAD (1999, 1. 246, Box VIIL6).
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Ha ocroBy mofataka u3 Tabene 3. 3amaxa ce fa IIOCTOJU
[O3UTHBHA U 3HayajHa Kopenamuja u3meby FDI n nepgopmancu
MHAYCTPUjCKOr W3BO3a 3a I[€0 y30pak (HHBO 3HAYajHOCTH je
HajMakHU 3a CpeJ[ibe MHTEH3WBHU u3B03). YTumaj FDI je Behu
YKOJIMKO je W3BO3 TEeXHOJIOUIKU MHTEH3UBHUjU. Tako, Ha mpuMep,
1% mnopacra per capita FDI mosopum [0 mopacra TEXHOIOUIKA
uHTeH3uBHOr m3Bo3a 3a 0,55%, W3BO3a Cpefitbe TEXHOMOIIKE
naTeHsusHocT 3a 0,31% wm 0,28% pacra HHCKO TEXHOJOILIKH
MHTEH3UBHOT 13B03a. Crmune edpekre uma R&D Bapujabna (meH
YTHIaj HA ©3BO3 IPOU3BOJIA HUCKE TEXHOJIOIH]E€ HUj€ CTATHCTUIKU
3HavajaH). ¥Y3uMajyhu TEXHOJIONIIKK Cafp:Kaj U3BO3a KaO 3aBHCHY
Bapujalily, Hajjaud U Haj3HavYajHUju yTHLA] ©Majy R&D. Mebyrum,
FDI cy Takohe 3HavajHe u mo3uTHBHE. JefjaH npoueHar pacra FDI
per capita mpahen je ca 0,19% pacra ygena BICOKE TEXHOIOTH]E ¥
WHIYCTPUjCKOM u3BO3y. Bapmjabma MVA je nosuTuBHa ca
BUCOKOM 3HauajHolnhy 3a cpefmbe H HUCKO TEXHOJIOUIKU
HHTEeH3WBAH M3BO3, O3HavaBajyhu ja je HUBO HHJIYCTPH]CKOT
pasBoja 3HavajaH 3a oOOjallbele KOHKYPEHTHOCTH OBHUX
IIPOM3BOJA.

Besa usmeby FDI u n3Bo3HEX IepgOpMaHCH HE3HATHO Cce
Mema Kajla Ce y30paK IOfieJIM Ha pa3BUjeHe U 3eMIbe y pasBojy. Y
y30pKy 3eMajmba y pa3Bojy, FDI cy wu3y3eTHO 3HaJajHe 3a
TEXHOJIONIKM MHTEH3MBAH M3BO3, ca exacruuHomthy ox 0,78; oBa
Bapujabna je Takobe 3Hauajua (Ha HumBOy of 10%) 3a u3BO3
HICKOT TEXHOJIOIIKOT MHTCH3UTETa, aln je Oe3HauajHa 3a M3BO3
Cpefmer TEXHOJOWIKOT MHTeH3uTeTa. R&D m MVA BapujaGre
AMajy MCTH YTHUIAj Kao 3a Le0 y30pak. Y30paK pasBUjeHHux
3eMasba (BEeNUMYMHA Y30pKa je Maina, caMmo 19 3emarpa) Takobe uma
nosutuBHe Koedumujente 3a FDI 3a cBe 06/1MKe MHIYCTPH]CKOT
uU3B03a, Maja je KoeduuujeHT HajBehm 3a MHAYCTPHjCKE
IIPOU3BOMIE HHUCKOT TEXHOJIOUIKOT HHTEH3WTETa. Y[eo M3BO3a
BHICOKOT TEXHOJIOIIKOT MHTCH3UTETA He 1oKasyje Bese ca FDI, anu
je y uspcroj Besu ca R&D. Bapujabna MVA uma cHaXkKaH yTHIA]
Ha KOHKYPEHTHOCT.

Mapa oBaj mpuMep He IOCTaBjba JaCHE Y3PO4YHE Bese, OH
objammaBa Hajsehu [eo Bapujaiuja 3aBHCHHMX Bapujalnu.
Pesynratu cyrepuily OLeHy ja TpaHCHAIMOHAJIHE KOMIIaHKje
UTpajy BaskHy YJIOTY y M3BO3Y U3 3eMaba y Pa3Bojy, a OBa yjora je
moceGHO 3HAyajHa KO IPOU3BOAA BUCOKOT TEXHOJOMIKOT
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uHTeH3uTeTa (y 3eM/baMa y pasBOjy Ifie je W3BO3 IOACTaKHYT
peaNokanyjoM Ipoleca MOHTa)Ke Y OKBUPY TpPaHCHAIMOHAJIHUX
Kommanuja). KOH3UCTEHTHOCT pe3yiaTaTa U3 OBE perpecuoHe
aHanuse cyrepume pa FDI mory pa Oymy peanaH M NO3HTHBAH
¢daxTop 3a U3BO3HE NepopMaHce IPUBPENE.

TexHuky Koja je O3HaueHa Kao “IMJbHA CTpaTeryja 3a
WHBECTUTOpPE” pasBuWje Cy arcHiuje 3a NPOMOLMjy H3BO3a ca
IAJbEM Jla cadyBajy pecypce KOju cy jolll YBeK aTPaKTUBHU 3a
tpancHanmonande kommanuje (THK) ma wHBecTupajy vy
HHAYCTPUjCKE I'paHE y KOjuMa 3eMJba foMahuH MMa OTKpPUBEHE
KoManpaTuBHe npepHoctd. OBO ce IOCTHKE Tako UITO C€
TPTOBUHCKE NepdopMaHce 3eMalba Olelwyjy Ha 6asu nmopehema
CTATUCTUKE HHUXOBOI W3BO3a ca I[VIOOAIHMM TPrOBUHCKUM
TOKOBHMa. [pyr# Kopak je fa ce YTBpAM 3alliTO 3eMJba HMMa
OTKpPUBEHE KOMIapaTHBHE NPENHOCTH Yy JaTUM IpaHaMa a He y
npyruM. To ce Moxe moctuhy JJOKaJHAM OfIUTOM KOjU HCHHUTYjE
BaXKHUje TPOILIKOBHE (PAaKTOpE IPOU3BOAE, MAapKETHHra W
HCIIOPYKE OBUX NPOM3BOfa. HecTo JIOKAIHU OfUT MOYKe OTKPHUTHU
dakTOpe KOjuU, y3 May KOPEKUHjy, MOTY OMOryhUTH 3eMJbU [a
pa3BUje KOMIApaTHBHE NPEJHOCTH Y APYTUM HHAYCTPHJCKUM
rpanama.Tpehu kopak je ofgpebuBame KOHKYPEHTCKHUX 3eMalba
KOje TPOM3BOJE Yy HCTOM MPOM3BONHOM CETMEHTY, Kao M KOje
3eMJb€ WMAjy OfCYCTBO KOMITapaTHBHHX IIPEJHOCTH Yy UCTO]
HHIYCTPHjCKOj rpanu. YeTBpTH Kopak je ga ce oTkprjy THK koje
Cy aKTHBHE Y OBOj 3eMJbU. 3aBUCHO Of] BPCTE CHCTEMa MOACTHLA]A,
ocTalie Mepe MOTY JIeJIOBaTH CTUMYJIATUBHO Ha npunus FDIL

FDI mory gesioBaTy Kao KaTalu3aTop 3a PECTPYKTYpHUpame
nomahux npenyseha, fupexTHO y ciayvajy ga cy mosesane ca THK,
UMM WHIUPEKTHO javawkeM KOHKYpeHUuje wusMeby pomahmx
npoussobaua u uHocTpanux aduamjanuja’. To ce moceGHO OTHOCH
Ha pacryhe uupycrpujcke rpane. MebyTum, 3emsbe ce HE MOTY
ocnamatu caMo Ha THK pa O6m ocTBapuine pecTpyKTypUpame.
OrpannueHu MebyopHocH Koju nocToje u3Meby mopyrosapava u
THK, # opcycTBO Bese ca KpajibuM KIMjeHTHMA, OTEXKaBajy
nomahuMm npepy3ehuma pa m3rpajge AMHAMHYKE KOMIIapaTHBHE
MIPENHOCTH M PECTPYKTYPHUpajy CBOjy NpoHU3BOAKY. MebyTum,

2V mexum ciyuajepuma jomaha npepyseha mMory yHAIpefuTH W AUBEpCHPUKOBATH

HU3BO3 BHIIIC HETO a(pmm]auu]e Omna MOTYy uzahi Ha HoBa TP2KHIITA, NOK acbﬂmx]auu]e
MOT'Y HaCTaBUTH Jia npona]y NpPOou3BOAC caMoO IeTOBUMA THK cucrema.
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npeny3eha Koja pa3Bujy u oppxkaBajy mebyomHoce ca Kymiuma,
MOTY YHAIPEOUTH BPEJHOCHH JaHall, CBE O TayKe Ha KOjOj MOry
Jla pa3Bujy concteny Mapky’ (Van Heerden, 1999).

W3Bopu FDI TokOBa uMajy 3HavajaH yTUIaj] Ha CTAGUIHOCT
M OApPXKHUBOCT YKYIHOT MpUJIUBA CpeAcTaBa Kao M Ha HHXOB
[ONPHUHOC IUIATHOM OHWNaHCy. YTINaBHOM ce IpaBH pas3jivKa
usMeby Tpu pasnmuuura m3Bopa FDI TokoBa: equity xamuTai,
HepacniopebeH mpoduT M 3ajMOBM POAUTEIHCKUX KOMITaHH]ja
cBojuM adunujanyjama. Y €MIHMPHjCKO] KBaHTH(UKAUMjH equity
KOMIIOHEHTa ce fieUHAUIIEC Kao “MHBECTHIMja Ca IUJLEM fJa ce
CTEKHE [yropovyaH ympaspadku uHTepec (obuuno 10%
raacavykux Ipasa) y npeaysehnMa Koja ce Hanase y pasiaM4uTO]
3eMJbU Off 3¢MJb€ MHBECTHTOpa™, 6WIO fja ce MHBECTHpA HOBY
wiu nocrojehy dbupmy, nok ce akBusnuuja ncmon 10% cmarpa Kao
noprgonuo equity Tok. OBa pedunmnuja je apbutpapHa M
nokpehe komuentyanne mpobrneme; oHa YecTO He NpPHKasyje y
IIPaBOM CBETIIy HAIMOHANIHY NpaKCy y HOTVIENy Kiaacudukanuje
FDP,

Hepacnopebenn mpodur moxke mMaTty 3Hauajan yieo y
U3MepUBIM TokoBmMa FDI°, Maga je yaeo PEMHBECTUPAHUX
npuxofa y ykynuum FDI y 3YP omapao y xopucr equity yiora u
3ajMoBa TOKOM 1990-Tux ropgmma’. Y Mmepm y kojoj ce FDI
¢dbunancupajy u3 gomahux npodura, oHe BHIE 3aBUCE O OMIITHX
CKOHOMCKHUX nepdopmancu 3eMibe foMahvHa, ¥ He NpeCTaBIbajy
ayTOHOMHH H3BOD CIIOJBHOT (hmHaHCHpamwa. OueHy ma “BHIE Of
1/2 ykymnor opmuBa FDI w3 CA]l uuHe 3aip>KaHU NPUXOAN
MHOCTPAHNX NOAPYKHUIA KOJH HUCY NpeGajveH! y POJUTEILCKE
¢upme y CAJL”, Vernon je HegaBHO JOBEO y mUTame TBpAchu fa
ce FDI (byHKIMOHANIHO HE MOTY pa3jIMKOBATH Ofi IPHIMBA CBEXKET
KanuTaja “jep NpefcTasibajy TOKOBE HHOCTPAHUX PECYpPCa MPEKO

* Vinjmja je Ha oBaj HauMH ycneya fia MocTaHe H3BO3HO KOHKYPCHTHa y codpTBEpPCKO]
unyerpuju. M3sos opux npoussopa y 1995. rojumn je uznocno 485 M. ponapa a y
1998. je jocrurao 1,75 mapp. nonapa (supers Taylor, 1999).

* World Bank (1997, m. 180).

* 3a koHIenTyante u crarucTuuke remkohe y esn FDI, sugerd IMF (1993, nornasme
XVIII); G.K. Helleiner (1989); UNCTAD (1997).

% Ogaj 3ak/myuak ce noce6Ho ogHocH Ha u3maswe FDI us CAJl u Bemuke Bpuranuje;
suneT M.Feldstein (1994).

7 Buptetu UNCTAD (1997, cuka 1.2).
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rpaHuIia fBe 3eMibe’™. BaI/ICTa: TaKBO PEUHBECTUpPAKE HE
YyKIbYyUyje OWIO KakBe MebyrpaHmyHe TOKOBE M HBUXOB TPETMaH
Kao jeMHOCMEPHOr IpPUIXBA y KaIUTaJHOM padyHy INIaTHOT
Ounanca He Om 6o npuxpatbmB. OBa Tellkoha je paspelleHa
pPEeriucTpoBameM pernHBecTHpaHor npodwura Kao npunusa FDI y
KaluTalHOM padyHy X Kao (akTopcko minahame y Tekyhem
padyHy.

Y 3aBucHOCTH Of Tora fia nu ce FDI xopucre 3a Mep:Kepe
u akemsunyje (M&A) unm 3a Tako3BaHe HOBE HHBECTHUIH]E
(greenfield) u3Boje ce M OlEHE O HUXOBOj CTAaOHIHOCTH U
ONP>KMBOCTH, K40 ¥ HUXOB yTHUA] Ha IaTHU OumaHc. ok ca
craHoBHINTa Tmpeny3eha o6a Bupga npeAcTasibajy JAofaTak
IPOU3BOJHO] AKTHBM, TO HUj€ UCTO 3a MPUBPENY 3eMibe foMahinHa,
VIPKOC TOME IITO IIPOMEHE BIACHHIITBA MOTY BOJAMUTH JOOUTHMA
Ha ITaHy NPOAYKTHBHOCTH ¥ AOJaTHAM PeajlHuM HHBECTUIHjaMa’,
M&A mory 6utd mop yTuuajeM MoryhHocTH Op3e KanuTajHe
Ro6uTH, TOceGHO Y BpeMe Kpu3a.

Y npakcu je TEIIKO [JaTH HE3aBUCHY OLICHY JBE CIIOMEHYTE
komroueHTe FDI, Mebytuy, foK ¢y nopganu o MehyrpaHuIHUM
M&A Ha pacnonaramy, HOBE HHBECTHIHjE je MOTyhe NPONEHUTH
caMo Kao pesupayall, OTHOCHO Kao pa3nuky mameby FDI u M&A.
Pacnonoxuse  umH(oOpMangje — Cyrepuury  3anaxame  Jia
Mehyrpannune M&A aktuBHOCTH O0yXBaTajy M3Meby monosune
u 2/3 ceerckux TokoBa FDI 'y 1990-tuM ropuaama, ITogamu cy sehn
3a pasBUjeHE 3eMibe Hero 3a 3YP, anu cy pasnuke y NPUHIMITY
Mame 300r Mawme ynore M&A y Kunn. Ako ce U3 mocMapama
uckipyun Kuna, yneo M&A y ykymuum FDI y mepuopy 1992-
1997.r. 6u uzHOCHO OKO 72%, IITO IPEACTaBILA IMOPACT ¥ OFHOCY
Ha 22% Toxom mepuopa 1988-1991. rogune. TpeTupajyhu ocraTak
kao “greenfield” xkommonenry FDI, npomsmmasm fa je HHXOB
allCOJMYTHUA TONUINEM HUBO TOKOM nepuopa 1992-1998. ropume
OMO 3HATHO WUCHOJ] HUBOa KOju je pgocturiayr y 1991. ropunnm
(BupeTn rpaduxon 1). Hakne, Hosuju 6ym FDI TokoBa y 3YP, ca

8 Bugetu UNCTAD (1997, n. 2).

° 3a mosesanoct FDI u npusatusanpje y Jlarunckoj Amepuny sugetu UNCTAD (1995,
box I1.7, pp. 77-78).
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m3ysetkoM Kune, 610 je moj MpefoMAHARTHEM yTHulajeM M&A ",
YIIaBHOM y YCIIY>KHOM CEKTODY.

I'pacukon 1.
Hero npunus FDI y 3emibe y pa3Bojy” o BpcTaMa HHBECTUUM]A Y
nepuony 1990-1997.rogune
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Hanomene: * N3y3umajyhu Kuny.
° ¥V cknmagy ca mpakcom Cpercke OanKe, caMo
aksu3unuje on 10% wnm BUINE ITacauykuxX IIpaBa
umajy TpetMman FDI; axkBusunuje wucnog 10%
TPETHPA]jy ce Kao MOPTQOIINO equity HHBECTUIH]E.

N3Bop: UNCTAD (1999, . 119, Chart 5.13).

Hcrpaxkusauke cryquje, nmocebHo 3a 3YP xao mro cy
Aprentuna, Yune, Mexkcuko u VIcTouHOa3njcke 3eMJbE 3a BpEME
Texyhe (UHAHCHjcKe Kpu3e, cyrepuiny 3akibydak ma cy FDI
CTaGWIHMM Off OCTalux BuAOBa mnpwimBa Kamurana''. Tecr

" TTopau 3a ymasue u usmasue FDI y CAJE norsphyjy onafajyhu 3nawaj rpeendpueny
uuBectunmja. Buget, UNCTAD (1997, Chap. 1, sect. A.1).

" Agosin and French-Davis (1997); Radelet and Sachs, (1998). Pacryhu snauaj FDI xao
U3BOpa HHOCTpaHOT (pHHAHCHpama .AyTyje ce OpojuuM (paKTOpHMAa Kao IITO CY
MaXpOEKOHOMCKE M TPrOBHHCKE pedopmMe, Koje ¢y MHOTE 3eMJBE ca TPXKHUIITEM Y
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nopeberma ocumnanuja FDI TokoBa ca OCTanuM NPUBATHAM
TOKOBIMa Y 3YP Kao rpynanujy je 1okasao fga cy y nepuogy 1992-
1997. romume xomepumjanHH GAaHKAPCKM 3ajMOBH IIOKA3ailH
HajBehe ocunanmje, MepeHo KoedHImjeHTOM Bapujanuje, a
3aTuM cy cnepune noprdonuo u FDI unsecrunuje. Hapegnu Tect
3a 12 3YP u 3emMama y TPaH3UIU]H 32 UCTH IEPUOJ, 3aCHOBAH Ha
TOJMIIILMM TIOJ{alMa, MOTBPAUO je, y3 Mame usyserke, Behe
OCITMIANNje HMHOCTPAHUX TOPTQONMO WHBECTHNHja Hero FDI
(UNCTAD, 1998, mm. 14-15).

Mebyrtum, Claessens et al. (1995, pp. 1-17) cy mommm mo
3akibyuka fa FDI mokasyjy ocuumanuje Kao @ OCTanm BUIOBA
KpaTKOPOYHUX TOKOBA KanuTajaa. PasIManTy pe3ynTaTi o Kojux
ce JOIUIO y OBOj CTYAMju MOry OuTH 360r u3bopa 3eMaiba W
nopartaka. 3a usabpane semibe (yrnasuiom 3YP), FDI Tokosn cy
Malu y OHOCYy Ha ykymHe Toxobe. Behuma FDI y passujenum
3eMibaMa cy M&A.

Ocmmnanyje KpeTama KallUTalla MOTY Ce PETMCTPOBATH He
CaMO Ha IUIaHy BeJHMYuHE Beh u y mpeTBapamy NpuinBa y OINB
KanuTanxa, ITO 3eMby JAoMahuHa [OBOAM y (UHAHCH]CKe
npobieme. OBaj (heHOMEH je HCTpakMBaH Ha MPUMEPY KOIHUKO
YE€CTO HETO TOKOBU y 3e€MJbY HIM U3 3eMJb€ MCHhajy 3HaK, Ha
y30pKy of 52 3emsbe y nepuony 1980-1995. ropune (Lipsey, 1999).
Tecr je noreppmo pematnpry cra6unnoct FDI ymopebeno ca
OCTaJlMM TOKOBMMA KalHKTajla: mpoceuan 6poj mpeokpera Guo je
najMarby 3a FDI, a npoceuaH TOK y jelHOM TIpaBiy GHO je Hajay ki
xon FDI (Bunerun TaGeny 4).

WacTajahy YUHHIIIE ATPAKTUBHHM 32 HHOCTPAHO MHBECTHPAILE. 3aTUM, IPHBATH3ATH]A,
Hanpepak y UMH(OPMAIMOHOj TeXHONOTWjH, KOjH je ONaKUIA0 HHOCTPAHUM
HHBECTUTOPUMA TIPUKYIBbaILE MIopMaIuja 0 HHBECTHIIMOHUM MOTYRHOCTHMA IIHPOM
csera. (IMF, 1999, p. 49, Box 2.2.)
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Tabemna 4.

YyecranocT IpoMeHa 3HaKa y TOKOBAMa KalluTaja y NepHoxy
1980-1995. rogune

, . IIpoceuna ITpoceqHo
Toxosu bpoj npomena -
_ " ydaecTanocT | Tpjajame TOKa,
KaluTaxa 3HaKa
IIPOMEHA 3HaKa | Yy rofdHaMa
FDI 130 2,50 4,29
TR 187 3,60 3.26
MHBECTUIA]E
Ocranu
TOKOBH 217 4,17 2,90
KanuTrana

Wssop: Lipsey (199%a).

3arHO TMpABWIO 3a TNpuBIaueme HoBux FDI  je
rpasciapenTHocT (Z.Drabek and W.Payve, 1999). Buranua yinora
TpasciapenTHOCTH 3a FDI rormue w3 Hekosmko pasaora. IIpso,
HeoBOJLHA TpaHCHapeHTHOCT Hamehe pomatHe TPOLIKOBE 32
gocnosame. To ce OfHOCM Ha NPHKYIUbamke Hepocrajyhux
nHdopManuja, and ¥ Ha kopynuujy. Ona Moxke OuTH BeoMa CKyna
3a npefyzeha. Ha npuMep, IPOLEHEHO je A je MATO YnHIIO 7%
npuxofa npefyseha y AnGaunju u Jleronuju cpepuoM 1990-Tux
roxusa, a y I'pysujn je ogrosapajyhu mogarak 4ak 6uo u Behi -
15% (Kaufman, Pradhan and Ryterman, 1999). opmatHu 3Hauaj
TpAHCHAPEHTHEe MONKTHKE je y TOME WITO OHa OJakNiaBa
Mekyrpannyse mepprepe n axksusunuje. Tpehw pasmor je mro
CrpaHdl  VIHBCCTATOPH — 3aXTeBajy = TPAHCIAPEHTHY  3alUTHTY
pracHIKux (ayTopckux) npasa. YeTBPTH pasjior je NO3UTHBHO
gejcrBo Ha cras unsecruropa (Hoekman and Saggi, 1999).
OTBOpERH PeKUME TPrOBUHE W MHBECTMIHMja Cy MoceGHO MohaH
WHCTPYMERT 3a npupnasere FDI™.

Pammpeno je ranegummre ga FDI wMajy HajnOTmyHUjE
edekTe Ha momahu NPHUBPENHUM Pa3BO] YKONUKO CYy Y UEIMHHA Y

"2 [TocToju RucOKa Kopenauyja u3mehy U3T0XKCHOCTH 3eMIbe MEDYHapORHO] TPrOBUHU 1
peJUWUMHE W KBAaTATETa [PXKABHMX yoayra. YOCQbHBM CMIHDHjCKH [OKasH o
[O3MTHBHOM YTHUAjy Mubepangsanuje na npumus FDI mory ce BajeTn Ko Selowsky and
Martin (1297); Brunneti and Weder (1999).




CTPaHOM BJIACHHUITBY. Y TOM cIydajy (huiinjaia je y MOTIYHOCTH
MHTETPHUCAHa y INIO0AHO IOCIoBamke MaTHuHe KoMnanuje. OBaj
BUJl IIpOLEca UHTErpalrje je paHuje Ouo CTUMyIHMCaH 300T XKelbe
3eMa’ba [oMahHMHa [a TOCTUTHY G6OJhe W3BO3HE pe3yiTare.
Pabpuke Koje Cy y IOTIYHOM HHOCTPAHOM BIIACHUIIITBY, a KOje Cy
uHTErpHUcaHe y Irio0anmHy MpexXy MaTHYHe KOMOaHuje, mpyxKajy
NpUBpefaMa 3eMajba y KOjIMa ce Hajla3e KOPUCT Koja je AaleKo
Beha oyl oHE KOjy IpefcTaBba YIOXKEHN KallWTal, yIpaB/barse U
MapkeTHHr. Kajla cTpaHK HHBECTUTOP OJIy4H Jja IPOU3BORILY U3
3eMIbe loMahnHa yKIby4YH y IUNPY CTPATErujy CBOje MpesKke, Kako
01 je cyouno ca rino0anHOM ¥ perHOHAIHOM KOHKYPEHIIMjOM, Taja
NOCTOJH JUHAMHYKY BUHTETIPANUOHU e(eKaTr KOju 3eMIbH
nomahuny o6e3bebyje HOBY TEXHONOTHjY, Gp:Ky MO[EPHHU3AI]Y
nocrojehe TexHonorwje, G0/be METOE YNpaBibarka M BUIIIEC
HHAYCTPUjCKE CTaHjgape Hero y Ouno Kojoj Apyroj dopmu
IpUCyCcTBa CTpaHor Kanurana. Mebyrum, Tpeba wucrahu pa
IocToje OPOjHHU IPUMEPH KOjH NTOKa3yjy Aa unujare y NOTIIYHOM
CTPaHOM BJIACHUIUTBY YIJIaBHOM CIy:Ke 3a ofpebene mopagHe
IOCJIOBE, Maja IIOCTOje M JApYraudju AOKa3u KOjUu yKa3yjy Ha
YUKCHUIY fla Cy OBU IIOCIIOBM KapaKTEPHUCTUYHH IO BUCOKO]
NOAAaTO] BPEAHOCTH 1 ia CTBAPAjy AUHAMUYKE ITOBPaTHE Be3e KOje
oMoryhyjy npenmBame TEXHOJIOTHje U 3HaWka YV JIOKAJIRY
NpUBpEny.

Y nmnornepy mnepcrnektuBa FDI rTpe6a wucrahm pa he
ronobanHa MHTerpaurja HacraBuTd pa noacruue FDI rae rop
IIOCTOj1 IIOBOJBHO €KOHOMCKO OKpYXeme. 3a YKijjalhe Ipenpeka
Ha FDI notpe6HO je gocta BpeMeHa. MoxXe ce NIPUMETHUTHU Jia je
Manu Opoj 3eMajba M3BPIINO CBeOOYXBaTHY pedopMy NMOTUTHKE
HHOCTPAHOI WMHBECTHpama, Majla Cy MHOTe Off BUX Ipefy3ene
pa3He aKTMBHOCTM Xako 6u nopcrakne FDI. 3emibe y pasBojy ce
Hajase y TpH ¢pase npolneca pedopMu: Heke cy Bogehn pomahunu
FDI, npyre Tek nocrajy nomahunu FDI, a HeKe 3eMJbe TeK MOUYHILY
Ra yHanpebyjy okpyxkemwe 3a npmwms FDI. Mmajyhu y Bugy fa je
IIPOILIEC MHTETPAIHj€ Y CBETCKY MPEBPENY IIOBE3aH Ca HAIPETKOM
Ha nany npunusa FDI, Moxe ce oueKuBaTH fia he, He3aBUCHO Off
TeMna pedopMH MO MOjefMHAM 3eMJbaMa, OIIUTU IpaBall
KpeTama OuTH Ka Behoj nubepanusanuju. 3a pa3nuky off paHujer
npuinuBa FDI, Xoju je uecto KOPUCTHO HeedUKacHOCT
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npuBpebuBama y 3eMibama y paspojy, Hosu upunus FDI he ce
ycMepaBaTu Ha e(hUKacHy POU3BOJ{bY 3a CBETCKO TPIKHIIITE.

ITapaneHo ca OTKIameHmEM Mpelnpeka Ha KpeTame
MehyHapoHOT KanuTana H ca noGobliameM foMaher TPIKHUIITA
KamuTaga y 3eMibama y pasBoja, fAoMahum W HMHOCTPAaHM
naBecTuTOpu he y cBe Behoj Mepum fla ce yApYXyjy Ha IIaHy
rnobamHor (uHaHCMpawa mpefyseha, mTo je jemaH  of
HaTJIalIeHUX aclekara raobanHe mHTerpanuje. Hpyru acmexr
HpefCcTaB/ba NPUCYTHOCT ABOCMEPHOT TOKA MHIYTa, IPOU3BOTIA 1
(puHancHjcKux cpefcrasa u3meby (uimjana KoMmanuja y pasHuM
semibama. THMe ce cTBapajy ycluoBm fma npepyseha ysumajy
CpEJICTBA TAMO TJie CY HAjIIOBOJLHHU)H YCIOBH, & HHBECTHPA]y TaMO
roe je majsehm mpodmr. Tume ce cMamyjy pasimke usmeby
noMahux ¥ MHOCTpaHuX Ipenyseha.

Hopuja kapakTepucruka pasBoja FDI je mnosehano
MHBECTHPakhe 3eMalba ¥ pa3Bojy y unocrpancrtBy. IIpenyseha u3
3eMajba y Pa3Bojy Koja HCIymaBajy CBETCKe CTaHNapje MOry fa
npucryne MehyHapoOgHOM TPXKHINTY KanuTajla W fa Ha JIaKIIH
HauuH Aoby mo mortpeGHux cpepcraBa. Tume he HegocraTak
KampTala IpefcTaBbaTH CBe Mamy NPEeNpeKy MPUBPENHO]
eKCIIaH3Uju 3eMajba y pa3sojy. 360r Tora ce ouekyje fa he FDly
6ynyhe cBe BuIlle IIPECTABBATI MEXAHU3aM 3a TPAHC(EP OMIITEr
3HaKa, CUCTEMa W TEXHOJIOTHje, a CBE Mame MeXaHu3aM 3a
TpaHcdep Kanuraa.

IMpuwiue FDI jom yBeK je KOHLEHTpPHUCAH HA PEIATHBHO
Manu 6poj 3eMaba y pa3Bojy M Urpa HE3HATHY yJIOTy Y PasBojy
MHOrux 3eMasha. Heke o Temkoha y MHOrEM 3eMjbaMa €€ MOTY
caBJIaiaTd KOH3UCTEHTHOM U 3[]paBOM €KOHOMCKOM MOJIMTHKOM,
Na 4aK U pu3u4Huje 3eMibe Mory Aa npuByky FDIL Mebyrum, camo
ogrosapajyha 1onuTMKa OTBapamba M u3narama jiomaher
TPIKULITA WHOCTPAHO] KOHKYPEHIMJU MOKE CTBOPUTH JYTOPOYIHY
OCHOBY 3a BeJinke Kopucr o FDL

FDI npeficraBibajy MHOTO BUIIE Off IPY>Kama (PUHAHCH]CKE
nmomMohu 3emibamMa Yy pa3Bojy 3a HUXOB TPUBPCIHU  Pacr.
ITocpencrsom FDI Bpum ce TpaHcdep HOBUX TEXHOJIOIU]a, HOBUX
TeXHHKA yIpas/bama a Takobe ce omoryhyje mpucryn gomahnx
npeny3eha UHOCTPAHOM TPKUIITY. BIaCHULM TEXHOTOTHjA TECTO
He TI0Ka3yjy CHPEMHOCT Jla YyCTyNne CcaBpeMeHy TEXHONOTH)Y
naprTHepy yKOJMKO He Iocelyjy onpeben cremen ynpasipauxe
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KoHTpone, mto uM FDI omoryhyjy. Jomahu nmaptuep y FDI moske
OUTM KOPHCHUK JaTOr NpPOM3BOAA ald MOXKE UMATH OOJbU
NPUCTYII M3BO3HOM TPXKHMINTY WM IIOCEAOBATH OOJbY TEXHHKY
MapKeTuHra u OpojHHje KOMepLujaiHe KaHane. 360T UHIEeHUIE
la je TeIIKO OpPraHu30BaTH KOHTPOJIY WCIyHmema ofpehennx
YroBOpa, BJIACHUIY CTPAaHUMX 3HAKa W TEXHOJOTHjE CE YeCTO
OAIyyjy Ha akumjcko yuemrhe y mpepysehy, jep Mory fa sagpke
U3BECHY KOHTPOJIY Hajl KOpUIIhemheM CBOT UHITyTa, a yyelnheM y
ITofiesI (PUHAHCH]CKOT PU3MKa CTHIy NPaBo M Ha OfiroBapajyhe
yuemthe y nofenu npocura. CTpanu mapTHep o6HYHO UMa GOJbH
TPUCTYII MEHYHAPOJ(HUM KOMEPIHUjaTHUM KaHalIuMa ¥ NOTIYHHje
MICKYCTBO Ha MebyHapopHOM Tp:kuTy. JIOKaIH! napTHEp MOIKE
ia 06e36er NPUCTYII JIOKAJTHOM TPIKUILTY.

FDI mory nomohn pa ce mo6osblia MPHCTYH CaBpeMEHUM
TCXHOJNOTHjaMa ¥ YNPaB/balKUM BSHAKHMA Kao M IPHCTYII
MebyHapoguM  pgucTpuOyTMBHMM — KaHamuMma. CeM  Tora,
WMHOCTPAHU CTPATEUIKU MHBECTUTODH MOTY IMOMOKM fa ce pelne
NpoGJeMi  KOPIOPAaTHBHOI yNpaB/bata y IPUBATH30BAHUM
npepysehuma. Emmupujckn noganm mokasyjy ma mpegyseha ca
HHOCTPAHUM yd4emheM MOKasyjy HM3Haj NPOCEUHE CTOIIE pacTa
IPOAYKTUBHOCTH U Npourabunuoct. Cem tora, FDI y semipama y
TPaHSUUMJH  YIJIABHOM Cy OWJIC M3BO3HO OpPHjEHTHCAHE.
ITpepyseha ca wuHocTpanuM yuemheM cy wMana u3Hap
IIPONOPIUOHAIIHU YIeO M3BO3HUX NMPHUXOJ[a V OBUM 3eMibaMa. Ha
Taj HauuH FDI cy momorie fa 3eMibe CTEKHY CHOCOGHOCT
npubaBibaba MHOCTPAHHUX JIEBU3HUX cpejicTaBa (eBu3a) U jla Ha
Kpajy CMame CBOjy 3aBHCHOCT Off IPHJIMBA CTPAHOT KamTana. Y
OpBMM TOfMHAMa TpaH3uyje, snavajan geo FDI npunusa 6uo je
IOBE3aH Ca NpHUBATH3AIMjoM JpKaBHUX mpenyseha. Kaxo ce
NIpUBATH3AlKja TPUOIIKMIa Kpajy, oBaj u3sBop npunusa FDI je
Ipecymuo. PenaTnBHO IOBOJBHO cTame JLYACKOT KamuTajia
Npy>XKa IEPCHCKTHBY HANPENHHjUM 3eMJbaMa y TPAH3UIUjU [a
OCTBape IOpacT y4veinha y MHTpa MHAYCTPUjCKHM TpaHaMa Koje
KapakTepUIIE BUCOK CTENEH 3Halka H KBaTH(UKOBAHE papie
CHare, Kao U gBocrpane FDI akTHBHOCTH CBOjCTBEHE Pa3BUjeHHM
TPXKUUITHMA.

Wuocrpany MHBECTHTOPHM Cy WIpand 3HAYAjHY YIOTY Y
npouecy mnpuBatusdauuje y Mabapckoj on camor mnouerka. Y
npBuUM  ropuHama, Buie o Tpchune cpux mnpuxopa op
NpUBATH3ALM]E MOTHIANIO je Of Npojaje ApXKasunx npejyseha
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nHocTpanuM Kynuuma (Csaki et. al. 1996). Hakon nponaszor mnaga
300r IIMPOKe 3a0pUHYTOCTH y MOIJIeNy HHOCTPaHe JOMUHANH]E ¥
MabapcKoj NPUBPENM, HHOCTPAHN HHBECTHTOPH Cy TIOHOBO MTPAIIH
BOflehy ylory y BemMKUM [NpUBaTM3alyjaMa TEJIEKOMa,
€HEPTEeTCKOT U TPAHCIIOPTHOT CEKTOpA.
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HAp bpauncias Maumh , Ban. npogecop ®axyinrera 3a

MenanpmenT “Bpalia Kapuh”

Ap Panko Jlonuapesuli, gonent Exonomckor gaxynarera Bama
" JIyka

I'TOBAJIHO INIPENY3ERE "
MEHAIIMEHT

PE3VIME

XKueumo y epemeny "stywmwasamwa" ipocidopa, eépemena u
Mmailiepuje. 3axon Opywitieéene aciipuxyuje cee ce jaue uciionaea
3axeamyjyhu paseojy mosux ungpopmayuonux iexnonozuja, Hoeux
Maulepujana, eKOHOMCKUX, UOAWBUYKUX U OpywideeHux ipomena.
I'no6anusayuja uocnroearsa, y3 upucyciieo ceux Opyzux menaumeHin
u3a3oea, wpaycu 00 MeHapepa  00zZ060pe HA IHAKEe U3A308e.
O4uineono jaswa ce iloitipe6a 3a ciieaparwem noge iieopuje u iipaxce
uocnoeara u yupaemwawa. I'nobaruzayuja 3axiiesa znoGaane
opzanusayuje, menaymeniu 3a caedefiu gex.

Ciapaitiezuje uniiepnayuonanuszayuje u zrobaana ciipaiieiuja
U3N0NCEHA Yy 060M pady, Kao u HeKke Kapaxiuiepucuiuxe
ciupaideZujcKux atujancu u supiiyeane opzanusayuje, 0ajy camo Hexo
00 mozyhux 00zoeopa na eeh ipucyiine menaumenii usaszoee y cee
2n006annujoj  upuepeou. Tpazawe 3a  iipasusnum  u3Gopom
clipaidetujckux ouyuja 'y aobaanoj ifipuepedu ipedcinasma
KOMUACKCAN MEHAUEPCKU U HAYHHO - UCIUPANCUEayKy 3aoailiax.

3adawiak uped imeopujom u Upakcom MeHAUMEHITA U
exoHomuje nuje Hu mano aax. Cpehom, dipaxca u iweopuja cy y
uUHepaKyuju, a Wanenail, KpPeamiueHOCH U MAWITOGUILOCIT /bYOU He
Uo3najy Zpanuye y iupaxcery 002060pa Ha HOB8E MEHAUMEHIT U3A306e,
Ayitiopu he 6uiiu 3a0060./bHU YKOAUKO 06UM PAOOM U3A308Y UNITiepec
3a lokpeiuare paciipase u iupajxcere 002060pa Ha HOKpenyita
uuiuamwa.
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1. OIIIITH ITPUCTYII ITPOBJIEMY

"Hajmawe aiupaxiiuean wnavun 3a Wokywaj uobede na
Znobaanoj ocnoeu je pasmuwivare O0a modxcemo upeyseiiiu
ceeiu UOWUyHO camu. Anujance cy 00 Kpuiduino? 3na4aja 3a
io6edy na znobaanoj ocnosu"
Jack Welch
CEO General Electirc-a

KuBuMO y BpeMeHy cBe OpKMX M OpKMX IPOMEHA.
TeXHOIOWIKY, €KOHOMCKH, IIONHTHYKY M JPYIITBEHH (haKTOPH
yTH4Yy Ha yOps3ame NMpOMEHa, ald M Ha OGJIMKOBame TeOpUje H
npakce MeHayMeHTa. PeHOMEH “3rylImaBamba”  MPOCTOPA,
BpEMEHa M MaTepuje CBe BHUIIE je Ha JieNly, Wik KakKo Kaxe Tom
Peters, jeman op Bopgehux ayropa, KOHCyITaHTa M Typya
MEHalMEHTa “CYIITHHA je y caxXuMamy 10-ropuime BpeqHOCTH
“IpoMeHe”, 10 CTaHfapauMa off jyde, Y jeiHy TOOHWHY, aKo HeE y
HekonmMKo Mecen [1, crp.271]. ITpoc. ap Deyan Pavlov [2] Ha3Bao
je OBakBe mpolece 3aKOHOM JAPYINTBEHe acTpukuuje (social
astringency).

Hesenecetux roguna XX Beka u modetak XXI Beka 6uhe
CacBUM CUTYPHO TrofidHe cBe Behe “Xypbe” m “xaoca” y >KHBOTY
opraHu3aluja, y yclIoBuMa cBe Behe rnoGanusanuje mocioBama.
HoBa TexHonomka ocHOBa, a moceGHO HOBe HH(OPMAIHOHE
TEXHOIIOTHje, HOBH MaTEepHjand U fOCTHrHyha y GHOreHeTHIH M
OHOreHETCKOM MHXEHCPHHIY, HOBE EKOHOMCKE HHTETpanyje 1
Apyra ¢axropu ROBOJIE mo jauama TOKOBa
HHTepHalMOoHanu3anuje ¥ riaoGanmsanuje. Kenichi Ohmae u3
kpaja 80-Tux ropmHa XX BeKa HOXMB/bABA CBOjE LIMPEHE.
Crsapajy ce mmpe eKOHOMCKe WMHTerpanuoHe 30mHe. YecTo ce
KaXke /1a CBET IIOCTaje CBaKUM AaHOM, CBE BHUIIIE jeTHO “TI0GATHO
ceno”. I'mobanusanuja nocnosamwa, Ka0 HOB (PEHOMEH, TOBOJH Aa
rpanua usMmeby ‘“momaher” m “MHOCTpaHOr” TpPXKHUINTA IIOCTaje
IIOpO3Ha, a KOHKypeHnuja “riobanHa”’. KoMmmaHuje mupoM cBeta
npenase Ha rnoGanusanujy noBehameM yduemha Ha CTpaHUM
TpXumTHMa. “@eHOMEeH TIio6ann3anyje ce CacToju Off TpH
MebycoGHo moBe3aHa chakTopa - GnusmHe, JOKAaUWje M CTaBa.
Y3ere 3ajeflHO, CBe TpHU CTpaHe rioGanu3alyje MOABIAYE HOB
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CacTaB ¥ KOMIUIEKCHOCT OJIHOCA, C KOjUMa ce INIOOaNHA MEeHalep
cycpetie” [4, cTp.127].

ITonekag ce  rmobanm3anmja O3HayaBa M Kao
“rpokanu3anyja”’ und  miobanHo Jokanm3anuja. Haj6orpa
npeny3eha “ycnena cy ga cBoje aKTHBHOCTH M3Ipajie II00anHo Y
MHOTHM pETrHOHHMMa H KYJITypaMa ca KOMIUIETHMM pa3BOjeM
MPOU3BOJA, TPOM3BOJIE-OM U CEPBHCOM 3a KyIIe, IpAIarohesnm
pEervMoHaNHAM U JIOKaJHUM YClIOBAMa WM 3axTeBuMa” [5, crp.16].
Cge je mpucyTHHja II0jaBa ia MyJITHHAIIMOHAJIHE KOMIIaHHAjEe, Koje
Cy HeKaj pafudie TaMO Ifie Cy OWNIM HHCKH TpPOIIKOBH M
pacnonoXuBe pajiHe cHare u Koje cy (pokKycupane MEHalIMEHT
naxkmy  Ha CMalpuBame BapujabUNHHX TpOIIKOBa,  cajia
KOHCOJIUAlY]y CBOje omepalyje Ha Mamu Opoj JOKalyja rjge Mory
Ia ob0e30efie OBOJFHO BENUKA JIOKANIHA TPXKMILNTA, WIN JPYruM
pedyrMa, OHEe ce IpeTBapajy CBe BHIIE Y MYJITUIOKAIHE
koMnanuje. “Ha mnpumep, TenedoHM ¥ KOMIjyTepu 3a
npebanuBame TenedoHckux Be3a 3a AT&T nusajuupanu cy y
CA]Jl, npoussepenu y Cunranypy u CAJl, a mpopajy ce MIHpoM
CBETAa HOTpOLIAYUMa KOjU KOPHUCTE OIpeMy [a ce IIOBEXY C
MebyHapogaoM cnyx6om AT&T, xoja pomupe #  [o
HajyfaJbeHUjUX MecTa Ha 3eMalbekoj Kyram” [3, crp.128]. 3a
ONMCUBAKE OBE CBE yYecTalldje NpaKce LIpema olepalyja HeKe
opraHu3anyje Ha MHOTE Hal#je Y ymoTpeGH je CBe BHIE TEPMUH
TpaHCHAIMOHAJIHA MEHAIMEHT Y rio0anHu MEHaJIMEHT.

2. MEHAIIMEHT NU3A30BU

ITocnosuO OKpYKeme CaBPEMEHHX npefy3eha
KapaKTEepHIlIe H3y3eTHA IUHAMHKA IMPOMEHa, NUCKOHTHHYETHOCT
4 BUCOK pu3MK. Tako npema ucrpaxupamuMa eMuHeHTHor C. K.
Prahalada, KOHKYpEHTCKO OKpYXKe€We CcaBpeMeHuXx npeny3echa
obenexeHo je cnepehum nmpomenama mmpe: [6, crp.160.-164.]:

1. IIpena3ak U3 NO3HATOr M “NPHjaTHOr” Y KOHKYPEHTCKO
okpyxeme. Kako 6u ofgrosopunu m3zaszosuma, Meby kojuma cy u
HIpolieCH NpHBaTH3alMje M [eperynalyje, MEHajepd Mopajy
KOHTHMHYHPAaHO TpaHcopMucaTd ¥ YHampebusBatu  cBoje
ClocOOHOCTH,  BEIUTHHEe ¥ craBoBe. lIpomec yHampebuBama
criocoGHOCTH MEHallepa Toipa3yMeBa KOHTHHYHPAHO, JOKHBOTHO
y4eme, Koje oMoryhaBa MeHaliepy fa ujie y Kopak ca HpoMeHaMa,
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n Op3o HU TIpaBOBpEMEHO pearyje Ha mux. Ilponec
TpaHcopManyje NofgpasyMeBa KakoO INOAU3ame e(uKacHOCTH
OCJIOBaKka y OFHOCY Ha KOHKYPEHTE KOju ce 6aBe MCTOM BPCTOM
mocna, TakKoO W yJIaXXewme y HOBe O00JacTH IOCHOBama, Tj.
AudepeHIpake Y ORHOCY Ha KOHKYPEHTE.

2. IIpena3zaxk ca JOKAJXHOI HA ITO0ATHA ACMEKT MOCNOBakbA.
JepgHa of OCHOBHHX KapaKTEpUCTHKa CaBPEMEHOI HOCIOBama Ha
CBETCKOM TpXKMIUTY jecTe rinobamu3anuja. CBA y4YECHMIH Ha
TPXKUIITY, Ka0 IITO Cy NOTpoIlIavyd, Ro0aBbayd, KOHKYpPEHIN]a,
y6p3aHo pobujajy rnobamuu Kapaktep. IIponec rnobanusamuje
3axBaTa npeay3cha cBUX BenW4YMHA M Pa3NIMIATUX OONHKA
MOCIIOBaba. MeHallepn ¥ MEHAllepCKH THMOBH Tpeba fja ycMepe
CBOjy Nmaxmy Ka pas3BUjarby MebYKyJITypHE KOMIIETEHTHOCTH.
Ilopen Tora, pucrpubyupame BHCOKOKOHKYPEHTHHX pecypca,
Meby KojuMa HajBaXkHHje MeECTO 3ay3uMajy INpaBOBPEMEHE
nHgopManyje u 3Hame, oMoryhasajy paloHalHO KopHIIheme
pecypca, pa3MeHy HCKYCTBA U JIOJaXKemhe [0 HOBE TEXHOJIOTH]jE.

3. Ox npucryna “mpegyseha ciamuna nama” mnpema
npuctyny “mnpegyseha apyraumja ox mac”. Ilocnenwmux ropusa,
KOHKYPEHTCKa CUTyal{ja y HOjeqMHUM HHAYCTPHUjCKUM TpaHamMa
Ha CBETCKOM TPXKHINTY [paMaTU4YHO Ce Mema. Y IOCIEHNHUX
IBafieceTak TOAWHA, CBETCKWUM TPXWINTEM BIAJlali0 je CBera
HEKOJIMKO I7I00anHoO OpHjeHTHCAaHHX KOHKYPEHTCKUX KOMIIaHuja.
Ilocnegwe ropgunue OBOT BEKa HAjaBHNE Cy BEJIMKE IIPOMEHE,
yJIacKOM Ha TPpXHUINTE KoMIaHuja ca noppydyja Janexor HMcroka,
Hapouuto JyxkHe Kopeje m Tajsana. [locagalimy TPIKUAIIHA
TUraHTH, Kao IUTO Cy jalaHCKe M aMepUYKe KOMIaHUje
ayTOMOOMIICKE U €NEeKTPOHCKE MHAYCTpHje Koje cy Bofieha mecra
3ayzene jomr 60-Tux m 70-TMX TOfMWHA, M fAalbe OApPKaBajy
nupepcke nosungje. OHe TO YMHE KpeupameM M KopHmhemeM
pa3IMYUTUX H3BOpAa KOHKYpPEHTCKE MpPEeJHOCTH, Kao IITO CYy
MHOBAaIlWje U TPOLECH MEPMaHEHTHOr y4uewma H 0oO0pa3oBama.
Nanac Buile Huje HM3a30B KOHKypHCaTH npefy3ehmma Xoja cy
“civyHa HaMma” 10 NHTAaKky IPOMU3BOAA MIM MEHAIMCHT
KOHIenarta, Beh oHnMa Koja cy “apyraumja of Hac”.

4, Ty6/seme jacunx rpanuma Meby wuHxycTpmjama.
TpaguuuoHanHe rpanuie Meby — nojequHHM TpUINTHMA K
WHAyCTpUjaMa J[aHac cBe Bume rybe Ha 3Hauajy. Ibuxosa
MPEeJIEBAaHTHOCT MOTEHIMpPaHa je pa3BojeM HOBHX TEXHOJOrHja M
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KopuithemeM MOIYhHOCTH  OBHX TEXHOJIOTHja, KakO O ce
Kpeupajie IpENHOCTH Yy OJHOCYy Ha KOHKYpPEHUHUjy. Y CIOBH
IIOCTIOBaKba Ha CBETCKOM TPIKUIITY 3aXTEBajy Aa MeHalepu 1ooujy
IIpaBOBpeMeHE, TayHe M KBalIUTeTHe HH(popManuje, kKoje he
KOPHUCTHTH y TIpOLEeCYy KOMyHHIMpama W OJy4MBamha. Ilomro
npouec riodann3anyje NocjaoBama caM 1o ceOu mogpa3yMeBa
3aHEMapUBalke HAIMOHANHUX rpaHuma Meby 3emibama o
HHAYCTpHjaMa, TO KOMYHHIHpame H pa3MeHa Tpeba ja Oyny
npunarobern u pasymibuBH npefiyehuMa koja motuuy w3
pasNUYUTHX eKOHOMM]A, MHAYCTPHja U KYITYPHUX CpeqUHA.

5. Ilpenasak M3 CTAaGMJIHOT y NPOMEH/HEHBO IOCIOBHO
OKpyXeme. JelHa Off OCHOBHUX KapaKTEPUCTHKA CaBpPEMEHOT
IOCTIOBHOT OKPY:Kema je meroa HecrabunHoct. Henedunucane
rpanune Meby MHAycTpujama, MUrpanyje CTaHOBHHUINTBA, HOBE
norpebe M 3aXTeBM INOTpOIIAaYa, Y3POKYjy CBE TeXKeE
AHTHIHUIPake IPOMEHa y IOCIOBHOM OKpYXemy. 300r Tora ce u
IIOCIIOBY U YJIOT€ MEHAllepa y HECTaOUITHIM YCIIOBAMA MTOCIOBaha
pasnukyjy of oHHX y crabuinHuMm. Bp3e mpoMeHe morpeba u
3aXTeBa IIOTpollava, Op3e IpPOMEHe YyciaoBa MOCIOBama Ha
TPXKUIOTY M 3HAa4YajHE TEXHOJOIIKE IIPOMEHE Y OKpYyXewy,
yCloBJbaBajy noTpedy peKoHdurypamuje mnpenyseha u merose
ynpasibauke crpykrype. Ilog mpomecom pekoHgurypaunuje ce
nmojpasyMeBa HHTETPHCAE TIOCJIOBHE AKTUBHOCTH,
OCaBpcMeUBamke KOHIENIATa M IIpolieca yIpaBlbama, Kao u
Memame OJHOCa MeHallepa IIpeMa 3aloCiIeHIMa y CMHUCTY
npyXKama Behe HHUIUjaTUBE Y O[Ty YUBabY.

6. IIpeycmepaBame ca NoCpefHHKa Yy pasMenH Ka
AUPEKTHOM Npucryny morpomauy. TeHaeHnuja cMamema Gpoja
nocpefHuka u3Meby npowmsBobaua m morpolraya, mpepcrasihba
JelHy Of OCHOBHHX KapaKTCPUCTHKA CaBPEMEHOT CHCTEMA
npomera. OBa TeHAEHUMja MOTIOMOTHYTa je KopuuhemeM
moryhHoctn MHTEepHETa U E€NEeKTPOHCKE TPrOBUHE M HH3OM
npyrux ¢aktopa, Meby KojuMa cy: Iponecu uHTerpauuje usMeby
yuecHuKa cdepe Npomera, MORU3AKE HHUBOA KOHIEHTpaIje
TPrOBUHE U javyame BEJIMKHMX MAJIONPOJAjHAX KOMIIaHHja.
YcnocraBbarbeM [UpeKTHe Bede wu3Meby npousBobaua m
noTpoiravya cMamyjy ce Gapujepe yracka Ha TpPKHUIOTE HOBHM
yUECHUIUMA y PasMEHH, MEHma CE CTPYKTypa TPOIIKOBa, Kao H
MoJiesI TocioBama nocrojehnx mpepyseha Ha TpKuiry. Takso
npepysehic u meroBu MeHaepy YyCIOCTaBIbajy HENOCPEHY BE3Y
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ca mocrojehuM ¥ IOTeHUWjalHUM IOTPOIIAYMMA, INTO WM
oMmoryhaBa JUPEKTHO YIO3HaBame BUXOBUX MOTPe6Ga U 3aXTeBa.

7. YcvmepaBame 0] BepTHKalHe WHTerpammje npema
crenujaIucTAMa y NocioBamy. TOKOM NMPOTeKIIe AelleHnje, MHOTE
KoMnaHuje, Kao mro cy Ford mmu DuPont, ocrBapuBane cy
KOHKYPEHTCKY NPENHOCT 3aXBajbyjyhu mpolecuMa mHTerpauuje y
cdepu nmpomeTa. [laHac ce Ha CBETCKOM TPIKUIITY TOjaBIbYjy ABa
HHTepecaHTHa TpeHpa. [IpBu TpeHp je KapakTepucTuyaH 1mo ToMe
IITO CY MHOTH J00aB/badyd KOMIIOHEHATa 3a (UHATHU IPOU3BOJ
VjeRHO ¥ KOHKYPEHTH Ha TPKUIITY (pHHATHUX mpo3Bofa. Tako Ha
npuMmep,  Toshiba cHaGpeBa cBoOje KOHKYpPEHTE Ha JIANTOI
TPXKMIUTY HEONXOJHMM KOMIIOHEHTaMa 3a MH3pajy OBHUX
npoussopa. [Ipyrd TpeHA npencraBiba €BOJNYLMjY KOMIaHU]ja-
CelHjanucTa y M3pafd M IUIaCHpamy CYMITHHCKUX IIPOU3BOJA.
IIpn ToMme je mpHCTYn u3BOpYy cHabfeBama  CYIITHHCKUM
IPOM3BO/IMMA KPUTHUYAH (PakTOp ycmexa CBAaKOI KOHKYpEHTa y
IjacMaHy (pUHAIHAX NPOU3BOJIA.

8. Ilpeopujentanmuja ca cmenUjaaM30BAHOI HA CTHIAC
IIMPOKOr 3Haa. CTHIamke MIPOKOT 06pa3oBamba 1 3Hakha y CBUM
MOMEHNMa IIOCIIOBamka, IIPUCTYII je KOjU OfJaBHO KOPUCTE jarmaHcKe
KoMmnaHuje (Sony), IIpefcTaBlba KapaKTEPHUCTHKY jalaHCKe
¢unoszoduje MeHaMeHTa, a CBe je mMpuxBaheHHWja HAa CBETCKOM
TpXUIITY. PasHu oOnmmu capagme U IoBe3uBama Meby
KOMIIaHHjaMa, Kao M IPOMEHeE y 3aXTeBUMa [TOTpolIaya, yTudy Ha
MeHalepe fa IpUXBaTajy HOBO MHTENEKTyalHO Haciebe, ma ce
IepMaHeHTHO o0pa3yjy U ja yue, IpUXBaTajy ¥ cIpoBOfie 6a3UIHO
pasnuyuTe NOCIOBHE Ipouece. Ilo3HaBame pas3nuuuTux Qasa
MOCIOBHOTI IIpoleca, Ipy:xKa MeHajepy MOTrYhHOCT CIpeMHHjeT
pearoBama Ha IpOMEHe y moTpebaMa HOTpoIIaya.

I'enepumyhu mpucryne pasnuuuTux ayropa, Kao IJIaBHE
MeHalIMEeHT wm3a3oBe Ha Kpajy 20. u mouetrky 21. Beka,
upeHTuguxosamu cMo cnenehe [7, crp.35.]:

e yOp3ame cTOolle NPOMEHa,

e mnosehame riaobanusanyje MOCIOBaB:A,

e noBchame HUBOA KOHKypEHIH)E,

® INPOMEHJLUBOCT TEXHOJIOTH]ja (TtoceGHO

uH(pOpMaIUoHE),

e CBE pa3HOBPCHHja pajiHa CHara,

e TpaH3MIH{ja Off HHAYCTPHUjCKOT Ka APYIITBY 3HaKA,
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e HecCTaOMIIHOCT TPXKUIITA 1 €KOHOMCKUX YCJIOBa,

¢ mosehame 3axTeBa Of CTpaHe CTejKXoifepa
(stakeholder).

Ycnen mojaBe OBMX HW3a30Ba M IIpoleca Ha CBETCKOM
TP3KUINTY, CPefUHa y KOjoj MeHayep o6aBlba CBOjy IIOCIOBHY
aKTUBHOCT IIOCTaje CBe KoMmIulekcHuja. Kao IJaBHU
MEHAlepCKH HMIIEPATHB jaBjba Cce IoTpeba 3a NOAU3ameM
KBaJMTETa TOCIOBaka M KOHTHHYHMPAHMM WHOBalyjaMa Yy
mocioBawky. VIHTepecaHTHO HCTPaskKMBaEk€ CIIpOBEJNa je Ipyla
aMepUYKUX ayTopa, ca IUJbeM HACHTU(UKOBaKka CBUX BaKHUJHX
u3a3oBa ca kojuMma he ce cydenuTH npomsBogHa mpeny3cha
OYEeTKOM HapenHor Beka [3]. He camo mTo Cy ITOCTHIIM
JKeJheHd 1MJb, OBH AayTOpH Cy [Rall CMEPHHLE AalbeM
NPOW3BOJHOM IIOCIOBaKky, WAECHTH(UKYjyhH U TeXHOIOruje-
HOCHMOIle HW3a30Ba W IpomeHa. Ilog mpermocraBkama ja he ce
IIPOM3BOIHO OKpyXKeme, Kao 6a3a NpuBpefe U fabe yOop3aHo
MemaTH, fa he KoHKypeHIMja OuTH omTpa, U fAa he ce jaBuTH
noTpeGe 3a HOBMM IIpoliecMMa, NMPOM3BOAMMA M MEHallepuMa,
0YeKyjy ce ciepehn BeqMKM M3a30BU, alld M BUXOBE NOCIETUIE
[8]:

a) HOCTU3amke KOHKYPEHTHOCTH CBUX acleKaTa MOCIOBaka
npeny3seha,

6) uHTErpUCcame JbYACKUX U MaTepHjalluxX pecypca,

IT) IpeTBapame NHGopMaIyja y 3Hame,

1) cMameihe HeraTUBHOT YTHIaja Ha MPUPORHO OKPYKEHeE,

€) pekoH(purypanuja npegy3cha u

¢) pasBujame MHOBAaTUBHUX MpoLeca y npeaysehy.

Y ckilafy ca HOBUM MEHalIMEHT H3a30BHMa, IOTPEOHO je
pa3BHjaTH HOBA 3Hama U CIIOCOOHOCTU MEHAlepa.

H3za3o0Bu Tpaxe o MeHariepa fa Oyay TpaHcopMaluOHU
JTUAEpH, Tj. Ja MMajy CHOCOOGHOCT Kpeupama BH3Hje, MHCH]E,
IUJbEBA, NOJUTUKA W CTpaTerdja W IHHUXOBE HMIUIEMEHTAanuje,
HNOCTIKYhH TIpH TOM 3HavajHO Behy ommTy BpegHOCT 3a
noTpouade u KpymnHe TpaHchoOpMalHoOHE 3a0KpETE Y KpPaTKOM
POKY. 5

CacBuM je CHTYpHO @a TIOCIOBame OpraHus3anuja Y
ycinoBuMa yOp3ama IPOMEHa, JUCKOHTHHYUTETa Y NOCIOBaBkYy H
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cee Behe rioGanm3anyje, Xao M JPYruX HaBEICHUX MEHAIIMEHT
M3a30Ba 3aXTeBa NMPEUCNHUTHBAKE JOCAfallike TeOpHUje H Ipakce
nocnoBama M MeHanMeHTa. Tako, emudeHTHH P. Drucker, naBongm
la TeopHdja IOCIOBama UMa TpU OUTHa fieNa Koja MOpajy OUTH Y
cpequuITy MeHalMeHTa [10] :
1. TIpernocraBke O cpefuHH mpefy3eha: ApyIITBY,
HETOBOj CTPYKTYPH, IIOPOIIIavya B TEXHOJIOTHjH;
2. IIpernocraBke o Mucuju npenyscha u
3. IlpermocraBke o CYIUTHHH KOMIIETEHTHOCTH
MOTPEOHOT Ja CE OCTBAapU MUCHja.

KomnerentHocT mpeny3eha mponsunasd w3 3Hama Koje
HOCeyjy MEHallepH ¥ 3alloCeHN y npefy3ehy, alu 1 TeXHHYKUX
cucreMa M KYITYpe KOju TOJCTHYy Ha HHOBalWje, KpyIHE
IIPOMEHE U NOBehamke ONMIITHX BPEIHOCTH 32 IOTPOLIAYE.

N360p afexkBaTHUX CTpaTETHjCKUX OMNIHja IpPeAcTaBlba
KpUTHYaH (PaKTOp YCHEIIHOCTH NOCIOBakha Ha II100aIHOj OCHOBH.

3. TPAIULIMOHAIIHU ITPUCTYII U3BOPY
CTPATETHUICKHUX OITIUJA Y MELYHAPOJHOM
IIOCIIOBABY

Bpio peTKO  OpraHumsanuje  IOYMIBY  Kao
MyJaTHHanuoHanHe. Yenrhe mponasze Kpo3 pasHe da3se
MHTEpHaUWOHaIN3anyje, Iie cBaka (pa3a O3Ha4aBa IIOCIOBAILE Y
Behoj ONMU3UMHN M IPHCHUjEM KOHTaKTy ca KyNIuMa Yy APYTHEM
3eMJbaMa [4, cTp.144-145].

denoMmen riobanu3anyje BOAM IOjaBH M LIHPEHY
rnobanHux npenyseha u rimobanHoMm MeHauMmeHTy. Keegan [11]
U3Nlaxke HOBY mopieny npenpy3eha u m3bopa crpatermje. OH
pa3nuKyje YeTUpH BpcTe npepy3seha :

1. omahe npeny3sehe je okycnpano Ha mocoBamke Ha foMaheM
(nanumoHamHOM) TpXmuTy. Iberoa Mmcmja je orpaHH4YeHa Ha
poMahy mnocnosHy cpeguny. CTBapHO TPKHUIITE My j€ Y APYIOM
IJIaHy.

2. Mebynaponso (MHTEepHAIMOHAIIHO) TPKUIITE je
€THOLEHTPUYHO OpHUjEHTHCAHO ¥ TOCIOBalke Ha pAoMaheMm
TpKUITy (CBOjOj 3¢MJbH) My je OUTHHje HETO Ha HHOCTPAHOM.
ITpousBogu ce NMpeTeXHO y 3eMibH U 3aTuM m3Bo3u. Heke on
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NPOU3BOJHUX M IPOMETHHX aKTUBHOCTH MOTY OUTH U BaH 3EMJbeE.
IMpenyseha ce yrnagHoM opujeHTHINY Ha fomahe pecypce.

3. MynTHHAIMOHAIIHO npenysehe mcTpaxkyje pasiuke Koje
ocToje  Ha  NOjeAMHUM  HAUUOHAIHAM  TPXHUITHMA,
NONMIEHTPUYHO je ¥ OPHjEeHTHCAHO U Npusiarobasa ce NOKaTHUM
KapakTepucTkamMa THX Tpxumra. IIpepysehe ce cacToju Off
jaKMX  ayTOHOMHHX (bnnujana C  [eLeHTpPaIu30BaAHHM
oiyanBameM. Kopucre ce M 3ajeflHMYKa yiarama Kao (opma
OCTBapHBama 3ajeAHUYKUX HHTEepeca.

4. TnobamHo mnpeny3ehe je TEONEHTPUYHO OPHjEHTUCAHO U
gopucta rioGanny crparerujy. Kopuctn pasmuwaure opme
MPEXHOT TOBE3HBarba (3ajepuuuka ynarama, CTpaTerHjcke
arnujance, paHIuse, KonaopumyMe 33 PasIUIATa HCTPAKUBAKHA,
BUpTYeHy opranusamujy u ci). ITwe  oBux mnpepyseha je
rino6anHo BOHCTBO HA TPXKHINTAMA Ha KojuMa 00aBibajy CBOjY
IIOCJIOBHY MHUCH]Y.

ITovetnHa u HajjenHocraBHmja ¢dopma MebyHapomnor
HACTYIIA je TyTeM U3BO3HO-YBO3HHX Iocnosa. Yecro, Tpeha nuia
Ka0 INTO Cy areHTH W GpOKepH, MOTy Ja IOCpeflyjy Ha OBOM
CTEIeHy HHTepHalHOHaIu3aluje.

Y apyroj ¢asu npepysehia AUPEKTHO Hairiefajy cBoje’
MHOCTpaHe MHTEepece, ¥ aKO M Jla/be MOTY [ia KOPHCTE ycuyre
Tpehux nuIa. 3anocienn YeCTO IIOCTIOBHO MyTYjy ¥ Apyre 3emibe.

Y tpehoj ¢pasm  opraHwsauuje 3acHMBAjy 3BAHUTHE
YroBOpHe OJ{HOCE Ca MEHallepuMa Y IPyruM 3eMibaMa. Onu mory
ia KOPUCTE JIMUEHIie - POAajy Npasa 3a TProBUHY NIPOU3BOANMA
IOJ PpErucTPOBaHAM VIMEHOM, WM YyHOTpeGy NaTeHTHpaHUX
npoueca WIM MaTepujaia IOf ayToOpcKuM mpaBuma. Mory fa
npopajy dpauinmse, CHEUHjalnHy BPCTY JULEHE Koja CalipKu HMe,
ONpeMy, MaTePUjali U YIyTCTBO 3a ynpaBlbame. McDonald's, Pizza
Hut u gpyru nanuu Gp3e XxpaHe Cy ce IPOIIMPWIA Y ApYyre 3eMibe
myTeM ppaHIIKu3e.

Beh nutupanw, P. Drucker mumre non HacJoBOM “Op
CBETCKE TPrOBUHE JIO CBETCKHUX uHBecTHIYja”, 7la Behu peo
MpOTEKIIE nenennje (Tj. ocaMueceTe TOMHE), oOellexkaBsa yIopaH
3acro] y MebhyHApomHOj TproBuWHM, anu 3aTo MebyHaponme
HHBECTHIMjEe LBETAjy Kao HuKaj panuje. Mebynapomna
MHBECTHIIMOHA yJlaraa Cy ocrajia JOMUHAHTaH (PakTop CBETCKe
npuspepe [12, crp.33]. Hajmame jenna TpehuHa cBeTCKe TProBUHE



FOTOBUM IIPOM3BOAMMA MOXKE JIa c€ Ha30BE MHTPAKOMIIAaHH]jCKOM
(TproBUHOM YyHyTap WCTE KOMIaHWje). Y OBOj 4eTBpTO] hasu
WHTEpHAIMOHANM3AIMje KOMIAaHWje WM CTBapajy CTpaHe
adunanuje (dbunujane) WIM Kymyjy KOHTPOJHH IIakeT Yy
noctojehoj cTpaHOj KOMIIaHM]H.

Joint venture/3ajeqHUUKO ymarame, oMoryhyje na ce ybe vy
ompebeHe 3emibe TIjle IO 3aKOHY CTpPaHIM HeMajy Ipapa
BIIACHUINTBA HAJ mnpeny3ehuMa, Wi 3ajeMHUYKO yiarawbe
omoryhyje na ce o0jefiuHEe TEXHOJIOUIKA 3Halka M JleJie TPOIIKOBM
U PU3UK OJ] HCTPasKUBAha.

ITojaBa cTpaTelIKNX MOCIOBHUX alWjaHCH - MApTHEPCTBA,
IpeficTaB/ba MHTEPECAHTHY CTPaTErdjcKy ONUHjy HAcTyla y cBe
r1o0aNHMjOj PUBpPENH, MOTUBHCAHY moTpebaMa rnobanusanuje
TPXUILITa, Pa3Boja 3HAKA U TEXHOJIOTHja, CMaKkhEHha TPOUIKOBA U
cn. Y s3agwux 10-rak ropwHa npHCyTaH je hEeHOMEH E€KCIUIO3HUje
aJvjaHCH.

Mopenu MEHalIMeHTa pacToM 124 pasBojeM
TpaHCHAIlMOHAJIHE  MJIM  MYJTHHAUUOHANIHE  OpraHu3anyje
YCIOBIbEHH Cy 0a3MYHOM OpHjEHTALHjOM OfHOCAa OprasM3anyje
nenTpane (popgureiba) U meHUX unujana (aene). Y TOM cMHUCITY
MOK€e ce TOBODHUTH O Tpu O6a3uyHa MOfeJia, X TO: €THOLEHTPUYHY,
MONUIEHTPUYHA U TEOUEHTPUWYHH, IITO CE NPErJefHO MOXKe
pupeTu ca Cnuke 1 [mmmpe:13, crp.340-341].
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NET

Behu 6poj
Lentpanu3oB | KagpoBa Hfe
ETHonenTpu4Ha I'mo6anHo IIponsBoama aHo y
DomuHanyja CTaHAapH30B y ONIy4YUBAE nojefuHe
npeny3eha- aHa 3eMJbH on 3eMJb€ pagu
ponuTesba TPKHULITA LeHTpane cTpaHe JaKuler
[eHTpane KOMYHHIIEpa
Ba
Huje
Henentpanns
Mapxketunr | IIpomssofia OBaHO f2pazesa
INonmuueHTpUYHA u 4’5 S, P = i — notpeba 3a
Ddunujane RHQEPEHIND . ofna3ak
H IO je TpXHINTE o
He3aBMCHE . Kaf{poBa y
3eM/baMa dunujana cTpaHe
. 3eMIbY
¢punujana .
chunujana
ITapTununaTu
Bamancupame
T oun(o};a u BHO Memasuna
P OITy4HBamke KagpoBa
l'eouenTpuyna KOpHCTH Ha Honexine
Ha LeHTpaJse U
Banancupame 6asu [EHTPaIH30B
6a3u Tpehnx
ETHoneHTpyYHe | TPKUIIHUX aHa He
nepcgopMaHC 3eMalba ca
u morpeba u 6mike
u HCKYCTBOM K3
INonuueHTpUYHE | cTaHAapAKU3al TP KUIITY
i npeny3eha riobanHor
: Kao ocioBama
NPON3BONH:E
LenuHe

Cnuka 1. T'maBHe KapaKTepuCTHKE TpU 6a3uyHE OpHjeHTaLHje

ETHONEHTpNYHHK

Mojen

KapaKTepuIe

HOMUHAaIUja

opraHu3anMje IeHTpale M Ha MHOTpXuITy. IHHOCTpaHO
TPKUIITE ce cMaTpa Kao Ipommpewme gomaher, a gunmjane ce
cCMaTpajy Kao HCTypeHH [eJIOBH IeHTpane (pomurespa). Y
€THOLEHTPHUYHOM MOJIEly MAapKEeTHHI M IpPHO3BOAmAa CE HeE
mudepeHupajy, 1o HHo3eMJbaMa (PUHAHCHj€ CY HEHTpaIN30BaHe,
a Behm Opoj kagpoBa ce o6e3bebyje u3 nenTpane papu
o6e3b6ehema nakier KOMyHUIMPamka.

ITonuuenTpuyHu Mofen yIHpaB/bakha KapaKTepHIIe ce
HedaBucHomhy duamjana y MHO3eM/bamMa oOf UEHTpale,
pudepeHnupadomhy — MapKeTHHra, IPOHM3BOAKBOM Y 3€MIbH
¢unmjane u [eUEHTpaNM30BAaHMM OMJIydyHBameM Yy oOnacTh
¢unancupja. Huje, 3Havajuuje, n3paxxeHa notpebda 3a OfIIaCKOM Y
3eMJbe pumjana.
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T'eolleHTpUYHH MOpeN YIpaBlbalka NpeAcTaBba GHopMy
OanaHcupama usMeby €THOI[EHTPUYHE H MOJULEHTPUYHE
opujentanyje. ['eoleHTpuuHa opujeHTamMja Gasupa ce Ha
KOMOMHOBaKy IPOU3BONHOI U Treorpadckor KpUTepHujyma ca
IMBEM J1a Ce OCTBapu eKOHoMHja oOuMa y IPU3BOAHU H
MapKETHHIY, TTOJIa3eXXU Off CHeNU(UIHOCTH JIOKAIHOT TP3KHUINTA.
HednHUTHBHO KOMIUIETHpawke INPOM3BOjJa BpWIM ce Y
¢unmjanama. Y obnacTu ynpasbaka JbYACKHX pecypca KOPUCTH
ce MecllaBHHAa KajpoBa LeHTpaje 4 3eMaba (uiumjama ca
HCKYCTBOM I7100aTHOT TOCTIOBamba.

VHTepecauTHO je 3amaxkame jfa npeosiabyjyhu mpasan
pa3Boja jalaHCKUX OpraHu3aldja HAe Off €THOIEHTPUYHE
opraHu3alyje U CTpaTeryje HHTEPHAIMOHAIU3aMj€ TUPEKTHO Ha
reONEHTPUYHA MOJeEN, NOK IpeoBlafaBajyhum mpasam pasBoja
€BPOIICKMX M aMEpHYKHMX OpraHM3aliija Mjie Ofi CTHOLECHTPHUYHE,
IpEeXO MONUIEHTPUYHE Ka FeOLeHTPUYIHO] BPCTH CTPATErHje.

4, MYITUHALINOHAJIHA U I''TOBAJTHA CTPATEIJA

KusuMo y BpeMe Kajia je r1o06aaHi OKBUP II0CTa0 OCHOBA
[OHAlllalba M JelIoBama MeHarepa. CKOpo CBH IPOM3BOAH Ha
TPKUIUTY ¥MMajy MHOCTpaHy KOHKypeHnujy. Opranusauugje 4
MEHAajepd CBe BHIIE IIMpe 3HaWka Kako fa Iino0ammsyjy, Tj.
nosehajy Tpxummo yuelnhe U Kako Ja u3rpaje Io0amHy
CTpaTerujy. ’

George S. Yip [14, crp.739], mpenmnaxke TpH OCHOBHA
KOpaka y pa3Bujamy IJ1o0ajHe CTpaTertje:

1. PasBumjambe je3rpa cTpaTermje - OCHOBE  OJIP>KUBE
KOHKypeHTcKe nmpeguoctn. OGUYHO ce pa3BHja Hajupe 3a foMahe
TPKUILTE.

2. VHTepHanWoHanNu3amyja  CTPATETHjCKOT  jesrpa  Kpo3
HHTEPHAIIMOHANM3AIMjY aKTUBHOCTH €KCIAH3UjOM U IIyTeM
npunarobasama.

3. I'mobanusanuja MHTEpHaUOHanHe (MebyHapoane) cTrpaTeruje
moMohy HHTerpanuje cTpaTeruje IUPOM CBETA.

I'moGanHa cTpareruja ce pas3iukyje off MyJTHHAIMOHATHOT
NpUCTYIa The KOMIaHWje IIOCTaBbajy CBOje  uimjane
(cy6Geupnujape), Koje IPOU3BOJE IPOM3BOJE U TPTYjy MPOU3BORUIMA
U ycIyraMa npeMa JIOKaJIHIM HoTpeGaMma.
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MynTuHauyoHalHE KOMIaHuje HoGpo II03HAjy IpBa [Ba
Kopaka MebyHapopmor Hactyma. MebytuM, Tpehm xopak He
Mo3Hajy o0po jep rio6anu3anuja OfcTyma of mnpuxsahene
MYIPOCTH IIpHIarohaBama HaMOHAIHUM TPKUIITHMA,

Kao okBup 3a pasMHIIbake O NMUTamAMa TIIo0anu3anyje,
OMHOCHO OKBHP CHara rjo0ajiHe CTpaTeruje MoXke HOCIYKHUTH CII.
2. [14, cTp. 739].

ITosnumja u n3Bopu OU3HUCa
U POJUTEIbCKA KOMIIaHHU]a

YTtBpbusame numeBa 3a HUBOE
rnobainHe cTpaTeryje

Kopuctu/Tpomkosu

IMokperaun unpycrpujcke - [Toehano TpxuuHo yuemhe

rnobanu3anuje \ - Cranpgappu3anuja npousBoya

- KonuenTpanyja akTHBHOCTH
- TpskumHn dakropn - YHudopMHU MapKETHHT
- ®aKkTOpH TPOUIKOBa - MlaTerpricaH KOHKYPEHTCKH
- ®aKTOpH CpEIUHE — nopesu
- ®akTOpU KOHKYpEHIHje

Cnoco6nocTH opranusanmje na I'mo6anne
UMIUIEMEHTHPA cTpaTeruje
CTpaTerujy

Cauka 2. OxBup cHara riio6anse crpareruje [14, crp.139]

ITokperaun, OFHOCHO JAETEPMHHAHTE  HMHIYCTPHjCKE
rnoGanu3anyje Cy: TPXHUIIHK (hakTopd, (PaKTOPH TPOIIKOBA,
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cpemune (OKpyXema) H KoHKypeHHuje. OHM Cy €KCTEpHO
onpebeHy, TOK ce MOKpeTayn 3a IVIOOANIHy CTpPAaTErujy OfHOCE Ha
u36op y cBUM 3emibaMa. Hip: KOpuCTH Off CTaHAapAH3anuje
npomszsBofa (ycnyra). HapaBHo, fa mpm ToMm TpebGa mohu  Of
oKperaya MHAYCTpHjcKe riobanusanuje ¥ MO3WIMja W U3BOpa
OHM3HNCA POAUTEIHCKE KOMIIAaHH]E.

EmunentHu Michael Porter, mpodgecop Hardvard Business
School, mpoyuaBajyhm MebyHapopgHe yclexe HaOMOHAIHUX
IpHUBpENa Y OjeMHAM MHAYCTpHjaMa (rpaHaMa), (hopMymmcao je
Mofiell IETEPMUHAHTY HAMOHANHE KOHKYPEHTCKe npegHocTH [15,
crp. 69-130]. IToprepoBa anamm3a je moka3zama fla mpepyseha
CTBapajy M OfpXKaBajy KOHKYPEHTCKY IPERHOCT, ald fa ychex
npaBe OPBO Y HAMOHAIHO] NPHUBPENH, Tj. Ha foMaheM TPXKUILTY.
BuTHO je fa nomaha cpepuHa Tpeba fa OyAe AHHAMUYHA, M3a30BHA
U fa crumyiaupa npepy3cha Ha WHOBAaTHBHOCT M IOOOJbIIAME
KOHKYPEHTCKEe IPEJHOCTH. Ha TaKBe IpOLECE YTUYY YETHPH
e TEPMHUHAHTE:

1. YcnoBu ¢akTopa: nosuiyja Hanyje y pakTopuMa Ipou3BOAhE
Kao IITO Cy JbYACKU PECYPCH, (PH3UUKH PECYPCH, PECYpPCH 3HAK:A,
pecypcu Kanurana u WHGPacTpyKTypa, KOjU Cy HEOIXOIHH Mia ce
06e30equ KOHKYpEeHIIFja y TpaHy,

2. YcnoBu Tpaxme: KapakTep foMahe TpakKme, CETMEHTHPAHe
TpaxXie, INpUpoNa M aHTHIMINpame moTpeba Kymana 3a
IPOU3BOAUMA U ycIIyraMa IrpaHe;

3. IloBe3aHe u noppxKasajyhe rpaHe: MPUCYCTBO WJIM OJICYCTBO
rpada fo6GaBlbaya K INOBE3aHHMX IpaHa KoOje Cy CIpeMHE [a
nofpxe NojeANHaYHE rPaHe,

4. Crparerdja, CTpPYKTypa ¥ pHBIUTET TIpeAy3eha: Ha4uH
CTBapama, OpraHM3OBamba M YIpap/baka INpenyseheM, kKao u
CTEIIeH pUBAJIUTETA HA foMaheM TPXKHUINTY.

HcrpaxuBama cy IOKaszana fa AETEPMHHAHTE MOJeENa
NpeNcTaBibajy y3ajaMHO mojpskaBajyhu cucreM. Edekar jenne
JIeTepMUHAHTE yTH4Ye Ha cTame Apyrux. [Ipegmum dakTopuma
Tpeba JofaTi NoceGHO MECTO M YIIOTY [pIKaBe, OJHOCHO BJaJle Y
Kpeupamy ajfeKBaTHe KJiuMe W aMOWjeHTa M Ha Ta] Ha4IMH
KpeHpame U NOJCTHIAke KOKYPEHTCKE IPENHOCTH.

Kpeupamwe rnobGanHe cTpatermje 3axTeBa H300p IO
pa3IuYUTAM IUMeH3ujaMa (cauKa 3.).
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ITo3uuuja 3a 4KUCTO

ITo3nnuja 3a 4UCTO

MumeH3suje MYJITHHAILOHAIIHY .
: ro0banHy cTpaTerujy
CTpaTerujy
3HavajHo yyenihe Ha
TpXumHo : .
- He mocrtoju ma6inox I7IaBHEM (3HAYAjHUM)
y TPKUAIITHMA
Homvia KommueTHo KowmmneTrHa
- OI/IS}I;J?) . npunarobeHa JOKaJIHO | CTaHAapAU3anyja - LIMpoM
P A y CBaKOj 3eMJbU CBETA

JIokamyja 3a

CBe aKTHBHOCTH Y

KonuenTpanuja-jefiHa

yeehame . aKTHBHOCT Y CBaKOj
CBaKoOj 3¢MJbU ;
BpPETHOCTH (pasnmuuuToj) 3eMIBH
MapKeTHHIIKA Yuundopmax mmupoM
P JIokamnuu bop P
IPUCTYI CBETA
KonkypenTcku Camocranuu o WHTerpucanu y CBUM
MOTE3U 3eMJbaMa 3eMJbaMa

Cnuxa 3. [Iumen3uje rno6annsanuje/HuBou rro6aHe cTpaTeruje

[14, ctp.74].

Mebynosuuuje, u3meby 4ucTo MyJITHHAIIMOHAJIHE U YHCTO

rinobanHe

crpaTeruje

cy Moryhe.

3a

CBaKy [UMEH3Hjy

ro6ann3anyje, BUAJBUBO je fa MyJITHHAIMOHATHA CTpaTerdja
TpaXd MaKCUMU3Wpame CBETCKUX pe3yiaTaTa MaKCHMU3MPaHmEeM
JIOKaJIHe KOHKYPEHTCKE IPEHOCTH, IPUXOAa WM MpOGuUTa, KOK
rio0anHa crpaTeruja TEXXH MaKCUMU3Mpabhy CBETCKUX pe3yyTara
KPO3 MHTETPAIHjy X OCTBAPUBAHE 3HAYAJHOT TPXULIHOT yyelrha
Ha CBAM IVIaBHHM TPXUINTHMA, KOMIUIETHY CTaHAapAu3auyjy,
jeMMHCTBEH MApKETHHIUKYM IMpPHCTYI, KOHIEHTpauuja jefHe
aKTHBHOCTH Y CBAKOj 3¢MJBH W MHTETPHCAHOCTH KOHKYPEHTCKUX
IIOTe3a y CBUM 3eMJbaMa.

Kao raaBHe KOPHUCTH Off INI0GaIHE CTpATEruje UCTUY Ce:
CMarbeHhe TPIIKOBA,
mo0oJbIIalke KBAUTETa IPOU3BOJA U IIPOrpama,
mojavame npedepeHiyja norpomaya u
nosehame KOHKypeHTCcKor eBepuia [14, crp.14-142].
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Ilpenpeke y cOpoBobewy  rmobanHe CTpaTeruje ce
HCIIOJbABAJy:
e IlosehameM  TpolIKOBa  MEHAlIMEHTa  3a  [IOfATHY
KOOPOUHAIY]Y,
o Ilenrpanusanuja MOXe HAPYIHTH JIOKaIHYy MOTHBaUHjy A
Mopar,
e I'nmoGanHO cTaHgapAU30BaH IPOU3BOJ PETKO 3al0BOJbaBa
norpebe cBuX 3eMarba (xamGyprep McDonald's-a y Muauju),
o KoHIeHTpanyja aKTHBHOCTH MOXE HMaTH 3a pe3yiTar
CMameH cTeneH (hIIeKCUOMIIHOCTH,
e YHH(OPMHU MapKETHHI CMaibyje NPUIAaroiJbUBOCT JIOKATHOM
MOHAaIllaky IOTpOIIava,
e UHHTrerpucaHnm KOHKYPEHTCKM IIOT€3M MOTY  3HA4YUTH
>KPTBOBambe MPO(HUTA UIH KOHKYPEHTCKE MO3ULUjE Y MOjeqUHAM
3eMJbaMa.

Hajycnemnunje crpatermje cy, [0 IIpaBAIy, OHE KOje
npeAcTaBibajy GanaHcupame u3Meby rioOanHe n HUXKHX OOnuKa
cTpaTeryje.

5. CBET AIIMJAHCH

I'noGanu3anuja 1 rimodanHa KOHKYpEHIHja TOBOJE IO Tora
Ja cTparergjcke onmuje Ipefgy3eha y TakBuM mporecuMa
eBONyHpajy O jEeHOCTABHUX W3BO3HUX CTPaTETHja, IPEKO
CTpaHMX JAPEeKTHHX WHBECTHLMja W  MYJITHHAIMOHAHHUX
CTpaTeruja 0 KOMIUIEKCHUX TIOGATHUX CTPaTETHja.

ITpenyseha u MeHaMeHT Y HBUMa MOpa CBE BHIIE OUTH
NPOAaKTUBHO OpHjeHTHcaH, ¢uekcubmnaH, Op3 y yHpaBibamy
(moHOWIEWY OIJIyKa M HUXOBOj HMINIEMEHTAIHj1), PECIIOHCUBAH
Ha fjorabaje u3 cpefuae U y cBeMy (OKYyCUPaH Ha KBaJIUTET.

EKOHOMCKE W Jpyre akTHBHOCTH y IJIO0ANIHOj MPHUBPENH
06aB/bajy ce y OKBHpY OffHOCA MpEXHHX CTPYKTypa
OpraHM30BambAa.

MpexHa opraHm3andja (QYHKIUOHMIIE HAa NPUHIUIY
UHTEpaKLdje NapTHepa y Mpexu. MpexXHuM OBe3UBambeM
CTBapajy Ce pa3sHOBpCHE alMjaHce Koje NPEACTaBlbajy MPEXKY
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CTpaTernjcKux MapTHepa U uMHe (peHOMEH T3B. mpefyseha “Oes
op>kaBa”.

CrpaTerujcka JIOrMKa ajWjaHCH Jnexu Yy ciaeaehem:
TPaUIMOHANHO CTE€UeHe IPEJHOCTH IMyTEM HMHTEPHOr pa3Boja
MOpajy ce OCHrypaTH Kpo3 eKcrepHe Mpexe [16, crp. 68].
ANujaHCE Cy BeNWKH AeO TIoballHe HWrpe y cBe I0GANHH]O]
KOHKYPEHIH] 1.

Crpaterujcke  anujaHce  NIpECTaBbajy  (PEeHOMEH
NOBE3UBaka CIeUU(PUUHNX aclieKaTa IOCIoBama JIBe WIM BUILE
dupmu. BatHe KapakTepyucTHKE anujaHcu cy [13, cp. 5]

e Jlpe wnm Buine (PUPMH YjeOHImeHE pagu o0aBlbamba ceTa
carjacHuX LUJ/bEBA IIPM YEMY OCTajy M [a’be HE3aBHCHE IIOCIE
¢opMupama anujance,

o TIlaprHepcke ¢upMe Aene KOPHCTH ANUjaHCe W KOHTPOJUILY
nepdopmance (pe3ynrare) ofpebeHmx 3afaTaka, IITO MX IMHU
TEIIKUM 3a YIPaBI6ake Off 0COOMHA KOja HX YMHHU TEIIKUM.

e IlaprHepcke ¢upMe AONPUHOCE KOHTUHYUPAHOM OfIp3KaBamy
NPeRHOCTH Y jeJHOM WIH BUIIE KIbYUHUX CTPATETHjCKUX 00IacTH,
HILp | TEXHOJIOTHUjH, IPOU3BONELH, UTH.

[Ipucryi TPKUIITEMA IIHPOM CBETA, IIOIOTOBY 3a Cpefliba
i Majia npenyscha, 6e3 063upa mwTo noceayjy Texauwaku KNOW-
HOW, anu 6e3 [OBO/RHO KajipoBa U (HPUHAHCH]CKOT MOTEHIMjana,
YecTO 3aXTeBa IIpaBiLeibe MAaPTHEPCTBa ca APYTHM dupMaMa Koje
nMajy uspinhie yIopuiiTe y pa3IuinTUM JeJIOBUMa CBETa.

MoTuBu  CTBapama alujaHCH Ccy BeoMa jeJHOCTaBHO
GasupaHy Ha ONOPTYHHCTWIKYM UW/BEBHMA, Kao IITO je
noSollame nosuyje npenysehia, ocBajalbe HOBHX TEXHOJNOIH]a,
UPUCTYII HOBOM TPKUINTY, WIH Tofenyu pusuka. Ty je u jenHa
MOTHBAIFja KOja 3aciyXyje NOoceOHy NMaXmy: XKeba 32 YICHEM
on apyrux [17, c¢rp.205.]. Mctr ayTopn MCTHYY Aa CIOCOGHOCT
cTBaparba anujaHcy Ga3upanux Ha 3HaBY IOCTaje TTIABHO OpYyXKje
y 6op0u NpoTUB KOHKypeHuuje. Janancke dupMe nmoceGHO uMajy
yciexa y yuemy Xpo3 angjascy.

Pa3eoj anwmjarcm yKasyje Ha OHE MOTY IIOCTaTH
“rpaBUTAlMOHA CHUJIAa HOBOT' IIOCIOBHOI YHHMBEDP3UTETa Ca
MUHAMUKOM CAMOCTAJIHHX KOMIaHHja KOjEMa Blajfia y3ajaMHO
nejerso anumjancu”. Hajjacauju mokas ekcrrosuje anujancu (Big
Bera) TpenyTHO je Ha IiIo0amHOM —TEJEKOMYHHKAITHOHOM



TpxxuuTy. Benuke MyJNTHHAIMOHANHE KoMmaHuje y obmacry
TeJIeKOMYHUKALUja TPEJICTaB/bajy Haj6p>K| CerMEeHT KOju pacre,
nu mo 80% muxoBor npomera ocrBapyje ce y 10 3emaipa,
ykibyuyjyhun CAJL u Benuxy Bpuranujy.

ITocroju omuTH gorosop fa he 3a Mame off neneHuje
(mouetkom XXI Beka), MOCTOjaTH CaMoO TPHU O YETHPH TiI0GaTHe
TeJeKOMYHHKALMOHE KOoMIaHuje y ceery [mmpe: 16, crp. 207].
Yunu HaM ce Aa je ¢ npasom Jack Welch, CEO General Electric-=,
peKao Jia Cy anmjaHce KpUTAYHE 32 MOGeNy Ha TII00aIHOj OCHOBH.

Hoge anujance kapakTepuy ce [tmpe: 16, crp. 9-10]:

1. YayTpammuM noBe3uBameM H3Meby npenyseha M HHXOBUX
poMmahnx po6aBbava u aucTpubyTepa jauajyhm myrese ysajamHe
MOBE3aHOCTH NPEKO HanuoHanuux rpanuna. General Motors
ykibyuyje Isuzu, Suzuki i Toyotu. Ford je moesan ca Mazdom,
Nissanom i Kia-oMm.

2. YecTo cy mapTHepH y alujaHcaMa PUBaJICKe pupMe.

3. He camo puBaicke ¢upme 1 hupMe y pasnuiIMTiM 3eMikama,
Hero ¥ Mehyco6HO He noBe3ane UpMe YHYTap FpaHe ce YAPYXKY)Y
y HOBE anyjaHce.

Yoshino i Rangan [16, cTp.18-21] ucrpaxuBanu cy Bpcre
anujancy. [lpm ToMe €y NONUIM  Off NMPETIOCTaBKH IPHPOJE
aldjaHCH Koja TOApa3syMeBa MapTHEPCKE WM KOONEPAaTUBHE
aKTHBHOCTH. IIpmpoja mapTHEPCKUX (UPMH BEINKUM JI€JI0M
neduHUIIE KOHKYDEHTCKH  aclleKT, TPHUPOAY  3ajeflHHuKe
AKTMBHOCTH M KOOIEPATHBHY aCIEKT. AyYTOpHU Cy y TOM CMHCIY
TocMaTpainu WHTEH3UTET IIOTEHIWjaTHIX KOH(IuKaTa
mapTHEpCKEX npepy3eha, Kao HU3aK M BHCOK, C je[jHE CTpaHe, U
IpOIIMpee OpraHu3aloHe NHTEPAKINje, Ka0 HICKO H BUCOKO, €
gpyre crpane. Ilpmka3 BpcTa andjaHCH IpeMa HaBICHUM
JIeTepMUHAHTaMa MOXKE Ce BHJICTH Ha CITMIN 4 [16, cTp.19].
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.
Bucok
- IIpexoHKypeHTCKe KoukypenTtcke
KoundgaukTHn ) :
. anujaHce anujaHce
ITOTEHIjaj
Husak IIpokoHKypeHTCKe HekypenTcke
anujaHce anmjaHce
Hucko Bucoko

IIponmpemne opranuzanuoHe
HHTEepaxKuuje

Cnuka 4. Tunonoruja anujancu

WaTeH3uTeT KOHGIUKTHOT MOTeHNHjajda MHOTO je Behn
KON mpepy3eha KOju cy mapTHepH, a MOTY GMTH ¥ KOHKYPEHTH Ha
TPKUIITY. AHalM3a y3uMa y OG3Mp U CTPATETHjCKM M TAKTHUKH
KOH(INKTHA NOTEHLIH]jall.

Ilpomypewe opraumsanuoHe wuHTepakumje (“extent of
organizational internacion”) moTpeGHe 3a OCTBapeme ycmexa H
CTBapame KOHKYPEHTCKE MPENHOCTH II0 OCHOBY 3ajIHHYKOT
HAaCTyIa HUje YUCTO MHUTame (PpeKBeHuHuje MHTepakuuje u3Meby
nmapTHepa, Beh ce omHocm Ha Bume nWTama Koja yKJLytijy
MHTEH3UTET HHTEpaKkuyje, 6poj hyHKIMOHAHUX IIOAPYYja Koje je
HOTPeOHO pa3MEeHUTH U CII.

Hpyrum peunma TO je yKymHa CIHKa KOONEPaTHBHE
MHTEepaKuuje usMeby npefyseha xoja 3ajeqHIIKH IIOCITY]y.

IMonasehn op excrepHux BpemgHOCTH 3a KOH(IIMKTHH
IIOTeHIMjal ¥ UIMPHHY KOONEPATUBEE MHTEPAKIMje Kao INTO ce
BU[IM Ha CIMIK 4., MOTY Ce MJeHTH(HKOBATU 4 BPCTE ANHjaHCH:
NPOKOHKYPEHTCKE, IPEKOHKYPEHTCKE, HEKOHKYPEHTCKE |
KOHKYPEHTCKE.

1. TIpOKOHKYPEHTCKe aNmjaHce Cy, TFEHEpPANTHO IIOCMATPAHO,
Be3aHE 3a MHTErpaHCKe BepTHKAJHE JIaHIE, Kao Hmp. u3Meby
npou3Bobaya ¥ IUXOBUX CHabfeBaya M JucTpuOyTepa. JobGap
NpUMjep NPOKOHKYPEHTCKHAX anujaHcu je mnosesmsame GM n
HITACHL KOHCI:)JII/IKTHI/I NOTeHUMjall, Hako Inpenyseha pane
3aje[IHO Ha pasBHjamby 1 MOGOJbIIALY MPOU3BOMA MM IPOLECa, je




HM3aK, a BICOK je M HMBO KOOIEpaTHBHE MHTEpakiuje u3mebhy
npenyseha.

2. TIpexOHKYpEHTCKe alMjaHCe ce YIIaBHOM Be3yjy 3a npefyseha
W3 pasNMYUTUX TIpaHa, uecTO HENMOBE3aHUX, Koja paje Ha
npojekTuMa 100po AeHHACAHNX aKTHBHOCTH Kao 1UTO je PasBoj
TexHonoruje. IIpumep oOBe BpCTE ajmMjaHCE j€ KOONCPATUBHU
pa3Boj ONMINTHYKHAX MEMOpPHjcKUX enemeHaTta u3Mmeby DuPont n
Sony kommaHmje. 3ajeHHYKUM aKTHBHOCTHMA OBE [IBE
KOMITaHMje OYeKyje ce pa3Boj MPOM3BOJia KOjU hie Npou3BOAUTH 1
npojaBaTh He3asucHo. MHTepakuuja msmeby ¢upmu je mobpo
neduancada U orpaHnyeHa. IloTennujanHu KOH(IUKT je BHCOK.
BaxkHa KapaKTepUCTHKA OBOT THIIA - IPEKOHKYPEHTCKE ajlijaHce
je meHa MoryhHoCT TpaHCcOpManuje y HEK APYTH THIT ajldjaHce.
3. HekoHKypeHTCKe ajnujaHce MPEACTaB/ba)y HMHTETPaHCKY
noBe3aHoCT u3Mehy HeKOHKypeHTCKuX npenyseha. Hmop. GM u
ISUZU cy 3ajefHUYKH Pa3sBUIM Many ayTOMOOWI KOjU HPORajy
o6e KommaHnmje. HUBO KoomepaTHMBHE HHTEPaKIHje je BHUCOK, a
KOH(IMKTHA NOTeHI@jan je Hu3ak. Ha sHcTH MEHANEPCKHX
IMbEBA TAPTHEPCKMX mNpeny3eha Bpino BHCOKa je MOTyhHOCT
yuema.

4. KOHKYpeHTCKE anpjaHce Cy CIUYHe HEKOHKYPEHTCKUM
anmjaHcamMa y CMHCHOY 3ajeHMYKe AaKTUBHOCTH X HHUBOA
OpraHM3alUOHe MHTEpaKuuje, aly Ce PasiuKyjy y TOMe IITO Cy
NapTHEPH [AMPEKTHH KOHKYPEHTH Ha TPXKHIITY IMyTeM (HHAIHOT
npomsBofa. Ilpumepu mnosesancoru GM u Toyote, Simensa u
Philipsa Koje peanu3yjy IUIaH IPOU3BOKC MHUKpoIpoueca Yy
Jamany u fip., yKa3yjy Ha BUCOK HHBO KOH(IMKTHOT IOTECHIHjaa
U BUCOK HHBO KOOIIEpaTUBHE UHTEPAKIH]E.

O6HYHO ce Ipej| MeHallepe ajlnjaHCH IOoCTaBibajy chnenehn
CTPATETHjCKM LUbEBH: OfpKaBame (QIEKCUOMIHOCTH 3allTHTA
cymrtuHe (jesrpa) KOMIIETEHTHOCTH, OMOIyhaBawme ydewa H
MAaKCUMH3Mpalke BPEMHOCTH. PellaTWBHYM 3HA4aj CTPATETHjCKUX
UBEBA y allMjaHCcaMa MOXKE Ce BIAETH Ha CIIMIM 5.
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ITpekoHKypeHTCKa hokokok k% ok *
Konkypentcka * shokeskok *okok sk
HekoHKypeHTcKa ks * stk ok ok
ITpoKOHKYpEHTCKA ko sk * ook ok

Crnuka 5. PenaTuBHU 3Havaj CTPATETWjCKUX IMJbEBA Y ajlijaHcaMa
[16, cTp. 23]

Bpoj oO03mpa Ha cBe MO3UTHBHE CTpaHE ANMjaHCH Kao
OIIFja 3a IJIO0ANHO MOCIOBaWme, CBET ajUjaHCH je [alieko of
upeanHor. Tako HHp: oHe Mory ga Oyay mperiomasHe. [Ipe
[JaBHE HHCY yBeK Oolbe Off jefEHE. AJMjaHce YecTo CTBapajy
KYJTYpHE U OIEpaTHUBHE KOH(MAMKTS UM MOXKAa Hajeehu pusumk
yjlacka y ajmjaHce je OTKpuBaHe CBOjUX  Tajuu  (3Hama,
nocrurayha).

Bupryensa  kopmopanmja  OpefcTaBlba  HATOBEIITaj
opraHm3anuje nocinopama 3a XXI Bek. OHa mpeacTaBba MpPEXKY
HEe3aBHUCHIX KOMIIaHM]ja- lo6aBibaya, Kylana y BeJIUKONIPOAajH, Na
yaKk ¥ TIpOBEPEHMX pHBaja - MOBE3aHUX UH(OPMATUBHOM
TEXHOJIOTHJOM fa OW Jenuie 3Halke, TPOIIKOBE U IPUCTYII
NOjeMHAYHAM TPXKHUIOTUMa cBake of mwbux. OHe HeMajy HH
NUPEKIN]Y, HU OPTaHU3alHOHM JIHjarpaMm.

OcHOBHE KapaKTEpUCTHKE BHUPTYENIHE OpraHu3aluje Cy
[mumpe:4, cTp. 336}

e IlapTHepcTBa y BHPTYENHO] KOpHOpaIUju ce 3aCHMBAjy Ha
KOMYHMKAILIMJU IIyTEM €JIEKTpOHuKe (KOMIjyTepa), Kako ce He On
CTBapuiia HOTpeba 3a MpaBHUNIKMA U yOp3ajia mpouenypa.

s IlaprHepcTBa HuCy TpajHa, HehOpMANHOT cy KapakTepa. Yum
Ce MCKOPHCTM HIAHCA Ha TPXKHUITY BEpOBaTHO he mapTHEpCTBO
IpecTaTy fa MOCTOjH.

o (Cpaku mapTHep YHOCH Y IIpojeKaT CBOjy Hajjady CIeNMjaIHOCT,
TaKO Jla Ce€ KpeMpa opraHu3anyja koja he To caspieHo u3BecTH.

¢ Ospakpa KopIopaugja 3axTeBa BEJIHMKO IIOBEpEibe IapTHepa.
ITapTHEpH fene ocehaj “3ajequuuke cynouue”.




e Bupryenmsa  opraHmsanMja = faje = HOBY nepUHUI]Y
TpajUMIMOHANUX IpaHuNa u3Meby KOHKypeHaTa, fo0aBibava M
KyIalla. TEMKO je noByhn jacHy rpanuuy usmeby mapTHepa.

6. MEHAIIEPU1 HOBOTI OBA

OcHOBHE KapakTepucruke Koje Om mnpema Prahaladu
Tpe6ao fia Oce[yjy MeHalep HOBOT J106a cy [6, cTp. 167.] :

- CHCTEMCKO pasMUlIUBamke - IOTpebHa je CIoCOOHOCT
MeHallepa y carjlefjaBaiby M ycMepaBamy npeftyseha Kao IemuHe,
CIIOCOOHOCT pa3yMeBama JIeJIOBa KOjU UHHE LEINHY, Kao M BE3€
Meby THM ieNoBHMa,

- MebyKyITypHa KOMIIETEHTHOCT - Ipefiy3ehe Ha cBeTCKOM
TPKALITY je e ITI00aTHOr OKPYKeHa, l1a j& 33 BEeroB OICTaHaK
BeOMa BaKHO MO3HABambE KapakKTepUCTMKa [APYrUX KyJITypa H
NojeMHUX JIOKANHUX TpxXuiura. I[lomTo pasnuyure KyIType
HOCeNyjy Pa3iu4uTe BPEJHOCTH ¥ BEPOBakha, KPUTHIAH MOMEHAT
Kpenpama KOKYPEHTCKe IPefHOCTH IIocTaje NpeopHjeHTanuja
MeHajepa ca JIOKallHe Ka MHTEpPKYITYPHO] KOHKYPEHTHOCTH.
CaBpeMenu MeHayepu Tpeba fia TO3Hajy BHILE CTPAHMX je3WKa,
pasyMejy ¥ IO3HAjy WCTOPHjy, PENUrHjy M YMETHOCT, ILUTO
ONaKIaBa pasBujarme MehyKyATypHEe KOHKYPEHTHOCTH,

- CIIPEMHOCT Ha Jyropo4aH W KOHTHUHYMpaH TPEHHUHI -
MeHaepu HOBOr foba cy JbyIM KOju TeEXe NEepPMaHEHTHOM,
[IOKUBOTHOM 00pa30Baky M YCABPIIABAY CBOjUX CHOCOOHOCTH.
Onu TpeGa J1a pa3Bujajy HOBE TEXHOJIOTHje, [IPaKce NOCI0Bamka 1
KyaType,

- JIMYHI CTAHAAP/A H CTaHIAP/Y NOHAIIAkha OpraHny3anuje
- MeHalEp MOpa fia YCTAaHOBM MHHUMYM CTaH[apAa BPEJHOCTH U
CTaHfapja TOHAIIAa CBOje OpraEM3aluje y MIOGaIHOM
OKpYKeby, HCIOJ| KOjuX ce He Moxe uhin. TeXma Ka BPXyHCKIM
(excellence) crampapiuMa, BOJM BUCOKOj HMHTEPIEPCOHANHO] M
Meby KynTypHO] OCETIbLUBOCTH.
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iipod. 1p Anexca Muiojepuh

TONJEJA NOPECKOL TEPETA U
EJACTUYHOCT

PE3VIME

Ooiioc dipasednociiu u euracnociiu jeOHo je 00 uopeckux
fuiiarsa na Koje nema hoidiynoz odzoeopa. Koju uiopecku Ouszaju
doilpunocu iloidiiynujem pjewsersy oooi ipobaema? Koju je oonoc
uzmehy eaaciiuanociuu u fiodjene Gopecxoi ilepeia ?

1. EOBNKACHOCT U TTIPABEJHOCT

Ba eKOHOMMCTE, €(UMKaCHOCT je palMoHalHa ynoTpeba
pecypca ia 61 ce mTo Gosbe 3a0BobIIe MOTpede noTpomada. Y
CYUWITHHM je TO TpaXkere OrOBOpa Ha NMTAama: 1T, Kako U 3a
kxora. Ilocmarpa nm ce jemaH mnorpouia® (IPETHOCTABEMO
Po6unson Kpyco) oarosop o epuKacHOCTH je I0CTa JeAHOCTABaH.
CarnacHo BaacTaTuM npedeHIjamMa Ha OCHOBY PacCHOJIOSKNBUX
pecypca ¥ TEXHONOTHje OTIoYeNa OM NMPOU3BOAMA IOTPCOHMX
poGapa y CrpyKTypu U o6uMy Koja 0¥ MakCUMH3Upasia BIACTHTO
3a0BOJLCTBO (KopucHocT). Papgehu Tako oH 6M ce IIOHAIIAO
ehKacHO.

Y opsocy HWa ©OBaj 3aMAMUBCHU M II0jeHOCTABJHLEHU
pHMjEp, CTBApHOCT je MHOTO CcloxeHHja. MHOWITBO je
OTPOIIAYA Ca BAXOBUM OpPOJHHM KelbaMa ¥ NoTpebama Koje je
noTpe6HO 3agoBOBUTH. [Ja 6u ce moTpomadn o6e30ujefuin
gajsetioM MoryhoM KoOMMUMHOM 3KeJbeHOr Ro0pa y HOTPeOHO]
CTPYKTYpH, TNpobGreM eUKacHOCTH Ce CBOJIM Ha anoKaTUBHY
etpuxacroct. IlpoGnem eduUKacHOCTH ¢e Tako CBOAM Ha
eUKaCHOCT TIPUBPERHOT cHcTeMa. Y CTBAPHOCTHU ce MOKa3ano fa
TPIKMIUTE TOTIYHC KOHKYPEHIWje HU3BAaHPENAHO e(PHUKACHO
aJlo;pa pecypce OJHOCHO Jia je TO HAjIOBOJbHUja NPUBPETHO
CHCTEMCKA OCHOBA 3a OCTBAPUBAILC OMIITE paBHOTEXKE. To yjenHo
HABOJHU HA 3aKJby4YaK O epukacHOCTH noresa. Edukacuu ¢y oHd
HOTE3W KOjU HE MUjewajy ycrose (QyHKIMOHHCAHa CI00OAHOT
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KOHKYPEHTCKOI' TPKMIITA, Of[HOCHO OHM KOJH HE MHUjermajy
nmoTpolIauxke u3dope.

Y opgHocy Ha MHOjeAMHAYHOr I[OTPOLIAYAa M EETOBY
epukacHOCT, Kaja je y IATamy IPUBPCAHA CTBAPHOCT,
edpukacHocT hie ce GUTHO pasnmukoBaTu. [Jo mpomjeHe pesynrara
nonasu 36or yrumaja pacmopjene. Ha edukacHy ymoTpedy
pecypca, OMHOCHO Ha HHXOBY €(PHKACHY ONTHMAHY TPIKUIIHY
pacrogjeny, nopen egpuKacHOT 3ajloBOJbaBarba TPaXKIbe YTURE
crame y pacrnogjenu. OppebeHn ogHOCH y paclofjesd yTuuy Ha
CTPYKTYPY TP3KUIIHE TpaxKie, ITO OHJa HEROCPEJHO YTHYE Ha
exOHOMCKy (amokauujy) eduracuocr. Koja je pacmopjena
IpasefiHa ¥ KaKko fia ce MOCTUrHe?

Brnagajyhe je craHoBmmTe ¢KOHOMHCTA @A IpOOIEM
pacriojeie He Claja y BUXOB JOMEH. 3a eKOHOMUCTE Pacriofjena
je mofijena HayMOHANHOT JOXOfKa Ha IPUHOCE Off 3eMbe, paja U
kamurana. To je pacmogjena 3acHOBana Ha Uujenama (hakTopa
ripousBofbe. MehycoGHO n3jeHavaBame BpUjEfHOCTY MPaHYHOL
[IPOW3BOMIA OCHOB je (popMupama yjeda akropa NPOU3BOAKE U
Ha TOj OCHOBH BUX0Ba MehycoOHa paclopjena.

Eduracso kopumreme (akTopa MOpPOH3BOAHKE H
MebycoGHa pacnopjena OCHOBY DOPMHpPAHUX IOJeIUHATHHX
nujeHa He TMojpa3yMjeBa HU IPaBeHOCT y pacnogjenu. 3a
eKOHOMHCTE II0jaM paclofijesie je VKU M y cebe He yKIbydyje
npobnem pacnopjesie Meby nojepumHnuMa. Komayna pacmopjerna
MoXogka Meby IOjeluMHIMMa HE MOpa J[a ce M3jejHaYu ca
pe3yJITaTOM IIpOfiaje EMXOBHX YCIyra Ha TPXKMINTY. Ydeurhe
NOjEUHLA Y AOXOTKY IO (paKTOPCKOj UMjEeHU paja U CTBapHE,
HacTalme MUCTpHOymMjckoM (yHkumjoM pHpsKkaBe (OymeTa), ce
pasnukyje. dakTopcka yuemha cy camo JjabaBo Be3aHa ca
KOHAa4HOM pacnopjesom joxopka. Tako ce pacmopgjena ca
TPXKUIITHOT pe3yjiTaTa IIoMjepa Ha PacClojijesly Kao IONNUTUUIKO
nmuTame, Ije IoNWTHKa uope3a u rTpaHcdepa umajy moceGHO
Mj€ECTO.

Mako je muTame pacnofjene 3HA4YaJHO 3a CKOHOMCKH
pasBoj, cTaHfapAHA SKOHOMCKA aHaluza JaHac yriIaBHOM HEMa
OJITOBOP Ha MHTaEke KOja je IOLITeHa M MpaBejHa pacrojjena?
Koju cy xpurepujymu fa ce oHa ocreapu? Exomommja ce
zafpxana MCKILYYMBO Ha TNHTambuMa C(UKAcHOCTH JIOK je
pacnogjesia IpenyIITeHa YIIaBHOM ETHUKOM, (UiI030(CcKOM M
ITOCEGHO MOTUTHIKOM OaBILEILY N3BaH AjCITOKPYIa CKOROMUJE,
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Ja 6m opsojunu mpobieM egHuKacHOCTH of Ipobiema
pacrofjjesie, €KOHOMUCTH Cy fAe(UHHUCATH YKA KOHIEHT
edukacHOCTH cafipkaH y nojmy Ilapero edukacHocTH, mpema
UTalIMjaHCKOM E€KOHOMHCTH KOju je meduHHcao, a Koja IJacu:
Oppebenn eKOHOMCKH MeXaHHu3aM je e)uKacaH, akO He IIOCTOjH
HU jegHa KoMOMHanuja Koja 61 mo6osbliana NoJNoXaj jeHUX a f[a
ce He Ioropliia [oJIoXKaj APYTux.

AKxo je mpoMjeHaMa HauiHa IIPOU3BOAKE WIN NpOoMjeHaMa
ofHOCa M3Meby jaBHOT M IIPUBAaTHOT CEKTOpa Moryhe ITOIpaBUTH
NOJIOXKA] JefHe TIpyle IOjeJuHalla, a WCTOBPEMEHO IUTETUTH
Apyroj TIpymd, TakaB EKOHOMCKHM CHCTeM je Hee(HKacaH H
noTpe6HO ra je MHjemaTH. 3aucra je Moryhe oOdYeKUBaTH
CarnacHoCT BehWHEe JbyOU ca OBUM TNOMMameM e(hHKaCHOCTH -
NpoMjeHa Koja IIoMaxe NOjefuHIy A, a He IITeTH nojefuHny B je
ecdukacHa (UCKIbY4yjyhn JbYICKY 3aBUCT).

IIpo6nem je mto oBako cxahena ITapeTo-cukacHocT Mano
NI HUMANO He IoMaxke Kaja ce Ipebe Ha TepeH pacrnopjerne.
CynpoTHo edukacHoj ynoTpebu pecypca THAje je OYUTO
HeedUKacHO ynoTpeOibaBaTH jefHE Ha LITETY APYIHX paclofjesa
HMa CBOj CacBHM JApYTHU cafpxKaj. ITpobneM pacnopjene ce ynpaBo
U CacTOj| y NpOIjeHH IpOMjeHa y KOjuMa jelHH 1o0ujajy, a Apyru
ry6e ¥ CBE TO 3aCHOBAaHO Ha BAHTPXKUIIHUM KPUTEPHUjyMHUMA.
Pacnoggjena je Tako, npuje cBera, oapehbena papyurrBeHa
KOHBEHIIMja O IIPaBEfHOCTU APYLITBA KOjeM ce NpHUIaja u riuje, y
OKBMPY YKYIHOI Oyarocrama Koje HaIpefyje, Bllafa CIPeMHOCT
lla ce IpHUXBATE TOJIEpaTHE HEjefHAKOCTH y pacnopjenu. Tako
HCKYCTBO TOBODH [a Cy HEjeNHAKOCTH Yy pacmofijeru Tekyhux
mobutaka (Ha OCHOBY pafja) MHOIO Mamke HEro Ha OCHOBY
HacJbeflHOI (akTopa (umoBmHA). Ilopecka NONHWTHKA, HCTHUHA,
HHMj€ YyCIjela Ja 3aycTaBH MOpPacT pasiMKa WIH HX je GUTHO
ycropuna.

2. BUITAK ITOPECKOT OIITEPEREHBA

Ha ocnoBy oBako fecunucanor nurama e(UKaCHOCTH U
IpaBeHOCTH, HAJoOBe3yje ce MHUTamke e(UKACHOCTH Iope3a.
Onrosop 61 Morao fa 6yne BeoMa jeqHocTpad. Edpukacuu cy oHu
mopesu, OHOCHO, OHa II0pecKa CTPYKTYpa KOja CBOjUM yTHI[ajuMa
HE M3a3UBa IPOMjeHe KOf] CIOOOfHE TPXKUIIHE KOHKypeHumje. Ha
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6u TyTeM TPXKUIUTA HPHBATHH CeKTOp ocrsapuo “IlapeTo”
ONITHMYM NIPOU3BOAKE IIOTPEOHO je 1a Ce UCIYHE JIBa YCIIOBA !

a) Ja ce OCTBapH CaBpIIEHA KOHKYPEHIMja U

6) OACYCTBO €KOHOMCKOT YTHI|aja H3BAH TP3KUIITA.

YcnoB caBpeMeHe KOHKYpPEHIHje j& CaBpIIEHO CJTacTHIHO
TPKUIITE U MPOAaje U HaGaBe, ONHOCHO Jla HHjefHa (upma HUje
MOBOJLHO BeJMKa fa 6 yTHIada HA TPKUIIHE IUjeHE CBOJHUX
IIpOM3BOJA WK HA LMjeHe IPOU3BOAA Koje HaGaBiba 3a MOTpeOHa
ylnarama.

IHa O6uM npUBATHA CEKTOP OCTBApHO HajehbHKACHU]Y
IIPOM3BOJIGY MOPajy IIOCTOjaTH YCIOBH CaBpUIEHE KOHKYDEHUM|e I
He cMmuje fa Oyfme CHOJbAalIbUX HETPXKMIIHUX yTHnaja. OBako
HouMam:€. ePUKACHOCTH M ONTHMAJHOCTH MOpa Jia MOCIYKA Kao
OCHOBa pa3MaTparma BHUIIKA IIOPecKOTr onTepehema.

Camu 1o cebGu TOpe3u MHUjeHhajy €KOHOMCKO IIOHAlIambe
mynu. Tlope3oM ce IpeHoCH AUO MOTPOIIaYKe MOhHM €a MOPECcKOT
oOBe3HUKA Ha IPKAaBY.

To Mujerha HETroBO NOHAIIakE. Y KOJIUKO KEJU ia 3a{pKU
NPEIXONHU HMUBO MOTPOIIE, MOpahe BYIIE Ja panu, a Mamke fa
yxxuBa y pokommuu. Mnm he mak papehm xao y IpeTmopesHo
BpHUjEME cafia, yeilef Iope3a, CMalbUTH 00UM CBOje MOTpolIke. To
je epexat goxopxa.

Ipyra BpcTa MOPECKOr YTHIAja OJHOCHA ce Ha edekar
CYICTUTYIHje. YKOIMKO CE& paju O HENPEBabUBOM IayITaJHOM
nope3y (KOj He 3aBHCH Off €KOHOMCKE AKTHBHOCTH IOPECKOr
00BEe3HNKA) TIOpE3 yTUUe Ha eKOHOMCKE OFIYKe W PEMETH U300p
noTpouaya y ofHocy Ha poGe mim u360p npouseobava y ogHOCy
Ha (akTope W THME fja HaMeTHE JIOJlaTHE TPOIUKOBE 3ajeJHHIY
W3HaJ M3HOCca mnahenux mopesa (BULIAK mopeckor onrepehema).
AKo mopesu Mujemajy penlaTuBHe IujeHe TO he HaBecTH
TI0jefiuHIE 1a CMame 0GMM yIoTpe6e OIIope30BaHor fo0pa Wil fia
ra 3aMjeHe JpYyruM, Koje je Mambe ONOpPE30BaHo.

IIpetmocTaBHMO fia je mopes ofipeben Ha myTep, anu He U
Maprapus. 360r IOPE3HOT nopacTa IujeHa myTepa IoTpolaYn he
MHjeBAaTi IOTPOILIbY IyTepa Y KOPHUCT Maprapuna, 6e3 003upa Ha
xelbe Koje 6 y OJICYyTHOCTH mopesa, 6mie gpyradnje. CiadHo je
ca omopesoBameM Oensuna. Jbyau he y ToM ciydajy ma Kymyjy
Mame OEH3HMHA, a Y 3aMjeHy 3a TO BuIIe he e BO3UTH IPafCKIM
IIpeBO30M, IIyToBahe AyKe, BUIllE Ce 3aMapaTd y IyTOBamy M CII.
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YKONHUKO Ce NOpe3 yBefie Ha KalluTall, a HE U HAa PajgHy CHATy, y
npenysehnma he To moBehatm TpOIIKOBe pama KanuTaIoOM
MHTEH3MBHUX Npefys3eha, o he yTunaTu Ha CTPyKTYpPY ¥ 00MM
MHBECTHULIMOHUX ylarawka. Y CBUM OBUM CJydajeBIMa YKyNaH
TpPOWIAK 3ajefHuuu he ga OyAe BUIIM Of HM3HOCA OCTBApEHUX
NOPECKUX IPHUXONa, ONHOCHO, fohm he mO BumIKa HOpecKHx
onrepehema.

Haunn pa ce wusbjerHe oBaj Tpowak je yBoheme
HeNpeBaJbUBAX [AYLUIANHUX ITOpe3a, Ha MpUMjep IiaBapyHa, IIje
ce wiahajy nogjenHaxn u3gocu nopesa. To 64 BOFIIO CMarbUBaby
BUIIKA NOpecKor onrepehema, anu 6u 036mpHO GHO HapylleH
HNpUHIAN nopecke npasegHocT. (M Kox oBor mopesa je moryhe
3aMUCIIUTH BHUIIAK IIOpecKor onrepehema. AKO ce yBefe Ha CBe
WIAHOBE JMOMahMHCTBA TO 6H MOITIO [ja yTHYE HA IUIAHHpAIbe
nopoaulie mopeckor o6sesHuka. IIpema ToMe M HeyTpalHOCT
MaynIajHuX Iopesa Ou Omiaa camMO y IOCeOHMM MPWIMKAMA W
paBo U3HeHabeme.)

Kaxo ce nopesn Besyjy 3a cnocoGHOCT mwiahama, TO ce OHH
MOpajy 3acHHBAaTM HA €KOHOMCKHMM KpHTEpUjUMa Kao INTO Cy
NOXOJaK, IOTPOIIkha i GOraTCcTBO.

[TpaBemHO omnOpesWBame 3aCHOBAHO HAa EKOHOMCKHUM
aKTHBHOCTMMA Heu30jexXHO ce ymmuhe y eKOHOMCKU u30op,
y3pokyjyhu Tako Bummak mopeckor onrepehema. To cy
JUCTOP3UPAHU MOPE3N KOJH AAjeNyjy He caMoO eheKTOM IOXOTKa
Hero u eheKTOM CyNCTHTyngje. AKo je mpuje yBobema mopesa
nocrojana e¢uKacHa ~aloKalMja pecypca oHja he je
AUCTOp3UpaHu nopesu nopeMerutd. ITopesn koju umajy edekar
CYIICTUTYLH]€ BOJIE Y EKOHOMCKY Hee(hUKaCHOCT, jep ce MUjeIajy
y noTpoinayku u360p. 3afaTak je Inopecke MONUTHKE fAa fobe o
KOMIIDOMUCHOT pjelllelha Koje he yBaXkaBaTu 006a KpuUTepwja.
Kako Bmmak mpeckor ontepehema 3aBucu off creneHa 0 Kojer
Ta] NOpe3 HapymaBa IpefxofHe (UPETIOpecKe) LUjeHe, OHfa
IMATamke WAPUHE mopecke Oa3e Huje Oe3HauajHo. [Topecku cucreM
Ca HIMPOKOM IIOpecKoM 6a3oM BjepoBaTHO he yrumatu ga he
BUIIAK ITOPECKOr onTepehema 1a Oyie MamU Off CUCTEMA ca Y3KOM
OCHOBOM. AKO Ce IOpe3 NPHKYIba Off BEJIUKOT Opoja Mpou3Bofa
¥ aKTHBHOCTH, OH he ce Mame YIIMTaTH y MOTpolIaves U3Gop
HEro y Ciy4ajy Kaja ce Iope3d KOHUEHTPHINY Ha Mamby O6JacT
IpuBpefie. Y OfHOCY Ha [Iope3e Ha IOTPOIIIbY, IOPE3U Ha JOXOHaK
MIOBOAE JO Mamer HW3HOCA BHIIKA IOpecKor ontepehema, ¢
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063:IpOM Jja Ta BPCTa II0pe3a Mamke Hapyllasa MOTPOIIaves u3bop
pobe.

Bumak mopeckor ontepehema je TepeT KOJEr IONHOCH
HOpeCKU OOBE3HNK KOjH je HacTao yCIbe]| CYIICTHTYIMOHOT eheKTa
mope3a, a KOjU je M3HaJ M3HOCa KOjer je ApKaBa OCTBapuia Kao
cBoj npuxon. Kao ucropujcku nmpuMjep MoKe Ce HaBECTH IIEPHOJ
nocnuje 1747. roguHe Kajia Cy NOPECKH OOBE3HMIM OIyYMIIM N1a
u36jerasajy nopecko Iahame Tako WTO 6 3a3ubuBanu mpo3ope
npeq “cakymypayuMa’ mopesa fa 0¥ MX INOHOBO OTBapajd HAKOH
wuxoBor omracka. OBo 3asumbuBame H OTBapame IIPO30pa,
“Impo30pcKOor” Mope3a NpefcTaBba TPOIIaK NOPECKOT OOBE3HMKA,
a 1a [pykaBa HeMa HUKaKkBy KopucT. OBakaB THII TPOIIKA C& MOXKE
medMHUCATH KAo BHIIIAK IIOPECKOT onrepehemna.

IpencraBuMo TO rpapuyKy MPHKA30M yBobemwa mopesa Ha
npoussop X (ad valurem) :

Px 4 2 St
A S
P, s
C
P IR
D
Pi 4 B
S
0 0% Q, OF
ciuka 1.

AKO TIOCTOje YCIOBH CI000[JHE TPIKUIIHE KOHKYpEHIHje,
KpuBa SS mpepcrasba MOTYyhu TpoIllak y Npou3BOfmY fobpa X, a
xpuBa DD nokasyje KOpUCTH Of IOTPOILIKe TOT fobGpa (WTo ce
IOKas3syje y IUjeHn KOjy Cy CIIpeMHH Jja miate P).

¥ tauku C he ce ¢popmupaT HajHAXKA PABHOTEXKHA [UjeHA
3a MPOU3BOAKY JoOpa X, Koja je jefHaKa HajHUXKO] KOPHCTH Of
noTpoilke Tor fobpa. [IpeMa ToMe HAeamHy HUBO NPOU3BONELE
Q, ® cBaKH pyru je Mambe edukacad. AKO Ou ce IIPOU3BEIIO BAINE
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npousBofa X, TpolIak cBakor ciefeher 6M mpeBaBUIIAO HUBO
KOPHCTH, a aKO Ce MPOU3BEe Mambe CBAKU M3ryOJbEHU IPOM3BOJ
OM CMamMO KOPHCT IMOTpolada y Behoj] Mjepu HEro IUTO ce
cMamyje Tpomaxk InpoumsBobaua. Ilocmepgma (MapruHaiIHa)
jemuHmIa fobpa X TOHOCH Majly WJIM HUKaKBY KOPUCT 3ajE[{HUIH, C
063MpOM J1a je TPOIAK IPOU3BOAIE T jeNUHALE (MapruHaIHK)
jemHaK KOPHCTH HACTalo] y IMpOIecy MOTpOIIme. MapruHamdu
TPOIIAK Te MOCIhEbe jeUHUIE jefHaK je TPKUIIHOj IUjeH: TOr
npousBofa. O63upoM fia ce paiy O HajJHUIKEM HHBOY KOPUCHOCTH
(HajHIKa TpXKUIUIHA IIHjeHa), jaCHO je Ja CBe OCTaje jeNUHHIE
npousBeneHor gobpa fgoHoce Behy KOpHCT y OfHOCY Ha H-UXOB
Tpomak. OBa ekcTpa JOOUT MOXKe ce IOUjeTUTH Ha [iBa AHjena :
NpBY ce OJHOCH HA MOTPOIIAYKA BHUImak. To je Bumax (HoOut)
Kojer oOcCTBapyje moTpomay Tpollehn UpeaxogHe jeqUuHHIE
npoussopa npuje Q, , yhja je KopucT Beha ojf Tauke KOPUCHOCTH
C. To je moBpimMHAa KOjy 3aTBapa JuHHMja norpomme DD ca
TPKUIHOM nujeHoM P;, ofHOCHO TO je noBpimuHa Tpoyriaa DSP;.

Y mpyrom mujeny mojaBibyje ce MPOU3BOHauKM BUIIAK KOJU
je pasnuka w3Mmeby Tpxkumee IyjeHe P; W HMXHMX TPOIIKOBa
BJIACTUTE IPOU3BONse. To je MOBpIUIMHA TPOYraa KOjer 3aTBapa
KpuBa nonype SS ca tpxkuiaoM ngjenoM P,SC.

ITpernocraBuMo f1a ce yBege Iope3 Ha cBaky jegunmuy (t)
noopa X. Ilope3 mosehaBa Tpomniak IPOU3BONLE, INTO JHKE
nUjeHy, a cMamyje mpousBefieHy konmumHy. Kpusa monype ce
nmoMjepa y monoxkaj StSt, TpxkwimHa IMjeHa pacre Ha P, , a
pomM3BefeHa KONUIUHa ce cMamyje Ha Q,.

HpxaBa octBapyje nopecku npuxop P,P,AB. IloTrpomayn
nmnahajy usaoc og P,P,AC, pox pmpsxkasa pobmja caMO JHO OBOT
u3Hoca o3HaueHor ca P,P;AE. TloTpomauyku BUIIaK ce CMamyje 3a
AEC. On nuje pume DP,C mrto je Oumna KonmuuHa Ipuje
onopes3uBama, JoK cag usnocu DP,A.

CnmaHo je u ko mpomsBobaukor sumka. IIpomssBobaum
nmopiHoce nopeckd tepeT ox P,P,BC, nok apskasa gobuja camo guo
on P,P,BE, a BEC mpencrarma Buirak mnopeckor onrepehema.
IMpousBobauku Bumak ce cmamyje ca panumjer OCR, Ha OBR,.
ITpema ToMe obnact ABC npencras/ba YKyIlaH BHUIIAK IIOPECKOT
ontepehema, Ifje jemaH WO MOAHOCE IPOU3BOhadUM, a APYIH
NOTPOIIAYH.
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Benuunna BumKa 1opeckor onTepehema, OTHOCHO
ryOuTKa €EKOHOMCKOT Halpejika Moryhe je MHTephpeTHpaTH u ca
CTaHOBMILTA I1afia NPOM3BOAIE ycibel yBobewa mopesa. Cae
u3rybibeHe jefuHuue mpomsBofa X 6u poHujene Behy kopucer
(DD) op muxoBor Tpomka (SS). ITopes omera Moryhrocr 3a
YHOCHY TPrOBMHY M Taj I'yOHTaK je IIOHOBO Cafip>kaH y TPOYILIY
ABC.

Yumenuna fa Mopesd MOTY fia NoBefly Ko onrepehera
‘TIOCEOHMM TPOLIKOM Ha3BAaHMM BUIIKOM MOpecKor onrepehema, a
KOJX HaCTaje Kao Pe3ylITaT AUCTOP3Hje Y HOTPOIIaYKUM H300pHMa
Moryhe je wMIycTpOBaTH Ha jEeJHOM IIPHMjepy OIOpe3oBarbha
KanuTana.

ITocmatpana  mHAycTpWjcka  mpeny3eha — mpoussofne
npoussof X Kopucrehm pasznuuure Texuonoruje. Ilpenysehe A
KOPHUCTH TEXHOJIOTH]Yy KOja Ce CcacTOju Off ceflaM jequHuIla
kanurana (K) u tpu jemunuue pana (L). Ilpenysehe B moxxe ma
IpOM3BEle jJEeMHMIy OYTIyTa KopucTehu deTpu jemuHuIe
kanutana (K) u cefam jegqunnia paga (L).

IIpeTnmocTaBEMO 1M fa TPOUIIAK pajfia M KamuTala CBaKU
KOIITa IO [(BUj€ HOBYAHE jEJUHHUIE MO jENUHAIM OYTIyTa, TO
3HAYM fAa jequHHMLa oyrmyta npepny3eha A xomra 20 HOBYAHHUX
jenuHnma, a 22 xop mpomsBobaua B. Kako Bnapmajy ycinosu
IIOTIIYHE KOHKYpeHluje, IUjeHa ImpomsBofa he ce y pgyxem
IEPUONY CBECTH HA HAJHIXKM TpPOIIaK npousBoawme (20 HOBUAHUX
JeMUHNIA IO jefNHUIHU OYTIIyTa).

Haxon yBobema mnopesa Hacraje aucTop3uja y Hu360py
TexHonormje. IlpeanocraBuMo ma je Tpakma 3a MPOU3BOAOM X
nepdeKTHO HeenacTuyHa H jga n3nocu 1000 jemuHmia, y ToM
ciy4dajy KymoBahe ce HpoM3BOINM 1O UWjeHH npom3Bobaua A,
OJTHOCHO YKYIIHa NpousBopwa npou3poga X he usznocutu 20000
HoBuYaHuX jeauuuna (1000 x 20)
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Cnuxka 2

dupma Oupa TEXHOJOTHjy KoOja MHHAMH3MPA TPOUIKOBE
IIPOU3BOHE!

Hunyr no jeguaunu | TpommkoBH 1o
T ona OYTIIyTa jequHIIYA X
K L Pk=2
Pl=2
A 7 3 » 20 <4- HKHA
B 4 7 P 22 TPOIIKOBHI

Bnaja ysopu mopes Ha KamuTan mo cromu of 50% imro
noBogm mo pacra ujene kamurana (2+1=3). Ilockymbeme
KanuTajia JOBOEM ja ¢upMme OuUpajy pajgHO MHTEH3HBHH]Y
npoussoiy B. HakoH yBobema mopesa 1monoxaj npeny3eha Ha
rpxumTy ce npomjenno. IIpomssop X ce mpoussoju mo 27
HOBYAHAX jeMHAIA, aKO CE KOPHCTM TEXHONOrHja npoussobava
A, a 26 mpu Texmonoruju npousBobada B. Kako je TpaXma
HeeJacTHYHA KM KOHCTaHTHO Kymyjy 1000 jequania re3aBuCHO
OJI ITYjeHe.

Cnuka 3

Yrobeme nopesa Ha KanuTal MIjemha H300p TEXHONIOTH]e:

WunyT no
JENVHUI OYTIIyTa T_p QRO
‘ i X jenuHII X
Texnonoruja T2 nopes
K L o 1=3
P1=2
A 7 3 1 27 HIKU
B 4 T —» 26 TPOIIKOBH

Hakon ysobewa mnopesa mo cromu off 50% Ha KamaTain
[oNa3}u ce N0 M3HOCA Off jeffHe HOBYAHE jEeNMHHLE IO jeqUHHIHN
karmrana. Kako ¢upma B ymju je mpowsBop caja jedTuHHjU
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KODACTH YETHPH je[JMHMIE KanuTaaa 3a CBaKy NPOU3BENCHY
jemuHMIy OyTmyTa, IIaTAT he mopese y M3HOCYy 4 HOBYaHEe
jemuHuIE 1O jeUHAIM NPOU3BENICHOr OYTHYTa. Kako je TpaXiba
HeenacTuyHa 1 usHocu 1000 j jepuHmI, yKYNAH H3HOC IOpe3a Kojer
narnahyje Biaza je 20000 HOBYaHMX jeIUHALA.

IMornenamMo MM MehyTuM Majo nakjbuBuje, Bufjehemo ma
YKyIIaH TEepeT MNpeBasuiia3u NOPECKH TEPET Of 4000. HakoH
yBohema nopesa NOTPOLIaun Cy Iahamd 26 HOBYAHUX ]enmmm
o jemuuuuy npoussBofa X. MI3HOC of 26 HOBYAHUX jenuHuna je
TpOIIAK 110 jefuHUIM Aobpa ymoTpeGibasajyhn palOHaIHHAjy
TEXHOJOTHjy y OKOJHOCTMMa HakOH yBobema Topesa.
IMorpomauu he pga maare 26000 HOBUAHHMX jefMHMUA 32 1000
jemuanna mpoussofa X. OBo 1mokasyje mopact of 6000 y ogHOCY
Ha HPEJIOPECKH M3HOC YKYIHE TPaxXme Off 20000. ITopeckn
npuxopi apxase je 4000, pok je yxymHo onrepeheme 6000. To
3HauM J1a ce I0jaBHO BUINAK Mopeckor ontepehera of 2000, To je
ry6uTaK y eMKacHOCTH NPOU3BOMH:E¢ HACTA0 yBOhemeM mopesa
Ha KanuTal M Ha TOj OCHOBM NOMjepame y IIpaBly Mame
panuoHanHe, PagHO HHTEH3UBHE TEXHOIOTH]E (Case K, 1999.,426).

Oa 6u mopemunu Tyburak y edHUKacHOCTH, KOjd je
CBOjCTBEH Pa3HUM NOPE3UMA, eKOHOMUCTH YECTO PavyHajy BUMIAK
nopeckor onrepehema Mo HOBYaHO] jeANHUIU NOPECKOT TPUXOJA.
Opuoc u3Meby Bullka mopeckor onrepehewma ® HamraheHor
HOpECKOr NPHXOfa CBaKe rOfMHE Of TOr' THIIA TOpe3a 30Be ce
nopecku pasmjep edukacHocrn - ryéurka (W/R).

BHUIAK HOPECKOT OHTCpCbCH)a

W/R=
MIOPECKU IIPUXON

Pasmjep e(puKkacHOCTH - Fy61/ITKa on 0,2 3HAYU fia je BUIIAK
nopeckor omnrepehema Ha npumjep 20 IEHTH 3a CBaKd JOJap
CKYIEEHOT TOJMIIBEr mopeckor mnpmxopa. Ilopecku pasmjep
eukacHocTH - Ty6WTKa IIOHEKajg Ce HaspBa U TOPECKU
xoeUIMjeHT Hee(PUKACHOCTH.

IMpornjena oOumMa eUKACHOCTH - TYOMTKa KOJ pasHUX
BpCTA MOpe3a W3y3eTHO Cy KOPHCHE KOJi OCTBapMBarba 1B
MUHUMH3HpAaKa BHIKa mopeckor —onrepehema. Mamom
yIoTpeboM Tope3a ca BHCOKHM BHIIKOM IOpeckor onrepehema,
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y3 BCTOBpeMeHO noBehamwe yuyentha mopesa ca HHXKUM BHUIIKOM
nopeckor onrepehema, yKyIrHO NpeKoMjepHO onTepeheme MoxKe
na 6yne cMameHo, a fja ce He XXPTBY]Y IPUXOIH Ap>KaBe.

Ha npumjep, npeanocraBuMo fa je pasmjep e(uKacHOCTH -
ryOuTaK 3a Iope3e Ha KaMaTHH mpuxof npoujeweH Ha 0,35, 10K je
pasMjep eukacHOCTH I'youTKa 3a nopese Ha 6eH3ud camo 0,1. To
3HAYM Ja CBaKW €KCTpa Hojap IpUxXofa, Koju je JOOHBEH Off
noBchama mope3a Ha O€H3MWH, pe3yiaTHpa BUIIKOM IIOPECKOT
onrepehema oy 10 HeHTH, JOK CBaKM AOJIap MOPECKOT IPUXOJa Ha
KaMaTHU TIPUXO]| YAPYXKeH je ca noBehameM of 35 HeHTH BHUIIKA
mopeckor ontepehema.

W3 Tor cnumjemm pa cBakW foJIap pEAyKUUje INope3a Ha
KaMarty, KOju je HafokHabeH gomapckuM nosehameM y nmopesuma
Ha OEH3WH, pPe3ylATHpa HETO peayKUUjoOM BHIIKA IOPECKOT
ontepehema on 25 neHTH. Ynorpeba IPONUjEHEHOT OOMMa
e(UKAaCHOCTH - TyOUTKa 3a IOpe3e CTOTa C& MOYXKE MCKOPHUCTHUTH
ma OM ce Mpenopydyusie u3MjeHe y IOJNUTHUIM Iope3a Koja he
Ppe3yATHpaTH Y YACTUM KOOUTHMA.

JemHa cTymuja aMepUYKOT IMOPECKOr CHCTEMA MPOLHjeHuIa
je ma ce BHUIIAK INOPEcKOr onrepehema IO [ojIapy IOPECKOT
mpuxofa |y aMepUYKOM IIOPECKOM  CHCTEMY, CPEIMHOM
celaMieceTHX TOAMHA, kpeTana of 13 meHTH fo 24 meHTa IIo
Jojapy mopeckor mnpuxopa. Ha OCHOBY INOpECKUX 3aKOHa W
e eKTUBHUX IIOPECKUX CTONA Koje cy 6uine Ha cHasu 1973. ronune,
3aKJbYUEHO je fla OM BHjeJHOCT eKOHOMCKE NOOHUTH Koja Om Omia
Moryha ffa ce 3amMjeHu nopecku cucreM us 1973. roguae cucreMoM
MayImajHuX rnopesa, 6wra usmeby 1,86 u 3,36 TpunuoHa poinapa.
Pa3mjep mponjeHa Bapupa y OEHOCY Ha IIpeANocTaBKe ypabeHe y
BE3U Ca eNAaCTUYHOIIhY IHjeHa KOJ pa3sHOpasHUX CHMyJanyja o
YTUIa]y IOpe3a Ha €EKOHOMH]Y.

YTBpbeHo je ma cy mope3n Ha KaMaTHH M MHBECTHIMOHU
IPUXOJ, Y3pOKOBalM Hajjaua HCKpuBBemwa 1973, ropuxe.
ITIpocjeyna cToma omope3oBama OCHOBHOI KalWTala OHWia je Te
roquHe 45%. Op Tapma, yrmaBHoM 3axBaseyjyhu ITopeckom 3akony
o obHoBu ekoHomuje w3 1981. rogune m 3akoHy O pedopmu
nopesa u3 1986. roguHe, mOpe3r Ha OCHOBHY KallUTal Cy 3Ha4ajHO
CMambeHU, y mopeberwny ca HUBOMMa KOju ¢y Ipeosnafgasand 1973.
roguHe. Y 3aBUCHOCTH Off IPETIIOCTABKU Y BE3U €a €JacCTUYHONIhY
KaMaTa ¥ o0uMa ITenme, OOUM e(pUKaCHOCTH I'yOUTKa 3a IOpe3
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Ha MHIYCTPHjCKH OCHOBHHM KamwuTal, kpetao ce 1973. ron. og 15%
1o 35% mo pomapy ynnaheHux mope3Hux Npuxopna.

HcrpaxkuBauu cy 3akJby4uiy ga ou ymrehesune 6mie sehe
3a 80% [fa ce maymanHuM IOpe30M HaltahuBao MCTHU IIPUXOA Kao
OHaj KOju je HamnahmBaH y ckiagy ca aMepHYKUM IOPECKUM
cucreMoM u3 1973. rogune. OBa mnpounjeHa je 3acHOBaHa Ha
opeckoM cucreMy u3 1973. roguHe m Ha KaMaTHO] €J1aCTHIHOCTH
obmma mregme of 04. Y TuMm cumynangjama, nosehaHa
ymrebesuna Ou y Toky 100 ropuna, nosehana o6uM kanurana y
OfHOCY Ha paj y npousponmu 3a 31%, ynme 61 ce JOIPUHOCUIIO
3HaYajy TPONYKTHBHOCTH pafga H BehuM Imarama pagHuKa
(Nyman N.D. 1993; cTp.338).

3. PACIIOPE[ ITOPECKOTI TEPETA 1 ETACTHNYHOCT

Paznuke y enacTMyHOCTH Tpaxkibe ofipebeHnx NMpousBofa
OCHOBHA Cy pasJjiKa y BEIMYMHU BHUIIKA IOpeckor onrepehema.
ITopecku au3ajH OFHOCHO ONTUMAaJIaH MOPECKU CUCTEM HACTOJU fa
MHHUMM3Upa BUCHHY BHIIKa Npeckor onrepebema. YKOIUKO ce
MIO3HAjy eNaCTUYHOCTU TPaXKH-€ OIOpPe30BaHux fobapa moryhe je
TpaguTH OINTHMaJlaH TIOpe3KdM CUCTeM Tako mmTo he ce y
noBehaHoM 6pojy OupaTu foOpa HUXKE €1aCTUYHOCTH, a Y MambeM
o6uMy fo0pa enacTUYHE TPAXKILE.

Ceakako fa Huje Moryhe W HUje peanHo 3a OUEKMBATH Jia
Cce TpUKylle CBe peJeBaHTHe HH(QopManyuje 3a HU3TPajmby
ONTHMAJIHOT TOopéckor cucrema. OHO mTO je OMTHO je Mma ce
CTalTHO ¥Ma Ha yMy, NPUHIMI HEYTPANIHOCTH - IOJ MCTUM
YCIIOBIMA TOpPE3M KOjU Cy HEYTPAIHH y OJHOCY Ha E€KOHOMCKE
O[NIyKE TEHEpaNHO HMajy IPEeJHOCT Yy OJHOCY Ha OHE KOjH
MHjeHajy EKOHOMCKE OJIIyKeE.

Peaknuje Jbyan Ha MpoMjeHe LUjeHa MPeNCTaBIbajy OCHOBY
3a yTBphMBame BeNMYMHE BHINKA IOpeckor omnrepehema.
ITornepmajmMo To Ha cnenehoj cnuiy.
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YTumaj nopesa no jeAMHALU Ha TPKULIHY PABHOTEXKY :

P 4 51
C S
B,
B
Py 2 n
P, %
AQ
0 Q, Q, Q.
cinuka 4

Ipengnopecka paBHOTEXAa NOHYAE H Tpaxkmbe Npoussofa X
ocTBapeHa je y Tauku B, Koja mpencraB/ba e(hHKacHy KOIUIUHY
npousBofa y ropuun. Kpusa tpaxme (D) mokasyje rpaHuvHy
[PYIITBEHY KOpPHUCT TOr foOpa, a KpuBa IoHyfe (S) mokasyje
HEroB TPaHUYHE ApymTBeHH Tpomak. [Ipm mpoussopmu of Q,
rpaHUYHA JPYIITBEHA KOPUCT j€ je[lHaKa TPAHUIHOM JPYLITBEHOM
tpomky. I'pammune umjene (P;) u3jefHavaBa IpaHMIHH
OPYIITBEHU TPOILIAK ca TPAaHMYHOM [PYIUTBEHOM KOPUCTH.

Hakon yBobema mopesa, IpaHHYHH TPOIIaK Off Npojiaje
npousBofa X pacre. OBo moMjepa KpUMBY IIOHY/E€ HaBWIIE, IITO
yMmamwyje noHyny. Ilag moHyme JOBORM O HOBE IIOCIH]ENOPECKE
pasHoTexke y Tauku C. ITpogaTa xonununna naga ca Q, va Q,, mox
Ce MCTOBPEMEHO paBHOTEeXHa uujeHa awke Ha P;. OBo je HOBa
TP>KUIIIHA IIWjeHa Kojy Iiahajy moTpouayu.

H3Hoc nopeckor npuxofa je KOIU4YUHa NPOU3BOJa HAaKOH
omope3sosama (Q,) MoMHOXeHa BUCHHOM mope3a 1o jepuaumu (T),
To je mpeacraBibeHo npaBoyraonukoMm P,CAP, Taj mopecku
TEPET ce Aaujend Ha muo kojer momuoce kymmu (P,P,CD) u puo
kojer mopuoce mupomsBobaum (PDP,A). VYkynmaH mpuxop
npon3sBobaua ce cmamyje ca P.BQ,0 ra P,AQ,O.
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Biak Opeckor onTepehema HACTA0 yCibey Mopesa Koju
WICKPUBJBY]y IHUjeHE, NPEACTaBba TPOYrao ABC. Oso je uucru
ry6uTak 4 3a Kyllle X 3a IPOJaBlle MPOMU3BOJA X, Hactao 300r
CYICTUTYIIHOHOT e(heKTa opesa.

BenuurHa BUIIKA NMOPECKOT onTepehema je MPUOIMKHO
MTOJIOBMHA M3HOCA M3ryGJHEHOT IOPECKOT MPUXO/ia APXKaBE YCIbEN
cMamerba oTpakme nponssofa (TAQ) HacTane CyICTUTYHOHUM
edekToM 300r yBOhema mopesa. AKO TPOYrao ABC o3HauuMo ca
W onpa 61 To mobuio crnepehu n3pas:

W=1/2 TAQ @)
rgje je AQ mpoMjeHa y TpoORajH MPOM3BOAA HacTajla 360r
CYIICTHTYIHOHOT e(heKTa yCH:-e[| pacTa IyjeHa, Yaju je Y3pOK Y
yBobemy nopesa. ITopes 1o jeguHuIM (T) npencraBba pasiuKy
m3Meby 6pyTo nmjene Kojy miahajy Kynuu (P,) u HETO IIMjEHEKO]Y
mahajy npopgasuu (P,):

T=P,-P, 2)
IIpomjena y GpyTo UujeHn Kojy miahajy Ky je:

AP =P-P, 3)
TIpomjeHa y HETO LjeHu KOjy Ho0Hjajy MpojlaBIy je:

AP,= P,-P, (4)

ITpomjeHa y mujenn Kojy mwiahajy Kyniu je TO3UTHUBHA, 0K
je mpoMjeHna y HeTo IMjeHH Kojy IpuMajy IpOfaBly HeraTHBHA.

EJTacTHYHOCT IjjeHe TOTPOILIe | TIOHyfe 3a 6uio Koje P u Qje:

AQ/Q,

AP,/P, (5)




AQ/Q,

Es=
AP,/P,
(6)
3aMjemuBamkeM jefHaunHa 3 1 4 ca 5 u 6 obuja ce :
AQ P,
Es= h
Q P 1'P0
(7
AQ
Ed= =——— * P,.P,
Q,
8)
Pjememe 3a P, u P, je :
AQP,
P= — + P, u
Q,Ed
)
AQP,
P2=
Q,Es
(10)
3amjemuBameM jenHaunHa 9 u 10 ca 2 naje :
AQP, Es-Ed
T= *
Q() EsEd

(11)
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Pjememe jequaunte 11 ca AQ faje :

AQ EsEd
AQ=T— *
P, Es-Ed
(12)

KonauHo 3aMjemuBambe jennaunta 12 u3pazom W nobuja ce :

Q, EsEd
W=12T> ——— *
PO ES'Ed

(13)

OO03upoM J1a je MjeHOBHA €JIaCTUIHOCT TPaXKiheé HEraTUBaH
6poj, EKOHOMCKE TIPOMjeHe KOj€ MPOHu3uiIa3e U3 BUIIKaA MOPECKOT
onrepebema Guhe Hyna win Mame Of HyJIE, YMMeE Ce yKasyje Ha
ry6urtak (Numen D. 1993,; 414).

IMpema jemmaumnu 13 Bmmaxk mopeckor onrepehemwa
KBa[paTHO Bapupa IO jefUHUIM nopesa. ['yGuuu 360r BHIIKA
nopeckor onrepeherma mosehasajy ce mo 6p3Koj CTOIM HETO IITO
je croma pacra mopesa. [lalme ce Iokasyje fia je Tyourak 36or
BUIIKA TOpecKor onrepelierma Behu MTO je 1jeHOBHA eIaCTUYHOCT
norpaxme Beha. Mcro Tako , mTo je Beha eracTHYHOCT NOHYAE
Behn je Ty6uTak 360r BHIIKA Iopeckor ontepehema. CBaka poba
ko koje je 6umo Es=0 wmn Ed=0 uma HynaTu ryOurak y
ecuracnocru. HajedukacHujit mopesn ¢y TaKO OHU KOjH ce youpy
Ha pobe WK yJIarama ca HeeJaCTHIHOM MOHYJIOM U TPaXiboM. Y
LjeNuHA TOCMATPaHo, Aa OM ce MUHAMHM3MpAO BHILNAK IOPECKOT
onrtepehema, TpeGa aa Oygy omopesoBaHa joGpa U yciyre ca
HEeeJIACTHYHOM TPAXHhOM WM MOHYNOM, INj€ Cy CYNCTUTYUHOHM
edextn wmuHmMammn. 1ITo je Mamwa MOTyhHHOCT 3aMjeHe
onmope3oBaHux Aobapa W yclyra HEONOPE30BaHHM, TO CYy Marba
HCKPUBIGEIbA Y EKOHOMMJH y OJHOCY Ha MPEIIIOPECKO CTarbe.
Haj6Gosu Topesn ¢y OHO KOju ce youpy Ha o0pa Koja umajy Maso
cyOcTuTyeHaTa, 6MI0 Y IPOU3BOMELY WIIH Y TOTPOLIISH.
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Bumak nopeckor ontepehema kaja je IoTpaskmba Wi IIOHy/a
CaBpILIEHO HeelacTuHa!

D B &

Ponuda poslije S1 N

P, T _
\\ ‘ p W, i

el ’ .

Nelo cijena
poslije poreza

D!

q é q
cluKa 5

AKo je GuIIO IOHyJa UM TPaXiba OIIOpe30BaHMX Ho6Gapa
CaBpIICHO HeeNlacTHYHa, BIIIAK Iopeckor ontepehema je Hyma.

AXoO je Tpaxkika CaBpUICHO HeelacTHJHa, IITO Ce BUAY Ha
cmunu A, mopes foBopu Ao pacra nujede (P;). O63upom fa ce
paii 0 IPOM3BOJlY HEENIACTHYHE TPaXHE, PAcT IUjeHa He OBOJIU
N0 cMamema IpofaTux KonuduHa. IlpomjeHa y obmmy Tpakibe
OTIOPE30BaHOr NPOU3BOJA je Hyjla, TE€ jé M BHIIAK IIOPECKOT
onrepehema Hyna. Iro je HeenacTW4Hmja Tpaxma 3a
OTIOPE30BaHMM IPOM3BOAUMA, TO je Mama INOBPUIIMHA TPOYIJIA,
HITO j€ IMOKa3aTesb BUIIKA MOpecKor onTepeherma.

Kaga je noHyga omope3oBaHOr NpOM3BOAAa CaBPIIEHO
HeenacTHyHa (cnuka B), mpopmaBuu Tpre 360r HeTO cMamema
LujeHa, any He JoNasy I0 cMamewa o6umMa monyae. To nosopu o
CMalmCHha HETO IMPUXOMa, HMaKO Ce TPXKHUIUTY HUCHOpyIyje
HENpOMjemheHa IpeANopydeHa KOJMWYMHA POU3BOfa. Buiax
nopeckor onrtepehema je Hynma 3aTo MITO je IPOMjeHa Y KOJIMYNHH
(AQ) mnyna. llIto je HeemacTHYHHja TIOHYJA ONOPE3OBAHOT
IIPOM3BOJA, TO j€é Mame CMameme NPOoflajHe KOIMINHE HAKOH
OIIOpE30Bak:a, TE j€ ¥ BUIIAK IOPECKOT onTepehema Mambu.

Hpeanso HeenacTMYHA MOHYHA U TpaXiha OMOPE3OBAHOI
NpOU3BOJa BUIIE je IeJaroliKu NpuMjep Hero ITo ce goraba y
CTBAPHOCTH. Y CTBAapPHOM KHBOTY VIJIABHOM ce pagd o
ONOPE30BAHUM IIPOU3BOAKMMA PA3IMYUTOT CTEIEHA €IaCTUIHOCTH,
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IITO HAKOH yBObema IOpe3a NOBOOM [0 CMamema IOHyAe -
TpaXikhe ONOPe30BaHUX IIPOM3BOAa, IOjaBE BUINKA IIOPECKOT
ontepehema H mojaBe pacnopjeie MOPECKOr TepeTa Ha Kynna H
IpOJiaBI[a, 3aBHCHO OJf CTENEHa €JacTUYHOCTH OIMOpPE30BaHOT
IPOU3BOJA.

Capma he ce oOpaputé TpuMmjep paclopjellie IMOPEeCcKOr
TepeTa Ha KyMa ¥ NPOAaBIa 3aBHCHO Off Pa3jiMKa y CTEIEeHY
€JIACTUYHOCTH TPaAXKIbE.

Y onpebenoj mpuBpenu yBefeH je HOpe3 IO JEAUHHIM Y
msgocy on 140 wosuanmx jepmamma (NJ). IIpexmopecko
PAaBHOTEIKHO CTame je ocTBapeHo Ha kKonuuunu of 2000 jenuanua
npoussofa (Q) y3 uujeny (P;) on 300 HoBUaHuX jefuHMLA.

Pacropijena opeckor Tepera Koy elactuyHe (A) U HeelacTH4IHe
(B) Tpaxme :

A EnacruuHa Tpaxmba
ITpousBobauu nogHOCE Beh IO MOPECKOT TEPETA !

P,= 350NJ

+16,67%

Q= 1440 jequunna

-28,00%

YxkynHo nopecko onrepeheme :

(1440x140)= 201600

ITopecko onTepeheme npoussohaya :

P, (1440%x300)
=432000
P 6e3 mopesa (1440%x210)
=302400

ITopecko onTepehene
129600

ITopecko ontepehene Kyma :

225




P, (1440x350)
=504000
P, (1440%300)
=432000
ITopecko onTepeheme
72000
rs
S,
D S,
P, [ y
P B
0 2 o
A B
Q Q. Q«
1000 2000
Cnuka 6

Haxkon ysobema mopesa pacTy TPOIIKOBH NPOM3BONELE,
IITO YOBOJM JIO IOMje€pama KpUBe MTOHYAIE MujeBo. Pacre mpopajua
nujeHa (ca Py Ha P,) mro cMamyje npousseeHy KonumuuHy (ca Q,
Ha Q,). Hosa paBHOTeXa ce ycmocrasba y Tauku D. YKyman
NIOPECKU IPUXOJ ApXKaBe je INOBpIIMHA IpaBoyraonumka P,ABD.
On Tor m3HOCa Ha TepeT MOTPOoIAYa Maja U0 HOPECKOr TepeTa
osnaveH ca P\P|DC, a na nponssobaua nospmuna P,ABC.

B-Heenacruuna Tpaxkma
Kynuu nopaoce Behu [jro nopeckor Tepera :

P,= 400NJ
+33,33%
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Q,= 1700 jeguuuna
-15.00%

Yxymuo nopecko onrepehemne (1700x140)
=238000

o mopecKor TepeTa Kojer nogHoce npenyseha :

P (1700x300)
=510000

P 6e3 mopesa (1700x260)
=442000

ITopecko ontepeheme

68000

JIyo mopeckor Tepera Kojer IIOJHOCE KYIIIHN

P (1700%400)
=680000
P, 6e3 mopesa (1700x300)
=510000
ITopecko onTepeheme
170000
8 f
P, B
E
P, e
A B
D
0 Q, Q,(2000) '
cmuka 7
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YBobemwe nopesa je JoBeJIO KO IoMjepamka KpUBE IIOHYIE Y
nujeBo. Pasnor je y mopacTy TpomIKOBa 3a M3HOC HaBENEHOT
mopesa, IITO je JOBEJIO KO pacTa TPXKUILIHE LKjeHe NPOU3BOfa U
cMamemla npousBefieHe KonuuumHe. Kako ce pagu 0 IpoM3BORY
HeeNacTHUHE Tpaxme (<1) To je nujeHa Mpou3Bofa BUILIE ITopacia
op maja mpousBofke. To je yTHIIaNO Ha pacnofjeyly MOPECKOT
Tepeta u3Meby Ipopmasua u Kymiua. Behwm gmo mopeckor tepera
npeysenu cy Kynuy (mospiuHa npasoyraonuka P,P\DC) y ogrOCY
Ha TpoyiaBlie (IIOBpIIwHa npaBoyraounka PLACB).
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ITpod. ap Aparyrnn Muposuh

EBPOIICKA YHUJA U IbEHO ITPABO

PE3UME

Y osom pady na cymapan nawun dailie ¢y OCHO6He Kaiuezopuje
o Eepoiickoj ynuju u KoMyHuillapHom Upasy, Kao sui generis
iusopesunama Hoee 3aKOHO0AGHE ipasHe AKUIUBHOCILU €8POUCKUX
unciuuiiyyuja. CymMapro cy usaodcene HeKe OCHOBHe uoeje eépolicke
uniuetpayuje, esoayyuja Eepoiicke yHuje Uyuiem  UpasHux
KOHCHIUIylIUGHUX aKailla, Upaenu OKeup eeépolicke uHillezpayuje,
Ha3HaveHe Kapakiliepuciiuine pazauxe uimehy mehynapoonoz jaenoi
u KoMyHuIapHOZ fipaea, daiia caxcewia anaausa opiana Eepoucke
ynuje y Kpeuparsy u upumjenu ipaea. Ilojawirbenu cy oOcHoenu
[LojMOGU UNCTIUWIBYYUORAANOZ U BPZOGUHCKOZ Upasa YHlje, IUX08U
dpumapnu u CeKyHOapHu U360pU, UHKOPUOPAyUja OCHUBAYKUX
yZoeopa u dpumjena komynuiapno? apaea. Ilocebno je nazrawena
Qynryuja Upunyuila cyicudujapHociiu Kao iEeMenHHOI Havend
Komynuidapro? ijpaea. Pad je ungopmaiuuean u edykaiuueawn, a ¢
003upom Ha 3HA4aj o0e6e ieme 3a ciiyouj cuopHe wpzoguie y
U3BJECHOM CMUCAY U YBOOAH.

YBO[,

EBporncku couunjanua pa3soj kpajem XX Bjeka 0oje:

a) Gankanuzanuja y Vicrounoj esponu u bankany u

6) eKOHOMCKa WHTerpanuja ¥ efepanusanyja 3anagie
Espone

Bankanm3anuja je IMpomec pacnajfa BHIIEHAIIMOHAIHUX
semaba (Jyrocnasmja, Yexocnosauka, CCCP) c TeHmeHIHMjOM fia
ce Ha Bankany patom oMmehe HauuMOHaJIHE TEPUTOPHjE€ H CTBOpE
Maje HaldOHANHe JpXaBe C eTaTUCTMIKOM CBOJUHOM H
TOTAJIUTAPHOM BIIaJJaBHHOM.

Ha ce mopepHuTeT moraba m y perporpagHoM OOJIHKY
CBjelIOYY M YMILEHUI[A Jla Cy TO OWje BHIUICHAIIMOHAIHE 3€MbE Ca
JENMHCTBEHOM MOHETOM , CIIOJbHOM, 0€30j€OHOCHOM M
TPrOBUHCKOM IMOJMUTAKOM , RaKie, ca CBMM OHHM aTpHUOyTHMa
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KOJUM J1aHAC TEXM 3aIaJHO €BPOIICKH COLHUjadlHA M EKOHOMCKU
pasBoj. Tearap conumjamHor ancyppa ce ofiBaja Ha aMOUBaleHTaH
HAYMH , HAaUMe, Ca CJIOMOM IIOJUTHYKOr pexxkuMma y McTouHoj
Eeponu u Bankany pacnapgajy ce u gpxxase. [JoMuHHpajy YCTaBHU
npo0JieMH, €THHYKM H Bjepcku cykoGu. Taj mpouec y6p3ama
MHTerpanujy u genepanusanujy y 3amagroj Esponn. Creapa ce
EBponcka ynuja kao cym reHepuc TBopesumHa MebyHapogHOr
npaBa , MOhHa TproBayka acoljaryja ca jaBHOM MOJUTHIKUAM
amOnujaMa y oOJAacCTH crojkHe W 0€30j€JOHOCHE IONHTHKE,
npaBoM rpabancrsa (“ Espona rpabana” ).

1. UOEJA EBPOIICKE MHTETPAIIUIE

Wneje eBpolCcKe HHTErpanuje He INOYMBAjy Ha
ocBajamuma Kapna Bemukor y 3amagHOj ucropuju, Beh npuje
ceera Ha ‘mopasy”. Ilpse wupmeje o uHTErpauuju Koje cCy
npepnoxunu:  Buncron Yepumn 1946. ropguse, a xacHuje
¢dpannycku munucrap PobGepr Illyman u ekonomucra 2Kan Mone
pogune cy nomupewy Ppannycke u Hbemauke. Ty upejy cy
NONp2KAJI Tajalllibu [P KaBHUIM [Bajy nApxXasBa, e Ton nu
Apenayep. Uneja je peanusoBaHa CTBapameM 3aje[HUIE 33 yralb
1 Jenuk. YHuja je crBopeHa ITapuckum yrosopom 1951. ropuse.
Tagammy WHTErpanujy Y4HAIO jeé INecT 3eMalba WIAHUNA
Ibemauyka, ®pannycka, HWranuja, Xonanguja, benrmja u
JIykcemOypr.

EBponcka uHTErpanyja moynsa Ha :
1. wpeju eBpomckor cegepanu3Ma Kao HHCTPYMEHTY
npepynpebusamma  KoHbnukTa w cykob6a (I m II
CBJETCKH part, mopa3 Ibemauke) ;

2. cymnpocraBibamy COBJETCKO]j NOMUHAIIA] U (
KOMYHHU3MY) ;
3. KyJTYPH Y 4HjOj OCHOBH Cy XPUIIMAHCKE BPEAHOCTH ;

4. OaHOCTM [IEMOKPATCKHM IPUHIWNKAMA, IIPABAMa U
cno6opama, (Casjet EBporne) ;

5. cTBapawy yHyTpalmer eKOHOMCKOT HpocTopa Ges
IAaPUHCKUX Oapujepa ;

6. Wiejn  MONUTHYKOT  yjenumewa  (JequHCTBEHH
eBponcku akT 1986. roguse).
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1. KOHCTUTYTUBHU YTOBOPU EY
PVMCKHU YI'OBOPH

Bemauka, ®pannycka, Uranuja, Xomanauja, benruja u
JIykcemOypr cy 1957. ropune y Pumy moTnucaine 1 HOBE yroBope:
a) Yrosop o ocHuBamy Epporcke 3ajepHune 3a
aToMmcky eneprujy (Eypoarom) ;
6) YroBop o ocHuBarmy EBPOIICKE EKOHOMCKE 3aje[IHUIIC
(EE3).

Pumckum  yrosopom je EE3 o6es0jeben npaBHu
cy6jextusureT. Kao cy6jext mehynapognor npasa EE3 yiasn y
pasTHunTe NpaBHe OHOCE ca ipXKaBaMa WiaHuIama.

Ynanom 2 Yrosopa o ochuBamy EE3 mpomucaHu cy
3ajany 3ajeiHALE:

® YCIIOCTABIbaE 3ajeJHUIKOr TPXKUIIITA;

e yckinabuBakbe C©KOHOMCKMX IIOJHTHKA  JIpXKaBa
YJaHUIa;

e PaBHOMjEPAH U YPABHOTCIKEH MPUBPEHY Pa3Boj;

e Op KW IOpACT KUBOTHOT CTAHMIapAa;

Koncruryucanu cy opran 3aje{uuie
e EBponcku napinaMenr ;

Casjer ;

Kowmucuja ;

Cyn npaspe.

e & o

PuMcKuM yroBOpoM IpeaBubeHo je:
° VKHJAKhC NAPUHCKUX J[ajOuHa M KBAaHTHUTATHBHUX
orpaHMvera Ha YBO3 M M3BO3 poOe;
» yBObhemwe 3aje[HIUKUX TPrOBHHCKUX MOJTUTUKA,;
e yckiabuBame HaIlMOHATHUX 3aKOHOJIABCTaBa U
e (pukcupame IeBU3HAX KypceBa.

YHyTpaimbe TpPXRUIITE je Iofpydje Oe3 YHyTpaIlbHuX

rpaHdna Ha KoMme cy o6e36jebenn cmoOofHO Kperame IHuua,
npoMeT poba, yciryra 1 KanuTana.
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JETMHCTBEHU EBPOIICKH AKT

Yijenumeme EE3, Epporncke 3ajefnuiie 3a yrab ¥ 9eIUK
u EYPOATOM-a ropune 1965. Crsopuno je Espormncky
Bajenauny (E3). Tum yrosopom “EBpomcka Imecropuna”
npujemoM Benuke Bpuranuje , Jaucke u Wpcke npepacna je y
“Eppomny neseropuue” . I'onune 1981. 3ajennnuy ce mpukibyduna
I'puka , a 1986. rogune y 3ajeguuny cy npumibenn Illmanuja u
ITopryranuyja.

JenmuHcTBEHM €BpOINCKH aKT je ycBojer 1985. ropume vy
JIykcemOypry. IlpencraBma npey nyOiby wusMjeny Pumckor
YyroBOpa KOjOM je NMpefBHHEHO CTBApaH:¢ BEJUKOT YHYTPAIIHET
TPKHINITA, IPOLIMPEHE CY HAJIEKHOCTY 3ajeHVIIE ¥ YKIbYICHE CY
oapende o “eBPOICKO] capambn’”

YI'OBOP O OCHUBALY EBPOIICKE YHUJE

Yrosopom o ochusamy Esporncke Yuuje y Macrpuxry
1993. ropune wW3BpLIEHa je paj¥Kajgna peBH3Hja YTOBOpa O
ocHuBawy E3. YToBOp je moTmucaH ojf crpaHe [BaHECT ApKaBa
wianuga:  CP Ibemauke, ®pannycke, Benuke Bpuranuje,
Xonaummje, bBenruje, JlykcemOypra, Wlnamwje, Ilopryramwmje,
Haucke, Puncke n I'puge. Yroeopy cy ce npuppyxune 1995,
ropune Aycrpuja , lisencka m ®uncka. Tako Esponcky Yumjy
yuHU 15 3eMarba wiaHuia.
Yrosop u3 Macrpuxra o6yxsara Tpu cTy6a capagme:
¢ Tpu eBporncke 3ajepnune (EE3, EYPOATOM u
EBponcka 3ajensnna 3a yras v 4enux );
e capajma y 3ajelHNYKO] CIOJbHOj M Ge36jeOHOCHO]
HOJIHTHIU
e capafgma y obmactH npaBocyba M yHYTpallmbuX
IIOCIIOBA 3¢Malba YIaHUIA

ITpema yrosopy n3 Macrpuxra yunesu EY cy na

® TMOACTHYE YPABHOTEXEH M TpajaH INPUBPEIHA WU
cColMjalHH  pa3BOj CTBapameM mpocTopa 6es3
YHYTpAllllbUX TCPAaHUA, jadamkeM IpUBpegHEe U
APYLUTBEHE KOXE3Uj€é M YCIIOCTaB/bAEeM €KOHOMCKE
1 MOHETapHE YHUj¢ U JeAUHCTBEHE BallyTe;




o TOTBphyje CBOj MACHTUTET HAa MehyHapOAHO] CleHH,
moce6HO  BOhemeM  3ajegHMuYKe  CIIOJbHE U
Oe30jefloOHOCHe  NMONUTHKE ,  yKbydyjyhm o
neduHKCabe 3ajeqHIUKE ofl0paMOeHe IOUTUKE ;

e jaya 3alITUTY IIpaBa M MHTEPeca ApXKaBlbaHa Jp:KaBa
4IIaHWIIA YCIOCTABIbAabeM NpaBa rpabaHcTBa YHHjE ;

¢ pasBuja GNHECKY capajimby y obnactu mpaBocyba u

YHYTpaIlBUX NIOCIOBA |

pa3BuUja KOMyHUTApPHO 1IPaBo ;

Yrosopom w3 MacTpuxTa IojayaHe Cy HaJUIEKHOCTH
YHuje y oOnacTy :

e COUMjaNHEe DONHUTHUKE ;

s IOJUTHMKE PErMOHAIHOT pa3Boja ;

s 3aLITUTE XXUBOTHE CPENUHE ;

e HAYYHO TEXHOIOLIKOT HCTPAKMBalba |

e o0Oyke KaJiposa

ITo NpBY NyT je yBeAeHa HAIEKHOCT YHHje Y O0NacTH :
e BU3A;

o6pa3oBama ;

3aIlITUTE HOTpOIIAYa ;

TeJIeKOMYHUKaIHja ;

eHEePTeTHKE ;

KyJIType U

HHJ[YCTPUCKE ITOINUTHKE.

EKOHOMCKA 1 MOHETAPHA YHUJA I10 YTOBOPY U3
MACTPUXTA

Egponcku morerapuu cucteM ( EMC) ctsopen je 1979.
U 3HAYM [MOYeTaK npoueca (popMupaka €KOHOMCKE U MOHETapHE
yunje (EMY). MoHeTapHa YHHja je MPOCTOP Y KOMe IOCTOjU
TOTaJHa KOHBEPTUOMJIHOCT BalyTe , Yy KOME Cy EIMMHUHHMCAHH
pAacIOHH JJ03BOJbeHe (hIyKTyanuje AeBA3HIX KypceBa M OCTBapeHa
nyHa qubepanu3anyja KpeTamba Kanuarana.

Peanusanuja ose YHuje ofBaja ce y Tpu ase :
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e CTBapame€ JEQUHCTBEHOT TpKUIITa pobapa H
KaluTana;

e yckiabuBame €KOHOMCKMX IOJUTHKA KOje HMajy 3a
IU/b CMakelme HH¢nanyje , KaMaTHHX CTOomla |
OTKNamame OyJeTCKUX Aeduuura, mrTo 6u Tpebdano
Ia oMoryhu yBoheme 3ajeqHu4IKe BaJyTE U

® JEeNMHCTBEHa U cTaGHMIHA €BPOICKA MOHeTa ( €BpO ) U
He3aBucHa  EBpomcka neHtpamna Ganka (2002,
TOflUHE) .

I'PATAHCTBO EY

“IIpaBo rpabaHcTBa ” je pHjelIeHo Ha ciefehn HayuH :

e rpabanun YHuje je cBaKoO JHIE KOje uMa rpabaHCTBO
HEeKe Off p>KaBa WIAHHUIA ;

e rpabanuH YHuje UMa npaBo fa ce ciobogHo Kkpehe u
6opaBu y CBUM 3eMJbaMa WIAHHUIIAMA, [la Y3KUBa
3alITUTy ambacajia CBUX 3eMajba Y HHje.

e Y @pxXaBd TIfje MMa cCTanHH OopaBak, rpabanumnx
Yuuje Moxe fa 6upa u fga Oyje nzabpan Ha u3dbopuma
3a EBporicku nmapiaMeHT 1 Ha JIOKamHIM n36opuma (
a He MOXe Jla I71aca Ha Hal[MOHAJTHUM n360puMa).

Yrosop u3 MacTpuxTa perynmmiie H capajmby ApskaBa
YnaHuIa y oOnacTH a3uwia ¥ UMUrpangje , Mpenasa CHOJHLHHUX
rpanuna YHuaje , 6op6e NpoTUB Tepopu3Ma, KpUMHHAIA, TPOMETa
npore, Mebymapopmor xpmjymuapema, Kao M capaimby y
KPUBUYHUM U rpabaHCKUM IOCTYIILIEMA.

YI'OBOP U3 AMCTEPIIAMA

EBponcka YHmja je oBum yroopom 1997. rommue
OAroBOpWJIa Ha MNPOMjEHE Y HEHOM OKPYXeHY. Yjelumbemne
Ibemauke, pacmag Mcrounor 6inoka, pasbujame degepamHnx
ApXaBa M HOBM KOH(uKT Ha bankany. HoBuHe Koje goHOCH
Yrosop u3 AMcrepuama cy :

a) MoryhHocT nponyGibeHHje UHTETpaIije caMo jefHOT

nujena unanuna EY ( dmekcubumaoct um Gnmska
capanmba );
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6)

1)

3eMJb€ KOje OfiMax He IIpUxBaTe OJILKY capafiby
MOTY Y CBAaKOM MOMEHTY Jla 3aTpaXe T€ aKTUBHOCTH
no oujenn Kowmucuje u Casjera ( EBpoma ca pume
Op3uHa );

EBponcka YHuja MOXKE TIOJUTHYKM M INPaBHO
CAHKIMOHMCATH WIAHHIY YKOJIUKO OHa O30MIbHO H
CTaJIHO KPIIM OCHOBHE NMPHHLMIE Y HU]E.

OBaj YTOBOp HHje peryiucao 3ajefHuuKy ofOpany jep cy
pasnuke Meby 3eMibaMa €BHUJEHTHE, JE[HE CY 34 YMCTO EBPOIICKY
on6paHny a nipyre cy npoatianTtuctu ( 3a NATO).

Yrosop m3 MmactpuxTa je Texkuo “EBponm Hanmja’ , a
Yrosop u3 AMcrepaama texu “EBponu rpabana” .

2. TIPABHU OKBUWP EBPOIICKE MHTEIPALIUJE

EBporncka YHuja je HCTOBPEMEHO U :
a) KOHIJIOMEpAaT  oOpraHu3anuja 3acHOBaHHX  Ha

MebyHaponHUM yroBopuma u

6) cynpaHanpoHaNHa ( HAIpP>KaBHA ) TBOPEBUHA.

HanponanHay CyBepeHHMTeT WIAaHUIA U CyIpaHalOHAJIHH

CYBEPEHHUTET

Esponcke VYHuje HHUCYy CacBUM  IIPEUU3HO

pasrpaHdICHU.
Hayjnp>kaBHU KapakTep YHHUje eBUACHTaH je y ciuepeheM :

Erporicka YHuja ce 3acHUBa Ha MebyHapopgHuMm
yroBopuMa KOju UMajy KapakTep “ycraBa” M MOTY Ce
MjeaTH caMo NPOLEAYPOM YHyTap Y HUje.

Y opranmma EY He Hanade ce caMO NpENCTaBHUIU
npkaBa, Beh mpepcraBuunu rpabama m HesasucHe
JUYHOCTH KOje 3acTylajy 3aje[lHIYKH €EBPOICKU
HHTEpEC.

Opnamthewa opraHa YHuje IpeMa WiaHHIama Cy
mupa Off oBimamhelma Koja HMajy  Opranm
MebyHapoHUX opraHu3anyja.

Opranu EY Mory pa ob6aBe3yjy WIaHMIIE M HOBHUM
obaBe3aMa Ha OCHOBY YTOBOpa O OCHUBamy, a y3
norepay Cyna.
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Y3ajamHe obaBese wiaHWna y YHUMjH Cy uBpcre (
y4IamemeM y YHHjy HeMa IoBpaTKa, point of return ).
YHuja je HagnexHa M 3a 06JACTH KOje Cy IPEgMET
KJIACHYHOT [PYKaBHOI' HALMOHANHOT cyBepeHuTeTa (
00pasoBame, BU3E ).

Hauuonanum napmaMeHTH cy mnpeHumjenu 3HavajaH
MO CBOjUX 3aKOHOJABHHX OBJIANINEH-A HA OPraHe
YHyje.

ITocroju  jemWHCTBEH HMHCTHTYUUMOHAJIHM OKBHP.
Komynnrapao npago fjenyje y oksupy YHwuje, ald u
y IpaBHUM NIpOLECHMA YJIaHUIA.

Mebyrum, nojenunm opranu YHuje HeMajy HamgpXKaBHU
KapakTep , Beh KoopauHmpajyhu (capamma y o61acTH CIOJBHE
ONMTHKE U 6€e36jegHocTH).

Hakne , EBpornicka YHuje ce 3acHHBa Ha

ITpommpernm KOMIIETeHIIijaMa EBponcrux
3ajemHnua;
Jloruum wuuTerpamuje u Mebyenagmmne capamme (
CIOJbHA TOJWTHKA , 0e30jeqHOCT, YHYTpPAallbH
IIOCTIOBH );

Pa3Bojy y nBuje Op3mHe , MOCTYNHO, KaKo OM ce
ocurypana “dnekcubunna Espoma” ca ceaMm
Pa3IMIATOCTAMA U CIeUYHOCTAMA.,

3 MEBYHAPOIHO JABHO U KOMYHUTAPHO
ITPABO

YroBopu mebyHapopHOr jaBHOT npaBa uMajy cibepeha

o0mIBEXK]a:

IlpaBHa mpaBmia Koja ce IIOKPHMBAjy IOjMOM
Mebynapopuux yroBopa ycBojena yHyTap opraHa mnu
nyTeM MebyHapopHuX KoH(epeHIuja , OMIO fa cy
yCBOjeHa BEhMHCKMM INPHHIMIIOM WIM KOHCE3YCOM
CTBapajy npaBHe o6aBe3e TeK PaTH(PUKAIUOM OCK
CrpaHe ApxkaBe. [akie, o6aBe3e ce He mpey3umajy
ayTOMaTU3MOM , a a[PECaTH Cy APsKaBe;

HOpxase cyeepene ( Mebyco6HO jemHake u
paBHOIIPABHE) ;




e JlpxaBe ce o0aBesyjy MOOPOBOJBHO  CXOJIHO
NpaBWIIMMa HAIMOHAJIHOT IIpaBa;

e He nocroje o6aBe3Hu opraHu Hu 00aBe3HO CYACTBO
KA0 rapaHiuje hbUX0Be IPUM]jEHE.

ITpaso EBporcke yHHje TOfApa3yMjeBa OrpPaHUYCHA
HAIMOHAJIHOr cyBepeHuTera . EBponcka yHuja Kao MehyHapopiHa
MHCTUTYIMja  sui generis , ()YHKIMOHUIIE MCTOBPEMEHO Ha
TPUHIIMIY :

a) Mebysnapune capanme;

6) HHTErpaIUOHOj, CyIpaHAIMOHATHO] OpraHu3aLUju 1

I[) CYNCHRUjapHOCTH, KAa0  OCHOBHOM  NPHHIUIY
KOMYHHUTApHOT IIpaBa.

Opranu Yuuje pacrnonaxy OBJIAUITEHUMA
KapaKTePUCTHYHAM 33 YHYTpalllkhe NMpaBo ( 3aKOHONaBHA BIACT,
CyJIcKa BIIACT ) ¥ BpIIIE Ty BJIACT YMjECTO OpraHa ApKaBe WIaHUNe
Ha IHMXOBO] HANUOHANHO] TEPHTOPHMjU M Haj rpabaHmMa THX
3eMalba.

EBponcka YHuja je NpUMapHO HacTajna Ha NPHHIMITY
MebhyraponHOr jaBHOr NpaBa. YTOBOpPE O OCHOBamY , JAPXKaBe
YnaHuIe Cy paTu¥KOoBalle I NPUXBATHIIE CarlacCHO HallMOHAIHOM
npasy. MebyTuMm, Ty npecraje KJIAcudHO MeHyHapOJHO jaBHO
npaso. HavMe, KOMyHUTapHO MPABO j€ :

e CaMOCTAJHO M ayTOHOMHO IIpaBO, Koje Jjenyje
yHyTap INpaBHOr mnopeTkKa YHuje. KoMyHHTapHO
NpaBO je ayTOHOMHO Y OHOCY Ha IpaBO JApXKaBe
WIAHULE;

e OCHUBAYKM YrOBOPHU Cy aKTH MebhyHapOJHOT jaBHOT
IpaBa, ajli NPeJCTaBibajy u Y CcTaB YHHje;

o KoHCTUTYTHBHM akKTH YHHje HE CaipKe Kiaysje o
MPEUCITUTHBAY. ITyTem MebyBnaguHnX
KOH(pepeHIMja WIaHWI@ HOBMM CIIOpa3yMuMa,
norpabyjy ce 4 pa3BHjajy paHHju yTOBOPH,

e Opranu YHHje ©Majy  €KCKIY3UBHO IpaBo
(Komucuja, Casjer ) ga Boge Opury O NpHUMjEHH
KomyHuTapHux Hopmu. Cypn npaBie BpIIU CYACKU
HaA30p Haj TyMmMademeM M TNPUMjEHOM HOPMHU
KOMYHHUTapHOT IIpaBa;
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e Cyn npaspe, y TyMadelhy KOMYHUTAPHOT NpaBa, AMa
MOHONOJ. Iberoso Tymaueme cnujefie HalHOHAJHU
cynosu. Cyl OCHOBHE aKTe Y HHje TyMaud Kao Y CTaB.
Jypucnpypesuuja Cypa adupmuine YHHjy Kao
¢pemepanny TBOpeBUHY (CHTHUTET ); :

e Jlp:kaBe wnaHUIE HAa HAveNdy CPa3MjepHOCTH YTUUY
Ha JIOHOIIEHE OIiyka W HopMmu ( crIpedaBame
MajopureTa, IperjacaBama | cll.);

e KoOMyHHTApHO NpaBO HEMOCPENHO [jenyje ¥ OHUM
obnacTuMa y KoOjUMa ce TMpHMjelmyje a HOBUM
yroBOpuMa NPOIINpYyje ce X Ha HOBE OOJIACTH ILITO
CBE€ BUUIE BOAY NPOAYO/bEHO] MHTETPALH]H;

e CynpeMardja ¥ CylnepHOpHOCT IpaBa YHHJe Haf
HallHOHAJIHUM TIpaB¥Ma y obJiacThMa KOje peryJsule
KOMYHHTapHO Npapo (“BHININ paHT npaBa YHUje” y
OJHOCY Ha YHYTpAalIse IPaBo ).

4. OPTAHU EY Y KPEUPAILY U ITPUMIEHU ITPABA

Opranu EY cy Esponckm napnament, EBporncku Casgjer,
Cagjer munucrapa, Komucuja u Cyp npaspe.
ITpaBny npupony EY Moryhe je pasymjeTn aHanu3om:

a) NHCTHTYHHOHAIHOT npasa, IpUPoOIOM
koucTuryruBnnx akara EY. Yrosopum o nHacranky EY wumajy
kapakTtep YcraBa EY. KomynurapHo mpaBo Tuue ce fpsKaBa
YJAHHULA , ald U NPaBHUX M (PU3MUKHUX JIMIA Kao cybjekaTa TOT
Ipasa .

0) mnaumHa Jomomema npaBnux npomuca y EY wu
KouTtpoie cnposolersa THX mpaBnux JokyMenara ( yIeCHHUIH |,
HayuH OJIyuYMBaH:a, NMpaBHA IPUPOJIa MOKYMEHATa, afpecaTd U
KOHTPOJIa BUXOBOT TpoBohema).

AHanu3oM Ha[UIEXHOCTH M Tipolefypa opraHa EY
nokasyje ce ocob6eHocT KoMyHuTapHor npasa. [IpaBo EBpomcke
yHuje acdupmulle ouIjeHe IpeACTaBHAKE WIAHUIA U ApsKaBe
YNAaHMIE KAao KIbY4YHE (pakTOpe y IperoBapamy U OJIyIHBamby
(EBponcku capjet, medoBn papxkaBa win Braga u# Casjer
MHHHCTAPA).




“EBpOIICKM CaBjeT fiaje HEONXOAaH MOJCTUIA] 3a Pa3sBoj
YHHuje u yTBphyje ommure nonuTuyke cMjepHune ” (wian 1) .

U wmebynapogHo jaBHO IIpaBO MMO3HAaje HE3aBUCHE
JIMYHOCTH, €KCIIEPTE KOju MOTY AaTH CBOj€ MHIULEIE Y HEKOM
npegxogHoM nocrynky . Mebyrum , wianosn Kowmwmcenje , kao
He3aBUCHE JMYHOCTH , JIOjaJIHM Cy YHHUjU W INTUTE “EBPOICKU
natepec” . Yman Kommcuje Koju Ou ce Orpemo 0
KOHCTUTYTHBHE aKTe YHUje He caMo fa 6u mMorao opnykom Cyna
6UTH OTIYIITEH Beh M u3ryGUTH IIPaBo Ha IEH3H]Y.

Cacras Kowmucuje, foucra 3aBUCH, HajsehuM pmjesiom, off
IOTOBOpa MAp:KaBa WIAHWIA, ald HEeHa MHTErpanyja je 3HaTHO
Beha y ofHOCy Ha CIMYHE OpraHe APYrux MebhyHapoaHux
opranmszanuja. Kommucnja ogrosapa Cyay mu Ilapaamenry,
opranmgMa y KojuMa mucy odmuujend NpefcTaBHANN APiKaBa
YIIaHHLA.

Komucuja y OKBUpPY OCHOBHUX yroBopa 1 oyiyka Casjera

® JTOHOCH OJUIYKE ;

e Jaje MHUNMjaTUBE 3a NpPENy3UMarbe MPaKTUIHUX
Mjepa y peanusanuju yrosopa Esporcke yHuje ;

® YYECTBYje HEIIOCPE[HO Yy AOHOLIEIY OfNmyKa Koje
ycaja Casjer MuHHCTapa y3 Ofrosapajyhe
CyJ[jelIoBamke MapjlaMenTa.

e dopMmymuIie MPH)jEATIOre;

e TIlocpenyje usmeby pmpskaBa WIAHMIIA Ha yCBajamby
IIpUjefTIora;

o KoopnuHupa HalMOHAJHE MOIUTHKE ;

s Crapa ce 0 IpuMjeHd YTBpheHHX OIUTHKA Y HHje.

IMapnament je NMPaBHO MO3HIMOHAPAH TAKO Jla IO HCKUM
CBOjUM WHIepeHumjaMa acdupMmuiie YHHUJy Kao [p¥KaBy, HMa
HaJIJIESXHOCTH TIAPJIAaMEHTAa Y YHYTPAIIkEM MIPaBy, alll HE CaCBUM
n He g0 kpaja. Hamme, CaBjeT KOHayHO yCBaja KOMyHUTapHe
nponuce, Te je ynora Ilapmamenrta y JernCIaTUBHOM IIOCTYIIKY
pasjMuATA Y OCHOBHOM IIOCTYNKY, IOCTYIKY Capafibe WK
OlIyunBama. Pujed je 0 KOHCY/NTalldji O HAjBUIINM NUTAHUMA U
OCHOBHUM oOnpefje/belhiMa 3ajeflHIUKe CIIoJbHEe M 0e30)e[lOHOCHe
HMOJUTHKE.
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[TapmamMeHT MMa IpaBO BeTa KOJ YcBajama IpOINCa
Be3aHMX 3a cinobongy KpeTama M OopaBka 3a CJy4aj
NUKpUMUHAIMje, 3aTUM KOJ] 3aK/byydBama CcIopa3ymMa o
MpUAPYKUBamwy Tpehux fpskapa 1 npujeMy HUBUX unanuna . Ty cy
1 HauiexxHocTu [TapiaMeHTa y TOCTYNKY ycBajama Oylera YHuje
, Kao U paBo fla u3riiaca Henosjepeme Komucuju.

Y Ilapnamenty cjefe npepcraBHuiy rpabana ( EBpoma
rpabaHa ) , WITO je HOBO y OAHOCY Ha THNUuHEe MehyHaponne
opraHuzaumje. Mebyrum, ca HOBUM yroopuma e crnabu, Beh
HalmpoOTUB jaya M ynora oduI{djeTHUX IpefCTaBHHKA JAp>KaBa
ynaHuna anu u ynora I[lapmameHTa M y Inpropapamy U Y
OJIIIy4UBabY.

CucreM ogyunBama vy EY je y KOH3UCTEHUUjH ca 00MMOM
oBnamhewa opraa EY.

OnpnyurBame y EY novnsa Ha koscensycy y CagjeTy, 4 TO
y morneny oapebenor Opoja murama, oK ce y IlapnamenTty u
KoMucuju opuryuyje BEehUHCKAM CHCTEMOM.

Komynurapro mpaBo o0yxBaTa OfJIyKe O capajgmu Meby
Ap>KaBaMa 4lIaHWIamMa, ajl| Harjacak Jjeé Ha IIpaBHUM
VHCTPYMEHTHMA KOjU  ¥Majy  HENOCpeNHO  JEjCTBO  Ha
TepUTOpHjaMa Jp>KaBa ‘WIAHHALA ( ocHOBHM yroBop u
jypucnpyneduuja Cyna ).

Ilpecype Cyna npaspe najy Ynuju atpudyte denmepanyje .
ITpecynoMm y cayuajy Van Gend an Loos ( Case 26/62 (1963)
ECR1) - yrBpbeH je npuHImn HenocpegHor fgejcra. Hanuonanau
CYNUBH YIPUMjEY]Y NpaBo YHHj€e Ka0 HAIlWOHAJIHO NPaBO U THM
noTepbyjy cynpemaTnjy KOMyHUTapHOT NTPaBa.

Oprann YHyje, 3a pa3nuky Off THNUIHIX MehyHapomHuX
OopraHu3anyja jaBHOI IIpaBa , CBOj€ OfJIYKE HEIIOCPENHO afipecyjy
¢u3NYKUM ¥ IpaBHUM JIHO¥Ma HAa TEPUTOpHjaMa [pXKaga
YJaHuNA, fAakie, Oe3 IpaBHOT InpoBobeiba W3BpIIHE WM
3aKOHOfIaBHE BiacTi wiaHua. HapouuTo je BaxxHa YMK-CHUIA Jia
Cy HEKE HOpPME KOMYHWUTAPHOT IpaBa HENOCPEIHO NPUMjCHUBE I
UMajy JUPEKTHO [EjCTBO Yy YHYTpPallleM IIPABHOM CHCTEMY
Ap>KaBe uiaHHIle, INTO 3HA4YM ¥ NpaBoO MOjeuHNa Ja ce oOpaTH
HallMOHAJIHOM CyAy Ppajl 3alllTUTe IIpaBa, Koja My [aje
KOMYHUTapHU CUCTEM Y HHjE.

Y MehyHapopHuUM OpraHu3anyjama jaBHOT IpaBa BHJbUBU
cy mpoOJieMH Haf30pa HaJ [OHOLIEHEeM OJJTyKa W HHUXOBOT
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coposobema, jep ce He mpuGjeraBa MebyHapogHuMm cymoBUMA.
Haume, T0 ce goraba jegumHO OHpa akKo Cy ce CTpaHe y CHOpy
W3PUYUTO TOABPIVIE  HAANEXKHOCTH  MehyHapopgHOT  CyAa,
mebynaponse ap6urpazxke 1 ¢1. KoMyHHTapHO IIpaBo y 00macTuMa
Ne(bHHUCaHAM OCHOBHHM YrOBOpHMMa HONyWITa NpaBo Bobema
cmopa npep, CynoM u Ge3 cariacHOCTH Apyre crpade. Crpane y
ciopy npen CymoM cy Apxkase wiaHaue, EY u meHun opranum,
OjeIMHITY, TPaBHa U (pU3MUKa KA ApKaBa WIaHUIA.

Burna HoBuHa Cyga je merosa HagJIEXXHOCT 32 HOHOIIEHE
OfyTyKa O MIPETXOHAM IINTamkuMa. AKO Ipef] HAMOHAHUM CYAOM
IpskaBe WiaHuLe Robe o cHopa KOju MHBOJBUpA NPUMjEHy IpaBa
YHuje ¥ aKko ce IOCTaBU NUTame NMPUMjEHE KOMYHUTAPHOT IpaBa
Ha jaTy caydaj To ce ynyhyje Cyay, KOju 0 TOME Kao IPERXOJHOM
NUTaky JOHOCH ORJIYKY, KOja IPaBHO 00aBe3yje HAal[MOHAIIHU CYNI.

Cyn mpagpe oujemyje 3aKOHHTOCT NpaBHO obaBe3yjyhux
akatra Komucuje u Ilapmamenrta. Hapgmexan je pa pjemrasa
cnopose, Koje mosefy Apxase wraHune, Capjer u Komucuja u 0
300r HEHAJICKHOCTH, NOBpefla OWTHUX IIpaBMjIa TIPOLEAYypE,
IIOBpefia OCHOBHUX YrOBOpa YHHje U 370ynoTpebe oBnambermau
CIL.

MebyTtum Cyp npapje Huje APYTOCTENEHU CY/l Y OHOCY Ha
HalMOHAJIHE CYJOBe, HaKkje, CTpaHKa HE3aJloBOJ/bHA OTyKOM
HaI[MOHAJIHOT Cyfia He MOKe IoHujeTH kanoy Cyny npaspe.

akne, aHanmu30M MHCTUTYIUOHANHOT INpaBa EBpormcke
yHUje, HaJIeKHOCTH OpraHa, IIOCTyNKa OfJNy4YHBamka U KOHTpPOJIE
cnpoBobema OIyKa MOXKe ce IIPaBHO carieflaTd MO3uluja Y Huje.
Hexu eneMeHTH roBope y IPWIOT YHUje Kao CIOXKeHe (efepainte
npxkase, anu EY uMa M eneMeHTe KlachuiHe MebyHapopHe
opranusauuje. lbena npupopa je, gakne, xubpunna. KomyHuTapHO
IPaBoO Ha HOB HAYMH 1IOCTaB/ba U MUTAmkE CYBEPEHOCTH, TMOfjerie
OBNIAIITEHA, M3BOPHUX M JeNerHpaHux IIpaBa, a IOCEOHO y
CBjeTIy HaveNa CYICUANjapHOCTH 1 BeroBe IIPUMjEHe.

6. KOMYHUTAPHO ITPABO

CucreM KOMYHHTAPHOT IpaBa YMHE [BHj€ PyNe MPONKCa.
I1pBy rpyny unHe IPONKCK KOjUMa Ce PEryNIUIly OpraHu3anioHa 1
ycTaBHONpaBHa IHTama, Kao HITO Cy cacraB, Ha4YWH paja H
HaJJIEXHOCT 3ajeJHAYKAX OpraHa YHHje, BHXOB MebhycoOHU




OMIHOC ¥ OfIHOC IIpeMa fip>kaBama wiaHnunama. OBe mpasne Hopme
YUHHM MECTUTYIMOHATHO NpaBo Esponcke Yuuje.

JpyroM rpynoM HOpPMH peryiuie ce (pyHKIMOHOCame H
CaHKIJHOHHUCAILE 3ajeqHIYKOT YHYTpPAIIEr TPIKUIITA, OJHOCHO
OCTBapHMBa-€ YETPU OCHOBHE clI00O0fie Ha KOjUMa TOUYMBa YHU]A

e Cnobopa npomera po0a;

e Cnobopja KpeTama JInIa,;

e Crnobopa nmpy:kama yciiyra 1 OCHUBame Ipefy3cha u
e (Cnobopa KpeTama Kanurana.

Ty cniapajy u nponucu 0 KOHKYpEHIH]H.

KomyHuTapHH cUTEM YHMHE U APYTH MPONUCH TPrOBUCKOI U
YrOBOPHOT IIpaBa, y MjepH y KOJO] Cy XapMOHHM3OBaHH WU
yHuukoBanu. IIpomnuce  KOMYHHTapHOI  TpaBa  JIOHOCE
oBJamheHy Opra”u YHHj€ U pXKaBe YWIAHUIE Y IIOCTYIKY IbUXOBE
HHIUIEMEHTanuje. 3a pasiuKy Of ApKase, YHHUja HE paclojaxe
CIICTBEHMM M3BOpPHWMA, JIETMCIATHBHAM oOBJamtewuma. CBoja
JeruCIaTUBHA OBJIAINTEHa 3ajef{HAIa CTUYEe U3 OBIALITEHmA KOje
Cy jOj yrOBOpOM INpeHMjelie WX ieJeTupae Ap;KaBe 4iaHume. Y
TOj Mjepd [p>KaBe WIAHWIE OrpPAaHMYMIE Cy CBOja HM3BOPHA
oBJamthema.

CaM OCHMBAaYKH yroBOp He [ofjelbyje YHUJH U HEHUM
opraHMMa TeHepaliHa oBjalthema. Y CKIajy ca HaveloM
MOoCeOHUX NPONUCAHUX OBNamhera OpraHd YHHje DPaCIoOiaxy
caMO OHMM OBIalmhemuMa Koja cy morpebHa 3a OCTBApPHBAMLE
YroBopoMm mocTraBibeHMX IuibeBa. Cama YHHMja HE MOXE Ha
OCHOBY TaKO JOAMjeJbeHuX OBNalhenka cTBapaT HoBa. MebyTum,
Ha OCHOBY CYIICURWjapHUX OBiamrhewma YHHUje MOXKE [1a Ipey3uMa
AKTUBHOCTH 3a OCTBapeme LIbEBa Y OKBUPY (PYHKIUOHHCAMbA
3ajeTHIYKOr TPXKHINTA AaKO HUCY IpeABubeHa HEONXOdHa
KOHKpETHA oBlamherma. YHHja pacronake U MofgpasyMjeBajyhum
oBnamthewUMa fa Ipefy3Me Mjepe 3a CTBapHO H e(]HUKacHO
crpoBoheme IPEeTXONHO U3PUIUTO JOAY]e/bEHUX OBNalThema.

7. IMPUMAPHU U CEKYHIOAPHHM M3BOPU
KOMYHHUTAPHOTI' TTPABA

C 0063upoM Ha cy0jeKkTe KOjH UX JJOHOCE U BUXOBY IIPaBHY
CHary M3BOpY KOMYHUTApHOT IIpaBa Cy :
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a) MPUMAapHU U3BOPHU;
0) CeKyHlapHU U3BOpH

a) IIpumapnu u3sopn

ITpumapHe U3BOpEe KOMYHHTApHOT IpaBa CTBapajy ApKase
waHuIe IPWINKOM ypebuBamba MehycoOOHIX OHOCA M Y HUja Kao
cy6jexT MebyHapomHOr mHpaBa 3aK/byYHBAaHmEM CIOpasyma ca
TpehuM apskaBamMa n MebyHapoHMM OpraHu3anyjaMa.

OHu ce MOTy IOJjETUTH Y TP TPpyIe :

Yrosop 0 ocHuBaiby. Y HBUX CIIajiajy YTOBOP O OCHHBamY
EBpoInCcKe 3ajefHHuIC 3a yrajkb M YeNUK, YTOBOD O OCHUBAIbLY
EBporicke 3ajeflHHIE 32 aTOMCKY €HEprujy, JepmHCTBEHH
eBpONICKH aKT, Yrosop o Esporckoj Yuuju, Konpenumuja o
MHCTUTYIMjaMa Koje cy 3ajefHumuke Epponckum 3ajepnunama,
VYroBop o cnajamy, Ilpsu m Jpyr: cmopasym O OyIeTCKUM
muTalkbuMa, YTOBOP O TpHUCTYIalky JAp)KaBa ‘UlaHMNaA ca
oprosapajyhum anekcuma u Ak Cagjera 0 u360py npeicTaBHAKA
EBpPOICKOT MapiaMeHTa IlyTeM HellOCPEHIX 1 ONINTHX K360pa.

YrosopuMa O OCHUBaEWY pETyJMCaHa Cy NMUTamka NPaBHOT
IIOJIOXKaja YHuje IpeMa Ap’KaBaMa WIaHHIama U MebyHapomHuM
opraHusauyjamMa 1 IHTakba YCTPOjCTBA W HAJICXKHOCTH HUXOBHX
oprasa.

ITowro yroBopu 0 OCHHUBaBY peACTaBbajy
KOHCTUTYTMBHE AaKT€ HUXOBAa 3aKOHUTOCT C€ HE MOXe
npeucrmratd. Ibuma je oppebeHa cafpxuHa, Xujepapxuja,
TEPATOPUjaJIHA U BPEMEHCKHN AOMAIlaj MPUMjeHE KOMYHUTapHOT
npaga. llITo ce THYe HLUXOBOT OfHOCA PeMa HAlIHOHATTHOM IIPaBy
OpKaBa WIAHWMIA, OHM CIAfiajy Yy KaTeropHjy CaMOM3BPUIHMX
yroBopa TaKo fla HAKOH paTH(UKaIje ayTOMATCKH MOCTajy
IPaBo Jp>KaBa WIAHMIA.

Konpennuje uzmehy apxapa uianuna. [[p>xape WiaHUIE CY
oBNIalITeHe Na MebycoOHO 3aKibydyjy KOHBEHIHUje Kako Ou
06e36jenuae MOTOHOCTH CBOjUM ApSKaB/baHMMA U3 YTOBOPOM
mpenBubeHUX oOIacTH Kao INTO Cy YKU@ake [JBOCTPYKOT
OIOpe3WBamka, y3ajaMHO IIPHM3HaBame TProBaukuX [pylITaBa,
MOjeTHOCTAB/bMBAKE  y3ajaMHOT  M3BpIIEHAa  CYICKHX U
apOUTpakKHUX OfJIyKa U Jp.

Cnopasymu wum3mehy VYmmje n  Tpehux apxkaBa M
mehynapoaunx oprammszamuja. CrmopasymMu O TNPUAPYKUBAMY,
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Cropa3yMH O capafibu, MehyHapogHu TPrOBUHCKM CIOpPa3syMd H
apyru oonuny. OBUX cliopa3yMa UMa TPH BPCTe:
e crmopa3yMu Koje YHHja 3akJbydyje ca jeHOM MU
BHIIIE Ip>KaBa HEUJIAHUIA,;
e MjEeIIOBUTH CIOPa3yMU;
ciopa3yMu Koje 3akibydyje AprkKaBa WIaHHIA ca
Tpehum apxaBama.

0.) Cexyngapau u3Bopn
CexyHpiapHe U3BOpE CTBapajy :
e Casjer;
o KomMmucyjan
e EBporncku mapiaMeHT.

ITomTo ce goHOCe Ha OCHOBY OBjamthewa M3BEACHMX Ha
OCHOBY YTOBOpa O OCHHBamy, MOpajy OWTH y CKJafy ca BHMMA.
3aTo ce ¥ 30BYy CEKYHJapHH, H3BEJCHHU WU AEPUBATHBHU.

Y cBum obaBe3yjyhuM akTHMa Mopa OUTH HaBeeH NpaBHU
OCHOB HHUXOBOr fRoHOomewa. Cymy INpaBie JaTo je IpaBo fa
KOHTPOJIMILIE HBHUXOBY 3aKHHUTOCT W fAa IO Tyk0aMa IpaBHUX U
(pU3MUKUX JUIA IOHMUITH HUXOBE HE3aKOHUTE akTe. Y
CEeKyHfapHE aKTe CIajajy: NpaBUjia, YNycTBAa M OJIyKe Kao
oGage3yjyhn u npenopyke n MunUbema Kao Heodase3yjylin akTn.

Ipasmna. IIpaBuna (Regulation, Verordnung ) wumajy
KapakTep IIpoIyca OmIlTe npuMjeHe, o0aBe3yjy y IjeJIuHu H
NUPEKTHO ce MPUMjerYjy Yy CBUM JIpsKaBaMa WIAHHUIAMAa.

Ynycrsa. (Directives, Richtlinien ) - mpaBHu UHCTpYMEHT 3a
XapMOHM3alUjy HaOWOHAIHU IIpaBa, NOCEOHO YCIIOCTaBJbambe
HAIlHOHATHOI  TPXKHILTA. To cy ©npaBHM UHCTPYMEHTH
TproBuHcKkor npasa Espomncke yHuje. YmycTBa €y akTH KOjH
obaBe3yjy ApKaBe WwiaHWlle y MOTJefy lMbeBa Koju ce Tpebajy
OCTBapUTH, ¢ THM J[la Cy OpraHH [p>KaBe CJIOOONHH y H300py
dopme u cpepcrasa m3spmema. Cinobona m3bopa 3Hauum u3bop
HAjIIOBOJbHUjET UHCTPYMEHTa TpHMjEHE - NpoUegypaiHa
AUCKpendja H  cinobomy u36opa  cafpXKUHE-MaTepHjaiHa
AMCKpeuuja.

YnycrBa uMajy KapakTep 3aKOHa a HBUXOBH afpecaTH Cy
Ap>KaBe wiaHune. 3a pa3nuky of npaemna (Regulation, Verordnung
) YOycTBa ce y MpaBWJIy HE MOTY HENOCPEeJHO IIPHUMjEHHUTH,
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3axTjeBajy MeTOR TpaHcoOpManmje, WMIUIEMEHTauuje y Yy
HallHOHAJHH IPaBHU cucTeM. 10 3HAYH :
a) “TPaHCIO3UIMjy YIYTCTBA” JOHOIIECH:EM I€HEPaTHUX
WY OIIITHX IIPOINCA Off CTpaHe Jp>KaBa WIaHUNa,
) NpUMjeHOM ymyTcTBa (OCHIypame CTBapHE MM
edeKTUBHE NpUMjeHe HAIMOHANHUX Mjepa y KojuMa
ce Hala3e TPaHCIIOHOBAHA YIIyTCTBA) U
M) U3BpUICE:E YIyTCTBa, Ha OApende YIyTCTBa MOTY ce
TIO3WBATH IOjEIUHIIN.

BeTHKanHO JejCTBO YMyTCTBa 3HAYM IPaBO IOje[HHIA A
Ol JpXaBe TpaXXd 3AIITUTY CBOjUX KOMYHATApHUX IIpaBa
cafipsKaHUX y TUM yrnyTcTBEMA. TO je IUPEKTHO [jCTBO YIYTCTBA.
Texk HaKOH JOHOIIEha HAMOHATTHUX Mjepa OHa Cy H3BOP IIpaBa.

ITo3HaTo je fa Cy NpaBWia HENMOCPENHO NMpUMjerUBaHa y
cBUM fIpKaBaMa wiaHunamMa . MebyTum ymyTcTBa MOTY HMAaTH
HEeTOCPETHO JIejCTBO. [IpKaBe WIaHHUIE Koje y IpefBubheHOM pPOKY
HHUCY YCBOjUJIE Mjepe UMIUIEMEHTaNuje Koje 3aXTjeBa YIyTCTBO, HE
MOTy Ce TpOTHB MOjefHalla MO3MBATH Ha CBOj INpPOIYCT Ja
yAyBOIbe 0GaBe3aMa Koje yIyTCTBO cafp:Ku ; 7. Ratti case 148/78
(1979 ) ECR, 1969, at p. 1962.

ITpema opmymu Cyma jaTyM O Kaja ce yHmyTCTBO MOpa
cuposecty je opyhyjyhn, yyTcTBO HMa HENOCPEAHO AE]CTBO TEK
Kaj Taj JaTyMm npobe.

Oanyke.  [lojepvHayHy aJMUHUCTPATUBHA aKTH KOjH
ofGagesyjy caMO OHe ajipecaTe KOju Cy y hbHMa Ha3sHAUCHH HAaKOH
(1ITO CY UM CAOTIITEHN. AJpecaTu MOry OUTH ApXKase, (PH3NIKA I
npaBHa JMNa Kao W mnojepudamu. Byayhm ga y TOTIYHOCTH
06aBe3yjy OJJIyKe MOLY NPOM3BONUTY J[MPEKTHO JEjCTBO Ha
ajpecaTe KOju Cy YHaIpej IIO3HATH U OfpebeHH MM Ce MOry
ON{peNuTH.

IIpenopyke n Munubetsa. He npeficTasibajy IpaBHe akTe y
ysKeM CMHUCY pHjedd, Hero IpHuje KOPUCTe Kao HHCTPYMECHTH
ycMjepaBarba IIOHaIIakha HAMOHAJIHIX 3aKOHOJaBCTaBa.
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8. UHKOPITOPALITMJA OCHUBAYKNX YT'OBOPA

OcCHHMBa4YKH YTOBOPH NPEJCTaBhbajy MehyHapoiaHe yrosope
KOje Cy 3akJbyuusie ApsKaBe wiaHWLE TaKo [Ja Ce yHyTpalliba
IIpaBa MHKOPIIOPUIY IpeMa IpaBuianMa MehyHapoaHor npasa.

Metoa Ttpancopmamuje. Ilpema oBom Merony, fa Ou
MebynapogHo mnpaBo OuIO YBENEHO Yy YHyTpalllke MpaBo,
NOTPeOHO Ta je TpaHC(OPMHUCATH, Tj. NOHHJETH IOce0aH akT
KOJUM J[p>KaBa U3jaBJbyje Aa Ofl00paBa HEroBy NpPHUMjEHY Ha
cB0joj Tepuropuju. To MO MpaBUIy YMHE NpEeJCTaBHAYKA THjEa
IO HAIIMOHAJIHO] YCTABHO] MPOLERYPH.

Y okBupy Yunje oBaj MeTOJ] HE KOPUCTH HU jefiHA 3eMJba y
YUCTOM OOJIMKY Majia ce Kao Ipe[CTaBHULM OBOI' CXBaTama
nasofe Benuka DBpuranwja, [ancka u Hpcka. YOnaxeny
BapujaHTy oBOr MeTofa xopucre Wranuja u Ibemauxka. Bnane
OBHUX JIp’KaBa HUCY cJ00OfHE fla  TpHCTyIe MebyHapoaHuM
yropopuMa JIOK He o06e3bjene onoOpere CBHjUX IapilaMeHara.
[MapiaMeHTH MOTY OBaKBE yronope Aa y MOTIYHOCTH Of0M]y WK
yCBOje, Al UX HE MOT'y MUjEHaTH.

Merox agonuuje. MHKOpHIOpUCaHkEM YIOBOPa O OCHUBAILY
y YHYTpAIlhe MpaBHe CUCTEeMe, APKaBe WIaHuIe cy ce obase3ane
Ha rourrosBatke U crupoBobewe. [lomTo je OBUM yrosopom
YCTAaHOBRJbEHA HBUXOBA AUPEKTHA MPUMjeHa TO € BUXOBa BaXKHOCT
ayromaTcku o00e30jebena Oe3 Omiao KaKBHUX JOJATHHX akaTa
npskaBa wianmia. I[lurame TNpuMjeHe ocTanux o6aBe3yjyhux
CEKYHIapPHUX U3BOPa CBOJY CE Ha IIUTAKC AUPEKTHOT €]CTBA.

9. MIPUMIEHA KOMYHUTAPHOTI ITPABA

IIpuMjena Koayuwrapgor npasa je oapebana Hauenom
CYIIEPUOPHOCTH U ayTOHOMUje KoMyHuTapHor npasa. Cyj npasje
noTepbyje mpHopuTeT KOHYHUTAPHOI IpaBa HAJ HAaIlMOHAJIHUM.
Cya cMaTpa fia j¢ KOMYHHTApHO ITPaBO IIOTIIYHO HE3ABHUCHO Of
3aKOHOJJABHUX  akara  jpskaBa  wiaHWOa.  AyTOHOMH]Y
KOMYHHTApPHOT IIpaBa NPUXBATUIM Cy H HaIMOHAJIHHU CY[OBU
np>kapa unaHuna. To je omoryheHo ojiroBapajyhumM m3mjeHama
WM JONyHaMa ycTaBa y NOCTYNKy patucukanyje. McroBpemeno
IIOCTYNIKOM paTu(uxanuje cy TpaHcpepucaHa WIHM AeJIETHpaHa
notpebHa opnauthicka ca ApsKapa WIaHALA Ha Y HUJY.
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ITog QUpeKTHOM MpPUMjeHOM IOfpasyMjeBa Ce€ IONECHOCT
IpaBHAX HOPMH KOMYHHTapHOT IHpaBa Ja Oyay AHPEKTHO
NpUMjebEeHN Off CTPaHE HAIMOHAIHUX CY[OBa, a MOCPERHO U OX
Cypna mpaBpne, 6e3 AOHOIIEHA HAKHANHUX JIETHCIATHBHMX WM
MIPaBHUX aKara.

Cyn je MUPEKTHY NMpHMjeHy AchHUHMCA0 Kao MOTIYHY H
jenHoOoGpasHy NpHUMjeHy NpPONUCca KOMYHUTApHOT IpaBa y CBUM
Ap>kaBaMa WIaHHIaMa, Off MOMEHTAa CTyllaka Ha CHary, Ia CBe JOK
cy Ha cHa3u. TakBe ofipefi6e NPETCTaB/bajy MUPEKTaH U3BOP MpaBa
u obaBe3a 3a CBe ajpecare, CyOjekTe KOMYHUTApHOT IpaBa 0e3
063upa jia Jid Cy Y MUTaky ApsKaBe MK ITO]e{UHIIM,

ITog Henocpe M NI JAUPEKTHUM AejCTBOM
KOMYHMTApHOT [paBa IOApa3yMjeBa C€ CIIOCOOHOCT MM
HNOJECHOCT Ofipe0u KOMYHUTApHOT IIpaBa [a HEIOCPEHO
cTBapajy mpaBa u 00aBe3e Ha Koje e MOTY TO3MBATH IIOjCAMHIN
6e3 HHTEepBEHNWje YIOpaBHUX H CyAcKXx opraHa. Taxsuw.
ofpen6aMa Cy HAIMIOHAJIIHM CYNOBU JYKHM Jla IpyXKe NMOTpeGHY
3alITHUTY.

ITox mOjMOM JUPEKTHOT fAejcTBA IOApa3yMjeBajy ce caMo
OHe ofipe0e KOMYHUTApHOT IIpaBa KOje MMajy MEjCTBO 3a CBe
cy6jexre. Cam xkoHuent pupekTHor pejctBa Cym npaspe
IOCTENEHO j& MPOLIXPUBAO, I1a je OBO CBOjCTBO IPU3HAO HE CaMO
nojequuuM ofperéaMa YToBopa O OCHHBaIhy HETO M YIIyCTBUMA U
Opnykama.

JupexTno aejcreo OcnuBaykor yrosopa. Y novetky Cyn
npaBjie je NOJ AUPEKTHHHM JI€jCTBOM INIPU3HABAO BEPTUKAIHO
JIejCTBO OTHOCHO IIPaBO MOjeAiMHIIA IIPEMa IP3KABH . Kacuunje je cyn
IpU3HABAO Jla Cy ofpende YroBopa O OCHMBaKY CIOCOOHE fia
n3MjcHE U IIpaBa IojefnHana m3Meby ceGe Tj. XOPH3OHTAIHO
JI€jCTBO.

JInpexTHO jAejeTBO cmopazyma ca Tpehum apxkasama. Y
CKJIaJly ca CBOJIM OpEfie/beeM Jla cnopasyMe YHuje ca Tpehum
ApXaBaMa TpU3HA Kao HHTErpajHe [HjeJIOBE KOMYHMTApHOT
npasa, CyJ1 IpaBfe UM je IpU3Ha0 AUPEKTHO JEJCTBO.

JnpexTna npuMjena npasuia. IIpema ofgpenbama yrosopa
O OCHHBAKWYy, MpaBUiIa 00aBe3yjy y MOTIYHOCTA M HEMOCPEJHO ce
npuMjeyjy y CBAM Ap>KaBaMa. To NpakTHIHO 3HA4YM fla Ce
IOjeIMHIE MOTY HEINIOCPEAHO IO3UBATH Ha IpaBa M o0aBese U3
I[IpaBuya HAKOH HUXOBOT CTyIamka Ha cHary. [lupekTHa npuMjeHa
nmopipazymjesa u opfpebusame xmjepapxmjckor opHoca usmeby
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NpaBWwia M YHyTpauImer npasa, rpje je Cyn npasie NOTBPAHO
cynepuopHocT IIpasuina.

JupexTtHo gejerBo ynycrsa. Onpen6e ynycrasa he mocratu
M3BOPM KOHKPETHHMX NpaBa M 00aBe3a TEK HAKOH MOHOLICHA
HaIMOHANHHX Mjepa 3a MHKOpIOpauujy. Y TaKBHM CIy4YajeBHUMa
TOjeIMHIM Ce MPAKTUIHO MO3MBajy HA HAUMOHAJIHE IIPOIUCE KOjU
ce MPUMjErbYjy Y CKIIafy ca ONMITHM IpaBuInMa oMalier npaBHOT
cucreMa.

JTupexkTHo Aejerso ognyka. C o63UpOM [1a OJIyKe MOTY
6utu ynyhene pmpskapama wiaHWIaMa IpaBHEM KX (PU3HIKUM
nuUMa, To obaBe3yje caMoO HemocpeNiHe ajfpecaTe KOju Cce Ha
TakBa IIpaBa WK 00aBe3e MOry HENOCPENHO MO3MBATU U TPAKUTH
3aI0TUTY Off HAIMOHAJHUX CYIOBa.

10. [TPUHIIAT CYTICUIUIAPHCTHA

CrBapHe HAIJIEKHOCTH APXKABa WIAHUIA Cy €KCTUTHIUTHO
HazHayeHe Ja MM [Opunanajy, 4wiaHom 36. m 223. Yrosop o
EBporicko] €KOHOMCKO] 3ajefHAlM, Kao M HpYre HaJJIeKHOCTH
Koje HUCy MommjelbeHe YHuju. Mebyrum, m3 jypucpuknuje
BUIUBMBO je fa ce YHuja ymimhe U y “3sagpsKade HafJeXHOCTH
npxasa 4naHuna. Muaue, penaTuBHO je Manu Opoj OPrUHANHUX
Ha[IEXHOCTH YHuje (3ajefHAUKa TProBHHCKA monuTuka). OBfje
Cy MHTepeCaHTHe “KOHKYPEHTCKEe HaJIeXKHOCTH, THje Cy Ap¥KaBe
YJIAHAIE HAJIEXKHE YKOJINKO OPTaHd YHHje HUCY IOYeNd [1a BpIe
cBoja opiamtherma Ha TOM nosby. MebyTtuM, Ap:xaBe wianuie cy
BE3aHe ONMINTUM HOpMaMa KOMYHHTApHOY paBa.

ITpuHUyn cyncuanjapHCTy y paBy (efiepansux fpkaBa je
OCHOB 3a paclojjesy HamgIe:XHOCTH u3Meby ILEHTpaaHux W
NeUeHTpaIu3oBaHux  (JIOKANHUX) jeguHuna. Y npaBy YHHje
IPHMHIAI CYNCHAR]aPHOCTH je Ipey3eT U3 BheMadKkor pasa (Ycras
n3 1949. ronune). bemauxka npasHa ¢popMysa CyNCHAUjapHCTH
rrack “OHOJIMKO MHOT'O IIEHTpPAJIHE BIACTH KOJIUKO j€ HEONXO/IHO,
OHOJIMKO MaJIO IIEHTpaJIHe BJIacTH KOMUKO je Moryhe”. Hasnauena
dopMmyna  oMmoryhuna je jadame IEHTpanHe, a Clablbeme
peruoHaiHe erucnaTuBHe Mohu y Bbemaukoj. Onu cy TO Ha3BaIu
e(peKTOM “IBOCTPYyKe epo3uje” oBnanthema peruja.

IIpuHIMI CyncuaujapHOCTH ce y JEMUHCTBEHOM €BPOIICKOM
akty (1986. roquHa) npuMjemnyje y 00IacTH 3alUTUTHE CPEJUHE.
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Kacuuje he oBaj npunuun Gurtn diferentia specifica y pacnmopjenu
HajJIexXHOCTH M3Mely np»kaBa wiaHWna U YHUje y obGnactuMma
MaKpOEKOHOMCKE ¥ MOHETAapHE IIOJINTHKE.

TpuHIMO CYOCHANjapHOCTH C€ KJIAaCHYHO JeuHuINe Y
qynany 36. Yrosop o ocuuBamy E3 “... y JoMeHHMa y KOjuMa HEMa
HCK/bYYMBY HANIEXKHOCT, 3ajejHuua, CcarjiacHo NpPUHIHANY
CyNCHIMjapUTETa , HHTEPBEHHIIE CAMO AKO M Y MjepH y Kojoj
mueeBn M upeasuljeHe akuuje He MOTy OMTH ocTBapeHe ¥y
JAOBOJHHOj MjepH OJf CTPaHe ApXKaBa WiIAHHIAa ¥ MOTY [aKie, ycibe]|
MMMeH3Hja U fejcrBa mnpeapubene akuyje OMTH 6OJbe OCTBapeHe
na pupoy 3ajeanmue” Axupmja 3ajefHuue He NMpekopadvyje OHO
IITO je HEOIXOJHO fia 61 ce OCTBapU/IM IMJLEBH OBOT YTOBOpa.

TlpuHIMO CYNCHAMjaPHCTH  MOXe, Kao elacTHYHM
NPUHIMI KOMYHUTAPHOT 1IPaBa, Jia :
a) YyBa HAIEXHOCTM Ha  HAIMOHATHOM
(permoHanHoM HHMEOY), Aa WX Bpaha op YHuje
Ip3KaBaMa 4YJIaHHIA
0) fa Jofjen HoBe HA/JIEXKHOCTH YHHJU YKOIHMKO Ce
IOKaXkKe [[a aKTMBHOCT Moxe Outn 6olbe BobeHa Ha
HUBOY YHH]E.

ITpuHIMI CYNCHAMjapHOCTH je NpOMjeHUB y o0nacraMa
TPAHCEBPOIICKE MpeXe, capafise y KyATYpH, pasMjeHe ¥
o6pa3oBamby 1 3alITHTH YOBJEKOBE OKOJIMHE.

Naxne, oBaj mpuHuun (HPyHKOUOHHIIE y OHEM OOIacTUMa
rje Huje MpoNUcaHa HCK/bYydWBAa HAMJIECKHOCT YHHje, HUTH
3ajIp’KaHa HaJJIeXXHOCT Ap>KaBa WIaHMIA, Beh KOl KOHKYPEHTCKUX
HaJJIEKHOCTH.

Cynl npaBjie yBEO je y IPaBHHU CHCTEM YHHje H MOTYhHOCT
IIOCTOjahba MMIUIMIATHUX, H3BefieHnx Hamexuoctu. Cyx je y
CBjeTNIy  aHIJIOCAKCOHCKE Teopuje IPOUENCHTHOI  IpaBa,
KOHCTAaTOBao, aKo je Yrosopom Komucuju gar HeKH 3aJaTak
oHga cy joj xata m omnamhiema Koja cy HeomxogHa ga Om
W3BpIIANM Taj 3aJaTak. Tako ce 3ampaBoO MpOUIMpyje IOJbe
HaUIEXXHOCTH YHHUje W Ha 3afprKaHe HaJIeXKHOCTH MAp>KaBa
yanua. JIpUHIMIN CYNCUARjapHOCTH je eNacTHiaH IPYHIMI KOji
OCHTypaBa Jlakille Jollaxkeme 0 KOHCeH3yca U [0 pellema. JacHe
U Tpelu3He HOPME, Ma KOJIMKO Cy KBAJIUTETH Y IIPaBy , MOTYy OHUTH
1 orpaHuvera. M3BjecHo je fa ce IPUMjeHOM OBOT IPHHIMNA U3
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OHOr mTO je Oap pfocaj BHIJBMBO, OCUIypaBa CylnpeMaTHja
KOMYHUTApHOT Hajl HallHHAJTHUM IIPaBOM.

3AKIbYYAK

KanToBa upieja 0 Bje4HOM MHUPY, 3aCHOBAHOM Ha OIIIITEM
criopasyMy O TPrOBHHHU, TOKa3aja ce HE caMo JaJIeKOCeKHOM Beh
" npo¢UTa0MIIHOM 3a 3allaHOeBpoIicke Hanuje. EBporicka yHuja
je maHac Haj3HavajHUju (PaKTOP Yy CBjETCKO] TPTOBUHUA H IIPHMjEp
je mpecTHKHE 3ajeHHUIlC HAcTajde HeHacWiIHMM nyTeM. HapasHo,
pa3BOj OBe HMHTETpAlMje M MOJUTHYKE 3ajeJHUIE €BPOICKUX
Hanja W rpabaHa He opBuja ce Oe3 npobnema H KpH3a.
O6ucrumyje ce mucao XKan Monea na he ce Espomna creapatn
Kpo3 Kpu3se 1 fa he ona npencrapibaT “30Hp CBHUX OArOBOpa KOjH
Oyny matu Ha Te Kpuze” . Ujeja meHe nHTErpanyje je y MoHeogoj
“Mu He cjeubyjeMOo [pKaBe MU CIIajaMo JbyHe” .

OHO WTO je W3BjeCHO M HECYMILHBO J€ UHMILCHHIA fla j€
€BPOIICKO IUTame IIOCTANI0 IEHTPAIHO NHUTAmkE HE CaMO CBaKe
ynanunae YHuje Beh u Kangupara 3a npujeMm y EBponcky YHbjy.
Ha peanaTMBHO BUCOKOM CTENEHY YjeUECHOCTH IIOCTaBlba Ce
OIeT U U3HOBAa NHUTAK-€ jacHEe BU3Wje 3ajeAHHMYKe OynyhHOCTH.
JepuHcTBeHa M yjepumbeHa EBpona Tpaky UCTOPHjCKU IPUCTYI U
IyrOpOYHy BU3Hjy, Ma KOJHKO OHAa HacTajlla U3 NpPaKTUIHHX
TProBaykux HHTEpECa.

Hauwme , npen YaujoM je :

a) BU3Wja EKOHOMCKOT H COIMjaJHOT pa3Boja.
Enpombanu He MOTY IpUCTATH HA HA aMEPUYKU
MO)eNl HMHAWBHAyanu3Ma M npoduTa HH Ha
mpskaBy Onarocrama (jep je CKyma W
HepjenoTsopua). HauMe, eBpONCKU IPYIITBEHU
pa3Boj 3axTjeBa MOfEN KOjH HCTOBPEMEHO
npedepupa M EKOHOMCKH pacT (CII0GOmHO
TPKUINTE W  jaBHY BJIAcT Yy IpHUBpeNd) W
COIMjaJTHy ITOJIUTHKY

6) pedopMa HHCTUTYUHja, METOfA ONJIyIHBaba U
nomuTuka YHuje (HOBa IoHAepanuja Opoja
rnacoa y Casjery, cacraB Komucuje);

) npobneMm esporicke punamuke (Espoma ca
BUlIe Gp3uHa);
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]

m) 3ajeguuuka TonuTuyka Busumja  (EBpoma
rpabana, opbpana, 06e30jeqHOCT, CIIOJbHA
TTOJINTHKA )

Kao oprosop Ha jauamwe wuHTerpainusma y EBpoICKo]
yHUju, y AMcTepiaMy ce noceGHO ocjeharna moTpeba fa 3eMibe
YJIaHUIE IITUTE CBOje HAUMOHAIHE HHTEpece.

Yuuja je mpep HU3a30BOM 3a MpUjeM Yy WIAHCTBO HOBUX
KaHaugaTa. Taj OICe’KHYU MOcao CafipKu :

a) CTpaTerujy mpumnpema u

6) ¢unancujcku nprpam ( PHARE, koju Tpeba ja
ocurypa  0OOJbY  €KOHOMCKY  IIpPHUIIpEMY
KaHuOaTa).

EBponu je noTpe6an HOBA rOBOpP U “O METOAU U O €TUIH’
MIOrOTOBY IITO YHUja HUje HacTala Kao KyJITYpHH Beh npuje ceera
Kao TPrOBayKM U MOJIUTUIKM IpojeKar.

KomyHuTapHo  mpaBo ~ yTeMelbeHO  Ha  Hadeny
CYICHAMjCPHCTH, kao sui generis mpaBHa TBOpeBMHA HA HOB Ha4UH
npobnemaTusyje :

e XuOpupgHy nmpaBHy npupopy Esporlicke yHuje
Kao UHCTUTYLIH]je

® HalOHAJHH CYBEPEHUTET U

e (efepanusam

He mocraBiba ce camo npobieM jacHe NpaBHe HOpMe Beh
je ¥ muTame ycarjaimiaBama. Pagu ce 0 HOBUM AuneMama, 3eMJbe
Common Law cucrema cBaky KoaucpuKalyjy cMaTpajy HOBMM
3aKOHOJ]JaBCTBOM, TaKO f[ia je cBako YyHampebewme MeTona
OperoBopa MOpeaMeT MUCKychje, fa JU je pHjed O H3MjeHH
KOHCTUTYTHBHMX  akaTa ¥  yrpoXKaBalka  HalWOHAJIHOT
CYBEpEHHUTETA.
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Mp Panxo lllakora

OCHOBE HE3ABUCHOCTH PEBU30OPA
PAYYHOBOJACTBEHUX N3BJEIITAJA

1. VJIOT A HE3ABUCHE PEBHU3UJE

He3aBHCHOCT peBH3Hje je jenaH o 6asHuX MOCTYIaTa PEBU3H]E
paduyHOBOJCTBEHMX M3BjeluTaja, Ia je 306or Tora mpobneMaTHka
HE3aBUCHOCTH Y TEOPHjH M IpakcH IOANOXKHA, Mame BHIIE,
KOHTPOBEP3HHM IIOKyMIZjUMa Ja Ce IPHMjeHOM OIIITE YCBOjEHHX
HaveNna IoKyma o00e30ujeldTH FMHEHO HOPMATHBHO PpeEryNnHCcame.
Mehynaponua ¢denepauuja pauyHoBoja (International Federation of
Accountants - IFAC), nonomewmeM Koznekca eTuke 3a Hpod)eCHOHaJIHe
pAauyHOBOJICTBEHE €KCIEpPTe Yy OJjebKy KOjH Ce€ ONHOCH Ha
npodecHoHaNHe PauyHOBO/ICTBEHE EKCIIEPTE Y jaBHO]j MIPAKCH, IIOCEOHY
naxmy mnocsehyje aedunucamy HezaBuCHOCTH. C THM Yy Be3W, NpPBH
cras omjesska 8 Kozpekca rimacu : "Kajga padyHOBOACTBEHH €KCIEPT y
jaBHOj MPaKCH NPUXBATH [0CA0 Y BE3H C KOjUM IOAHOCH H3BjEIITa)
Mopa Ourtu cylumlrcm HE3aBUCAH W Ja HE3aBHCHOCT IPOM3MIIA3U M3
IETOBOT MTOHAIIama."

Jlakne, on peBu3opa ce, IO IPHPOAH CTBApH, OvYeKyje Aa lie
PENEBAHTHO M Ha OArOBapajylil HAYMH KOPHCTUTH CBOja 3HAHKA H
BjeLITHHE ¥ MME KOPHCHUKA PEBH3Hje 32 KOTa Pajii, U3 Yera CIIMje/n /ia
npodecuoHanHe oljeHe U omIyke Hehe OMTH MOTYHHECHE MEHAIMEHTY
KNMjeHTa peBHM3Wje, a CYIUTHHCKA He3aBHCHOCT he ce ¢QopmanHo
OYUTOBATH U U3 IIOHAILAakba PEBU30PA.

KoHBeHIMOHANHO  CXBaTame JPYLUITBEHE  OArOBOPHOCTHU
peBHu30pa IOJpasyMHUjeBa HETOBO MJENOBAIbE HE3AaBHCHO OJl CBHX
HHTEpeca y3 MAaKCHMAaJHO IIOWITOBAaHk€¢ IPUHIMINA HE3aBHCHOCTH.
PeBuzop njenyje Kao He3aBHCAH 3aCTYIIHHK 33 IHOHHYApa-BJIACHUKA
KanuTana aHanu3upajyiu U KOoHTponumyhu  padyHOBOJCTBEHE
IIOCTYTIKE MEHAUMEHTa KIHjeHTa PEBU3Mje. Y jeJHOM TaKBOM OJHOCY
nocToju BjepoBaTHoha Jga peBU3Op OTKpHjE DPadyHOBOJCTBEHE
aGHOPMATHOCTH KOjé je CTBOPHO MEHAIMEHT KIHjeHTa PEBHU3H]e.
Cremen BjepoBaTHOhie BesaH 3a oTkpuhe pPauyHOBOACTBEHUX

'Mehyyuapoasan crannapau pesusuje — IlpeBon ca eHrieckor jesuxka, Capes
pauyHosofja u peBusopa Cpbuje, 1998. crpana 483.
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aOHOPMATHOCTH YIIPABO j€ MPONOPLUHOHAIAH CTENEHY KOMIIETEHIH]Ee H
HE3aBUCHOCTH PEBU30pa. AJM, KaKO Y CBaKOM MOCIY HOCToje GpOjHH
M3a30BU Y JIMYHM MHTEPECH, TaKO M y NOCTYNKY Bpllema pEBHU3H]E
IIOCTOJH CyMBa J1a, YNIPKOC CIIOCOOHOCTH PEBH30Pa, JHYHU MHTEPECH
MOTY JIOBECTH IO CHTyalHje Kaja peBu3op Helie JjenmopaTd HE3aBUCHO
1 Hehe M3BHjECTHTH O Pa4yHOBOACTBEHHUM HENPAaBMIHOCTHMA.

OBo muTame je mpeaMeT OPOjHUX AMCKYCHja W MCTPAaXKHBArba
Be3aHuX 3a o0e3bjeheme ycmoBa 3a peBM3OPCKY HE3aBHUCHOCT,
peryjiucame HE3aBHCHOCTH DPEBU30pa, IPETIIOCTABKH 33 OlpKame
HE3aBUCHOCTH, Ka0 M OJHOCAa HE3aBHCHOI pPEBH30pa IIpeMa
KOPHCHHIMMA PauyHOBOACTBEHMX H3BjELITA]a.

ITomro peBu3uja 3a TIaBHH IHJb UMA NOAM3AHE OATOBOPHOCTH
MCHAUMEHTA KIMjEHTa peBHM3Hje Ha BHIIM HHBO, OHa HCTOBPEMEHO
UCIIyIbaBa JpymTBeHy GYHKIHMjy KOja ce orjleia y JoBohemy
MEHAIMEHTa y MO3WIlMjy OATOBOPHOCTH 3a BiacHMUMTBO. "To je
JpYIITBEHN MeXaHM3aM IIOMONly Kojer ce MeHAUMEHT KIIHMjeHTa
peBusmje moJicTiie  Aa o6e3dujend WUCTHMHUTA W ITONITEHA
pPauyHOBOICTBEHA IPECTaB/balba E€KOHOMCKHX IIOCJbEAHIA CBOJHX
TIOCTYIIaKa Y HMe JHOHHYApA H JPYTHX WIAHOBA ca IPaBoM riaca.'"”

Hajsehu 6poj TeopeTnyapa peBU3Hje KaTeropujy He3aBUCHOCTH,
TIOPEZ OCTAJIOT, BEXKY 34 CIIOCOOHOCTH U MOIITEHE HOjeTUHOT PEBU30pa
y KOMIUIEKCHO] CHTYallldjH, Ka0 U HEroBe TEXHHUKE U MpodecHoHaIne
CIIOCOOHOCTH KOj€, CKYIIa Y3€BIIM, MOpajy HCIYHUTH OYEKHBamha
OVOHMYApA — BJIACHHKA KallHTala y OJHOCY HA MEHAIMEHT KJIHMjEHTA
pesusmje.

2. YCJIOBHU 3A PEBU30PCKY HE3ABUCHOCT

Oira je 1o mrTo o00e30jeljyje peBH30poBY CIOCOGHOCT M
He3aBUCHOCT? To je mUTame Koje Cy TEopeTHYApH IOKYIIAIH Ja
UCTpaXe M J1a Ha Ibera 1ajy yTeMe/heHe OATOBOpe.

Ilpsn apryMeHT Be3aH 3a OYCKHBAaWkE JOBOJHHOI CTEleHa
HE3aBUCHOCTH peBHM30pa (POKycHpa ce Ha TOME Jia Cy PEBH30pH
pallHOHANIHK €KOHOMHCTH M JAa he yroBopeHe IOCIOBE peBH3Hje
00aB/paTH Ha TakaB HAuyMH Ja Hehe ypaguTd HUINTA MTO OH MOTJIO
YMaBHUTH HBUXOBO €KOHOMCKO Omarocrame. Y TOM CMHCHIY, OBaj
apryMEHT je 3aCHOBaH HajBeliMM [HjelloM Ha €KOHOMHjH, 4 Mame Ha
Mopaiy. TeopeTnuyapu OBOT IIPUCTYTIA CYTEPHIIY 1a aKO CY EKOHOMCKE

2 Tom Lee: Corporate Audit Theory, Champan & Hall, 1993. ctpana 86.
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caHKpje 300T HENOCTaTKa HE3aBHCHOCTH MAOBOJBHE, pEBH3Op lie
TEXHUTH Ja Ce OAYNpe MPUTHCIMMa MEHAjIMEHTa KJIMjeHTa pPEBH3HjeE.
OHH ce MOTy OAYIIPUjETH NPUTHCHUMA MEHAIMEHTA KJIMjEHTa PEBU3H]E
YKOJIMKO je 3HadajaH HHXOB €KOHOMCKM MHTEPEC 33 KOMIIETCHTHO M
HE3aBHCHO U3BpPIICHE KOHKPETHOI IIOcia, M aKo, HCTOBPEMEHO,
0aB/bEEE IIOCIIOBUMA pEBH3HjE€ IPECTaB/ba U HHUXOBO TpPajHO
1Ipo(HECHOHAITHO ONpeEljelbeHheE.

IlpoGneM  HWCTOBpEeMEHOI  OfpXKamka  HE3aBUCHOCTH H
obe36jehema ekoHOMCKOT OnarocTama 3a peBH30pa y CilydajeBHMa
Kajia J0Ja3M 10 Hecllaramka ca MEHAMEHTOM KIHjeHTa pEeBU3H)E Ha
IpBH IOIJIe]] U3rieaa Hepjeimus. PeBU30p je Y TaKBOM CIy4ajy IIpen
HHU30M JWileMa, O Tora Aa My Hehe OuTH HcmaalieH JOTOBOPEHH
XOHOpap, Ja fie KIMjeHT peBH3Hje AaHTaKOBaTH HOBOT '"makmer"
peBH30pa, U CIHMYHO, KOje Ta JOBOJE A0 HCKYLIEHAa Ja, IOA AaTHM
OKOJIHOCTMMA, Jia IPEeIHOCT CBOjUM JIMYHMM HMHTEpECHMMa Ha HITETY
JIPYIITBEHE JIyKHOCTH.

Anu, kaga ce yamy y o03up obaBe3e Oa ce y OKBHUPY jEAHOT
JpYIITBA MOpPajy jaBHO ONpPaBAATH BHUCOKE HAKHaJe 3a CBOj paf,
MOTYRHOCTH  TOAHW3aka CYACKHX TyxXOM IIpOTMB  peBH30pa
(peBM3OpPCKUX  KOMIIAaHHja) M  3aXTjeBH 3a HaKHaay INTETE
IPOY3POKOBAaHE HECABjeCHMM H3BjelITajHMa PEBH30pa, JIOTHYHO je€
MpPETIOCTABHTH Jia HOCTOjH JOBOJBHO pAllMOHAIHMX MOTHBA 3a
YPABHOTESIKEHE jABHAX ¥ TMYHHX HHTEpPECA.

Be3aHo ca OBUM je M TIOCTOjame M yHanpeheme penmyTalliOHuX
edexara Kpo3 WIAHCTBO y NPHU3HATHUM IPo(eCHOHANHUM JPYIITBHMA
KOje PETYIHINY BUXOBO IpodheCHOHANHO MOHAIIA/ke, H Ca3Hame Ja he
y caydajy HempodecHOHamHOT JjenoBamba OWUTH HCKJBYYEHH U3
YJIaHCTBA U THME M3ryOUTH MOTYRHOCT Jja pajie Kao peBU3OPH.

Kama ce cymmpajy HaBeleHH CTAaBOBH H JAWIIEME, PasyMHO j€
npuxBaT/buB cTaB  Tom Lee koju kaxe: "OdekuBama 3aCHOBaHA
HCKJBYYHBO Ha CTalkby yMa HHCY HJealHa OCHOBa Ha Kojoj O6M ce
3aCHHBAJO HEOTPAHHYCHO IIOBjeperme JAMOHMYapa M JpYIHX
3aUHTEPECOBAHMX KOPHCHHKA H3BjelITaja ¢ 003upoM Ha MOryhHOCT
Pa3IMYUTHX YTHIAja Ha PEBU30PCKY 00JEKTHBHOCT IIPpH (hopMyNHcCamy
PEBH30pPOBOI' MHLLLEHA. PeBu3op Mo)ke OWTH He3aBHCAH Y
pasMHIIUbAby M IOCTYNKY all Ty CBOjy HE3aBUCHOCT OH MOpa
HOTBPAUTH EKCIUIMIMTHAM M jaBHAM CUTHadMMa. TH jacHH M jaBHHU
CHTHAJIM KOjU MOTBPhyjy Aa Cy peBU30pH CIOCOOHH Jia CE CYNPOTCTaBE

3 Tom Lee: Corporate Audit Theory, Chapman & Hall, 1993, str.90
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OpUTHCIIMA MEHAIMEHTa KIMjEeHTa peBH3Hje Cy 3a AHMOHMYApE MU
ocrajiec KOPHCHHKE pPEBH30PCKOT W3BjelliTaja, CBaKako, HajOospa
MOTBpAa Ja je Taj M3BjeIITaj ca acnekTa IpodecHOHANTHOCTH U
HE3aBUCHOCTH IPUXBATJHHB.

Mautz u Sharaf y cBom pany Punoszoduja pesusmje (The
Philosophy of Auditin g)* roBOpE O TPH IMMEH3H]je [10JMa HE3aBUCHOCTH
peBu3opa U TO NMPBH, KaJIa MIIAHAPA PEBU3HjY, RPYTH, KaJa IPUKYIJba
U Mpoljemyje MNpuKiIajgadH OoKa3HH Marepdjan u  Tpehm, kana
M3BjellTaBa O pe3yNTaTHMa TaKBOT MHUILBeHa. IhHxoBa Iopyka je na
Cé HE3aBHCHOCT pEBH30pa He mocMaTpa CaM0 ca AacleKkra
BepuduKanuje pauyHoBOACTBEHWX W3BjellITaja, HEr0 HE3aBUCHOCT
NMpOXKAMAa CBAKH AacNeKT INpunpede pesyM3uje, KOHKPETHOr
H3Boljema M H3BjemTaBamka 0 M3BPILHEHC] PEBU3UWjH.

CnvuaH  npHCTYn  NOjMY B CampUHU peBH30pCKe
HesaBucHOcTH uMa The Chartered Association of Certified Accountants
— ACCA rljje je HaBeleHo Ja ¢€ PEeBM3OPCKA HE3aBMCHOCT
maHudecTyje kao:>

- MPOrPpaMCcKa HE3aBMCHOCT, KOja IoApa3yMHjeBa PEBU30OPOBY

cnobony na us3abepe HajnpWXBAT/bHBHJH HMPUCTYI H HAuMUH

obaBJpama PEBU3H]E;

~ MCTPAMKUBAYKA HE3ABMCHOCT, Koja IOApa3’yMHjeBa Ja je

peBH30p MOTIYHO CIOOOMAH NPH HUCTPAKKBAy HEOIXOIHHUX

JI0Ka3a KOjH NPeNCTaBIbajy MONIOTY 38 PEeBH30PCKO MUILIBEEE;

- HE3aBHCHGCT NPH OUIYYNBARKY, KOja IOApasyMujeBa Ja ce

peBu3opy oMoryhasa [a H3BjeINTaBa jJaCHO W IOMITEHO Oe3
yTHLaja MEHAIMEHTA.

Konexe mpodecuonanne ertwke pauyHoBoha y ojjersky VI
Hezagucnoct, muvrerpureT M ofjexTHBHOCT padyHoBoha, naje
OnumTy NeUHHIU}Y He3aBHCHOCTH pauyHoroha Ha cnujenchu HauuH:
"ITon HesaBHCHOIIRY pauyHOBORA MOAPA3yMHjEB2 C€ UCTUHUTO, TAYHO
1 O0jEKTHBHO CacTaBRJbame PAauyHOBOJCTBEHHMX HMcKa3a y CKIany ca
pavyyHOBOJACTBEHUM Hadenuma, MehyHapomHmMm craHgapinMa ¥
BaxehUM NpomucHUMa HAIMOHANHOT 3aKOHOMABCTBA. PauyHOBOha He
cmuje nmojanehu yruuajuMa numa y npenysehy HIHM BaH mera fa
MIOCTIOBHE KIGHIE KOJ€ BOAM WM PAavyyHOBOJACTBEHH HCKa3H Koje

4 Prema Tom Lee: Corporate Audit Theory, Chapman & Hall , 1993, str.91
’ Prema "ACCA"- Tporpam 3a camoyuemse - Paina csecka 1, ITpeBox ca enreckor
jesnka, Cases pauyHosolja u persizopa CpOnje, Beorpan 1992. ronune
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cacTtasJba, OyIy CYIpPOTHH HaUpHje]] YCBOjEHUM IIpaBUIKMA B BaxxeheM
3akoHOHaBCTBY. O/l OUTHE je BaXKHOCTH Ja pauyHOBoha Oyne MOTIYHO
He3aBUCAH NPHIHKOM:
- cacraBbakba (PUHAHCHJCKMX U3BjelITaja KOJH 3aXTjeBajy
naBame NpodeCHOHATHOT MUIUBEHAa, YKIbYUyjyhn 3amarke
y (hasu nmpunpeme Kao u y a3y caunmbaBamba U3BjEIITAja,
- cacTaBJbarka payyHOBOJCTBEHUX uckasa,"®

W3 nedunucama HE3aBHCHOCTH padyyHoBoha y HajmMpeMm
CMHCIIY MOXKE Ce AHAJOTHO 3aKJBY4HTH Jia M jyrocinoBeHckH Kopexc
npodecroHanHe eTHKe pavyHOBOHa eKCIUIMIUTHO HABOAM MOTYHHOCT
€BEHTYaJHHX €KCTEpHHX ¥ MHTEPHHMX IIPHTHCAKa HA HE3aBHCHOCT
pauyHoBole, kao u o0aBely padyHOoBoha Ja oOOpKe MOTIYHY
HE3aBHCHOCT IPWINKOM CacTaBjhama (UHAHCHjCKHX H3BjEINTaja H
pPaYyyHOBOJICTBEHMX MCKAa3a.

Jlakie, He3aBHCHOCT peBU3opa je cBeoOyxBaTHA M
MYJITHIUMEH3HOHAIHA Tj. MOPa IIOCTOjaTH YUTaBO BPHjEME IPHIIPEME
U BpUIEa peBU3Mje, Kako OM ce 3aipikaya BjepoJOCTOJHOCT IIpoIeca
peBH3Mje M Kako OM ce Ha 3axTjeBaHM KBAIUTET PEBH3OPCKHX
M3BjellITaja IOY3JAHO MOITIH OCIOHHTH HUXOBH ITOTCHIM]AIHK
KOPHCHHITH.

3. PET'YVJIMCABE HE3ABUCHOCTH PEBU3OPA

MelhyHaponHu cTaHZapAd peBH3HjE, II0jaM HE3aBHCHOCTH
BE3Yjy 3a OIIITe NMPUHIKIE peBu3nje Koju cy nepunucanu y "Konekcy
etnke 3a npodecuonanne pauynooncTene ekcmepre".” Komexc y
ozesbky B, Koju je mpuMjermrB Ha NpodeCHOHAIHE pauyHOBOICTBEHE

% Kopexc npodecnoHanue eruke padyHoBohja ofjasuna je Ckymutnsa Casesa
pauyHosoha u pesusopa CP Jyrocnasuje Ha ocHoBy Omnyke o yTBpinBamy Komekca
npodecnonanne eruxe pauyHoBoha ox 17. cemrembpa 1993. rogmme. Komexc
npodecHoHaNHe eThKe pauyHosoha je ycarmamen je ca KogexcoM npodecronanue
eTHKe M3JaTMM oj cTpaHe Meljynaponne ¢enmepaumje pauyHosoha ( International
Federation of Accountants -IFAC)

" Tpema Kopekcy eTuke 3a mpodecHOHalHE pauyHOBONCTBEHE €KCIEPTE MOCTOjH
cellaM eTHMYKMX TPUHIMIA KOjH ce omHOce Ha MNpodecHoHaIHy OATOBOPHOCT
pesusopa, a To Cy: 1) HesaBucHoct, 2) wuuverputer, 3) o6jexkTHBHOCT, 4)
npogecvonanta ocrmocoG/BEHOCT W OyKHA MaXka, 5) TOBjepJbMBOCT, 6)
npoeCHOHANHO NOHALIake i 7) TEXHUYKH CTAHAAp/AH.
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ekcepre y jaBHOJ HpaKCH,8 npo6nemy HesasucHoctH moceehyje
Hajsehy maxiky, IITO, MOPEJ OCTANIOT, motBpljyje na je To jelaH of
fasHux IPHHIMIIA PEBH3HJE.

Onpxame HE3aBUCHOCTH DPEBH30pa IIOKyNIaBa C€ Y IIPAKCH
OCTBAapUTH pPa3NUYHTHM KOHTPOJHHMM MEXaHHU3MHMMa. Perynarusa,
KOjOM ce MmokyuIaBa 06e301jeIMTH HMHIl HE3aBUCHOCTH 33 PEBH30PE U
WCTOBpEMEHO  II0jauyaTH  TIOBjepeme  KOPHCHHKA  00jaBJbeHOr
PEBH30PCKOT MHILBEHA, MOXE C€ TPYIHCAaTH y JBHje KaTeropuje, ¢
THM [Jla CBaka 3aBHCH Of CHeUU(UYHOT OKpyXKE€ma H CTeleHa
IIOCJIOBHOT ¥ MPOGECHOHAITHOT PEeryiHcamka OB NpodIeMaTHKe.

IIpBa kaTeropmja ce OJHOCH Ha IIOjeJUHAYHE oApende Koje
OIepalMOHATH3NPajy PYHKIMjy BepuuKanuje Kojy H3BOIU PEBU3OP.
Oge oapenbe cy 06MYHO cajip’KaHe Y 3aKOHOJABCTBY KOj€ peryJiuIle
byHKIMOHMNCake Tmpenyseha (kopmopanmja) WAM Y HHTEPHUM
mponucuMa caMux npenyseha (kopropanuja) Koju Cy KIHJEHTH
peBu3Hje.

Jpyra xarteropmja ce crnenuduuno 6aBH peBH3OpHMa ca
aKIEHTOM Ha FBUXOBO MIOHAIIAkE KOje ce O BbUX Kao IpodecroHanana
ouekyje. OBe oapenbe cy canpxaHe y GOpMaNHOj PeryjaaTUBH €THKe
o crpaHe NpogeCMOHATHUX PAYyHOBOACTBEHUX YApY/Kemwa, a
OJIHOCE C€ Ha OHE WIAHOBE KOjU CY 3all0CIeHH Ka0 PEBU3OPH.

1. Tlocrojeha perymatuBa y pa3HUM 3emibama noceehyje
MoceOHY MNaX’By HE3aBUCHOCTH PEBH3HjE, KAao OIIITEM
mpaBmily peBusopcke Impodecuje. Y CAJl Amepuuku
HHCTHUTYT NOTBpheHux (oBnamheHHX) jaBHUX padyHOBoha
(AICPA), kao npodecwoHanHa opraHu3anyja H3 OBE
obmacti ca Hajehimm yrimemqom |y cBHjery, Mehy

¥ Komekc eTuke 3a mpodecHOHATHE PayyHOBOACTBEHE eKCHepTe AedHHMIIE T0jaM
npogecHoHATHOr pauyHOBOACTBEHOI eKCIepTa Koji 06aB/ba mpakcy oA jaBHOr
3navaja (Professional Accountant in public practice) Ha cnepehin Haumu: "Cpaxu
MapTHEP WM JIMUE KOje 3ay3MMa TI0NOXaj CITM4aH TION0XkKajy mapTHepa M CBAakd
3aMOCNEHN y NIPAKCH Koja NpyxkKa NpoQecHoHaNHe yClyre KIHjeHTy, He3aBHCHO Y KOjY
Tpymy ce Te ycayre knacudukyjy (HOp. peBH3Hja, IMOPECKO CaBjeTOAaBCTBO, WM
KOHCYJITAHTCKE YCJIyre) W npohecHOHaIHH PayyHOBOACTBEHH EKCIIEPTH Y NPAKCH
Koju umajy pykosozehe myxHoctH. OBaj U3pa3 ce Takolje KOPUCTH Kalia ce OTHOCH Ha
¢upMy npodeCHOHANHMX pPavdyHOBOACTBEHHX eKcrepaTa Koja o6aBjba Tpakcy OX
JjaBHoT 3Hauaja."

Haxne, Koaexkc medunnuujy payyHOBOCTBEHOT ekcrepTa KOju oGaBiba NPAKCy OX
JaBHOT 3Hayaja mocMaTpa WIKpe O OojMa PEBH30p Y "PEBU3HjU jaBHOT (AP>KABHOT)
ceKkTopa", HaKkO €€ Ha MPBH MOrTeA TO He OU MOTJI0 3aKJBYUHTH.
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IIC(I)I/IHHCEIHI/IM HpaBHHHMa CTHYKOT IIOHAaIllaka Ha IIPBO
MECTO II0CTAaBJba He3aB]([CH0CT.9

ITpema oBOM TyMadewmy, IoJpa3yMujeBa ce Ja mpaBmiao 101-
HE3aBHCHOCT YKJbydyje HHTErpuTeT M o0jekTHBHOCT. OBa 00UIBEXK]ja
HE3aBHCHOCTH C€ OJHOCE Ha JIMYHHM KapaKTep pPEeBH30pa, KAa0 M Ha
peBusopcke ¢upme. Ilpasuio rnacu "PeBusopn he OMTH He3aBUCHH y
n3pohey  NpPoQECHOHATHMX  ycayra Kako Cce TO  Tpaxu
cranaapauma'. 2

bes o03mpa mro je oBo mpaBmwio mpeaMeT HajBehe MaKmhe
TeopeTHdapa M IpakTH4apa, ¥ HITO je 0OMM HEroBOT' MpoydyaBama U
TyMadewa IpeBa3ulIao CBa JApyra 3ajelHo, cama IpHPOJAa OBOT
IpaBUJIa Y IpakcH He oMoryhaBa meroBo eKCIUIMIUTHO HCKA3HUBAILE H
Mjepeme. IIpobneM je yronuko BehH yKOIHKO Ce HMa y BHAY Ja ce
HE3aBHCHOCT HE TPaXXKH CaMO O]l JIMYHOCTH II0jeJHHAYHOr PEBH30pA,
HET0 ¥ O] PEBU30PCKUX hupmu.

Konekc etnke 3a npodecrHoHanHe payyHOBOACTBEHE EKCIIEPTE
koju je wm3jana Meljynapoana denepanuja padyHoBOBha, moceGHO
[IOCMaTpa NPaBUIO MHTErpUTETa H 00jE€KTHBHOCTH, KA0 YHHUBEP3AJIHO
IpaBUIO  KOje ce IpuMjelyje Ha CBe  mOpodecHoHaHe
pPavyyHOBOJCTBEHE €KCIEpPTE, M IPABHIO HE3aBHCHOCTH, KA0 IPABHUIIO
IPUMjEBHUBO Ha NMPOGECHOHAIHE PAYYHOBOACTBEHE EKCIIEPTE Y jaBHO]
IIPaKCH.

IIpema Kognekcy "HHTerpuTeT ykibyudyje He CaMO IOINTEIbE,
Beh 1 ¢ep nocnoBame 1 ucTHHUTOCT. [IpHHIMT 06jekTHBHOCTH Hamelie

Huave, ommra mnpaswia eTHYKOr TOHAILAka IpeMa AMepHuukoM

MHCTUTYTY oBNatihieHnx (MOTBpheHnX) jaBHUX peBu3opa cy:’
HesasucHoct (npasuno 101),
Iomrreme u oGjexTuBHOCT (pasuno 102),
Onwtu cranaapau (npasumno 201),
TTowmToBame crangapaa (npasuso 202),
INpuHupnu xwurosoacTsa (npasmio 203),
IozjepsenBa undopmanuja o xnujenty (npasuio 301),
YcnosiseHn xoHopapu (npasuno 302),
Heuacno nonamame (npasumno 501),
. Pexnamupare u apyry o6nuuy notuuama (mpasuio 502),

10. HHKOMDaTHOMITHY MOCJIOBH WM poBu3Mje (paBuio 503), n

11. dopma gjenosama u uMme (npasmuno 505).
' David N. Richinte: Auditing, Concept and Standards, South-West Publishing Co,
1989, Ipema:Ip Mupko Auapuh, Pesnsnja pauyHOBOOCTBEHNX Kcka3a, EkoHOMCKM
daxynter CyboTua, 1999. ctpana 161.

R
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o0aBe3y CBMM IpOQecHOHATHUM pPauyHOBOACTBEHHMM €KCHEPTHMA Ja
Oyny OOjeKTHBHH, WHTENEKTyaJHO IOINTEHH M Ja HeMmajy Cykob
unrepeca."'!

Hame, Kogexce nponucyje aa, 6e3 063upa Ha BPCTY ycayra Koje
BpIIIE MM YIOTY Y K0joj ce Haja3e, IpopeCHOHAIHH PaYyHOBOACTBEHH
ekcriepTd Tpeba JAa INTHTE HHTETPUTET CBOJUX NPO(ECHOHAIHMX
yciyra, OfpxkaBajy oOjeKTHBHOCT U u30jeraBajy Ja IbHXOBO
npocyhusame 6ye oa yTUlajeM JpyTHX.

ITopen Tora, y Konekcy cy HaBeneHH (aKkTOpH KOjuMa ce MOpa
IIOCBETHTH OAroBapajyha maxima ¥ IJje ce HapouuTo Tpeba BOAUTH
pauyHa O 3axTjeBUMa eTHKe KOjH ce ofHoce Ha ofjexrmBHOCT. Tu
¢bakropu cy'®

- IIpodecroHanHu pauyHOBOJCTBEHH €KCIIEPTU ce MOT'Y Haln
y CHUTyaudju y Kojoj je moryhe ga ce Ha HHX BpIIM
npurhcak. TH IPUTHCHM MOTY Jia UMajy IITETaH yTUIA] Ha
BBUXOBY 00jeKTUBHOCT,

- Huje moryhie meduHuCaTH M NPONUCATH CBE CHTyalMj€ Iaje
MOry jAa moctoje nputucuu. IIpmilHKOM ycCIIoCTaBibamba
CTaHIapaa 3a MAEHTH(QHMKOBAamE OJHOCA 33 KOj€ IOCTOJH
BjepoBarHOha Ja MOTry, MM KOJH M3IJIEAHO MOry, Ja
IITETHO yTUYy Ha OO0jeKTHBHOCT IpOGECHOHAIHOT
pauyyHOBOJICTBEHOT eKcrmepTa, Tpebda [da IpeoBlajgaBa
pa3bopHUTOCT.

- Tpeba usbjeraBat ogHOCE KOjH HO3BOJbABajy Ipelpacyle,
NPUCTPACHOCTH HIM YTHI@je APYTHX, a KOjU MOTy Ja
HaJjavajy 00jeKTHBHOCT.

- TIlpodecuoHannn pavuyHOBOACTBEHHM €KCIIEPTH  HMajy
obaBe3y na obe3bujene Aa ce ocoOibe Koje je aHTaKOBAHO
Ha MpYyXamky NpodecCHOHATHUX PadyyHOBOACTBEHUX yCIyra
MPUIPKaBa IIPUHIIUIA 00)€KTUBHOCTH.

- Tlpodecronannu padyyHOBOACTBEHH €KCIEPT He Tpeba na
IIpHMa HUTH HyJAH MOKJIOHE WIH Penpe3eHTanujy 3a Kojy ce
pa3yMHO MOXKE€ BjepOBaTH Ja MOXXKe€ HMMaTH 3HadajaH
HeraTHBaH YTHIl3] Ha HEeroBO IpodecroHanHo pacyhusame

& Koneko- eTnke 3a mpodecnoHanHe pavyHOBOACTBEHe excrepre, MehyHapoxuu
ctanpapau pesusuje - IIpeson ca eurneckor jesuka, Capes padyHoBoha u peBu3opa
CpbOuje, 1998. crpana 473.
'> Konekc eruke 3a npodecHOHANHE pauyHOBOACTBEHe ekcrnepre, Meljynaponnn
craHzapau pesusyje - [Ipesox ca enrneckor jesuka, Case3 payyHoBoha u peBusopa
Cpbuje, 1998. ctpana 473,
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unu  pacyhuBame OHHUX ca Kkojuma mociayje. Ilra
IpeAcTaB/ba CYBUNIAH TOKIOH WIM IOHYAy 3a 3abaBy
Bapupa OJf 3eMJe JIO 3€MJbe, AIH Y CBAKOM CIyd4ajy
npodecHOHaNHA pPaYyHOBOACTBEHH €KCIepT Tpeba Ja
n30jerasa OKOJHOCTH KOj€ MOT'Y Jia HOBEAY Y CYMIbY HErOB
npodecroHaNHu CTaB.

Kozekc eruxe 3a npodecruoHanHe pauyHOBOACTBEHE EKCIIEPTE Y
onjessky B, xoju je mppuMjemUB Ha NpoeCHOHANIHE PAYYHOBOJACTBEHE
eKCIIEPTE Y jaBHOj MpPaKkcH, Jao je MeTalbHHjH Ipernen Moryhmx
curyanuja Koje, 30or cTBapHE MIM HausMIea HEIOBOJbHE
HE3aBHCHOCTH, NMPYXajy pa3yMHOM IOCMATpady OCHOBY Ja IOCYMEbA Y
HE3aBUCHOCT MPO(eCHOHATHOT eKCIepTa y jaBHOj Ipakcu. To cy:
Vuemhie y QHHAHCHjCKUM WM APYTUM IOCIOBHMA KIIHjEHTa
lMmeHoBama y opraHiIMa KOMIIaHUja
Ipyxame yciyra KJIHjeHTHMA PEeBU3HjE
JINYHY B IOPOAUYHH OJTHOCH
Haxnana 3a ycnyre
VcnoBibeHe HAKHAZIE 32 YCIyTe
Po6a u yciyre
BrnacHuMIITBO HaJ KAITUTAIOM
Panuju naptHepu
0. IMTocrojame mapHHUIe WIK NPHjeTHA 1a K0 NapHHIE Aohe
1. Ayroroguimema IOBE3aHOCT OATOBOpHOr  ocobika  ca

KJIMjEHTOM PEBU3H]E.

TS N0 2 N O\ L i

U aMepuYKH PEBM3OPCKH CTAHIApIH, Koje je JOHHO AMEPHYKH
aHCTHTYT opnamhennx (morBpljeHnx) jaBHUX pauyHOBODhA, NOAjEmBY]Y
W3y3eTaH 3HAyaj JIMYHOM MHTETPHTETY U HOIUTEHY peBusopa. Tako y
crannapauMa croju: "Hajsehin 3navaj 3a npodecujy je fa mupa jaBHOCT
3alp)Ki IOBjepehe y JAOBOJBAH CTENCH HE3aBHCHOCTH HE3aBMCHHUX
peBusopa. JaBHO NOBjéperme OM OWIO HAPYIWICHO OOKa3HUM
MaTepHjalioM JIa je IOILIO OO0 TyOHTKa HE3aBUCHOCTH, U TaKohje, Moo
61 OUTH HAPYIIEHO MMOCTOjareM OKOJIHOCTH 33 Koje OM pasyMHH JbyIu
MOTJIA ONIpaB/iaHo MIOBjepaBaTH fa YUYy Ha He3aBHCHOCT."

3 Tom Lee: Corporate Audit Theory, Chapman & Hall, 1993, crpaHa.97.
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4. IIPETIIOCTABKE 3A OJIPXKAILE HESABUCHOCTU
PEBHU30PA

Tom Lee'* 3actyma craB na mopajy mocrojaTu crenuduuie
3abpaHe Koje ce TH4y OJJHOCA KOj€ pEBU30PH KOpIIOpaIlija MOTY WU He
MOTY HMaTH ca CBOJUM KIHjeHTHMa- koMmaHujama. OH je HaBeo
YETUPU Tpyle 3abpamyjyfinx ozapendbm kojumMa ce CTBapajy
MPETIOCTAaBKE 3a OJpXKame NPHHLIUIA HE3aBHCHOCTH PEBH30pa KpOo3
3abpane obaBjpamba peBH3Hje y oApeheHuM  cIerUGHUYHAM
CHTyalyjama

1. HajBaxxnuja o oBux 3abpamyjyhux oxpendu npomucyje na
PEBH30pH KOpIOpanMja He MOry OMTH YHOPABHH CJIYy>KOeHHIM
KOMIIAaHMja Yy KOjuMa Bplue peBusnjy. Onpesjesbeme 3a OBaKaB CTaB
je Aa peBU30pU KOpIiopanyja Opu pagy He CMHjy OHTH Y HO3ULHUjH Aa
BepuGUKyjy U NOTBPYYjy KBAIMTET GUHAHCH]CKUAX H3BjelITaja KOjH Cy
pe3ynTaT Boljema IOCIOBama O CTpPaHE MEHAUMEHTa, ako Y TOM
TIOCJIOBaBkY UMAjy MHTEPEC WM aKo Cy 3a Hhera OATOBOPHHU. 3abpaHa je
CACBUM JIOTHYHA jep Y Clydyajy Oa PEBH30P HCTOBPEMEHO BpIIH
MeHaepcky QyHKIHMjy, OMHOCHO cayuHmaBa GHHAHCH]CKE U3BjEILTaje 1
HUCTOBPEMEHO BpIIM IHLHXOBY BepH(HUKanujy, MmO JOTHLH CTBApH,
IIOCTOJU peaJlHa OCHOBAa Ja JUOHHYApH M JAPYTH KOPHUCHHUIA
¢buHAHCHJCKUX H3BjelTaja HEMAjy y HHUX IOBjEPEHE, a WMCTO TaKo
KOHTpONHA (YHKIHja Y OBOM CIIy4ajy je Yy MOTIYHOCTH IepOrHpaHa.
Ilpema Muunpermy BehuHe npakTH4apa peBU3Uje OBy 3abpaHy Ou
Tpebano NPOMMPHUTH HA CHTyaluje y KojuMa je OUBIIH pPEBHU30D
3aII0CIIEH Ka0 JUPEKTOp KOMIIaHUje Y CMHCIY JAa OMBIIA PEBH30PCKA
¢upma He Ou Tpebano na 06aBpa PEeBU3MUjY Y TOj KOMITAaHH]H, IIOCEOHO
aKo cajallllbd JUPEKTOpP KOMMIaHHMje MMa (DHHAHCHJCKE HHTEpece Y
OuBILOj PeBH30PCKOj GUPMH (aKIMOHADP, OCHABAY H CIL.).

2. MHTepecaHTHO je pasMulLbamke kKoje Tom Lee nma Be3aHo 3a
peryinucame  HE3aBHCHOCTH  PEBH30pa  Kpo3  peryjucame
onropapajyhux nmpomopnuja mojexmHayYHOr XOHOpPapa M YKYIHOT
npuxona pesusopa. Pagu ce o cnydajy na peBH30p KOpHopaiuje
1I0CTaje 3aBHUCAaH O] KIMjeHTa peBH3uje 300r Tora INTO Cy EbErosa
npuMama  HajBeNMM IMjeloM Be3aHa 3a OYEKHUBAHH XOHOpap OJ
xnujenta pesusuje. IIpodecnonanue oxpende y Benukoj Bpuranuju
Hajuemhe MPONMCYjy Aa XOHOpap 338 PeBU3Ujy HE MOXKE YHHWTH BHILE
on oxapeheHOr IpoLeHTa YKYIMHOT Mpuxoja pesusopa. OBaj cras

" Tom Lee: Corporate Audit Theory, Chapman & Hall, 1993. ctpauna 93.
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IOApXaH je U y 3aKOHY O PEBH3HjH PadyHOBOJCTBEHHX Hckaza y CP
Jyrocnasuju, y aujeny KojH perynuiie 00aB/ame peBU3HjE, KOHKPETHO
y Ymany 22. ctaB 1. rgje croju: " 3a oGaB/eeHy peBu3ujy Iuiaha ce
yrosopena HakHajna. Haknana 3a peBusnujy kojy mpexgyselie ocTBapyje
Ol jeqHOTI MpPaBHOI JIMIa HE MOXE H3HOCHTH BHuIE on 15% on
FOJIMILELEr ImpuXxoja npeayseha 3a peBU3Hjy, OCTBApEHOr IO OCHOBY
pesmsmje.""”

3. Tpeha npodecuonanna 3abpana ce OAHOCH Ha
OrpaHuYaBame MOryhux noc/beamna JIMYHUX OJHOCA KOjH, YHYTap
OpraHU3alMOHE CTPYKTYpEe KOMIIaHWje KJIMjEHTa, MOTY YTHIATH Ha
He3aBUCHOCT peBu3opa. OBa oapenba OOHOCH ce Ha ClIyyajeBe Kaja
KJIMJEHT PEBH3HUjE 3allOIUbaBa GPayHOr APYra WIM OIHCKE CPOJHHKE
peBHU30pa, I1a JIMYHU OJHOCH 3aMOCIEHUX Ca PEBU30POM MOTY YTHIATH
Ha CTEICH IErOBe HE3aBUCHOCTH Y OJIHOCY Ha MEHAIMEHT KOMIIaHU]jE —
KIJIMjE€HTa pEeBU3H]E.

4. YerBpTa rpyna 3a0pana Be3aHa j¢ 3a Peryiaucame ciayuajesa
KOJU Cy BE3aHHU 32 MOCTOjame (PMHAHCHjCKHX MHTEpeca peBH3opa y
KOMNAHUJU-KIHjeHTy peBH3Mje. AKO peBH30pP KOpIIOpaldje WM
YIAHOBH H-ETOBOT 0c00Jba MMajy GHHAHCHjCKE HHTEpece Y KIHjEHTOBO)]
KOMIIAHHjH, IIOCTOJH 3Ha4yajaH r'yOHUTaK HE3aBUCHOCTH ITOCMATPAHO H3
yriia AHOHHMYApa M JAPYrUX KOPHCHHKA PEBHAMPAHHX (UHAHCHjCKHX
I/I3BjeIHTajEl|6. ITpodecruonanue oxpende o OBaKBHM ClydajeBUMA CY
OMINTE YHUBEP3AlHe, a4 Y CYIUTHHH 3a0pamyjy HapTHepuUMa U 0Co0Jby
(yxmmyayjyhu 6mmcke pohake cBakor 0f BHX) IIOCj€0BAKE THOHHKIA Yy
KOMITaHUJU-K/IMjEHTY PEBU3H]E.

5. HE3ABNCHH PEBU30P 11 KOPUCHULI ®PUHAHCHUICKHX
H3BJEIITAJA

ITpaBra mno3unuja oOAHOCA HE3aBHCHOT pEBH30pa Ipema
JMOHMYAPHMA je IOTIYHO jacHa M y CYINTHHH yHHBep3anHa. [IpuMapua
OJITOBOPHOCT PpEBH30pa KOpHOpamuje je npeMa AHOHHYapUMa Y
KOHTEKCTY 3aCTYNHHYKE CHTyalldje TJje peBH30p Ajenyje Kao

"% 3aKOH O PeBH3HjH PauyHOBONCTBEHMX HCKA3A, Cnyx6enn anct CPJ 6p. 30/96

' Hnp. Moxe ce necutu aa NPUPOJa PEBH3OPCKOT MHUIULBEHA O KBAIHUTETY
o0jaBbeHUX (MHAHCHJCKUX H3BjellTaja MOXe 3HAYAjHO YTHUATH HA TPXKHLIHY
NpOLjeHy THOHWUA KOje PEBH30P MM HEropo 0cobike ApxH y koMnanuju. Takobe,
Ipyry npumjep cykobibaBajylink ¢rHaHCHjCKMX MHTEpECa YKIBYUYje 3ajMOBE 3a U O
TaKBUX €HTHTETA, KA0 M TPrOBauKe aKTUBHOCTH I'ic OM Ce peBH30p MOrao MojaBHTH
ka0 f100aBJbay MITH Kymnar, Ol KOMIaHHje-KIUjeHTa peBH3Lje.
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3aCTYNHUMK (areHT) y uMe IHOHHYapa Kao BIAaCHHKA KaluTana.
MebhytuM, ¢QuHAHCHjCKM  U3BjelITajH  KOpIOpaldja  HHXOBHM
ofjaB/pHBameM IIOCTAjy jaBHO AOOPO Yy CMHCTY JIa Ceé MOXXE I10jaBUTH
BEOMa IIUPOK KPYT KOPUCHUKA HHGOPMAITHOHUX HOPYKA KOje HOCEe TH
u3pjemtaju. C THM y BE3M, MOXe Ce IIPUXBATUTU FEHEpalHa Te3a Ja je
obaBe3a PEBH30pa KOpHOpalHje Ja MOCTYNa ca JIY>KHOM IaXHOM,
yKJbY4y)yhu HE3aBUCHOCT, Upa of] obaBe3e mpema JuoHndapruma. OBa
npobiemMaTuka OMiIa je mpeaMeT 3HAUajHUX CYACKHX CIIOpOBA BE3aHUX
3a cienu(UYHE CITy4yajeBe ca CTAHOBMILTA CYACKE MPaKce y KojuMa ce
oceOHO NOTEHIUpa OJTrOBOPHOCT pPEBH30pa KOpIOparyje IpeMa
TpehuM nunuMa.

ITojam HE3aBHCHOCTH pEBH30pa KOpHOpanyja MOXe ce
IPOHMIMPMTH W Ha  acleKkT 3aBUCHOCTH OJ  CHEHUPUUHHX
KOPIOPAalUjCKUX CHTyanuja. TakBe aHanW3c 3acHOBaHE Cy Ha
Ipoy4yaBamky OJHOCA pERH30Opa KopIopaluje IpeMa KOMIIaHWjH-
KIHJEHTY Y YCIOBHMa PENaTHBHE BETHYHHE BHXOBHX OPTaHH3AI[HOHHX
CTPYKTYpa.

IIpen kapakTepucTHuYaH cay4aj je Kaja Cy W KOMIaHHja-
KNHJEHT U BEH PEBU30D 10 CTPYKTYPH Maje opranusanyje. Y oBakBOM
ciy4yajy cBaku 3apaljeH XOHOpap 3a KJIHjeHTa je 3HauyajaH 3a HEeros
OlICTaHak, a Morylin ry6utak Kpo3 cHop je o030u/BHO muTame. Y
OBakKBHM cly4ajeBHMa, Hajuemnhe, peBU30p 3a KIMjEHTa pajll yCIIyre
cpoziHe peBH3HjH, OmHcko capalyje ca MeHauepuMa KiIHjeHTa (KOjU cy
Hajuemwthe JAMOHMYApu KoMmaHHje-kimjeHta). CBe TO yKasyje na
IOCTOj€  OYHMIIEJHM TOCTYHIH KOJH HENOCPETHO YTPOXKaBajy
HE3aBHUCHOCT peBusopa. Heku mpaxruvapyd TBpHe Aa je KOX Malux
OpTaHH3alHja CY)KeH KpYyr KOPHCHHKA PavyyHOBOACTBEHHX H3BjEINTAja,
a na cy 3a M3BjelTaje CKOPO HCKJBYHHBO BE3aHH JHOHHYAPH.
Melyytum, ¥Ma ¥ MUIIUBEHHa Aa YKOJIMKO C€ OBAaKBE Malle pupMme mojase
Kao TNapTHepu OaHkamMa ca 3aXTjeBHMa BC3aHUM 3a 0fo0pemse
€BEHTYAJIHUX KpeauTa, OaHka he muxoBe (UHAHCUjCKE W3BjeIlTaje
NMPUXBATUTH Ca PE3EPBOM, INTO HaM IIOKa3yje Aa YBHjeK MOpaMo
HOJIa3UTH OJf YHMBEP3aJIHOT NpaBHiIa, a TO J& Ja je NoTpebHa NMoTIyHa
HE3aBHCHOCT PEBH30pa 0J1 KOMITaHHje-KJIHjeHTA.

Jpyru ciy4aj je xajfa IOCTOjH CHTyalHja TJjje ¢y KOMIIaHHja-
KIHJeHT M HEH DPEBH30pD BEOMA BEJUKH CHTHTETH Ca CIIOXKEHOM
OPraHU3alMOHOM CTPYKTYpOoM. briio GH JIOTMYHO MPETNOCTaBUTH Ja je
Yy OBOM CIlydajy  BeNMYHHA CHTHTETA TrapaHiyja HE3aBUCHOCTH
peBusopa Kopnopanuje. Mehyrum, ¥ y OBOM ciydajy Mocroje
OKOJIHOCTH KOj€ MOTY Jia fjeNyjy Ha HE3aBHUCHOCT, a KOje Mopajy Ja
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Oyny pujemene. Hup. crio/bHH 4iaHOBH ca MPaBoM Iiiaca cy Hajuemtie
H Pa3sHONMKHM M (DHU3UYKU YyHa/beHH OJf CBAKOJHEBHMX AKTHBHOCTH
KOMIaHHj€ U H-EHOT MEHAIIMEeHTa. 3ajaTak peBH30pa je Ja je CIMKa
NOCNIOBAba KOMIIaHMj€ PAa3yMHO INMpHKa3aHa CBHM 3aHHTEPECOBAHHMM
KOPHUCHHIIMMA YKJbY4yjyhi ¥ CBe cIoJbHe WiIaHOBE ca IPaBOM IJIACA.
Bennka xomnanuje, Takohe, Moxe a yruue Ha HE3aBUCHOCT PEBH30pA
Uy CMHCIy 3Ha4ajHOT MaTCpHjaJIHOT HHTEpeca KOjH PEBU3OP OCTBapyje
IIPEKO HaKHae OJf KJIHjEHTa 3a H3BPLICHY PEBH3H]y PAYYHOBOJCTBEHHX
M3BjEllTaja M yCOyra CPONHHX pEBH3MjH, and U 36or moryhHoctu
yIuliaja Ha pemyTauujy 300r €BEHTYaNHOT TYOWUTKA pEBH3HjE Y
KOHKPETHO] BENMKO] KoMiamuju-kmvjenty. Illto ce tudge o6mma
aKTUBHOCTH KOJ€ pPEBH30p MOpa YpaAuTH Kaja BpIIM pEBU3HjY
PavyHOBOJICTBEHHX M3BjEIUTaja y BEIHKAM KOMIIAHHMjaMa, MOXE Ce
3aK/bYYHUTH Jia TaKBa KOMIIaHdja IIOCTaje CTajlHa aKTHBHOCT 32
pesu3opa YkIby4yjyhH TIOTOBC fepMAaHEHTHM IOCIOBHM OJHOC ca
MEHaIMCHTOM, ITa Ha Taj HauuH oco0Jbe pPEBH30pa MOCTaje KO
AHEBHHUX ONepanyuja KOMIaHUje-KInjeHTa, YAME HEMHHOBHO J0JIA3H 10
MoryhHocT na peBM3Oop Moxke Ja M3ryOH OMOo  CBoOje
HETIPUCTPACHOCTH ¥ O0JEKTHBHOCTH, @ ITOTOTOBO CE€ TAKBA CIIMKA MOXKE
cTelin Of CTpaHe HEKOT JIMIA KOje je NPUMAPHH MM CEKyHIApHH
KOPHCHHUK PavyHOBOJCTBEHHMX MCKa3a, YaK U Kajla CTBAPHO HHjE OO
DO  CYIITHHCKOr  HapyllaBaka NPHHIUIA  HE3aBUCHOCTH U
00jEKTHBHOCTH O] CTpaHe PEBU30pa.

Hasenenu mpumjepu MOryhnx yTHmaja Ha CHH)KABame CTEIICHA
HE3aBHCHOCTH PEBM30pa KOPIOpanHje IPeACTaBbajy KPajHOCTH Y Be3H
OZIHOCA BEJIMYHHE KOPIIOpallHja M CTEIEHA HE3aBHCHOCTH PEBH30pA.
Melytum, 3a Guno xojy on cuTyauuja xoje ce Hanase usmehy oBHX
KPajHOCTH II0CTOjé MOTYRHOCTH IPHUTHCAKA HA HE3aBHMCHOCT, a CTEIICH
CBEHTYAJIHUX IPUTHCAKa 3aBUCH O cliclUUYHE CHTYaIH]e.

Ha xpajy, Moxe ce 3aK/by4uTH Ja OH CBU KOPMCHUIY PEBU3HjE
N0 mnpaBuly Tpeband HMaTH MO3UTHBAH CTaB MpeMa CTATyCy
HE3aBUCHOCTH KOjH NPpEJCTaBlba TEME/hb HE3aBHUCHE pEBU3HjE, a
OIPAaBJAHO je OYEKHBATH [a lie eKCTepHU KOpHCHMIHM crehu HOBOJbaH
CTEIEH MOBjePEma Y PEBH30PCKE HM3BjellITaje HAa OCHOBY COICTBEHHX
IpOljeHa HE3aBUCHOCTH M MHTETPUTETa peBM3opa, mnparehu, uamely
OCTaJIOT, ¥ €BEHTYAJIHO IIOCTOjal-€ CHTyaldja KOjeé MOTY YTHIIATH Ha
peBu3opcko Munubere. Ilopen Tora, Beoma je 3HauajHO aa MOCTOjE
Pa3INYUTH DPONHUCH, OUIIO Ka0 32KOHCKA pjelierba WM Kao CTaHIapau
neduHNCaHM y NPOQECHOHANHUM ACONMjalldjaMa Ha HAIMOHAIHOM H
HHTEpHAIIMOHATHOM HHBOY, jep ce Ha Taj HauMH cTBapa armocdepa
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IOBjepeba YHUBEP3aJHUX KOPHCHHKA H3BjEllITaja y HE3aBUCHOCT M
00jeKTUBHOCT  peBH3Opa  Koprnopamuje.  TakBa  perynarusa,
HUCTOBpeMeHo, o0e30ehjyje peBusopuma Ja ce Jaxkme OAYIpy
NPUTHCIMMA KOjU HapyllaBajy HHXOBY HE3ABHCHOCT, al¥ TAKBH
NMponMcy, UMakK, He Mory OuTh cxpalieHd Kao 3aMjeHa 32 JIMYHH
HHTErpUTeT W MOWTeHhe Koje YMHH CYIUTHHY IpodecMoHaIHor
NOHAIIAKA.

6. MOIJAJIUTETHU KOHTPOJIHOT ITPUCTVYIIA PEBU3OPOBOJ
HE3ABUCHOCTH

ITperxogua wm3narama Hamehy auneMmy usmel)ly HopMaTHBHE
perynanuje ¢yHKUWje pEeBU3Hj€ KOpHopanMje KOojoM c€ TOKYIIaBa
ONIp’)KaTH HE€Ha BJEPOJOCTOJHOCT Kao JUO YKYIHOI TIIpoueca
OpraHu3aIMOHe OATOBOPHOCTH C jeAHE CTpaHe, U PEaTHOCT II0CTOjarba
IPUTHCAKA Y IPAakCH M 4YeCTO HECHOpHO JO0Ka3aHa HapylieHa
PEBH30pCKAa HE3aBUCHOCT, 6e3 0063upa Ha HOPMATHUBHY PETYJIALH]Y, C
JpyTe CTpaHe.

C TuM y Be3W, jaBHA OYEKUBama y IOINIEAY HE3aBHCHOCTH
pPEBM30OpA 3axTjeBajy paspjelleme TakBe JAWIeMe M INpoHala3ak
OIroBOpa Ha jENHO TAaKBO CYIITHHCKO mNHTame. CyImTHHA TaKBOT
OATrOBOpa je Aa Mopa OHTH OCTBAP/BMB M TO OPraHHU3ALMOHO,
MOJUTHYKH, APYIITBEHO M €eKOHOMCKH.

CBH gOocajalibyl IpHjeIo3H, Y CYIITHHH, IMOKyIIaBajy na
MOCTUTHY BHINECAMMEH3HOHATHO MOOOJBIIAKE Y OKPYXEHmY PEBH3H]jE
Kopropanuja, mro 6u Tpebano 3Ha4ajHO OTPAaHHYUTH WIH YaK HOTIYHO
YKIIOHHUTH MPUTHCKE Ha HE3aBUCHOCT PEBH30pa KOPIIOpaIyja.

[pujenmo3n 3a yHampeljele PEBH3OPCKUX OApendH Omiu cy
IpeAMeT aHaau3e  OpOJHHX HCTpaxkupada, a Kao WIIyCcTpaiujy
HABOJIMMO 3aKJbYYaK jeTHOT MCTpaXHBama koje je objaBuo 1976. rox
Lovin'” koju HaBoam na xana je y muTamy Kopumheme GHHAHCH]CKHX
u3BjemiTaja of crpa”e crpydmaka (Hmop. kama ce Kao KOpPHCHHK
nojanspyje amepuuka Komucuja 3a xapTuje o1 BpefHOCTU U Oep3y — VS
Securities and Exchange Commission SEC) papxkasa perynuiie
MIO3UIHjy HE3aBUCHOCTH PEBH30pa oJpedaMa Koje cy 1o cBojoj hopMu
U CYUTHHH KOH3EPBATHBHH]C H CTPOXHje OJ camoperynumyhe
npodecuje.

' IIpema Tom Lee: Corporate Audit Theory, Chapman & Hall , 1993, crpana 98.
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OBo je THTame Koje y MOTHyHOCTH akryenHo u y CP
Jyrocnasuju, a nocebHo y Penybmuuu Cprickoj rije je y OCHOBH
npuxBahieHa caMoperyjandja padyHOBOJICTBA M peBHU3Mje Yy 001acTH
KOMepIIHjaIHe PEeBU3H]E, IOK je PEeBH3Hja jaBHUX Pacxofia peryaucaHa
noce6HMM 3akoHOM. IluTame oMmjepa JApXaBHE perylnanuje M
camoperylanygje Ha jyrocIOBEHCKIM IIPOCTOpUMA KOjU UMajy CKPOMHA
TEOpHjCcKa M NPaKTHYHA UCKYCTBA M3 00JAacCTH PEBH3HjE, j& IO HaIleM
MHLUBEHY, KJBYYHO NHTame OyayhHOCTM padyyHOBOACTBEHE U
PEBU3OPCKE IpaKce.

Goldman i Barlev'® mpujemiore 3a moGosmame HE3aBUCHOCTH

pEBU30pa CBPCTaBajy Y TPH IpyIIe

1. Tlpea rpyma npujemiora ce OQHOCH Ha MOKYIIAje J1a C& YMamkU
MOTeHIIMjana Moh MeHalIMeHTa KOjOM pPEBH30pHM MOTY Ja
KOMIIPOMHTY]Y CBOjy 00jEKTHBHOCT M HETIPHUCTPACHOCT.

2. Hpyra rpymna mnpujeylora je Be3aHa 3a CyXaBame I10Jba
CaMOCTANHNUX PEBH30PCKUX MpolljeHa oipeleHux cuTyanuja u
nedunucame o0aBe3a peBM3Opa Ja NPHIHNKOM 00aBJbama
peBH3Mje MoOpajy NpUMjelUBaTH cHelM(UYHA MpaBHiIa
Be3aHAa 3a paYyHOBOJACTBEHE W PEBH30pPCKE CTaHJaple
H3BjEIITABAGA.

3. Tpeha rpyna npwmjemiora moapasymujeBa Inpuiiarohapame
CTpykType mnoctojehe ynore peBu3opa IporiamaBajyhu Hx
jaBHUM pagHMLMMa 4YHJH j€ KIHjeHT Jp)KaBa, MM
npomupyjyhu Kpyr BHUXOBHX EKCIUIMIUTHUX KIIHjeHaTa T3B.
3aWHTEPECOBAaHUM TpehuM Junuma.

7. MOJAJIUTETU CAMOPETI'YJIMIIYREL ITPUCTVIIA
PEBU30POBOJ HE3ABUCHOCTH

CymruHa  camoperymuinyhier  (HEKOHTPOJHOT) — NPHCTYIa
HE3aBHCHOCTH PEBH30pA je JIa CBU IOINIEAX Ha 0Baj NpoOJIeM CBPCTAHH
y OBY IPYILY UMajy jelHY 3aj¢IHIYKY LPTY, a TO j& CII000HO TPXKUIIHH
IPUCTYIl OBOM IpoOiieMy. 3acTyIHHIM OBAaKBOI BUhema M0oOOJbINAA
HE3aBHCHOCTH pPEeBH30pa KOpIopaldja nosase oj Te3e Ja oxpehenn
HEKOHTPOJIHM MEXAHU3MH MOTY Aa CTBOpPE MOTYNHOCTH 3a IOIU3aIbe
HHMBOA PEBH30PCKE HE3aBHCHOCTH Ha 3a70BOJbaBajyliH, NMPUXBATILUB
HHUBO.

'8 ITpema Tom Lee: Corporate Audit Theory, Chapman & Hall, 1993, ctpana 98.
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Jenuo on Bubjema oBor mpobnema (Goldman i Barlev)" je na
IPONIHpPER:-e IIPABHOT OJHOCA U3Mely PeBH30pa M KOPUCHHKA PEBU3H)E
yHanpeljyje HesaBucHOCT pemsopa. OGpasznoxeme je cienehe: Axo
PEBU30DH 3Hajy Ja MM Moke OUTH cyheHo 3a HemMapaH pall, He CaMo OJ
CTpaHe HHXOBHX NPUMapHUX KiHjeHaTa, Beh M O Jpyrux Koju, Ha
HeKH HadMH, 3aBHCE OJf KOMIIETEHTHOCTH ¥ HE3aBUCHOCTH PEBU30PCKOT
MHULIUBEHa, OHAA PEBH30PH MMajy CHaXaH IOACTHHIE] Aa Oyny u
KOMIIETCHTHH H He3aBucHH. [llupa peBH3OpcKa OATOBOPHOCT je Y
CarJacHOCTH Ca JIOTUYKWM CXBaTambuUMa Jla j€ PEBH30p CIocobad na
ompaBia (UHAHCHjCKe W J[Apyre IpyIUTBEHEe Harpaje Be3aHe 3a
He3aBUCHY mnpodecuoHanny peBusujy. Mmak, OBakBO CXBaTame
peBU3HMje HHje JOCHeAHO ca IpeonahyjyiuM CyACKHM OmlyKama y
HOrNefly CIPUKTHOT  OTpaHHuYema OyXKHE TaXmhe  peBH3opa
KOpIIOpallyja, Kao M ca MPakCOM PEBH3OPCKMX (HpMH Koje Cy
IpHCTajale a MopaBHajy 3aKOHCKe Tyx0e y3 BeNHKe HaKkHaJle BaH Cyna
C IIAJBEM JIa 3AIITUTE CBOjY PEIYTALH]y U U30jerHy eKCTepHO (CYNCKo)
HCIIMTHBAE PEBU30PCKOT MIPOIieca.

V3y3eTHO Ba)XKHO ITUTAIHE BE3aHO 33 NOOOJBINALE HE3ABUCHOCTH
peBH30pa je ILMXOBO WIAHCTBO Y TNPU3HATHM HPOQecHOHATHUM
opraHM3anMjaMa, ¥ eBeHTyaJHe NpoQecHoHAIHe CaHKIHjE YCIEN
HECABECHOT paJa Kao INTO je HCKIbYydeHhe U3 NpodeCHOHATHMX
yapyxkema. JIOrHYHO je OueKHBATH /1a OYeKHBAHE CAHKIHje, KOje ce Ha
Kpajy CBOJIE Ha 3HAa4ajaH ryGMTaK eKOHOMCKHX Harpajia, NpeacTaBbajy
MohaH €KOHOMCKH JIMYHH CTUMYJAHC 332 peBH30pa KOpIIopanMja Ja ce
nmonama mnpodecHOHaNIHO, a THME M Ja IPHHIMI HE3aBUCHOCT
noceenno npuMjemyje. Ilocrojeha, mupoko pacnpocTpameHa mpakca
yBelna je 00jaB/bHBamE MPABHIIA ETHUKOT IOHAIIAKkA 33 CBOj€ WIAHOBE,
najylin M 10 3Hama y KOjuM obnacTuMa HHXOBOT mcnoaaﬂ,a cy
Morylhun cyrcoﬁn MHTEPECA ¥ YTPOXKABAILE FUXOBE HE3ABUCHOCTH. o

Watts i Zimmerman®' 1okasyjy fia je CTPYKTypa peBU30pCKe
3ajegHune crnoco0Ha Ja ofpkaBa pa3yMaH HHBO PEBH30PCKE

1° ITpema Tom Lee: Corporate Audit Theory, Chapman & Hall, 1993. ctpana 101.

® O opoM nHTamy NOCTOjé M [PYrayMju CTABOBM KOjH KPHTHKYjy YJIOTY
NpOdECHOHATHUX PaYyHOBOJCTBEHHUX yApYxKera. Takeu CTaBOBH 3acTymajy Tesy ha
npodecHOHaTHA YApYXKerma Xene Aa 3aipxe "status quo” HHBOA pauyyHOBOACTBEHE U
peBu3opcke (pnekcuOMIHOCTH KoMmaTnbunHor ca notpebama xnujenTa. Ilopen tora,
nipodecuoHaHA YAPYKE®A Ce ONTYKY]jy 3a npodecHoHaIHl MOHOION oaroBapajyfin
CaMo0 Ha jaBHE MPETH:€ HWHXOBOj CAMOKOHTPOJIHOj MO3HLMjU M He npenysumajyhin
Ba)KHE KOpake 3a OAroBope Ha onTyxOe 3a 3y0ynorpede 360T 3aBUCHOCT HBHMXOBUX
YJIaHOBa O] KOPHOpALMjCcke KIHjeHTeIe.

*'Ipema Tom Lee, Corporate Audit Theory, Chapman & Hall, 1993. ctpana 101.
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He3aBHCHOCTH. OHM CyrepHunly aa peBH3opcke GupMe KOHCTHTyHCAHE
Ka0 JpYyIITBA Ca HEOTPAHWYEHOM OJrOBOpHOIILy, ca CBHM
HMINIMKAIMjaMa Koje HPOHMCTHYY M3 TaKBOI HAYMHA OPraHHU30Barba,
NpeCTaBibajy JOBOJBHY TapaHLH]y HHXOBE KOMIIETEHTHOCTH K
HE3aBHCHOCTH.

Jom jemam mpujennor kojuM ce IOKylaBa mojuhu cremeH
HE3aBHCHOCTH DPEBU30pa KOpIOpalyja Be3aH je 3a OpraHH3aluoHO
pasaBajame YHYTap PEBH3OPCKHX QUPMH MM YaK IOTIYHY OXBOjEHOCT
yclayra HE3aBHCHE PEBH3Hje W yCIyra CPOMHUX peBIri3HjI/I.23 Yaxk u
MelyyHapofHH CTAaHZApIU pEBH3Wje Yy Be3H Ca OBUM IIpoOIeMOM
neQUHHUIIY pa3/iBajaibe YCIyra peBU3Hje U YCIyra CPOJHUX PEBU3UIH U
CMaTpajy HENOXEJbHUM Ja jeJaH pEBM30p MCTOBPEMEHO BpIIM
HE3aBHCHY PEBH3H]y PauyHOBOINCTBEHHX H3BjellITaja M MpyXKa yCIyre
CpOJIHE PEBU3U}H 3a HCTOT KJIHjEHTA.

N Ha Kpajy, HM3HOCHMO  jemaH IpPHjelnor mno0oJslIama
HE3aBUCHOCTH PEBU30pa KOJU j€ 3aCHOBAH HA IIOCTOjamy pelleHsuje,
OZHOCHO IIOHOBHOT pPa3MaTpama peBH3Hje KOjy je M3BpIIMIA jeqHa
peBuzopcka ¢upMa, o] CTpaHe Ipyre pesmsopcke ¢upme. OBaj
OpHjeIor MMa CMHCAa0 Y CIy4yajeBUMa Kala HeMa HOpPMaTHBHO
IIPaBHOT Peryllucama, ald ce MOCTaB/ha IATAKE TPOIIKOBA PECH3Hje.
Wnak, oBaj OpHjeaior MMa CBOjy TEXHHY y KOHTEKCTy CIIO3Haje
peBu3opa 1a he HeKH HPYTH PeBH30D, YBUIOM Y KOMIUIETHY PEBU3H]Y
KOjy je pajmuo IpPBU PEBH30D, IPEUCIMTATH HETOBY HE3aBHUCHOCT Y
KOHKPETHOM CIIy4ajy, @ eBEHTyallHe KOMIPOMUTAIIH]j€e IIPBOT PEBU30pA,
KpPO3 PELEH3H]Y, IPYKUTH Ha YBUA 3aHHTEPECOBAHO) jaBHOCTH.

22 OpakaB CTaB HMje TeHepaNHO NPUMjEWHUB jep je y TNOjeAMHHM [pKaBama
J103BOJbEHO (JOPMUparbe PEBU30PCKUX GHPMI ca orpaHMyeHoM oarosopHowhy, a u
nojeauna npodecronanna yapyxema (anp. AICPA y CAJI) cy npuxsarunia cTaB fa
je Kao CpencTBO OrpaHNYaBarba M3arama pEBH30pa 3HATHUM (HHAHCHjCKUM
ry0uIEMa, I03BOJLEHa HHKOPIOpalyja.

> Venyre cpofiHe peBH3MjH Ce y amIIOCAKCOHCKOj JMTepatypn Hajuemhe umenyjy
kao HenmoTBphyjyhe ycnyre, a CyWITHHA je Y TOME Ja NPHIMKOM TpYXarma TaKBUX
yeiyra peBU30p OCTBapyje HIDKM CTeNeH YBEpaBama, Na Yak KOJl HEeKHX yciyra
YONumITe HE MOpa IOCTOjaTH YyBepaBarme (HNP. KoMNuianuja (uHaHCH]CKAX
W3BjeITaja) 0 KBANNTETY PHHAHCHjCKUX M3BjeLITAja KOjH Cy MPEAMET pajia peBU3opa.
IMopen Tora, TakBe yciuyre ce y MpaBily paje MCKJBYYMBO 33 KIIMjEHTa Te, mpema
TOMe, He 3aXTjeBajy BHMCOK CTENEH MHE3aBHCHOCTH DEBH30pa TPU ILUXOBO]
HHTEPNPETauHUju.
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9. YMJECTO 3AKJbYUYKA

[Ipenmer oOBOT pajga je pasmartpame MpobreMaTHKe
HE3aBUCHOCTH PEBH3Mje Kao OCHOBE PEBU3Hje DPadyHOBOACTBEHHX
u3Bjemraja. PasmMaTpame OBe IPOOICMaTHKE IONIA3H O MCTPaXHBALA
(peHOMEHA HE3aBHCHOCTH Koja Cy 00aBJbalM TeOopeTHdapHu u
npaKTH4apy peBusuje y Benukoj Bbpuranuju u CAJl. Kao pesynrar
NOjeIMHAUYHAX ~HCTPXWBakha M  HCTPaXUBAbA Koje 00aBspajy
npodecuoHalHA yAPYXKEHma HACTao je Behu Opo] pasIHYUTHX
neUHHIMja HE3aBUCHOCTH, ali IOCTOJH OMINTAa CArlacHOCT Aa Ce
He3aBHCHOCT PEBH30pa HE I0CMAaTpa CaMo ca aclekTa BepuduKanmje
pavyyHOBOJCTBEHMX WH3Bj€INTaja, HETO HE3aBHUCHOCT MPOXHMA CBAKH
ACIIEKT TPHIpEME PEBH3Hje, KOHKPETHOT M3BO)eIba H M3BEIITABAA O
M3BPIIEHOj PEBU3H]H PAUyHOBOJCTBEHUX U3BjEIITA]ja.

3HAaYajHO NHTAmE BE3AHO 3a HE3ABUCHOCT je yrBphuBame
HPETIIOCTABKY 32 OJIP)Kamhe PEBU3OPCKE HE3ABUCHOCTH. C M y BE3H
n3auepeHUpay Cy Ce CTaBOBH TeopeTuyapa On KOjUX jeIHHU
MPETHOCTABKE 32 O/IpKalbe HE3ABUCHOCTH PEBU30pA BE3Yjy UCKJbYUUBO
33 pallOHANHE eKOHOMCKE MOTHBE KOJU IPOM3MJIA3E U3 PENaTHBHO
BHCOKHX XOHOpapa KoOjé pPEeBH30py Ipunaiajy Kkao HakHajza 3a
06aBJbeHE yCIyre PeBU3Hje, JOK APYTH, MOpe/l CKOHOMCKHX, YKJBYUY]Y
W OoCTale, He Maimhe 3HauajHe (akrTope, Kao ITO Cy INPUIALHOCT
peBu30pa NPodeCHOHAITHUM YAPYKEHHMA H IPYIITBCHH [I0JI0a] KOjU
06e36jeljyje peBu3opcKa NpodecH;ja.

[ope/i HABENEHOT, MCTPaXKHBama IOKasyjy Aa ce o6e36jeheme
HE3aBUCHOCTH DPEBM3Hjé MOke MOGOBIIATH OAroBapajyhuM Mepama
Koje yKJbydyjy yBoheme ofpeljeHuX KOHTPOJHHX 3afpaHa Koje
NpEBEHTUBHO Jjelyjy Ha Cy3/Ip)KaBarbe peBU30pa O]l MOCTYIAaKa KOjuMa
61 ce MOTa HAPYIINTH PEBU30PCKA HE3aBUCHOCT, a NPHjeUIo3H T3B.
KOHTPOJIHOT IIPACTYIIA PCBU30PCKE HE3ABUCHOCTH MOTY Ce TPYIHCATH Y
TPH TPYIIE.

TpBsa rpyma NpHjeayora ce OJHOCH Ha MOKyuIaje Ja CE YMarbH
HOTeHNMjanHa MOR MeHaIMeHTa KOjoOM pEeBH30pH MOry Jia
KOMIIPOMHUTY]Y CBOjY 00jEKTMBHOCT U HEIIPUCTPACHOCT.

Jlpyra rpyma IpHje[iora je BesaHa 3a CYXaBambe I10Jba
CAMOCTANHHX pPEBH3OPCKHX TpoljeHa onpeheHux cHTyauuja H
nebrHnCcame 00aBe3a PEBM30pA Ja HPUIMKOM 00aBlbama peBu3suje
Mopajy ~ UpdMjemHMBaTH  cnemubuuHa  NpaBMia  Be3aHa 32
padyHOBOJICTBEHE H PEBU30PCKE CTAHAp/C U3BEIUTABAIbA.
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Tpeha rpyna mpujemnora mojpasyMujeBa npriarohapame
CTpyKType mocTojehe ynore peBuzopa mnporiamarajyin uX jaBHHM
pagHUNMMA YMjH je KIHjeHT ApiKaBa, WK IpolupyjyhH KpyT BHUXOBHX
eKCIUVIMIUTHHX KJIMj€HATa T3B. 3aHHTEPECOBAHUM TPehuM JIMIMMA.

ITopen oBakBOr IMPUCTYNa PEBH3OPCKO] HE3ABUCHOCTH IIOCTOjE
IIPUjEATIO3H KOJU T0JIa3e OX NPETIOCTAaBKE JAa je CyIITHHA IPHUCTYIIa
HE3aBUCHOCTH PEBU30pPa Yy CI0O0OHO TPXKHUIIHOM (camoperynuiryhem)
IIPUCTYILYy OBOM Ipo6ieMy. 3aCTyIHHIM OBAaKBOT Bul)ema M000JbIIAbA
HE3aBHCHOCTH DEBH30pa KOpIIOpallhja IoJa3e OJ Te3e Aa oapeljeHu
HEKOHTPOJIHM MEXAHU3MH MOTY Jia CTBOpe MOT'YRHOCTH 3a MOAM3AH:E
HHUBOA PEBH3OPCKE HE3ABHCHOCTH Ha 3aJ0BOJbaBajyhiu, NMPHXBATIEHB
HHUBO.

Be3 0063upa xoju ox MojanuTeTa 3a yHanpeljeme HE3aBUCHOCTH
peBH3opa npedepupamo, MOpaMo YBOKUTH YHHCHHUIY JIa CE allCoJyTHA
HE3aBHCHOCT He Moxke nocruhin. OBakBa KOHCTaTalldja OM ce Moria
IIPUMHJEHUTH U Ha pyre npodecuje jaBHOT KapakTepa, a He caMO Ha
peBu3opcky npodecnjy. OOpasnoxeme OBE TBPAIE MPOHCTHYE U3
YUECHHIIE [la PEBH3H]y 00aBJba YOBjEK Ca CBOJUM HHJIMBHYATHHM
CJI0’KEHHM MEHTAIIHUM CKJIONIOM IJije, IIOpell PallMOHAIHUX, IIOCTOj¢ H
HpalOHaIHe OJPEHHUIIE BETOBOT MOHaIama. Vlako ce MaTepujaiHoM
peryianyjoM H IpPHIAJHAIITBOM MPO(ECHOHATHUM YAPYKEHUMA
CTBapajy YCIOBH 32 3HAUajHO IOAW3alke HHBOA pPEBH30PCKE
HE3aBHCHOCTH M ONTOBOPHOCTH, HHje Moryhe HMCK/bYYHTH eMOTHBHY
HE3aBHCHOCT PEBU30pa KOja MPOUCTHYE M3 JbYICKE IPUPOIE, a Koja,
HIIaK, ¥Ma YTHIAja Ha GOPMUpPAE PEBU3OPCKOT MHILBEHA, OXHOCHO
Ha pEBU30OPCKH U3BjEIITA].

OBMM 3aKJby4dyjeMO aHaNu3y jeaHOT off Oa3HHUX IIPHUHIHIIA
TEOpHj€ W IIpaKCe PEBU3Hje, HA KOME IIOYMBA CYIITHHA HE3aBHUCHE
peBU3Hje — NPHHIMIA He3aBUCHOCTH peBu3opa u peeusnje. OBakas
HAUMH Npe3eHTalNje U aHaIU3e HE3aBUCHOCTH Kao IPUHIKIIA PEBH3H]C
je caMo jenaH off aciekara ca KOjHX ce FTOTOBO CBaKOJHEBHO y TEOPH]H,
a moceOHO y IpaKkCH peBH3Hje, aHATH3HPajy CNabOCTH M IIOKYINaBajy
Hahn yHampelera HE3aBHCHOCTH pEBH3HMje M IOTBphHBama HEHOT
IIOCJIOBHOT M OIIHITE JPYIITBEHOT 3HAYaja.
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