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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