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KAKO BJIA'OBPEMEHO ITPEITIO3HATHU
IHOYETKE KPU3E Y ITIPEAY3ERY

AncTpakTt: Kpusa ne Hacmaje usnenadda, oHa je CMAIHU RPAMUIAY NOCIO6AA
npeodysehia, camo wmo je Hekao y Maroj, a Hekad y eehoj mjepu uzpasicena. Y ceum azama
pacma u pazeoja npeoyseha, kpuza ce manugecmyje Uiy Kao Kpuza ynpaensarsd, NiAcMaua,
aHeadco8area paxkmopa unu Hacmaje ycaneo oopehenux mjepa opoicase. Mana u cpeorwa, kao u
senuxa npedyseha y c6om pasgojy UMajy Kpuse ynpasmarsd, noceOHo y NOYemHoj, a NOHeKao u y
3penoj ¢gpazu pacma u paszeoja. Qgdje He 2080PUMO O Y3POYUMA Kpu3se, Hu O Mjepama 3d FeHO
npesazunadicere, Kao Hu 0 Mjepama 3a ceoherve Kpuze y nooHoulbuee epanuye, geh y npeom
pedy dcenumo 0a YKaxsceMo Ha HeKe noKazamese KOju Mo2y V paumoj gasu cueHaruszupamu
CKOpO Hacmynare Kpuse y npedysehy. Kaxo je nosnamo da ce y npedysehy cmjernyjy nepuoou
VCHnjewnoe Unu Mare YCHjewHo2 NOCI08Aard, 3ad0amaKk MeHAuMeHma je 0a npenosHa
noxazamesbe Koju cucHaiusupajy me Hasuwake. Pano youasarwe nacmamxa kpusze oaje euuie
WAHCU MeHayMenmy 0a yCnjewHuje npedynpujeou Kpusy, Y4uHu je nOOHOUL/bUBUJOM U 3A0PIHCU
nociosarse npedyseha, wmo oydce y 30HU ONMUMATHOCMU npedyseha unu usHao npazsa eKoHo-
MUYHOCIU NOCI08ARA. 3HAUAJAH OONPUHOC 3G PAHO NPENO3HABARE KpU3e, NOPed OCMANUX, 0ajy
noxazamesoll 0 OVIHCUHU 8peMeHa PEenpoOYKYUOHOZ YUKTLYCA, GUCUHU U CIPYKMYPU AHeAHCO8A-
HUX Cpeocmasa — Kanumaid, KoeQuyujeHm aneaxcosarsa u penpooyKosarsa Kanumaid, Koegu-
yujenm peasuburHoCmuy mpouiKosd, 30He 3an0CIeHOCMU Kanayumemad, peMaHeHmHoCn mpou-
K08a, pagnomedica npedyszelia (uzjedHauasarbe panutdHux npuxood U SpaHudHUxX mpouKosa),
epanuyHa exoHomuynocm u opyee. Osu noxkasamemu, aKo ce pedosHO npame U AHATUUPA]Y,
Moy nomohu menaumenmy npedyszefia 0a, y3 ocmaie mjepe u aKMugHOCHU, 00PAHCU Y OYIHCEM
8pemeny npeodyselie y cmarwy yCnjeunoe nocio8ard.

KibyuHe pujeun: yuxiyc penpooykyuje, epanuuna eKOHOMUYHOC, Koeuyujenm
AH2adHCo8aRA U PENnpoOyKO8arsd, Kanayumem, mpouwKosu, 30He 3anocieHoOCu.

JEJI knacupuxanmja: D24, L23

1. YBOJ

Y 0BOM pajay *KeTUMO J1a yKaKeMO Ha HEKe MoKa3aTesbe KOJU UMajy CBOje jaCHO
TEOPUJCKO 00jallIkbemhe Y €eKOHOMCKOj Haylu. Ty moka3aTesby, ako ce peJOBHO MpaTe u
aHaJIM3UPajy, MOTY YIO30PUTH MEHAIMEHT Ipeny3eha Ha paHO OTKpUBam€ HACTaHKa
kpu3ze. Kpusza je cactaBHuM 1u0 ucTOpHje pa3Boja mpeayseha, camo MITO ce OHa pasiu-
yuTo MaHu(ectyje y nojeauHuM ¢azama pa3Boja u pacra npeayseha. Paznos3u Hactanka
KpH3€ Cy Mame-BUIIE MMO3HATH, AJIM CE€ YIPKOC TOM 3Hamy OHa Mmak jgoraha. Jeman on

! Penosuu mpodecop, Exonomckn daxynrer Yausepsurera y U. Capajey, Y. Anekce [llantuha 3,
ITane; E-mann: markosarcevic2008(@gmail.com;
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pasiiora HacTaHKa Kpuse je HeOnmaroBpeMeHo mpaheme n aHajau3a Imokasaresba KOju Ha
By yKa3yjy, a JpYTd je HEMO3HAaBame WM 3aHEMapHBame 3Hauaja TUX IMOKA3aTesba.
[Ipenysehe je oTBOpeH cHucTeM ca MOACHCTEMHMA MPOU3BOAE, pa3MjeHe U (PUHAHCH-
pama’. Kao oTBOpeH cucTeM, npeaysehe uMa yiasHe U H3la3He eleMeHTe. Y CHCTEMY
ce BpuIM TpaHcdopMmalja yla3HUX €JIeMeHaTa y HM3ja3He Mo oAapeheHuM 3aKOHHTO-
CTHMa, TPOLEAYpH, NPAaBWIMMa Ca OCHOBHOM HaMjEepOM Ja BPHjEAHOCTH H3JIA3HUX
enemenara Oyny Behe o1 BpujeIHOCTH ynazHUX eneMeHara. Ako mpexaysehe octBapu
Belly BpHjEIHOCT M3JIa3HUX €JIeMEHaTa y OJHOCY Ha yjia3He, TO je MOY3JaH 3HaK Ja je
npenysehe epukacHo u epeKTUBHO 00aBUIIO CBOj 3a7aTak. AKO TO HUjE CIIy4aj, pa3ior
Tpeba TpaxkuTu y camMoM mpenysehy, y BeroBoj €eKOHOMCKOj CTBAPHOCTH MIIH Y CIOCO0-
HOCTH mpeny3eha na ce ycnjemnuje npuiarohasa okpyxkemy. Hamr muib je na ykaxxemo
caMO Ha HEKE I0Ka3aTeJhe PAHOT OTKpHBama Kpuze y TpaHchopmanuju yaazHUX y
u3Ja3He erneMeHTe npenyseha kao cucrema.

Kpusa npenyszeha Hukaza He HacTaje U3HEHAJa U OJjeJHOM, HErO IMOCTEIEHO.
Ona je mocnenuna HEAOBOJBHOI mpahema M aHajdM3€ KaKo YHYTPallbHX, Tako H
croJpallllbux (GakTopa Koju 10 Tora noseny. Kanx npenysehe nobhe y kpusy, yciwen ytu-
1aja CHoJbHUX (hakTopa, TO je 3HAK Ja je Kpu3a 3axBaTHJia BUTAJIHE OpraHe U Ja je
HEOIIXOJJHO PAJUKAIIHO JIMjeuehe ca JyTOPOYHUM MOCJbEANIIaMa, ca BETMKOM HEU3Bjec-
Holhy 1o orcraHak npenyseha Ha TpxuiuTy. Behuna npo6iema koju 1oBoje 10 Kpu3se
Cy y camMoM mpeay3ehy M HEroBOM MEHAIMEHTY, CTPYKTYPU 3aIrlOCIIEHHX,0/THOCHO
yckiaheHOCTH LUJbeBa paJHUKa U MEHAlIMEHTa Ha OCTBapeme IMJbeBa npenyzeha. Axo
ce y mpeny3ehy He mpeay3umajy NpeBEHTHBHE Mjepe Ja 10 Kpuse He johe, oHIa je
KpH3a HOPMaJHa MOCJbEINIA TAKBE aKTUBHOCTU. AKO MEHAIMEHT mpenayseha 3Ha Koju
Cy CUMIITOMH KpHU3€, KaKO YHYTpAIlllbl TaKO U CIIOJbHU M aKO TO PEJOBHO MpPaTH U
aHaJIM3upa, 10 kpuse he Texxe pohu.

[Tpeny3ehe u weroso nocioBame Tpeda MPATUTH Y KOHTUHYUTETY, aHATU3UPATH
U Kaja ce youe oapeheHe ciabocTu oapearoBaTu oaMmax, OTKIamajyhu youeHe Hemoc-
taTke. [IpuuKkoM aHanu3e KOPUCTE ce JIBUje IpyIie oKa3aTesba.

[IpBa rpyma ce OAHOCH Ha IOKa3aTesbe KOjU Yy paHoj ¢a3u yrnozopaBajy Ha
HacTynajyhy kpusy. Y TOM ciy4ajy BaKHO je 0JJarOBPEMEHO YOUUTH CUMIITOME KpU3e U
aKI1jy YCMjepuUTH Ha MPEBEHTHUBHO JjeJIOBame, Kako OM ce MCTU OTKIOHWIH. [[pyra
rpymna nokasarejba MOKe Ja yKake Ha mewKy 6onecm npenyseha U 3a pa3iamMky oJl pBe
rpyne, HaKOH youaBama HUje MoTyhe npeny3eTu HUKakBe Mjepe .

2. PETIPOAYKIIMJA

Menament npenyseha Tpeba ga 3Ha Ja ce PENpoJyKlUja OJBHja KOHTHHY-
MpaHoO, OJHOCHO Yy BpeMeHy. Bpujeme pemnponaykiuje Moxke OUTH 00jeKTHUBHO U
Cy0jeKTHBHO (OpPTraHU3aIMOHO) YCIOBJbEHO. YKYIIHO BpHjeMe PENpoayKIIHje ce cacToju
U3 BpeMeHa mnojeauHux (aza penpoaykuuje. Y ¢Qokycy je jemaH pernpoayKIHOHH
LUKITYC KOJU MMOYNEE aHTA)KOBAKBEM CBHUX IMOTPEOHUX (aKTOpa 3a HETOBO OTIIOUNHAE
¥ 3aBpIllaBa c€ HAIIaTOM NPOJATHX MPOU3BOJA U YCIyTra TOT LIMKIIyca 1 HA0aBKOM CBHX
noTpeOHUX (hakTopa 3a OTHOUMIbAH-€ HOBOT LMKIyca. AKo mpeny3ehe xemu aa BpIIU
KOHTUHYUPAHH TPOIEC PENMpoayKIHje, OHO Mopa Ja o00e30ujenu pa3yMHO Tpajare
CBAKOT O] LIUKIIyca penpoayKirje. JemaH UKIYC pPernpoayKIHje ce ce cacToju O MeT

* BujijeT IujarpaM eKOHOMCKE CTBAPHOCTH Ha CTPAHH 3.
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¢aza, mpu yemy cBaka oJ OBHX (pa3a MMa cBoje 00jEKTHBHO YCIIOBJBEHO BpUjEME, UHjU
30up Aaje YKymHO NOTpeOHO BpHjeMe Tpajama jeJHOT PEeNpoIyKIHOHOT LUKIyCa.
[Topen 00jeKTUBHO YCIIOBJBEHOT BpEMEHa Tpajama IMKIyca MOCTOJH U CYyOjeKTHUBHO,
KOje MO’KE JIOBECTH JI0 3HAYajHOT OJICTyNama y MOrjeny MOTpeOHE AyKUHE Tpajama
PEnpoIyKIIMOHOT LIUKITyCa.

[Ipeny3ehe je oTBOpeH cucTeM ca MOACHCTEMUMA IMPOU3BOMAIE, TMPOMETa M
¢unancupama. Kao orBopeH cucrem npexysehe mma yna3He W U3Ja3HE EJIEMEHTE.
Va3Hu eneMeHTH Cy paJHa CcHara, NmpeIMeTH paja M cpeiacTBa 3a pana. MznazHu
€JIEMEHT je TOTOB MPOU3BOJ WJIM YCIyra y HAaTypajdHOM WM BPUJEAHOCHOM H3pazy
(mpuxon, noxonak, pooburak). Ilpahemem oBHMX MoKa3zaTesba J10JIA3UMO O Ca3Hama y
KOjJEM CTaaujyMy TPOU3BOJIE CE€ HAa3MMO M IITa Tpeda mpeay3eTH, Aa Ju O0uM
POM3BOIEbE TOBEhATH MM CMAHHTH.

Kag cy y nuramy nujeHa mpousBoJia WIM YCIyre OUTHO je MpPaTHTHU OJHOC
IPAaHUYHOT TPOIIKAa W TPAaHUYHOI NPUXOJa, TE aKO je TpaHMYHU Tpomak Behu of
IPAaHUYHOT MPUX0Ja, OOMM MPOU3BOIHE Tpeba 00YCTaBUTH U TPAKUTH pjellieHa WIN
IPUBPEMEHO HACTAaBUTH MPOU3BOJKY Ja OM ce 3aapxanu nocrojehu kynuu.Crenen
KOpHILTEha KamanuTeTa je OuTaH, a MOCeOHO CTEeNeH KOPUIITEHa KalaluTeTa Ha
IPaHUIM €KOHOMUYHOCTH Kao M OOMM U CTPYKTypa TPOIIKOBa Ha oJpeheHOM cTerneHy
KOPHUIITEHa Kanaurera. Y 3aBUCHOCTH O] CTPYKTYpE TPOILIKOBAa TPaHUYHA €KOHOMMY-
HOCT MOK€ OMTH Ha BHUIIEM WJIM HI)KEM CTENEeHy KOpHINTeHma Kamanurera. Moxe ce
MOCJIOBATH U €A HM)KUM CTETMEHOM KallalluTeTa ako je Y CTPYKTYpPH YKYIMHHX TPOIIKOBA
3aCTYIJbEHO Mame (PMKCHUX TpoUIKoBa. Takolhe je BaxkHO BpIIMTH Hpaheme no ¢azama
penpoaykiuje.

[TpeoOpakaBajyhu ce U3 HOBYAHOT — YHHMBEP3AJIHO PACIIOJIOKUBOT — Y ITOYETHU
poOHHU OOJIHUK, a 3aTUM Yy Tpesla3HU TEXHOJIOIIKH, T 3aBPIIHU pOOHH 00JIMK, KaluTal Mo-
CTaje CYXEHO DPAacCIOJIOKUB 300T Be3UBamba 3a MPOLECe PENPOAYKIHje KOjH, Ha OCHOBY

? [lujarpam opraHM3aIOHE CTPYKTYpE M EKOHOMCKE CTBApHOCTH Tpeyseha (X - ylnasHu eneMeHTH, y -
n3nazau enement, MEP -miponecu y npenysehy, Do - octBapenu 1ooutak, Z - KBaJIUTET EKOHOMHU]E
npenyseha, Dz - mro noxotka 3a onmity norpouisy, DI - ano 1oxoTka 3a mM4Hy HoTpommsy, Ds - 1o
JIOXOTKa 3a MpoIupeny pernpoaykunjy, Tm, T1, Ti - TpomkoBu MaTepujaiia, pasa 1 cpeacTaBa 3a paj,
Dbs, Dbz, Dbl - cy0jekTrBHO 1 00jeKTUBHO YCIIOBJbEHA ojicTynama F daxropwn).
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JpYUITBEHE Mojjene pana, 006aBjba JaTh MPUBPEIHH cy6JeKaT Y OKBHpY TaKo yCIIOCTa-
BJbEHOT MIPUBPETHOT cy6JeKTa bopMupajy ce HOCHOIM TOjeTUHUX HapL[PIJaJIHI/IX 3ajaraka
Ha TIPUHLUIY TeXHUUKe noajese pana. [lojenune daze nukiryca penpoaykiuje 00aBsbajy
onrosapajyhu aujenoBu fator npenyseha, Koju cy 3aayeHu aa, 06aBibajyhu cBoj mocao,
PaLMOHAIHO PACHOIAXKY BPUjeTHOCTUMA KOje IUPKYJIHUIILY IO YHAIPE 3aMUIILJbEHUM Me-
tamopdo3zama u ppexBenuuju. [lpu Tome, cBako OACTyname 0J1 TAKO KOHIIUITUPAHOT TOKA
u ¢pexBeHIMje MeTaMop(do3a BpHjeJHOCTH YCIIOBJbaBa opemehaje y paBHOTeXH n3Mely
PacIoIoKUBOT JMjeNia KanuTala Koju Ipunazna JAaTtoM npeaysehy m BelndnHe HEroBor
3ajarka. IlojaBa oBe HepaBHOTEKEe HEYMHUTHO CE€ HETaTMBHO OJpakaBa Ha OKPYIKCHE y
BUY NMPUKpahuBamba OCTaINX TMPHUBPEIHUAX cybOjekara y pacrosiaramy KamuTaiom KOjH je
HEONpPaBAaHO OJIOKMpaH y HEKOj 01 (a3a LUKITyca PEpOAYKIHjE Y OKBUPY TOCMATPAHOT
npexyseha.
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Crnuka 1. CxeMa IUKITyca perpoAyKIHUje Y OKBHPY AaTOT IPUBPETHOT
cy0jekra.

2.1. Bpujeme aHraxoBama cpeacTaBa

C 0063upoM Ha TO IITO € MOMEHTOM JAEOJIOKUpamba — MOMEHTOM TpoJiaje Mpou3-
BeJIcHE po0e — aHraKOBAaHU KamuTaji ociiobaha qoraiaiime Be3aHOCTH 3a MPOU3BOILY,
OH MOX€ Y ITYHOM J1e0JIOKMPaHOM U3HOCY J1a C€ YIOTpHujeOH, ¢ UCTOM (PyHKIIMjOM, 32 HO-
By NPOU3BO/KY. YKOJIUKO je OMO Kpahu mepuosa HEroBOT aHra)koBama, YTOJIHKO he
npuje oH Outu ociaoboheH 3a HOBY mpou3BoaKYy. OBO jacHO MOKa3yje na je 3a mpoodiieM
aHTa)KOBamba CPEJICTaBa OJ] UCTO TOJIMKOT 3HAaUaja Tpajarmhe aHraKOBamba Kao U CyMa aHra-
YKOBaHMX cpescTaBa. To Tpajambe aHraXoBamba UCTIOJbaBa e Kao (PakTop BEIMUMHE aHTa-
YKOBAHOT KaIlTala y BOJaKOM CMHCITY:

(1) IoyXUHOM yuKIyCca aHTAXKOBaWkA U
(2) BpEeMEHCKUM pummom caMor NpoLEeca aHT AKOBabA.
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(1) Hon yuxnycom aneaxcosara moapazymMujeBa ce BpujeMe Koje mpole oJ1 moyeT-
Ka JI0 Kpaja aHTa)KOBama CPEICTaBa y jJeAHOM YJIOUIKY Y IPOU3BOAY. Jpyrum pujeunma,
TO je BpHjeMe KOje pa3[Baja MOMEHAT OJOKHUpama 0] MOMEHTa JAeONIOKHpamka KanuTama.
Kamnuran aHra)xoBaH y jeIHOM YJIOILIKY He OJIOKHpa ce y CBera jeTHOM MOMEHTY, Beh Haj-
yemthe y HU3y MOMeHaTa n3Mel)y Kojux Takole HacTajy BpeMeHCKH uHTepBanu. Mcro ta-
KO, aHT@)KOBaHa CPEJICTBA ce HE Ae0JIOKUPajJy Y jeTHOM MOMEHTY Beh 0OMYHO Y HU3Y MO-
MeHara, Takohe Mel)ycoOHO 0/IBOjeHHX BPEeMEHCKMM MHTEpBAJIUMA. Y CJbE]l OBE UHMH-CHU-
1€, IMKITYC aHraKOBaba KanuTana audepeHuupa ce:

(a) Kao KOHKPETHH WJIH OJipel)eHr UKITyC aHTa)KOBamba U
(6) xao mpocjeyHH LUKIYC aHTaKOBaka CPECTaBa.

(a) KapakrepucTuuHo je 3a KomKpemHu YuKIyc aHTaKOBama KaruTaia Ja ¢y y pa-
3HMM MOMEHTHMa TOTa IIUKIIyca aHraKoBaHe pasnuuute cyme. OBO ycibe]] Tora IITo Ce y
CBaKoj 01 (ha3a KamuTaja aHraxyje MapuujartHo, y pa3HUM MOMEHTUMA U Y Pa3InuuTUM
CyMaMa y CBakoM OJ] THX MOMEHara:

— Y nperxoaHoj poOHOj ¢a3u KyHOBHHE pa3sHUX MaTepHjaja U CpeicTaBa 3a paj Bp-
e ce y pasIMuuTUM MoMeHTuMa. KyrnsbeHe Konu4yuHe Takole MpuclujeBajy y
pa3IMYUTUM MOMEHTHMa. MOMeHTH OJI0KHpama cpelicTaBa y 0BOj ¢a3u cy y cTBa-
P BE3aHM 3a MCIUIATy KYIUbCHHUX KOJIMYMHA MaTepHjaia, nmoiaydabpukara U CI.
Kako ce 1 oBe ucmare Bpie y pa3siuuuTUM MOMEHTUMA U Y Pa3TMYUTUM U3HOCH-
Ma, CIIMKa mIpolieca OJIOKUpama CTaJHO ce MHUjeHha, a CaMUM THUM MHUjeHa]y ce U
CyMe CpeJ/icTaBa aHIaKOBAaHUX Y (ha3M 3aJMxe MaTepujaia u cpecTaBa 3a pal.
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Cnuxka 2. CTBapHM LIMKIIyC aHTa)KOBamba CPECTaBa:

H, = npemxoona poona ¢hasa, Hy = mexnonowra ¢aza, Hy = ¢hasa npe-
kpusarwa, Hs = 3aepwna pobna asa.

— YV TexHonomkoj ga3u — Ga3u Npous3BOaKHE — MOMEHTH aHTAXOBarma Karuraia 1Mo-
KJIamajy cé ca MOMEHTHMa TPOIeHka CPEACTaBa 3a MPOU3BOJHY (C HM3Y3€TKOM
OCHOBHHX CpeicTaBa),’ aKie, ¢ MOMEHTHMA OTIIOUYMIbArhad HHXOBE IPOU3BOIHE

¢ CpezctBa 3a paj ce OjeTHOM Y YKYITHOM OOMMY YHOCE y TPOLIEC IPOU3BOAGE, @ Y TOM IPOLECY

ce caMo JjeIMMUYHO (MACaTHH JIHO0) YTPOIIE, TO jeCT MPEHECY CaMO AJIMKBOTHH WO CBOj€ BPHjEAHOCTH
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notpourmbe. OBO 3aBUCH O] HU3a TEXHOJIOMIKMX M OpraHu3alMoHuX (hakropa y pa-
JMOHUIIAMa. Y CJbEJ] TOTa, Y Pa3HUM MOMEHTHMA, Y HEIOBPIICHO] IPOU3BOHH Ha-
Ja3e ce pa3NUuuTe CyMe aHT'aKOBAaHUX CPEACTaBa (BUIJETH CIHKY 2.).

— 'V ¢a3u 3anuxe roToBe pode MPOMEHE aHTAXKOBAHUX CyMa CY MOCJhEANIIA: HA je]I-
HOj CTpaHH, pUTMa H3JIacKa rOTOBE pode M3 MPOU3BOAIE M, Ha JPYroj CTpaHH,
puT™Ma ponaje e poode.

(6) C 063upoM Ha TO WITO je 3a MPOOJIeM aHTAKOBaKka CPEICTaBa O MO jeTHAKE Ba-
KHOCTU KAaKO AH2aAMNCO8AHA CyMA TAKO U mMpajarbe aHTKOBamba, PEaTHA LIUKITYC aHraXo-
Bamba HHjE MOrOJ[aH MHCTPYMEHT 3a YOUaBame U carjieaBame OBHUX JABHjy OUTHHUX BEJU-
YHMHA: y BbeMY Cy Y Pa3HMM MOMEHTHMA aHTa)KOBaHE PazIMYUTE CyMe, a Ha JIPyroj cTpa-
HU, BpUjeMe aHTa)K0Bamba UCTUX CyMa je Takol)e pasmuuTo. YCJbe] Tora je 3a KOHTPOIY
U aHAIM3Y aHT'QKOBAHOT KalMTalla HEOIIXOJHO PACIIONIAraTH NPOCjeuHUM YUKIYCOM aHea-
arcosarpa cpeactana. [Ipocjeunu MUKITyC je padyHCKa, a He CTBapHa BennuuHa. Hbera mo-
XKeMo JiepuHICcaTH Kao BpUjeMe, He Kao pa3inyuTa BpeMeHa Beh kao jeHO jeJMHCTBEHO
BpHjeMe Y KOME je aHTa)KOBaHa IMpOCjeyHa Cyma cpejcTaBa jeqHor ynomka. /la Ou oBy
ne(UHULN]Y MOTTIM ¥ KBAHTUTATUBHO M3PAa3HUTH MOTPEOHO je MpopayyHaTu:

—  IPOCEYHY CyMy aHTa)KOBAaHUX CpPE/CTaBa U
—  IIPOCEYHO BpPHjeME€ aHTaXKOBamba T€ CyMe.

3a u3pauyHaBame npocjeune cyme aHrHKOBAHOT KalUTajla y TEXHOJIOIIKO] ha3u
notpeOHO je, mpuje cBera, mohu oj meHe cTBapHe ayxune. OBo je Hajuenthe moryhe
BPJIO JIAKO CXBAaTHUTH aKO CE€ TEXHOJIOMIKA ¢a3a aeduHuIle Kao BpujeMe Koje mpohe of
IpBeE I1a JI0 MOCJbEIE TEXHOJIOIIKE onepanuje. M jeqHy u Ipyry HHje TeIKO KOHCTAaTO-
BaTH, C 003UPOM Ha TO HITO Cy TO TEXHUYKE KaTeropuje. Y oBOM BPEMEHCKOM PACIOHY
Cy y HOjeJMHUM MOMEHTHMA aHra)KOBaHe paznuuute cyme. MehyTtum, Te cBe cyme Mo-
'y, Kao MOHJepUCaHe apUTMETUUKE CPEIMHE, J1a Ce CBeAY Ha Impocjeuny cymy. OBa mpo-
CjeyHa cymMa O3HayaBa pauyHCKY IPOCEYHY BEJIMYMHY CPEJICTaBa aHTaKOBAHUX y CBa-
KOM MOMEHTY TeXHOJIOWIKE (a3e (BUIjeTH CIUKY 3).

Ha MPOM3BOJ KOju je moMohy BHX y ToOM nporecy nzpaleH. Ha Taj HauuH ce 110 BUXOBE BPUjeTHOCTH
JIe0II0KMpa U3 OYETHOT POOHOT Y MPEJIa3HU M 3aBPIIHU POOHU OOJIHK, a ITIOTOM, ITPOJIajoM ITPOU3BOAA
0Baj MO BPEIHOCTH CE jaBJba y HOBYAHOM 0ONMKY (HaruraheHa rmpeHeceHa BpHjeJHOCT aMOPTH30BaHOT
JIjeria CpesicTaBa 3a pan).
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Cnuka 3. AHraxxoBaHa OoOpTHa CpeACTBa y MaTepHjajly y TEXHOJIOLIKO]
(1)331/1 (Tm3l - Tm3n)

AKO ce IPeTIIOCTaBy J1a je Ta MPOCjeuHa cyMa CpejicTaBa y JeJIHOM YIIOIIKY y TeX-
HOJIOIIKO] (ha3u aHra’koBaHa Kao MpOCjeyHa cyma U y (a3u 3aimxe maTepujaiia, OHJa
ce, Ha OCHOBY BPMjETHOCTH YKYITHE 3aJMX€ MaTepHjajia U OBE MPOCjeuyHEe CyMe, MOXKe
M3padyHaTH Jy>KMHA TEXHOJIOMKE (aze. AKo je:

Tyz1 = 10 munnona, Hz = 100 nana
Tyz2 = 10 munnona, Hz; = 80 naHa,
Tws3 = 10 munmmona, Hs, = 60 nmana,
Twz4 = 10 munmmona, Hss = 40 nana,

Tmsn = 10 mmitnona, Hs, = 20 nana,

TaJia Cy MpoCjeyHa CPeICTBa aHTAKOBAHA Y MaTepUjaly y TEXHOJIOMIKO] (a3u:

Sops = 10-100+10-80+10-60+10-40+10-20 + _ 30000000 d.

100
Ha ocHOBY mcTe nmpeTrnocTaBke U Ha OCHOBY TO3HaBama BPUjEJHOCTH 3aJIMXa He-
JIOBpIICHE MPOU3BOJIEHE U 3aMXa TOTOBE pode MOXe ce M3padyHaTu AyXHHa ¢ase mpe-
KpHUBama, Kao U Iy’KHHa (ase 3aInxe ToToBe pode (BUIjETH CIUKY 4).
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Cnuka 4. daza npekpuBama 1 3aBpiIHa (a3a y mpocjeuHOM LUKIYCY aH-
ra)KOBama CpecTaBa

(2) Tlox pummom ynaearna monpasyMujeBa Ce BPEMEHCKH TOK OJOKHpama
Cpe/CTaBa; BPEMEHCKHU TOK I10jeITMHAYHUX UCIIIaTa 3a HabaBJbeHN MaTepujai, BpeMeH-
CKHM TOK YHOIICHA MOjeJUHUX KOJUYMHA y Mpepady, TOK UCIUIaTa 3apaja paJHuKa 3a
M3BPILEHU PaJ] 32 HEOBPILEHY ITPOU3BO/IbY M TOK M3JIacKa TOTOBE poOe U3 IPOU3BOI-
e y CKIaguITe rorose pode. HauenHo mocmatpaHo, y U3BJECHUM CIIy4ajeBUMa OBU
MomeHmu 610Kuparba Mory aa Oyny ONvKu moyeTHuM (azama, I0K y APYTUM Ciryda-
jeBUMa OHM Mory OuTH Omvxu 3aBpmHUM (pazama. OBO je Ol BaHPETHOT 3HaYaja 3a
MPOCjEUHy CyMy aHT@KOBAaHHMX CPEJICTAaBa y JEHOM LUKIYCY aHTaXKOBamba. Y KOJIHKO
CY MOMEHTH aHT)XOBamba ONMKU nouemHum ¢pazama yukiyca, y IpocjeKy je aHraxo-
BaHa Beha cyma kamnurana; OOpHYTO, YKOJIMKO Cy MOMEHTH aHTa)KOBarbha OJMKH 3a6p-
WHOj hazu yukiyca, y IpocjeKy je aHraXoBaHa Cpa3MjEepPHO Marba CyMa.

2.2. YKYIIHO BpHjeMe HUKJIYCA penpoayKIuje

CpenctBa aHra)xoBaHa y PeNpPOAYKIHU PEHPOAYKY]Y € Y MPOLECy MPOU3BOIIHE
y HaIyjpesl U3HUjEeTOM CMHUCITYy pHjeuH, 1a OM MOIJIa IOHOBO Jla C€ YHECY Y MPOU3BOALY
U PENpOIYKLHjy U TaKO OMOTyhe KOHTHHYEIHOCT IPOU3BOAE, OJHOCHO KOHTUHYEITHOCT
noaMHpea norpeda. MoMeHaT TEXHUYKOT PenpoyKOBama THX CPeACTaBa Mojayaapa ce
C MOMEHTOM JIOBpIlIaBara MPOU3BOJIa HA KOjU Cy yTPOILEHA Ta CPEeJICTBA: HAaUMe, aKko Ce
ca TPOIECOM MPOM3BOJHOI TPOLICHA CPECTaBa HUXOBE BPUJEIHOCTH MPEHOCE y HOBH
MIPOU3BOJI, MPOIIEC MMPEHOIICHa BPHjEHOCTH 3aBPIICH jé MOMEHTOM JOBPIIETKA HOBOT
npousBoaa. MelyTuMm, ApyIITBEHO NMPU3HAKHE OBAKO U3BPIICHE PEMPOIYKIIMje je joIII He-
u3BjecHo. OHO he OMTH yUMIEHO OHOT MOMEHTA KaJl Ha TPXKHIITY MOjeUHAYHU WU KO-
JIEKTUBHU KYIIU, OJHOCHO MOTPOLIAYH, Kylle MPOMU3BEICHN MPOU3BOJ U 3a Hera Iare
onpeheny nujeHy. Y BHUCHHHM Te LUjeHe Ouhe M3paKeH CTEeNeH TPXKUIIHOT MpU3Hama
(OTITyHOT WM AjEIIMMHUYHOT ) PENpPOAYKIIMje YTPOIIEHUX CpPe/ICTaBa.

Ca Tp)KUIIIHUM NPU3HAKEM PETIPOAYKTHBHOCTH CPEJICTaBa, CPEJICTBA AaHTAKOBAHA
y PenpoAyKIMjH penpoaykoBaHa cy U (hakTMuku U ¢popmanHo. Mmak, ca craHoBuInTa
exoHomuje npedyseha u @yHkyuje aHTAKOBAHOT KaluTaja y TO] €KOHOMHjH, 32 LUjeITH
npoOsieM perpoayKoBamka CpeICTaBa 01 3Hauaja je joll jeJaH MOMEHAT, a TO je MOMEHAT
nogpahaja OHUX (PYHKYUOHANHUX Kapakmepucmuka cpeicTaBa 300T KOJUX Cy OHa YOII-
IITE aHTAKOBaHa y MpOMU3BObU. LMk U cMHCa0 OBOT aHra)XKOBama, Kao IITO je paHuje
HarJjaIieHo, CBOJIM ce Ha (GYHKIIM]y CpeiicTaBa:
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—  yo0e30jehuBamy TEXHUYKOT KOHTUHYUTETA IPOU3BOIHE U
— y cmpoBohermy Hamopa Jia ce KBAIUTET EKOHOMHM]E IITO BUINE TPUOIMKHA ONITH-
MaJIHOM.

OBaKko MOCTaBJbEHO, IMJbEBU aHTAKOBAaWa CPEJCTaBa OCTBApPYjy €€ TEK Kaj
KaIuTal MONPUMHU Hamypaanu OONUK jenHe of (pa3a HmeroBOr aHra)KOBama: MPETXOIHU
pOOHU OOJIMK, TEXHOJIOUIKK OONUK, 3aBpIIHE poOHM oOnuk. [Ipema Tome, mako cy cpea-
CTBA aHT'AKOBAHA Y MPOM3BO/IHbU TEXHUYKU PETPOAYKOBaHA MOMEHTOM JIOBPILIETKA IPO-
M3BOJIa 300T KOTa Cy aHTa)KOBaHa, MaKo j€é MOMEHTOM IIpo/iaje Tora Mpou3BoAa Y By PO-
0€ YUMIEHO TPXKUIIHO MTPU3HAKE BUXOBOT PENPOYKOBaha, PVHKYUjA FbUXOBE AH2ANCO-
6anocmu y IPOU3BOIBbU (PaKTUUKH je penpo0yKo8aHa TeK MOMEHTOM KaJl OHA MOMPUMHU
jeaH o]l HaTypaJHUX M0jaBHUX 00JIMKA — 3aJMXa Marepujajia, 3ajJuxa HeJlOBpIIEHE Mpo-
U3BOJIEb€, 3aIMXa TOTOBE poOe — 300T KOjUX je YOIIITe OMI0 MOTPeOHO HHXOBO aHI'aXKO0-
Bame. To 3HaUM J1a Cy aHra)KOBaHa CPEJCTBA y PENPOAYKUUJU (PYHKIIMOHAITHO PETIPOIY-
KOBaHa HE MOMEHTOM Ipoaaje podbe Beh MoMeHTOM Ha0aBKe HOBUX CpezcTaBa momohy
KOJUX Cce MPOJyXyje U 0OHaBJba MPOU3BOIha. M3mehy Ta 1Ba MOMEHTa — MOMEHTa Mpo-
naje pobe 1 MOMeHTa HabaBKe HOBHX MaTepujajia — IMpoja3u Jyxe Wiu Kpahe Bpujeme y
KOME C€ CPE/ICTBA HAIA3€ Y HOGUAHOM OONUKY.

OBaj mepuoj, HauMe, MepuoJl Koju mpole 0l MOMEHTa MOYETHOT aHTAXKOBamba —
Onokupama - (MoMeHaT HabaBKe MaTepujaja), ma 10 MOMEeHTa ()yHKIIMOHATHOT PErpoIy-
KOBama THUX cpejicTaBa (MOMEHAT IMOHOBHE HabaBKe MaTepujasia) MpejcTaBiba jelaH yu-
KIyC penpooykyuje (BUIJETH CIUKY 5).

da3ze HMKIyca aHTa)KOBama Cy MCTOBPEMEHO M (pa3e IMKIyca pernpoayKIHje.
MehyTum, opea OBUX, IIMKITYC PENPOAYKIIMje UMa Joul U NeTy a3y — ¢asy kanumana y
Hoguanom 00auKy. VI3 oBor npekpuBama HajBeher aujena UKIyca penpoayKiuje HUKIy-
COM aHT'aKOBama CPEJCTaBa MOTY ce M3BYhM 3aKJbyUIM Yy MOTJIENy OPYTUX KapaKTepu-
CTHKa IMKIyca penpoaykuuje. M ko mera, HauMe, Kao M KOJ IMKIIyCa aHTaKOBamba
cpeacTaBa, MOXeMO MU(epeHIMpaTu KoHKpemHu, Tj. oApeheHu, U npocjeunu LIUKIYC
PenpoayKIIHje; 3a MIPBU je KapaKTEPUCTUYHO:

— Jlace y pa3HUM MOMEHTHMa IUKIyca PEIPOAYKY]y pa3IMuUTe CyMe CpeJcTaBa u
— J1a je BpUjeMe penpoyKOBamba pa3HUX CyMa pazInyuuTo.

3a Apyru — Tj. MPOCjeUHH LUKIIYC PENpOayKIIHje — KapaKTEPUCTUYHO je TO J1a je
OH payyHCKa KaTeropuja 1 Ja ce KOHCTpyHile Ha 0a3u MpeTrocTaBKe Ja ce CTaJHO, Tj. Y
CBaKOM MOMEHTY, y Iipey3ehy pernpoayKyje ucra cyma cpeacrana.
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Crnuxka 5. [luknyc penpoaykiuje:

H; = ¢paza cpedcmasa y noguarnom oonuxy,

H, = ¢aza cpeocmasa y npemxoonom pooHom o6nuKy,
H; = mexnonowrxa gasa;

H, = ¢aza npexpusara;

Hs = ¢aza cpedocmasa y 3aepuirom oomuxy.

OnHOCHO,a ce y jeIHOj TOJMHU OCTBApH PEIPOAYKOBABE YKYITHO MPEIyjMIbEHOT
Kanutana. MehyTuM, y CTBapHOCTH, jeaH JAUO YJIOKEHOI KaluTalla PernpoayKyje ce y
kpaheMm BpeMeHy oJ roguHe naHa (0OpTHA CpejcTBa), a APYTU JAUO C€ PENpOAyKYje TeK
KpO3 HEKOJIMKO TOJMHA (OCHOBHA CPEJICTBA). 3aTO CE BEIIMYMHA S Y CTBAPHOCTU PHJETKO
Kaja u3jeqHayvana ca senmmunHoM T. To je moryhe camo y TeopujckuM pazmaTpamuma, Ka-
7la ce JKEeNIM arcTpaxoBaTH BpHjeMe Kao AMMEH3Mja M MPUKA3aTH OJHOC M3Mely YKyImHO
ynosxxene (S) u npousseaene Bpujeanoctu (C), To ject kana je B=1.

Y eKOHOMCKOj TEOpPHjU U MPAKCH, aHTAKOBamwky Kao OOIMKY yiarama rnocseheHo
je 3HaTHO Mame NMaXIE y OJHOCY Ha MPoOJIeMaTHKY TPOIIKoBa. To je U pasyMJbHBO Kaja
Ce paju O OHMM HCTOPHjCKUM YCJIOBHMA MPOMU3BOAIE Kaja je KUBU pajl y CTPYKTYPH
yJarame 3ay3uMao janeko Behe yuenrhe Hero o61uim MUHYJIOT paga U Kajaa ce 300r mpe-
TEXHO €KCTEH3MBHOI HauMHA NpUBpehrBamba Mamke BOAMIIO padyHa O pemeny Kao IH-
MEH3HjH Mpoleca PenpoIyKIHje.

LoI—->1t—>M

Cnuka 6. CxeMa IIUKITyca perpoayKIuje

VY caBpeMeHUM ycioBUMa NpuBpehuBama, MpH HapaciauM MPOU3BOJHUM CHarama,
KOj€ KapaKTepHuIly BUCOKO yuelihe onpenmeheHor pafa y yKyIHUM yllarambuma, spujeme
je mocTano 3HavajHa JeTepMUHAHTA MpoLeca PEnpoayKIrje, MoceOHO ¢ 003UpoM Ha Ka-
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paKTepHUCTHKE yllarama Kamuraia y cpeacTsa 3a pal. [IponsBoama koja je 3acHOBaHA Ha
BHUCOKOM OPTraHCKOM CacTaBy eJieMEHAaTa MPOU3BOMILE 3aXTHjEBAa BEIMKY KyMYJAIH]jy
KanuTana y oONMKy cpeicTaBa 3a paj na O Moria jaa ornovyHe. OBako KyMyJHUpaHU
KaIliTaja y CpeACTBUMA paja penpoayKyje ce MOCTENEeHO, 10 MPaBHITy AYTOTpajHUje OJ
BpeMeHa u3pajie MpOoH3Bo/1a KOju ce moMohy BUX CTBapa, ¢ 003MpOM Ha HbHXOBE KapakTe-
PHCTHKE guuiekpamue ynoTpedspuBocTi. OyHKIMja OBUX CPEICTaBa je YCIOB MPOU3BO/I-
€, @ OHA CE€ MOKE OJIBHjaTH CaMO aKO Cy OBAaKO aKyMyJIUpaHa CpeJICTBA MIPUCYTHA, YHE-
CEHa, Be3aHa y IPOU3BO U KPO3 LIUjETH [IUKIIYC IUXOBOT MHAYE ITOCTENEHOT TPOILECH:A.

2.3. Iloncucrem puHaHcHpama

Tpehu enemeHT opraHuzalMoOHE CTPYKTYpe EKOHOMCKOI cHucTema mpenyseha
MPEJICTaBIba MOJACUCTEM puHaHcuparea, uje (PyHKIIMOHHUCAE CE€ HCIoJbaBa y 00e30je-
huBamy HUpKynauje eKOHOMCKUX BPHjEAHOCTH M pa3MjeHe U oMoryhyje KOHTHHYHTET
PEIPOAYKIIMOHOT TPOLICHA eJeMeHaTa MPOU3BOIE y BUAY HBUXOBOI MpUOaBIbamba 3a
HOBAIl M TOHOBHE MeTaMopdo3e IOTOBUX MPOM3BOAA y HOBYAHM OOJMK BPHjEIHOCTH.
Konrtpona exoHoMcke e(puKacHOCTH My TOM TpeheM eJeMeHTy cucTeMa WHIYyCTPUjCKe
opranu3aije octBapyje ce nomohy cipeneher odpacia:

— D — C- 7:ni
s BT
KOjH IMOKa3yje crnocobHocT ormiohaBama BpujeaHoctu. (R = penradbunnoct, D = noxo-
nak, Ty, = TPOLIKOBU CpeJCcTaBa 3a IPOU3BOAY, 3 = KOeUINjeHT aHra)koBama Cpejl-
CTaBa.)
Kao mTo je mperxoaHo pedeHo, peHTa0MITHOCT ¢€ MOXKE M3Pa3UTH U TPOPUTHOM

CTOIIOM, IITO IMpEeJCTaBsba MOKa3aTesb CIOCOOHOCTH OIUIol)aBamba BPUjeTHOCTH Ca CTAHO-
BHUIITA BIacHUKa Kanutana. Obpacuem:

1.7

B S
u3pakaBa ce e(UKaCHOCT caMor MojicucTeMa puHaHCcupama. To, Apyrum pjeunma, 3Ha-
YM Ja pelMIpoYHa BPHjEAHOCT KOe(pUIMjeHTa aHra)kOBama IPECTaB/ba IMOKa3aTesb
eHUKaCHOCTH MoJIcucTeMa (PMHAHCUpamka, U3paxxkaBajyhu opsuny yupkyrayuje xanurana
y penponykiuju. Haume, kako koepuIujeHT aHraxxoBama ([3) u3pakaBa Oyoicuny 1u-
KIIyca penpoayKIHje, MPeACTaB/beHy PEeIaTUBHO IPeMa OCHOBHO)] BPEMEHCKO] jeAMHU-
11 y o0nact npuBpehrBama, roIMHHI, BEroBa perunpoyHa BpUjeIHOCT Moka3yje Op3u-
HY KpyKema KamuTajga, OJHOCHO Opoj HmeroBux oOpraja y jenuHuuu Bpemena. Otyna
npenayseha mmajy MHTepec Ja CKpaTe LHUKIYC PENpoAyKIMje IMOjeAMHUX IHjeJoBa
KaruTaja MnpenyjMJbeHOT y IpuOaBsbame elIeMeHaTa IPOr3BOIHE U IOHOBO 0e0.10KUpa-
HUX TpoJajoM mpousBoga. Haume, ayxu LMKIyC penpoyKIMje KaluTana ycloB/baBa
noTpedy aHTakoBama Behe BpUjeAHOCTH 3a JaTH MPOLIEC MPOU3BOIHE, & TUME U TIIaBHY
HEraTUBHY MOCJHEINIY TAaKBOT TIOHAIIAkha — KaMaTy Ha MpeayjMIbEHH KaruTall.
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Cnuxka 7. Mehycobnu ogHOC MapuujaTHuX U3pasza KBaJuTeTa
€KOHOMCKOT cucTeMa npemayseha

OBako mocMmaTpaHO, KBaJUTET €KOHOMCKOT cHcTeMma mpeay3eha m3paxasa ce
napyjaHIM TOKa3aTebuMa e(UKaCHOCTH CBAaKOT O] MOJCHCTEMa HerOBe OpraHu3a-
IIUOHE CTPYKTYpEe — TEXHOJIOUIKOT, pa3MjeHckor u ¢puHaHcujckor. To omoryhyje na ce
KOHTPOJIMILIE FHETOBO MOHAIIAKE y CBAKOM OJI THX CErMEHara, OJHOCHO Ja c€ YTBPAU
OJI'OBOPHOCT 32 MPOITyCTE WIIM 3acIyre 3a YCIjeIIHOCT MOjeIMHUX HocuiIana (QyHKIHja
MEHAIMEHTa y OPraHMU3allMOHOj MOJjeNn pana. Y TOM CMUCIY, CBaKH O] MOJCHCTEMa
MMa CBOje MmoceOHe 3aJaTKe y HUKIYCY PENpOAYKIIH]je, Koju cy Mel)ycoOHO ToujesbeHI
10 MPUHLUIY JEAMHCTBA CYIPOTHUX MHTEpeca. TeKk Ha OCHOBY U3pa3a YKYITHOT MOCIIOB-
HOT ycCIjeXxa KOju je Mokaszaresb €(UKACHOCTH IHjeJIOT CHCTEMa, MOXE C€ OIMjeHUTH
CTEIEH OCTBapUBamha OCHOBHOI' €KOHOMCKOT MPUHIIMIIA PENpPOAYKIHje — oapeheHu pe-
3yJITaT y3 MUHUMAJHO yllarame y mpoiiec pernpoaykuuje. To ce 06e30jehyje cnpoBohe-
HBEM JPYror OPraHU3aluOHOT IPUHIIMIIA — jJeTMHCTBA UJba.

[Mapuujamsu mokaszaresby KBaIUTETa EKOHOMCKOT cucteMa mnpeayseha mehycoo-
HO CY 6epmuKaiHo TIOBE3aHU U YCIIOBJbeHH. T0 3HaUM Ja je oKa3aTesb KBAIUTETA €KO-
HOMHJE JeJTHOT IMOJICUCTEMA CajipKaH y MOoKa3aresby APYror MOJACUCTEMa, Y3 OJroBapa-
jyhe mpommmpeme eneMeHTHMa pe3yliTaTa U yjaramba KOjU Cy PeJIeBaHTHH 3a Taj BULIH
opranu3anonu HUBo. OBaj 0JJHOC MOXKeE ce U I'paUuKH MMPEJICTABUTH KA0 HA CIHULHU 7.

[Ipenyzehe Moke OMTH Yy pPaBHOTEXXM Kaja je TOCTHTHYTa MakKCHMajHa
ypaBHOTE)KEHA CTOIa pacTa, CTona JuBep3u(uUKaIyje U npocjeyHe NpopHUTHE MapiKe,
nopeJ W3jeIHayaBama TPAHUYHOT MPUXOJAa M TPAaHUYHOI TPOIIKa Ha ojapeheHom
CTeleHy KOpHIITeHa KarnanuTeTa. [loJmTiKa IociIoBama ce MOXe U3Pa3UTH MPEKO TPH
MHCTpyMEHTa: Koe(puIMjeHTa (UHAHCHJCKE CUTYpHOCTH, CTOle AuBep3udukaiuje u
npocjeure npo¢utHe Mapxke. Ctomy auBep3udUKanmje MOKEMO JOOUTH CTaBJbABEM Y
olHOC Opoja HOBHMX HpOM3BOJa KOJjU ce yBojae y ojapeheHOM pa3nobiby M yjjena
yCIJeIIHUX HOBUX Ipou3Boja. /luBep3udukarinja Moke HONPUMUTH J[BA OOJIUKA U TO:

a) MOTIYHO HOB NPOM3BOJ 0€3 OMUCKUX CYNCTUTYTa KOjU CTBapa HOBY TPaXiby
(mudepennmpana nuBep3udHUKaImja);

b) mpousBoOI KOjU je CYNCTUTYT 3a CIU4YHE pole Koje ce Beh nmpousBoe (MMHUTATOP-
cKa AuBep3u(UKaIMja) U TUME J0NH y OLITPY KOHKYPEHTCKY 00pOy ca CIMYHUM
npousBohaunma. 3a npexnysehe je 60sbe na ce ompeaujenu 3a aupepeHIpaHy
auBep3u(UKaIU]y TOLITO je TPKUIITE CUTYPHHU]JE Ca MAak€ KOHKYPEHTHOCTH.
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3.30HE KOPUIIITEIHA KAITAIIUTETA

[Ipeny3ehe Tpeba ma 3Ha y KOjOj C€ 30HU 3aMlOCICHOCTH KalaluTeTa Hajmaszu. Y
KOPUIITEHY KalaluTeTa MOCTOje TPOIIKOBU YCIIOCTaBJbama Kamanurera ((PUKCHU) U
TPOLIKOBH (PYHKIIMOHHUCAka KarnanuTtera. Kopuiireme Kananurera ycjbel 3aKOHUTOCTH
MOHAIIaka TPOILKOBA 110 jeIMHHUIIM TPOU3BO/IA je UCTO 3HaUajHO 3a nmpenysehe. [locroje
TpH 30HE MPOou3BOKE. To Cy 30Ha AerpecHje,0oNTUMAIHOCTH U Mporpecuje. Y 30HU Je-
rpecHje TPOLIKOBU OpXe Omajajy y OJHOCY Ha OOMM IMPOU3BOAE, Y 30HH ONTUMAII-
HOCTHU TPOUIKOBU ce Kpehy MpomopuuoHanIHO pacTy MPOU3BO/E U Y 30HU MPOrpecHje
TPOIIKOBU pacTy Op:ke oj pacta oOuMa mpou3Bojame. CBakako /a Cy TPOIIKOBHU IO
JEAHOM TPOM3BOJY HAJHWKU Y 30HHM ONTHUMAIHOCTH, A jeé IPUPOTHO Ja MEHAIMEHT
HACTOjU MPOM3BOIUTH y TOj 30HM. Ho, ma OM MEHaIMEHT 3Ha0 Yy KOjoj ce€ 30HHU
KOPHUIITEHha KalaluTeTa Hajlla3u OH Tpeda J1a KOPUCTU KOS(PHUIMJEHT pearuOMITHOCTH
TPOIIKOBA KOJU C€ HM3padyHaBa CTaBJbAEM Yy OJHOC YKYMHHMX TPOILKOBA JaTe 30HE
3aMoCICHOCTH U 00MMa MPOU3BOMLE T€ 30HE. AKO je KoepuIHjeHT y uaTepBany ox 0-
1,To je 30Ha nerpecuje, ako je 1, oHzia je 30Ha ONTUMAIHOCTH U aKo je mpeko 1 oHpa je
TO 30Ha mporpecuje. Kan je yrBphena 3oHa 3amocieHocTH, npenysehe ce Hamasu y
CUTYallMju Jia CBOjy LIMjEHY KollTama yrnopehyje ca TpXKHUITHOM LIMjEeHOM, Ta J1a YTBPAU
KOJU CTEMEH KOpMIITEHa Kamanurera Tpeda KOPUCTUTH Ja ce (opMupa HopmaiHa
[[MjeHa KOILITama M0 KOjoj Ce MCIUIATH MPOU3BOJUTH U UCHOJ KOje C€ BHIIE UCIUIATH
00yCTaBUTH MPOU3BOAKY. MoJieNl KOju ce KOPUCTH je y=a+bx=c, mpu yemy Ccy y —
YKYITHH TPOIIKOBH, d — (PUKCHU TPOIIKOBH, bx — BapujaOMUIHU TPOIIKOBU U ¢ — OCTBa-
PEHM MPUXO0J O] TpoJiaje MPOU3BOIa U yciayra. AKO je y=c, TPOIIKOBU TOT KaraluTeTa
(Te 30HE 3aMOCICHOCTH) jeJHAKH CY OCTBAPEHOM MpHXONy (peayin30BaHU OOMM IO
NPOCjeyHOj IMjeHH ). MeHaIMEeHT ce Hajla3u y CTamy Jla HacTaBU paj . Ako mpexaysehe
JKeNu Jia 3Ha KOJU je TO CTENEeH KOPHIITEHa KamaluTeTa HCIOJA KOI ce He HCIUIaTH
MPOU3BOJIUTH, OHJA C€ CTaBjba y OJHOC CTBAapHU OOMM MPOM3BOJIIE Ca OOMMOM
NPOU3BO/AKE KOJU CE€ OCTBapyje Ha CTENeHy TIpaHUYHOr KamanureTa. [ paHUYHU
KananureT yrBphyjemo no moaeny X=FT7/P.-VT, npu uemy je : X — oOUM NpOU3BOAE,
FT — o6umM TpolkoBa ycnocraBibama Kananurera, P — TpxkuinHa nujena, V7T — Bapu-
JaOMITHU TPOILKOBH MO jeAuHHULHM npousBoia. LlIto je Behu cTBapHH 0OMM MPOU3BOIHE
O]l Tpara KamaiuTera, TO je CTemeH curypHoctu mnpenyseha Behm m oOparno. OBaj
MOJIeI je BaIUJaH MO/ MPETIOCTAaBKOM J1a CY (PMKCHU TPOLIKOBH arCOIYTHO (PUKCHHU O]
HYJITOT JI0 MaKCUMAJIHOT KamaluTeTa, Jja Cy TPXKUIIHE LUjeHe KOHCTaHTHE U Ja ce He
MHjeBajy ¢ 003MpOM Ha OOMM IOHYAE, Ja TPOIIKOBHU MO JeJMHULU MPOU3BOAA UMAjy
JIETpecUBaH KapakTep M Ja je OOMM pacTa MpOU3BOAE NMPOIMOPIHOHATIaH 00UMY Bapu-
ja-OmHuX TpomikoBa. BucuHa mpara kamaurera je yciaOBJbeHA CTPYKTYPOM (PUKCHHUX
U BapHjaOMIIHUX TPOUIKOBA. AKO je yuemhe (PMKCHUX TPOIIKOBA y CTPYKTYpPH YKYITHUX
TpomkoBa Behe, To he mpar kanauurera GUTH Ha BHUILEM HUBOY U oOpaTHO. Moryhe je
Jla TIpar Kamamurera ¢ 003UpoM Ha OBY 3aKOHHUTOCT Oyze ko Hekux npeayseha 20 %, a
KoA Hekux apyrux 75 % wu Bume. CBaka MpoMjeHa MNPETIIOCTaBKE MOJeNa Ipara
KOpHUIITEHa KarnamuTeTa yTHYe Ha IMPOMjEHY BHCHHE Ipara KOpHUILTEeHa KamaluTeTa.
Tako mpomjeHa MpoJajHE LMjeHE MPOU3BOAA M YCIyra IUPEKTHO YTHYe Ha HHUBO
Karalurera.

Kaga nomumemo npahewme obuma kanuTaia mo ¢aszama IOjeIUHOr LHUKIyca
penpojyKurje BaXHY YJIOTY HMMajy U KOC(QHIMJEHT aHra)koBamba M KOCPHUIHUJEHT
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penpoykoBama’. Tako KOeDUIM]EHT aHraXKOBAHA MTOKA3yje OOMM AHraKOBAHOT KaIlH-
Taja y OJHOCY Ha OOMM MPOHM3BOJIE WM OOMM O0jJEKTUBHO YCIOBJBEHHX TPOIIKOBA.
[Ipema TOMe, ako je aHTa)KOBaH BEIUKHU KAalHUTal KOju ce ciIabo KOPHCTH Yy pemnpo-
OYKLIMOHOM IMKIyCy, oHAa he oBaj koeduuujeHt Outu B> 1, mro ykasyje na npeaysehe
MOOWJIMIIIE 3HAYajaH M3HOC KaluTalda KOju HUje y TUPEKTHO] Be3H ca 0OMMOM IIpo-
u3Boame. 1o je koeduumjeHT aHTaxkoBama Behu, To je cTame y BUCHHU KalmuTasia Jio-
muje U Tpeda mpeay3uMaTH Mjepe Jla ce KOe(UIMjeHT aHraXoBama J0BEAe Ha HUBO
ucrof 1, 0HOCHO J1a ce TJIaBHWHA aHT'a)KOBAHOT KaluTalla CTaBH Y (QYHKLIH]Y TPOU3-
BoAme. HacympoT koeduijenTy anraxoBama, KOSHUIN]EHT PeIpoayKoBamba MoKasyje
OJIHOC OCTBapeHe MPOMU3BOIHE(TPOIIKOBA) U aHTaKOBaHOT Kanurtana (1/4=1/S). lllto je
MarbH U3HOC KaluTajia y AUPEKTHOM OJTHOCY Ca MPOU3BOIHOM Y jeTHOM LIUKIYCY, TO je
U 0B3j Koe(UIMjeHT Mabu U 00pHYTO. AKo mpenysehe kopuctu Behu nuo kanurana y
JEAHOM WJIM BUIIE Y3aCTOIHUX IMKIyCa TO jeé M KOe(HUIMJEHT pernpoayKoBama BehH.
[Ipema ToMe, KOehHUIMjEHT PENpPOAYKOBamA IMOKa3yje KOJIHMKO j€ MOjeJUHAYHMX WU
BUIIE Y3aCTOMHUX LUKIyca pENpoOAyKIHje MOTpeOHO na Ou ce pernpoaykoBao
npeayjMibeHn Kanutan. CBakako IUJb PENpOAYKIHM]e HHjEe cCamMO J1a Ce PENpoaAyKyje
yJIOKeHH KamuTal, Beh 1a ce OH penpoayKyje y HpOIIUPEeHOM 0OMMY, OJHOCHO Ja ce
ocTBapu ojpeheH mpodHT 0BOJbAH 33 MPOUIMPEHE PENPOAYKIH]E,Ka0 U HU3MHUPCHE
o0aBe3a mpema JpkaBH, 3al0CI€HUMMa, BIAaCHULMMa M MeHalepuma. Bucuna octBape-
HOT Ipo(HTa Kao HArpaje 3a Npeay3eTHUILTBO 3aBHCH, U3Mel)y ocTanor, u 01 CMambemha
Koe(HIMjEeHTa PENpoIyKOBamka Kaj ce KamuTal penpoayKyje y kpaheM BpeMeHy U 01
KoepHIMjeHTa aHTaXOBamka Ja C€ aHraXoBaHW Kamurtan y Behoj Mjepu craBu y
(byHKIIM]y OCTBapeHe MPOU3BOAE U MPoduUTa.

Axko ce mpeny3ehe opujeHTHINE HA TPXKUILITE, OJHOCHO aKO Ce MpOoJjajHa IHjeHa
y3Me Kao OpHjeHTalMja, OHJa ce MPH CMamemhy TPXKUIIHE IUjeHe npeay3ehe onmax
Halje y Kpu3u. JeqHOCTaBHO, OHO HE 3HA CBoje MoryhHocTu (YHYTpallme pesepse),
OJIHOCHO JI0 KOjer HHUBOa ce mujeHa Moxxke cMamwuTu. Kana je C=XPc, a T=FT+BX, ouna
je C=T. Axo nmohe mo pacra mujeHe Ha TpxkwuiTy, peuumo 3a 10 %, oHma ce crBapa
Ja)KHa CIIMKA O CTamy paBHOTExe mpeayszeha um 30He 3amocieHocTH Kamanutera. [Ipe-
ny3ehe ce mMoke HahM y 30HM Iporpecwje, a ako je MpojajHa ILMjeHa MOBOJbHA,
npenysehe moxxe dopcupat noehame NPoU3BOIHE, Aa OU ce y CiIydajy Majaa IujeHa
npeaysehe HaIIO MOMjepeHO U3 PABHOTEXE, a MOTOTOBY M3 30HE MpOrpecHje, 0/aKie
ce Texxe Bpaha y 30Hy ONITUMAIHOCTH YCJbE/l PEMaHEHTHOCTH TPOLIKOBA. AKO c€ CMambu
KOPHUIITEHE KalaluTeTa JUHEApHO Ce HE CMamyjy TPOIIKOBH, a MaJ| [HUjeHe U MOpacT
TPOIIKOBAa JOBOJM JIO CMamema Npo(pUTa HIM HEroBor IyOuTKa. Y paBHOTEXKHU
npenyseha ce u3jerHayaBa rPaHUYHU MPHUXOJ M IPAHUYHU TPOIIAK M MPOQUT je Taga
Hajehu. Ako je mpenysehe y cramy paBHOTEX E U yjeIHO Yy ONTHMAIHOj 30HH KOpH-
IITeHka KamalnureTa, oHxa he Mmoja ycIoBOM Ja Cy NMPOM3BOAM KBAIMTETHH U LUjeHA
NpUXBaTJbUBA 3a KyImIle, Texke Johu 10 yrpoxkaBama TakBor npemayzeha. Kox oOpazne
HEKHUX MOKa3aTesba PaHOT OTKpUBama Kpuse y npemysehy, OUTHO je yka3aTu Ha CTpYK-
Typy TpOIIKOBa. BHcoku (pUKCHU TPOIIKOBU TpaXke BUCOK CTEICH KOPHUILTEHA Karalu-
TeTa, MHAYe je Kpu3a y npeayzehy HEeMHUHOBHA yCJbe/l BUCOKE IMjeHe KOIUTamba U Major
npogura.

5 . .
Koepunuujent anrakoBama kanurana 3=S/T, a koeduiujeHT perpoaykoBama kanutana 1/B=T/S, npu
YeMy je IpocjedHa cyMa aHra)KOBaHOT KanuTaja, a T-TPOIIKOBY Y jeAHOM IUKIYCY POU3BOIE.
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30HE KOpHIITEeHA KamaluTeTa MOXKEMO HajjefHOCTaBHHUje OOjaCHUTH MPEKO
CTagujymMa IPOU3BOJHE U NMPEKO KOoePHUIMjeHTa PearuOMITHOCTH TPOIIKOBA. AKO je
KOe(HIMjEHT pearnOMITHOCTH TPOIIKOBA MambH 0] 1, TO yKa3yje Ha YHIEHUILY Ja 00MM
TPOIIKOBA pacTe CHOpHje o] 00MMa MpPOM3BOImEC U Ja ce npenyszehe Hamazu y 30HH
nerpecuje. AKO je Koe(HUIMjeHT pearnOMmIHOCTU 1, TO moApa3yMujeBa Aa MmopacT TPOII-
KOBa U 00MMa MPOM3BOJH-E MMa MPOIMOPIMOHATIAH KapakTep U TO yKasyje Ja ce Ipe-
ny3ehe Hamasu y 30HM ONTHUMATHOCTH WM MPOMOPLHUOHATHOCTH. AKO je KOeQUIUjeHT
pearubuinHOCTH Behu o7 1, TO ykasyje na pacT NpOU3BOIE YCIOBJbaBa MHTEH3UBHUJH
pacT TpOILKOBa U Ja ce npenysehe Hana3u y 30HH mporpecuje. Huje morpe6Ho mocedHO
ucTHIATH J1a he panyoHanHu npousBol)ay HACTOJaTH J1a CTENEH KOPHUILTEHha KarauTeTa
3aJpXKH LITO JAYXKE Y 30HH ONTUMATHOCTH.

9 I I n
AQ/AK

Q-f(KL)

-~

L/K
Cnuxka 8. /lujarpam 30Ha 3aMOCIEHOCTH KamauTeTa

[IpuknanHo objamrmemhe 30Ha 3aM0CICHOCTH KaaluTeTa MOXKe ce MPUKa3aTH y
TPU CTaAMjymMa IMPOU3BOJME. Tako je y HMPBOM CTaJujyMy HPOHU3BOJAIE TI'PAaHUYHH
NpPOM3BOJ KaluTalla HeraThBaH, a y TpeheM cTaaujymy NpOU3BOAIKE T'PAaHUUYHHU
NpOU3BOJ paja je HeraTuBaH. To ykasyje na he paunoHamHu npousBohad NpOU3BOIUTH
y APYrOM CTaujyMy HpOHM3BOJAIE KaJl je M I'paHUYHU NPOU3BOJ pajia M Kamurana
MO3UTHBaH. AKO je pajl CKyIl Yy OJIHOCY Ha KamuTall, IPOU3BOJIHU KamaluTeT npeayseha
he 6utu Omxe MpBOM cTaAMjyMy. AKO je KanuTaj CKYIJbHU y OJHOCY Ha paj, oHxa he
ce MPOM3BO/Ha NMPUOIIKaBaTH TpeheM cTagujymy. Y MpBOM CTaaAujyMy HPOU3BOAE
(AQ/AK) je neratuBan u jgoctiwke 0 mpu ynacky y Apyrd cramujyM. Mehyrtum
rpaHuyuHu 1pousBoa paga (A O/AL) noctuxe BpujeaHocT 0 MpU U3NACKY U3 IPYTOT y
Tpehn cTamujyMm HpOU3BOMIE, TAaKO JAa y JAPYIOM CTaAMjyMy IMPOU3BOIIBE U pajx H
KalmuTaja MMajy TO3WTUBHE BenuuyuHe. butHO je nma mpemysehe 3Ha y K0joj je 30HH
3armociaeHoCTH (Haj0oJbe je y 30HH ONTHMAIHOCTH). BakaH mokaszaresb MpU 30HU
KOpHUIITEHa KalaluTeTa MpeJCTaB/bajy TPAHUYHU TPOILIKOBM M TPaHWYHA TMPOJIYK-
TUBHOCT Ka0 OOPHYTO IMPOMOPIHOHAIHE BEeIUYMHE. | paHUMYHU TPOILAK y MPBOj 30HU
oraja, MOCTH)KE CBOj MUHHUMYM M TOYMEbE Jla pacTe, a TpaHUYHA MPOJYKTUBHOCT y
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NpPBOj 30HM MOYMILE Ja pacTe, a 3aruM omazaa. Ilpema TOme, 30Ha ONTUMATHOT
Karamurera MOXKE C€ HaJa3UTH M NPU MaKCUMAJIHO] TPAaHUYHO] NMPOIYKTUBHOCTU H
MUHHMAaJIHUM TPaHUYHUM TpoIIKoBMMa. Hajmaske, 30Ha ONTHUMAIHOT KamamureTa Koju
7aje ONTUMaJIaH MOCJOBHHU YCIIjeX MOJKE C€ MPAaTUTH U MPEKO T'PAaHUYHOT MPUXOoJa U
ykynHor npuxona mpenyseha. Tako je ykynman mpuxon mpenyseha Hajehm kana je
rpaHUYHU NpHUxXo[ jenHak Hynu. [Ipenysehe ce Hamasu y onTuManHoj 30HH M Kaa My je
U3jeHaYeH IPaHUYHU IPUXOJ U TPAHUYHU TPOIIKOBU M Taj je npodur Hajsehu.

IIpenysehe ce Hanma3u y 30HM MO3UTHUBHOT MOCJIOBaHka aKO MYy YKYIHH IPHXO]
npeBa3uia3d YKylHE TpolIKoBe, Mehyrum mpenysehe ce Hamasu Ha mpary
€KOHOMHYHOCTH, aKO Cy YKYIIHHM NPHUXOJAU U YKYIIHH TPOIIKOBU H3je€AHAYECHU. Tako
peLuMo Bau Ja je y =a+bx =c npu uemy je ¢ =X- p, ¥y — YKyIIHU TPOLIKOBH, C —
YKYIIHU TPHUXOJ, p. — TPXKHIIHA IMjeHa, @ — (UKCHU TPOIUKOBH, b — BapHjaOHIHU
TPOIIKOBU TIO jeAUHUIIM TPOU3BOAA M X-00MM MpOU3BOAHE. 1O je MHUHHMAalIaH
kanarureT. Jla Ou ce yTBpAuo oOMM NMPOU3BOHE HA HUBOY I'PAaHMYHE €KOHOMUYHOCTH
MOJK€ MOCIYKUTH cibenehu monen: x=a/p.-b. Jla 6u oBaj mosen 6uo BanuIaH MOpajy ce
yBa)KaBaTH cibeniehe mpernocraBke, Ja ¢y (UKCHU TPOIIKOBU arCOIYTMO (UKCHU O
HYJATOT 0 MAaKCUMAJIHOT CTENeHa KOPHIITEHA KamaluTeTa, fa ¢y BapujaOWIHU TpOIL-
KOBU MPOIMOPIIMOHAIHU TPOLIKOBH, J1a je TPKUIIHA I[MjeHa /1aTa, Aa Ce CBU MPOHU3BOIU
KOjH ce MPOU3BEAY MOTY PeajH30BaTh M Ja TPOIIKOBU MO jeIUHHUIIM MPOU3BOJA UMAjy
JMHEApHO-/IerPECUBHU KapakTep. HeomxogHo je mpaTuTu M mpeny3eTd mjepe aa ce
npenysehe MmMTO AyKe Hajla3d Yy ONTHUMAIHO] 30HU (OJHOCHO JPYroM CTagujymy
NPOU3BO/IbE) ONM3y H3jeHavaBamba TPAHUYHMX TPOIIKOBA M TI'PAaHUYHUX MPHUXOJa,
rpanuuHor npuxoxa uismehy 1 u 0, koedpuumjeHTa pearnOUIHOCTH TpouIKoBa 1,
KoeduIMjeHTa aHraxoBama Beher ox 1, xoeduuujeHTa penpoaykoBama Mamer ox 1.
CreneH KopHILITEHha KamaluTeTa Ha TPaHULM €KOHOMUYHOCTH MOXE OWUTH Ha BHUIIEM
WIM Ha HUXKEM CTENEHYy y 3aBHCHOCTU OJf 00MMa M CTPYKTYpe TpPOIIKOBa. AKO mpe-
ny3ehe MMa y CTpYKTypH TPOILIKOBA 3HayajHO ydemrhe (UKCHMX TPOIIKOBA, oHja he
CTEIeH KOPUIITEHha KalaluTeTa Ha IPaHUIM eKOHOMUYHOCTH OUTH Ha BeheM HUBOY, Te
aKko mpenyszehe y CTpyKTYpH YKYITHUX TPOILIKOBA MMa 3HauajHO ydelrhe BapujaOUIHHUX
TPOILIKOBA, OHJa he cTeneH KOpHUIITeHha KanalluTeTa Ha TPAaHUI €KOHOMUYHOCTH OUTH
Ha HIDKEM HUBOY. Ha cTemeH kopuiTema KamalureTa Ha TPAaHULIU €KOHOMHYHOCTH
3HayajaH yTHIA] UMa U TP>KUILHA [IHjeHa TPOU3BO/A.

4. TPAHUYHA EKOHOMUNYHOCT
4.1. Ilojam 1 3Ha4Yaj npara eKOHOMMYHOCTH

Tpoleme eneMeHara mporu3BOIkHE HE MOXKE €€ TIOCMATPATH W30JI0BAHO OJ1 PE3yJI-
TaTa PenpoayKIrje y OKBUPY EKOHOMCKOT cucTeMa mpeny3eha. To mporcThue u3 OKOJ-
HOCTH IIITO C€ TPOIIKOBHU €JIEMEHATa MPOU3BOJIEHE, Ka0 OOJIMK yilarama BPUJETHOCTH, Pe-
NPOAYKY]y peanuzayujom TPOU3BOJA, KA0 MOJCUCTEMOM H3J1a3a €KOHOMCKOT CHCTeMa
npenyseha.

M3yuaBame 3aKOHUTOCTH IMOHAIIIakha TPOIIIKOBA MTOKA3yje Ja CE CMambHBABEM CTE-
neHa Kopuihema KanaluTera He MOTY Y UCTOj Cpa3Mjepy CMambUTH M TPOIIKOBH elieMe-
HaTa MPOU3BOE. Y BE3U C TUM, MOpa CE OI[jSHHBATH JI0 KOje Mjepe je JOIMYCTHBO, Y
OKBHPY TOCJIOBHE MOJIUTHKE TIpeny3eha, CMambUBaTh CTEIICH KopuIlllhekha KanaluTeTa Ka-
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7la ce TojaBe MoTeKohe 1 HeMOTyhHOCTH J1a ce MPOM3BOAHU MOTEHIHjal KOPUCTH Ha OII-
TUMAIHOM HUBOY. T0 OljjelhHBame U3BOAM C€ YyIopehuBameM npuxoda KOju ce 0CTBapyje
Ha J1IaTOM 00MMY NPOU3BO/IEHE, Y3 KOHCTAHTHE CTaHJapAHE MPOAAjHE LIUjeHE IPOU3BOJIa U
MpOowKo6a KOje N3a3nBa TakaB 00MM MPOU3BOILE, IIITO CE& MOXKE KBAHTUTATUBHO U3pa3u-
TH oOpacueMm:

3 QCu =C2T /3.1/

i=1

[Tpu uemy je C 4oi = TPAKHUIIHE LIUjeHE IPOU3BOIa (CTaHJAPIHE).

Kako je ocHOBHa €KOHOMCKA 3aKOHHUTOCT M3pa)KeHa y MOT'YhHOCTH Jia ce cTBapa
Beha BpHjeTHOCT OJ] OHE KOja ce ylaxke, CMambUBambe 00MMa MPOU3BOAE UCIOJA OHOT
creneHa kopuinhema Karmauurera Koju He 00e30jel)yje Behy peanmnzoBaHy BpHjeIHOCT
MPOMU3BOAA OJ TPOIIKOBA IMPEACTaB/ba EKOHOMCKM HEOIpaBIaHy I0jaBy. 3aTo ce 0OuM
MPOM3BO/IEbE HA KOME C€ M3jeHauaBa peain3oBaHa BpujeqHocT mpomsBoaa (C) ca Tpo-
mkoBuma (1) cmampa npacom exonomuunocmu. Ilpema Tome, creneH Kopuuhema Kara-
UTETa MCHOJ KOjer ce BUIIE HE OCTBapyje EKOHOMHMYHO IOCIIOBAE MPEACTaBIbA Npae
exonomuunocmu’ xopurherma Kanamurera.

JlomH cTeneH Kopuihema KanaluTeTa Ha KOMe IpecTaje eKOHOMUYHO MOCIOBa-
e npeay3eha Ha3uBa ce U npae KOpUCcHocmu, jep ce UCIoJ1 Tora oouma mpou3BOIbE TPO-
IIIKOBH HE MOKPUBAjy pean3alyjoM Ipon3BoJia, 0THOCHO:

r=C /3.2/

Hcnion mpara KOpUCHOCTH HAcTaje 2youmax y mocjaoBamwy npeayseha, Koju ce u3-
paXkaBa y HecamugHoj pasiuiy u3Mel)y BpujeTHOCTH peau3aliije Mporu3Boia U TPOLIKO-
Ba MPOU3BO/IEHE, IITO CE KBAHTUTATUBHO MOKE M3Pa3UTH 10 0Opaciy:

G=T-C /3.3/

npu yemy je: G = ryburak y rnociopamy npenyseha, koju nu3paxana HEraTUBHY Pa3iIUuKy
u3Mel)y cTBapHUX TpoIIKkoBa (7) U pealnzoBaHe BpHjeIHOCTH npoussoame (C).

%V eKOHOMCKO] TEOPHjH H MPAKCH YECTO CE T10jaM Hpara eKOHOMHYHOCTH HICHTH(PHUKYje ca paroM peH-
TaOWIHOCTH, a jaBJbajy C€ M JIPYTH HAa3WMBH 3a OBY IOjaBy Kao ILITO je Mpar KOPUCHOCTH, "MpTBa Tadka',
Tayka nokpuha u ci1. MeljyTum, CBM OBH M CIIMYHU HA3MBU MOTY CE IIPUXBATHUTH ca ojpeleHOM pe3epBoM.
Haume, HasuB "npar peHTaOmiIHOCTH" HE OJroBapa 3HAUCHY OBE I10jaBE, jep c€ y EKOHOMCKO] TCOpHUjH
O] U3Pa30M PEHTAOMIHOCT IMOJpa3yMujeBa OJHOC U3Mel)y TOXOTKa WM JOOWTKAa W CyMe aHI'a)KOBaHOT
Kalliraa, 0K ce y OBOM H3pa3y, KOME jeJMHO OJroBapa Ha3WB Ipar eKOHOMHUYHOCTH, CTaBJbajy Y OJHOC
peann30BaHa BPHjEIHOCT MPOM3BO/A U TPOIIKOBA eJIeMEHATa IPOM3BOAILE.
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CA
T /C
T
Tp
7]
0 . Q !
Q=0,T=0

Cnuka 9. Ilpar eKOHOMHYHOCTH KopHIIhema Kamamurera y YCIOBHUMA
KPUBOJIMHU]CKOT pa3Boja yKYITHUX TPOILIKOBA

Jlo mojaBe mpara eKOHOMMYHOCTH TIpHUje MaJama CTerneHa Kopuihema KanamnuTe-
Ta Ha HYIy J10Ja3H 300T OKOJHOCTH IITO C€ YKYIHH TPOIIKOBH CIIOPHjE CMakbyjy OJ1 Maja
oOuma npousBoame. [Ipu TomMe, cMambeme 00uMa Pon3BoIbE MpaheHo je OJpKaBambeM
BUCHHE (DUKCHHMX TPOIIKOBAa Ha HMBOY YCJOBJHEHOM YCIOCTaBJbameM KamarureTra. OBa
1ojaBa MoXe ce rpauuky IPeICTaBUTH Kao Ha CIUIH 9.

AKO ce MoHAIIake YKYITHUX TPOLIKOBA Y (DYHKIIMjU THHAMUKE CTerneHa Kopuihe-
a KalauuTeTa IocMaTpa MpojeKTOBaHO Ha jeAMHUILY IPOU3Boa, gohu he 1o cutyanuje
kao Ha cuuy 10. OBa cimka mokasyje J1a ce Ha HUBOY Ipara €eKOHOMUYHOCTH Kopuihe-
ha KanaluTeTa BUCHMHA TPOJiajHEe LIMjeHe M3jeJHaYaBa ca IIMjeHOM KOILUTama, IITO yCIIo-
BJbaBa CBOleme 100UTKa, OJJHOCHO MPO(HTa MO jeJUHUIM TPOU3BoAa Ha HyTy. [Ipu Tome
ce nojpasymujeBa Ja je npojajHa uujeHa (Cq) popmupana noj aejcTBoM 0JHOCA TOHYIE
U TPaXKIE WIM JPYIHX 00jeKTUBHUX (paKTopa MOCIOBama, OJHOCHO J1a je HheHa BUCHHA
HE3aBHCHA OJ1 IMHAMUKE Kopullthema Karmanurera.

OnagameM 00MMa POM3BO/IHE UCTIO Npara eKOHOMUYHOCTH JI0JIa3U 10 CMambU-
Bamba BPUJETHOCTH peain3aluje npousBoja. To je pe3ynTar OKOJHOCTH LITO Ce pearn30-
BaHa BPHUjETHOCT MPOU3BOJIEHE, Y MpaBmily, kKpehe MpaBOIMHU]CKH, OJHOCHO MO JIMHUjU
MPOMOPIIMOHATHOCTH, JIOK C€ YKYIHU TPOIIKOBH Y (DYHKIIMjU cTeneHa Kopuihema Kara-
UTeTa MUjerbajy KpUBOIHHMICKH . [IpH TOMe, peann3aliuja ce CBOIM HA HYJIY Kaja ce
CTeleH Kopullhema Kamalurera, OJHOCHO 00MM MPOU3BO/IHE, CBEIe Ha HYIY, JOK Ce y
TOM CIIy4ajy TPOLIKOBU CBOJIE HAa M3HOC (PMKCHUX TPOIIKOBA, KOjU j€ 3HATHO W3HAJ HYJIE.
OgakaB otHOC M3Mel)y peann3aiyje 1 TPOIIKOBa y pa3InuUTHM BapujaHTama Kopuihema
KaraluTeTa MpecTaBba MOKa3aTesb 3a OPUJEHTALM]y MEHAIMEHTa KOHKPETHOT Ipesy-
3eha y ¢popMuparmy MOCIOBHE MOJIUTHKE Y YCIOBUMA OIpPaHUYEHOT TJIacMaHa MpOu3BoJia
WIN APYTUX mpolieMa Koju oHeMoryhaBajy onTUMalIHO KOpHITheme pacioaoKUBOT Ipo-
M3BOJIHOT MIOTEHIIKjaIa.

" Iponajue mujeHe MPOM3BOaA y YCIOBMMA TPXKHIIHE NpUBpeae GOpPMHUPAjy ce MO AejCTBOM HOHY/E U
TpaXxKme, Kao U IPYTUxX KpuTepujyma podHe pasMjere. Mel)yTiM, Ha BIXOBY BUCHHY HE YTHUYE HETIOCPEI-
HO MPOMjeHa CTENCHa KOpHINema KamaluTeTa KOHKPETHOT mpenayseha. 3aTo ce mpoaajHe IvjeHe (Cq)

y3UMajy Kao KOHCTAHTHA BEJIMYMHA y (YHKIWjU AWHAMHKE cTerieHa kopumhema kanmanutera. M3 Tora
IIPOMCTHYE U ITPABOJIMHHU]CKO KpeTame U3HOca peanusanyje nmpoussoaa. C apyre ctpaHe, KpeTame JIMHHUje
YKYIHHX TPOIIKOBA y QYHKIMjU KopHIhema KarayuTeTa IeTePMUHNCAHO j€ IbUXOBOM KBAJIMTATUBHOM H
KBAaHTHTATUBHOM CTPYKTYPOM.
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Cnuka 10. Ilpaz exonomuunocmu xopuwiherba kanayumema y
VCA08UMA KPUBOTUHUJCKO2 PA360ja YujeHe Koumarea

4.2. YrphuBame npara eKOHOMU4HOCTH

VYTBphuBame mpara eKOHOMUYHOCTH y KOHKpPETHOM Ipemy3ehy mojapazymujeBa
MO3HaBakhe¢ KBAJIMTATUBHE U KBAHTUTATUBHE CTPYKTYpPE TPOIIKOBA M IbUXOBE JMHAMHKE Y
¢byHKIMju TpoMjeHa crerneHa kopuirhema kanauutera. [lo3Haro je ia cBako npeaysehe y
CBOME IOCJIOBalbY UMa: (PMKCHE, peaTUBHO (PUKCHE M MPONOPLUOHAIHE TPOIIKOBe. Me-
hytu™m, xearumamuena CTpyKTypa YKYHHHX TPOIIKOBA KJIACH(PHUKOBAHMUX IpeMa YCIO-
BJBEHOCTH IMHAMHKOM CTETIeHa KOpHIIhemka KanauTeTa, pa3iiuKyje ce o1 JeIHOT 10 APY-
ror npexayseha, 3aBUCHO 01 OPraHCKOT CacTaBa eJIEMEHATa IPOU3BOIILE Y IbeMY, LITO UMa
3Hauaja KoJ (hopMHpama MOCIOBHE MOJIUTHKE.

CBaka npoMmjeHa cTeneHa Kopuiihema KanaluTera yeloBibaBa U oapeheny npo-
MjeHy TPOILKOBa eJeMeHaTa Mpou3Boimke. OBa IMpoMjeHa BUCHHE YKYITHHUX TPOIIKOBA Ha-
cTaje y nujeny BapujaOMIIHUX, JIOK ce (PMKCHA KOMIIOHEHTA 3a[paBa Ha HUBOY KOjH je
YCIIOBJBEH YCIIOCTaBJbalkbeM KamauuTera. MehyTum, nmpomjeHe BHCHHE BapHjaOMIHHUX
TPOIIKOBAa Y (YHKIMjU AWHAMHKe Kopulihema KamalnuTeTa OJHOCE Ce Ha Cpa3MjepHO
MUjeHatbe MPOMOPIHOHATHE KOMIIOHEHTE Y BbUMa, JIOK C€ PeJlaTUBHO (PMKCHA KOMIIOHEH-
Ta jaBJba CaMoO y CIIy4ajy paciojaBamba 00MMa MPOU3BOIHE Y CMUCIY MHUjCHaba OpPraHu-
3aIlOHe CTPYKType Kopuilnhema mpousBogHe MoryhHoctu naror mpenyseha. Tako mo-
cMaTpaHa JUHAMMKA YKYITHUX TPOILIKOBA Y (PYHKIMjU TUHAMUKE CTeleHa Kopulhema Ka-
nanurera omoryhyje cBoheme oBor oOnMKa ynarama eleMeHaTa IMpOU3BOIE Ha CaMo
(UKCHY ¥ MPONOPLUUOHAIHY KOMIIOHEHTY, jep Ce pelaTHBHO (PUKCHA KOMIIOHEHTa HeE ja-
BJba 00aBE3HO, YKOJIMKO HEMA IIPOMjEHa Y OpraHU3allMOHO] CTPYKTYpH Kopuithemwa Karma-
nutera® . OBa MojaBa je U rpaduuKy mpe/CTaBIbeHa Ha cmim 1.

¥ PelaTMBHO (DMKCHU TPOIIKOBH YCIOBJHEHH CY OPTaHH3aIHOHOM CTPYKTYpOM Kopuuihema Kanamnurera -
T, = f(Q,) - mTo 3HaYM J1a ce jaBJbajy U MUjERA]y C II0jaBOM M IIPOMjEHaMa PaciiojaBarmba POU3BOIKE Ha
cepuje, MoJieIIe, TUITOBE MPON3BO/A, U CJI. TE KaJla CE HE BPIIM paciojaBamke KaraluTeTa PH lerOBOM
Kopuihemy HEMa HU IojaBe oBe BpcTe Tpouikosa. [lonasehn ox oBora, npu TpeTHpamy AUHAMUKE YKYTI-
HUX TPOIIKOBa y QYHKIMjU IIPOMjeHe CTereHa Kopumhema KarnanureTa, Moryhe je arncrpaxoBaTu pena-
TUBHO (DUKCHY KOMIIOHEHTY.
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Cnuka 11. Ymephusarve npaca exonomuunocmu xopuuwiherba kanayumema
Kaoa cy 8apujabuiHy mpowkosu jeOHaKu nponopYUOHAIHUM

[Tonazehu o1 mocraBke fa ce y GyHKIUjU IPOMjeHa 00MMa IPOU3BOIEE MHUJCHHa]y
caMo MPOIOPLHUOHAIHYU TPOIIKOBH, JIOK CE PeJaTUBHO (PMKCHU HE jaBJbajy KaJga HeMa pa-
cllojaBamba KopHIIhema KanaluTeTa, n3payyHaBamke Mpara eKOHOMUYHOCTH MOXKE CE U3~
BeCTH 110 cibeehem obpacity:

T, T,

Kgp = £ -_° /3.4/
® Qc,-QT, C-T,

npu uemy je: Kq, = crenen kopumhema KamanureTa Ha Ipary €KOHOMUYHOCTH, JOK
ocTany cMMOOJIM UMajy UCTO 3HAUCHE Ka0 y PaHUjUM OOpaciyuma.

[Tpumjena merona 3a yrBphUBame npaca eKOHOMUYHOCMU, MOXKE CE MPUKAa3aTH
ciberiehM HyMEpHUUKUM MIPUMJEPOM:

Konkperno npenyzehe nma kanauuter Q =30 000 jenuHHIIa MPOU3BOAA, TPXKH-
mHa nujeHa npoussona Cq = 1 000 KM, (puKCHU TPOLIKOBU YCIOBJBEHU YCIIOCTaBJbEHUM
kanarureroM T = 6 000 000 KM, nponopuroHaiHu TPOIIKOBH IO jeIMHHUIIN IPOU3BOIA
Trq =500 KM.

VYBpIiITaBakheM OBUX KOHKPETHUX BEJMYMHA y oOpasarn /3.4/ uzBoau ce cibeneha
payyHuIa:

K - 6 000 000 B
% ~ 30 000 000 — 15 000 000

OJHOCHO npae exoHomuunocmu ce Hana3u Ha 40 % xopumhewma ycrnocTaB/beHOT Kara-
UTeTa KOHKpeTHOT npexay3eha. To 3Haun na ce, Ha HUBOY o 40 % kopumihema Karma-
uTera, koju nu3nocu 30.000 jequHMIIa TPOU3BOJIA, U3jeIHAYABA BPHJETHOCT PeaIn30Ba-
HE MPOM3BOJIE Ca YKYITHUM TpPOIIKOBHMMA 3a Taj oOuM mpousBoame. IIpema Tome,
o0uM Mpou3BoAm-e Ha npary ekoHomuuHoctu o6uhe 40% ox 30.000 jenuHuIIa, KOTUKH je
YKYIIHU KamaureT, mro u3Hocu 12.000 jenmuuna npoussoaa. Axo ce Opoj jeauHuna
MPOM3BO/Ia KOJU OAroBapa Ipary eKOHOMHYHOCTH KOpHIIhema KarmalnuTeTa TOMHOXKH
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nponajuoM 1ujeHoM (C,), Koja je KoHCTaHTHa, nobuje ce usHoc o1 12.000.000 KM, xo-
J¥ TIpeIICTaBJba BPHjETHOCT PeaTM30BaHE IPOU3BO/IHE HA MPAary eKOHOMUYHOCTH, OHO-
CHO KOjOM C€ TIOKpPHMBA YKYITHU W3HOC TPOILIKOBA HAa TOM CTENECHY KOopHIIhema Karmamu-
tera. OBO ce MOXe U3BECTH 1O cibeeheM MocTynKy:

C=QCy=12000 - 1000 = 12000000 KM.
T=T;+QT14=6000000+12000 - 500 = 12000000 KM

C A
30.000.000
T
20.000.000 A
...12.000.000
10.000.000 : ‘
0 25 50 75 100 Q

Cnuka 12. Ilpaz exonomuunocmu xopuuthera kanayumema ymephen na
OCHO8Y HYMEPUUYKUX NOKA3amesba U3 KOHKPEmHo2 npumjepa

W3noc peanmzanuje yTBpheH je MHOXKEHEM 0OMMa MPOW3BOIKE KOjU OAroBapa
nyHoM Kopuiihewy kanauutera (Q) u npogajaux nujeHa (Cq) Koje Cy KOHCTaHTHE y Of-
HOCY Ha IpoMjeHe oOuMma Mpou3BoIk-e. BrucuHa BapujaOMIIHUX TPOIIKOBA U3 TOPHET
oOpaciia yrBpleHa je kao yMHOkKaKk 00uma Mpou3BOIibe 3a yKynaH Kanauuter (Q) u mpo-
HOPLUUOHATHUX TPOIIKOBA O jeauHuuu npoussona (Trq), koju cy koHcTanTHU. Ha HUBOY
npara eKOHOMUYHOCTH Kopuiihema KamauuTera J0Ja3d W J0 H3je[HavyaBama CTBapHE
mujeHe komrama (T4) ca npoaajHom nujeHoM (Cy), T€ ce J0OUTaK OAHOCHO MPOQUT IO je-
JUHUIM, Ka0 U 'y YKYITHOM U3HOCY CBOJM Ha HYILY.

[TpeTxoHM HYMEPHUKH HpUMjEp MOXKE ce U TpaduyKi NPEJICTABUTH KA0 HA CITU-
1 12, Koja je u3BelleHa Ha OCHOBY OPUIMHAIHUX [TOKa3aTesba Mpelhe pauyyHuIle, a mpe-
Ma obpacity /4.4/.

VY natom npumjepy yrBphuBama rnpara eKOHOMUYHOCTH KOpHIIherwa KanaluTera
TIOIILIO C€ OJ1 IOCTAaBKeE JIa Ce MOJI JICjCTBOM IIPOMjeHe 00MMa MPOU3BOIHE MUJEHA]y CaMO
MPOMOPIHOHATHY TPOILKOBH, jep Cy PEeIaTUBHO (DMKCHU TPOLIKOBH, Kao JIpyra KOMIIO-
HEeHTa BapujaOMIIHKX TPOLIKOBA, allCTpaxoBaHU. TakBoO ancTpaxoBame 3aCHHUBA CE HA MO-
CTaBILM JIa C€ PajIi O XOMOT'€HOJ IPOU3BOII-H, OTHOCHO 03 paciiojaBama Kopuiihema Ka-
nanuTeTa Ha 30He 00MMa POU3BO/IIHE, Kao ILTO Cy: CepHUje, MOJICNIU, TUIIOBU IIPOU3BO/IA,
u ci1. MelhyTu™m, y Ipou3BOJHOj CTBAPHOCTH T10jaBa PEJIATUBHO (PUKCHUX TPOIIKOBA HE
MOYE ce UCKJbYUUTH, jep ce y BehuHu npemy3eha mpou3BOIHM KanalUTeT paciojaBa, du-
M€ Ce YCIIOBJbAaBa M I0jaBa PENATMBHO (PUKCHHUX TPOILIKOBA, Ka0 MOCIJbEIUIIa MOceOHe
IpUIpeMe CBake HOBE 30HE MPOU3BOJIEhE. 3aT0O C€ U Y METOJIOJIOTHjU YTBphuBama mnpara
€KOHOMHUYHOCTH KOpuIlINema KarnaureTa 0Ba 3aKOHUTOCT MOPa YBa)KaBaTH.
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Cnuka 13. Ymephusarve npaca exonomuunocmu Kopuuwiherba kanayumema
Y ycnosuma paciojasarba npou3eoorwe yeoherbem Hoge cepuje

Axo0 ce y pa3marpame I0jaBe Ipara eKOHOMUYHOCTH KOpHIINhema Kamalurera
YBPCTE M PENATUBHO (PUKCHU TPOIIKOBH, KOJH HACTajy Y (YHKIUjU MPOMjEHE OpraHu3a-
IIMOHE CTPYKType KopHihema mpou3BojHe MoryhHoctu mpenyseha, nohu he no curya-
1Mje Koja ce Moxe rpaduuky mpeacTaBuTu kao Ha ciauuy 13. Ilomenyra ciuka mokasyje
71a je OO 70 IIOMjeparka Ipara eKOHOMMYHOCTH KopuIlthema Karnaurera y mpaslly Be-
her o6uma npou3BoALE, jep Cy YKYIHHU TPOIIKOBH CKOKOBHTO MOpAciy y GyHKIUjU TIpe-
Jacka 00MMa POHU3BOIELE U3 jeTHE Y IpYTy 30HY. To 3HauM J1a je IouuIo 0 yBohema Ou-
JI0 HOBE cepuje, OMII0 HEKOT APYror OpraHu3allMoOHOT OJICUCTEMA Y KopuIllhemy Kamnarm-
TeTa. TUMeE je yCIIOBJBEHO U CMambehe eIaCTHYHOCTH npeny3eha y morieny cMamuBamba
CTeleHa KopHuihema KanamureTa.

5. PEMAHEHTHOCT TPOLIKOBA

Jlok cy mojaBe jAerpecuje U MporpecHje TPOIIKOBAa KAapaKTEPUCTUUHE 3a MOPACT
o0MMa TpOU3BOILE, JIOTIIE CE peMaHeHmHOCm jaBiba y (PYHKIMU CMamUBamba CTereHa
kopuinhema kananurera. Tako, mocMatpajyhu mojaBy cMamuBama 00MMa MPOU3BOIHE
ca oapeheHor JOCTUTHYTOT CTeNeHa KopHuIlhema KanauTeTa Ha HeKH HIWKHM HUBO, yoda-
Ba CE U TEHJICHIIMja OMaJamba U3HOCA YKYITHUX TpoukoBa. MelyTum, oBO onagame H3HO-
ca YKyITHHMX TPOILIKOBA Ca HUBOA KOjJH Cy JOCTUTIIM HAKOH MOPacTa 00MMa MPOU3BO/IEHE HE
OJIBHja C€ UCTHM MHTEH3UTETOM Kao IITO je OO HBHXO0B NOpacT Beh jeIHUM YCTIOpEHUjUM
TPEHIOM.

Kana ce moBehaBa 00MM NpOU3BO/IHE Y OKBUPY YCIIOCTABJLEHOT KaraluTeTa Me-
30€KOHOMCKOTI' CUCTEMA, C TeKHOM JIa Ce Taj KamaluTeT ITO NOTIYHHje HCKOPUCTH, YIla-
Ky ce I0JIlaTHE BPUJETHOCTH Yy oJipel)eHa Mpolmpemna Ipja IpoU3BO/IE, pe3epBHE H3BO-
pe eHepruje, HoBe CKJIAUIIHE 00jeKTe U CI., Te J0Ja3H JO0 1MopacTa YKYIMHHUX TPOIIKOBA.
MebhyTtum, kaga ce 0OMM MPOU3BOJIEHE, HAKOH TOTa, CMamyje, U3HOC YKYITHUX TPOIIKOBA
y CBOM ONajiay 3aocmaje.
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Cnuka 14. I1ojaBa peMaHEeHTHOCTH TPOIIKOBA

Jlo OBakKBOI 3a0CTajalba CMambUBabka YKYIMHHX TPOLIKOBA 33 TEMIIOM OMajama
o0MMa MPOM3BOIHE JI0JIAa3U YCIBEN MPETXOJAHO MOMEHYTHUX KapaKTEpPUCTHKA PEeaTUBHO
(MKCHHX TPOILKOBA, KOjU CY YCJIOBJBABAIH U IporpecHjy y GyHkIHju noBehama crerneHa
KopuIihema KamanureTa. TakBO MOHANIalke YKYIMHHX TPOIIKOBA MOXE c€ M Tpaduyku
MPEJCTaBUTH Kao Ha cMiu 14, Koja mokasyje KpUBOJIMHUJCKH TPEH KaKo Y MOpacTy, Ta-
KO M y CMambUBamy N3HOCA OBOT OOJIMKA yilarama.

[lojaBa peMaHEHTHOCTH TPOLIKOBA j€, HAPOUMTO, KAPAKTEPUCTUYHA y YCIOBUMA
npuspemenoe noBehama creneHa kopumhema Karnaurera, o1 Kojer ce Mopa 0/1yCcTajaTd
YUM HecTaHe NoTpede 3a Tako moBehaHuM 0OMMOM HpPOU3BOIME. Y TAKBUM YCIOBHUMA
JI0J1a34 JI0 oTpede J0/IajJHOT yiarama y 00JUKY TpollIemha eIeMeHara Iporu3BoImbe 300
yCIIOCTaBJbarba HOBOT cjoja Kopuinhema Kamanurera. TakBO JOJATHO TPOLICHE je Y
(YHKIMjH pOMjeHe OpraHM3aIHOHe CTPYKType Kopuinhermba KanamuTera’, IITo I0BOIH
10 CKOKO8UMO2 WIH HeMy MPHOIKHO jeTHAKOT HArJIor MopacTa PelaTHBHO (DPUKCHUX
TPOILKOBA. 3aTO MPU HAIYIITalky TAaKO JOCTUTHYTOT HUBOA KOpHIIhema KaraureTa, of-
HOCHO YCTIOCTaBJbEHE OpPraHU3alMOHE CTPYKTYpe 0OUMa MPOU3BOLE, 10JIa3H IO HEMO-
ryhHOCTH MOTIYHOT OTKJIamama Beh n3a3BaHUX pelaTUBHO (PMKCHUX TPOLIKOBA.

Yxkonuko npemy3ehe oBe mokaszaresbe MpaT U OJaroBpeMeHo Mpeay3Me Mjepe,
HaCTyName KpHu3e je Mame Moryhe. AKo ce mak Kpu3a I0jaBH, MOXKE CE IMpenynpH-
JeAUTH ¥ 3HaYajHO YONIaXXUTH. AKO ce KpH3a He Mpero3Ha Ha BpHjeMe, U3J1a3aK U3 Kpuse
je TeXXU U HEeU3BjeCHU]HU MO orcTaHak npenyseha. Y cBum ¢azama pernpoaykiuje tpeda
na Oyne caMo M3HOC 00jeKTMBHO YCIIOBJBEHHMX CpecTaBa U Aa (asze Tpajy mro kpahe
KOJIUKO je 00jekTHBHO moTpebHo. CBako momjepame cpeicTaBa y nojeaunoj ¢asu, no-
BOJIM JI0 CMamkEembha CpejICTaBa y Apyroj, Mo nosehasa BpujeMe penpoayKiLuje, cMambyje
eUKacHOCT M Tako JOBOAM N0 Kpuze. Bpujeme pempoaykiuje je OUTHO jep ce y
BPEMEHY U IPOU3BOJU U TPOILH.

9
Ako onpeljeHr ME30€KOHOMCKH CHCTEM, 300T IpUBpeMeHUX norpeda 3a moBehanum oOmMomM

IIPOM3Bo/Ia (CE30HCKA TPaXKiba, MOJIA U CJI.), YCIIOCTaBH HOBY IPUIIPEMY ITPOM3BOILE (ITPOjeKTOBAbE HO-
BOT MOJI€Ja MPOU3BO/IA, MPOLINPEEe KpyTra Kymnana, nosehame paaujyca TpaHcropTa pode, U Ci1.) HacTa-
he u oxrosapajyhn u3HOC TPOIIKOBA elleMeHaTa MPOM3BOAE Y BE3U C TUM OPraHU3aLMOHUM PEIICHHMA.
Byne nmu Taj cuctem npunyleH na ceene oOuM IMpou3BOI-E HA HWKM HUBO, Hehe Mohn 1a oTKiIoHH Tpo-
IIIKOBE PajJHE CHAre Ha IPOjEeKTOBambY HOBOT MOJENA MPOU3BOGE MM CBE TPOIIKOBE TPAHCIIOPTHHX
cpezcTaBa HabaBJbeHHX 300T MoBehaHux motpeda mpeBo3a pode u Cil.
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Jlpyru acmekTd TMpero3HaBamba Kpusze, H3BaH mpeayseha y onaHocy Ha
noTpolIaye, y 0JHOCY Ha JApyra npenyseha u Ha IpkaBy cy U3BaH oBor paga. OBjje cy
HaBEJICHU caMO HEKH (haKTOPHU KOjU JTOBOJIE 10 KPH3€E, a KOjU C€ MOTY MPATUTH KaKko OH
ce 6maroBpemMeHo mpexaysene oaroapajyhe mjepe. OBo Cy caMoO CUTHalIH 32 MEHAIMEHT
na Ha BpujeMme pearyje. OOu4HO ce y HamuM npeaysehuMa mame 0aBM OBUM IOKa-
3aTeJbMMa WM Ce KpU3a youaBa Kaj je KacHO.

6. SAK/bYYAK

ITocroje oapehenn mokasaTesbu €KOHOMCKE CTBapHOCTH Ipeay3eha Koju, yKo-
JIMKO C€ PEJOBHO MpaTe U aHAIM3HMPAJy Y KOHTUHYUTETY, MOTY YIIO30PUTH MEHAIMEHT
npenyzeha Ha OIaroBpeMeHO [jesloBamkbe M TAaKO IMPEIyNpUjelUTH HAcTaHaK KpU3HE
curyauuje. [Ipaheme o1Brjama penpoAyKIIMOHOT IIUKIYca OTPEOHOT BpEMEHA I10jeIH-
HuX (a3a [UKIyca, BUCHHE KalluTala y CKiaay ca ujbeBuMa npenyseha, koepuumjenta
aHra)XOBamba M PernpoayKoBama KamuTana, Koe(pULUjeHTa eNacTUYHOCTU TPOIIKOBA,
30Ha 3aMOCJIEHOCTH KalaluTeTa, YCIIoBa 3a paBHOTEXY Inpeny3eha M rpaHuyHe €KOHO-
MHUYHOCTH, MIPETIIOCTABKA je 1a MEHAIMEHT y npeay3ehy onpsku mro nyxe npenysehe y
PaBHOTEXM, ONTUMAJIHO] 30HM 3aOCIEHOCTH U MakCUMalHOM mnpodurty. CazHame 10
KOje Mjepe ce MOTY KOHTPOJIMCATH TPOUIKOBH (LMjeHa KOIITama) U BPIIUTH IPUIIaro-
haBama TpPXKUIIHO] IIMjeHM MPOU3BOJA M ycCiyra koje mnpenysehe Hymu, jemaH je on
yCJIOBa OTICTaHKa Ha TPXKUILTY. AKO npeay3ehe KOpUCTH KanmaluTeT y ONTUMAIIHO] 30HH
U OJIp’KaBa paBHOTEXKY, T€ PALMOHAIHO yIpaBJba TPOLIKOBUMA, OHJA he OHO clipeMHuje
Ja oYeKa M CIpHjeud KpHU3HY CUTyalujy. Ako ce mak, npenysehe ocimonu y Behoj
MjepH Ha mpuiarohaBame OKpyKemwYy, a 3aHEMapH UHTEpHE MOKazaresbe, OHAA TO MOXKE
na Oyne curypaH 3HaK 3a HacTaHak kpu3e y mnpenysehy. HemosnaBame Biactute
CUTyalldje U J0 Koje Mjepe ce Moke Mhu ca CHMKaBameM IjeHe KOIITama, JOBOIU
npenysehe y cuTyanujy za ce, ycjbea Manux nopemehaja Ha TpkMIITY, Hal)e y maHUIM,
Opu 4eMy KOJi paJHuKa ofaja MOTHB, WITO mpeany3ehe o0aBe3HO NOBOAM O KpHU3HE
curyauuje. Kako je kpu3a cacTaBHU JMO NOCIOBama npenyseha, To youaBame npenacka
npenyzeha U3 30He peHTaOWIHOCTH y 30HY KpH3e, Ha BpHjeMe, Mopa Aa OyJe CTaTHH
3aJlaTak MEeHalIMeHTa npeayseha.
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Marko Sarcevié

HOW TO IDENTIFY TIMELY THE BEGINNING OF THE
CRISIS IN A COMPANY

Summary: The crisis is not created suddenly, it is a constant companion of a company
business, except that once it is expressed to a smaller and sometimes to a greater extent. At all
stages of growth and development of companies, the crisis manifests itself as the management
crisis, marketing, engagement of factors or is caused by some government measures. Small and
medium-sized, as well as large companies encounter the management crisis in their
development, especially in initial, and sometimes in the mature stage of growth and
development. Here we are not talking about the causes of the crisis, nor about measures to
overcome it or about measures to reduce the crisis within tolerable limits, but primarily we
would like to point to some indicators that may signal the early onset of the crisis in the
company. Since it is known that a company abounds with periods of successful or less
successful business, the task of management is to identify indicators that signal the markups.
Early identification of the origin of the management crisis gives more chances to successful
remedy for the crisis, to make it bearable and keep business operations, as long as possible, in
the zone of the company optimum or above the threshold of the company cost-efectiveness. The
length of reproduction cycles, the amount and structure of the involved resources-capital, the
ratio of engagement and reproduction of capital, the coefficient of costs reagibility, the areas of
employment capacity, costs remanency, company balance (equalization of revenues edge and
edge costs), edge cost-efectiveness and others are the indicators, among others, that
significantly contribute to early recognition of the crisis. If these indicators are regularly
monitored and analyzed, they can help the company management to maintain the company’s
business successful for a long time, together with other measures and activities.

Key words: Reproduction cycle, the edge economy, the engagement and reproduction
coefficient, capacity, cost, areas of employment.
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