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Hucmumym opywmeenux nayka, beoepao

CPBUJA Y 30HA
PELHHECHUOHOI' CYMPAKA

Pe3ume

Hajsehu mpobGemu ca xojuma ce CpOuja cyodaa jecy Heedn-
KacHa JpykaBHa OMPOKpaTHja, MOMUTHYKA KYITypa eIUTe U BUCOK HHU-
BO KOpyIIHje. YKyIiHa eKOHOMCKa cutyanuja y CpoOuju je temika 300r
KPXKHX MaKpOCKOHOMCKHX U €KOHOMCKHX rnepcrekTuBa. [ToceOHo 3a-
OpHumaBa M3y3eTHO HHM3aK HUBO WHBECTHIHMja, PacTyhu CrOJEHOTPro-
BUHCKH neduuut, pactyhu Oypercku aeduuut, HemoryhHoct pacra
M3BO3a U CEPBUCHpPAE Ayra. AKo He Oyae 3amoBosbaBajyher nmpuimBa
aKyMyJIalyje U3 HHOCTPAHCTBA HacTynuhe Kpu3a y CepBUCHPAbY Jyra
koja he ce peduiekroBatu Ha npuBpeAHy Kpu3y. JloBoheme 3emMibe Ha
WBUIY EKOHOMCKOT Kpaxa — 300T MaKpOEKOHOMCKE HECTAOMITHOCTH KO-
ja 0u ce pedriekroBaa Ha IPUBPEAHY KPHU3Y Ca PELIECHjOM U Koja Ou ce
BeoMma Op30 Mpolmpuia U Ha GUHAHCH]CKY HECTaOMIIHOCT — HE OCTa-
BJba JIOBOJLHO MaHEBAPCKOT MPOCTOPA 32 3a JICIOBAHE CPIICKO] BIACTH.
HewusBecHo je kakBa he Outu cyiOnHa OBe 3eMJbe KaJia BUIIIC HUIITA HE
Oy/ie UMaJIo Yy 10j Ja ce mpoja. JeUHH u3jia3 Cy HOBU KPSIUTHH apaH-
JKMaHU ca MelhjyHapogHuM (GUHAHCHjCKUM OpraHu3aIrjama, a moce0Ho

ca MM®.

|

*  OBaj paJ je Ieo UCTpaKhBamba Ha Mpojekty Cpouja u Eepona - eKoHOMCKe ananusze u npoe-
Hosze, eBujeHIMOHN Opoj 149038, koju punancupa MUHHCTApPCTBO 3a HAYKy M TEXHOJIOLIKH
pasBoj Pemry6muxe Cpouje.
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KibyuHe peun: eKOHOMCKa KpH3a, KOpYIIHja, KPeAUTH, CEPBUCHPALE JIyTa,
MOJUTHYKA KYJITYpa eIUTe.

Nwma ce yTucak fa je jomr yBek rpo jpynu y Cpouju “onujeH’ u He
By Kyna une Cpouja. Mnu cy Mok/ia 3aBe/ICHU WIY3UjOM O YIIACKY Y
EBpomncky yHmjy kako ooehasajy “ekcniepTcke enute”, ma uirdekyjyhu
“yrioBibaBame”’ y Ty 3ajeHHILy HE BUIE CTBAPHOCT. A CTBApHOCT je
JI0OCTa CypoBa, Ta WiTy3Hja MOXe 11a Oyle jako omacHa, IIOroTOBO Kaja
j€ HajTeXKU IP>KaBHU U JIPYIITBEHHU MPOOJIeM — EKOHOMCKA MOJIUTHKA.

HoBoHnacrana rimo6aiHa eKoHOMCKa U (PUHAHCH]CKa KpU3a JOTPHU-
Hehe ga myouHa kpuse y CpOuju monpumu pa3opHe aumensuje. Ctora
ce Tpeba Mmoa XUTHO “OTPE3HUTH W BHIIETH Na he MoIen Jocaaanme
EKOHOMCKE TIOJIUTHKE U Basl Hajonasehe puHaHCHjCKe KpH3e Pa3opUTH
€KOHOMCKO TKHMBO 3€MJbE€ M OCTAaBUTH H3a ce0e yroTpajHe MOCIeIunIIE.
Hakon Tora he myt mo EBporicke yHuje Outh jorr texxn. Ocum ycio-
Ba koje EBpoma moctasspa Guhe joir BUIIe HATOMIIAHUX YHYTPAIITBIX
npobiiema, koju Hehe mMohu Op30 u Jiako Ja ce mpesasulb)y.

PEAJIHOCT CPIICKE EKOHOMMJE

VYKynHa eKOHOMCKa CHTYallfja jako je TelKa 300T HUCKE POH3-
BOJIHhC, KPXKUX MAaKPOCKOHOMCKHX U CKOHOMCKHX MEPCIICKTHBA, JyTo-
Ba JIPJKaBHUX (QUPMH, 3acTaperic HHPPACTPYKTYpe, BEIMKE He3anocie-
Hoctd. Jbynu y CpOuju jomn yBeK He JKUBE Y CTaOMITHOM OKPYKEHY,
MOIITO MHOTO IITa Y HeMy He (yHKunoHuie (CyacTBo, Hegorpaheno
3aKOHO/IaBCTBO, aJIMUHUCTPATHBHE MPENpPeKe, HECUTYPHOCT, KOPYIIIIH-
ja, KpuMuHaI, Oupokparuja...). M3paxkeHu cy KOHGIMKTH HHTEpeca,
jep ce He TOIITYjy 3aKOHU O HBUXOBOM CIpeuaBamy. [IpaBocyhe je y
CpOuju 1oJ] yTUIIajeM U3BPIIHE BIaCTU. BeMKY je OTIIOp Ha MPUMEHY
3akoHa 0 jaBHMM HaOaBkama. Pa3ior 3a oBakaB OTHOp Hala3u ce y 4u-
CHHUIH J1a CYy MHOTH IPaJIMIIA KapHjepe Ha TOCIOBHUMA U3 Te 00JIacTH
0e3 mkakBe KoHTpose. Hajsehu mpoOiem je mTo He TOCTOjU HCTHHCKA
BOJbA 33 MPUMEHY TOT 3aKOHA, a 32 TO j€ HajBHIIE OATOBOPHA BIACT Y
3eMJbH.

V mapemHoM pas3mobspy he OMTH Beoma TEIIKO OAp»KaBaTH Ma-
KPOECKOHOMCKY CTaOMIIHOCT 300T HecpeljeHor MpUBpeIHOT aMOHjeHTa.
Beh na mouerky 2009. roguHe 0110 je NpUIMYHO mpodiieMa y opxKa-
Baby MaKpOEKOHOMCKe paBHOTexe. Pazior je mto je Tokom 2008. ro-
JIMHE TIoYena Jia “TipecyInyje” HHOCTpaHa (PHMHAHCH])CKa MTOPIIKA, ITPH-
BaTH3allMja Ce OJ[BHUjaJia Ha BEOMa MpobdIeMaTHIaH HaYrH, T1a je OHa JaK
U 3ayCTaBJbCHA, MOJUTUYKE MapTHje CY BOAUIEC CKOHOMCKY MOJHTHKY,
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ma cy OYeKHMBama Koja je gaBana Biaga CpOuje mocraja W3HEBEpeHa.
I'enepanHo mocmarpajyhu, cBe TO je yTUIAio Ja MPUBPEIHA KPeTamba Y
Cpbuju 6yny 3abpumanajyhe morma.

Peannoct y Cp6uju je cneneha: mag HHAYCTPHjCKE IPOU3BOIILE,
pactyhu CIOJBHOTPTOBUHCKH ACHUITUT, pacTyhn OyleTCKH AEPUITHUT,
E€HOPMHA HE3aIloCIeHOCT M CHPOMAIIITBO.

IIpuBpena Cpbwuje je mpen komamcoM. Cpricka mpemyseha cy y
J0CTa TEUIKO] CUTyauuju. Benuku Opoj HBHUX JTyroBU HAMpPOCTO TYIIE.
Cpenunom maprta 2009. rogune npenyseha cy nyrosana 2,4 Muinjapae
eypal. A mpobieM ce u Jajbe yKpymmasa. EBo 3amro. la 6u 3aip-
Kalle WIK MPOIIUpHUIIe TIPOU3BOIHY, JoMahe Gupme cy npunyhene na
y3UMajy HEMOBOJbHE OaHKApCKE KPeAWTe ca KaMaTHUM CTOIaMa Koje
ce Ha MECEYHOM HHBOY BEJMKE, IITO 3HATHO NoBehaBa LEHY HHUXOBE
poGe. Jomahu npoussohauu, paau HemocTojama oarosapajyhnx mepa
3alITUTE W JIOTalMja, Ha TPIKUIITY I'y0e “IEHOBHY YTaKMHILy ca YBO-
3HOM POOOM, YHjU MPOU3BOhaun y CBOjUM 3eMJbaMa UMajy CyOBEHIIH]e.

HenukBuaHOCT Cprickux GpUPMH je MONpUMHIIA alapMaHTHE pa3-
Mepe M IPEeTH Ja MOTITYHO OJIOKHpa (PMHAHCH]jCKE TOKOBE Y TIPHBPEIH.
Panu mepmaneHTHOT HeMOCTaTKa (PMHAHCH]CKUX CpPEICcTaBa KOju Tpaje
MOCJIE/EhE JIBE TOJIMHE, a HAPOYUTO je TO u3paxkeHo oj 2008. roaune,
W pajy MpoJyKeTKa pokoBa rurahama (y MpoceKy BHIIE O YeTHPH Me-
cera) cBako 4etBpro npemysehe y Cpouju y janyapy 2009. ronure je
uMaio npobieme ca HenukBuaHouhy. Ho, Opoj HEMMKBUIHUX Mpey-
3eha ce npamarnuno nosehasa. Ilomro npenyseha Hemajy HoBall Ha pa-
qyHHMa® 300T 3aCTOja HAIUIaTe OHA KEbUYKE OTPOMHE I'YOUTKE U HUCY Y
MoryhHocTH ja ucruiahyjy 3apajie ykJbyuyjyhu u BUCOKe CTOIIE mopesa
1 IOTIPUHOCA Kao M ocTase N KOMHE CBOjUM 3aMlOCICHUM PaJHULUMA.
Pesynrar TakBOr cTama jecte oTmymrame pagnuka. Tek he y Bpemeny
KOje JI0JIa3| CPIICKA MPHUBPE/Ia OCETUTH CYHOBPAT, y3 HOBA BEJIHKA OT-
MyIITamka paJHUKa, & CBE MO/ IUIAIITOM CBETCKE EKOHOMCKE KpH3e€.

Cpb6wuja je Beh kpajem 2008. ronuue yma y penecujy. Kpuza ko-
ja je 3axBaTuiia peajHH CEKTOp jOII MHOTO paHuje caja ce Tokom 2009.
TOJIMHE TPEHOCH ¥ Ha OAaHKapCKU CEKTOP, KOjH BeoMa Cy3IpiKaHO OJ10-
OpaBa KpemuTe.

C KpH30M peaHOT CeKTOpa, M3BO3 Taja, a He3aloCIeHOCT yop-
3aHo pacte. [logetkom 2009. TromnHe W3paKeHU CY MEMPECH]aIljCKI
NpUTHCLH, jep je moBehana moTpaxma 3a JeBu3ama, 30or mosehanux

OTIJIaTa CIIOJbHOT Ayra, OrpoOMHOI ):[C(I)I/II_II/ITa CIIOJbHE TPrOBUHC U
|
1) UsBop: bop6a, 17. mapt 2009. roaune, ctp. 1.

2) Pauynn 59.216 cprickux ¢upmu Ha nan 13. mapt 2009. ronune 6unu cy 610KUpaHu pajau ayra
nomahum npenysehnma n HHCTHTYIHjama 3a 220 MUIHjapIu HHApa.
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mTaTHOT Owsanca. Paju Tora nenTpaiHa OaHka moBehaBa MOHeTapHE
peCTpHKIIHje.

HeBusHe pesepse 3emibe ¢y TokoM 2009. rogune mouene aa ce
Tore. Jako je omacHo Kaaa 3aayKUBambe JIpKaBe KOJ LIeHTpajIHe OaHke
IIpeMally et oJCTo (TIeT OACTO je cTaHxapA y 3eMibama EBponcke yHu-
je). Kama no Tora nolje To 3HauM TeXmy 1a ce 10 AEBU3HUX PE3EPBU
yTpOLIM Ha pa3He Oylercke morpede, ma M 3a CaHUPamE COLMjaTHUX
TEH3Hja Y MPONaJIMM TMIaHTUMa KOjH, 300T OyroBiademha ¢ JOHOLIe-
EM 3aKOHa O CTeuajy, IocTajy cBe Behu npobnem y Cpouju.

Uumennna je na EBpora Hehe perraBati Haromunane npooieme
y Cp6uju. Tum mpe mTo je u cama y mpodieMuma 300t rodanHe Gpu-
HaHCH]jCKE KpH3e, a U Ja HUje T¢ KpHU3e OHa ce He Ou OaBmia yHyTpa-
msBuM IpodemMnma y Cpouju.

CueHapuo pa3Boja CBETCKe (PMHAHCHjCKE KpHU3€ je JI0CTa CJIo-
xeH. [/Ipactuuan maj 1ieHa HadTe W mpecaxiie MHBECTHIHjE CaMO Cy
HEKH O] YMHUIIAIA KOjH Cy y3 LIMpEe JCTOBambe II00aTHe eKOHOMCKE
KpH3e, BEJIMKU Opoj 3emMasba JIOBEIHM Ha HAjHMKH HUBO OJ KPEIUTHOT
Kpaxa ¢ Kpaja BaJICCETHX IO[1HA. YommreHo roBopehu mpoms-
BO/IA’) je y Koarcy mupom ceera. EBporicka komucuja?) je mporaosu-
pana npuspeau EY man on 1,8 oncto y 2009. rogunm, a y €ypo30HU 3a
1,9 oncro.

Hcto Tako, cTpax ox ryOuTka mocja y Be3d je ca CTPaxoM Of
m1agy, Oene, cupomaintBa. MelhyHapoana opranuszanuja paga (MOP)
npensuba ma he mo kpaja 2009. roquHe y cBeTy 6e3 mocia ocratu 51
MUJIMOH JbYJIH, K0 MOCIIeNIa yCcIopaBama IPUBPEAHOT PacTa Koju je
npepacrtao y mobanHy Kpu3y Ha TPKHUIUTY paja.

Cpbuja HHUje U3y3eTaKk O OCTAIHMX 3eMajhba Y PETHOHY M CBETY
yormre. Cpricka mpuBpena je Beh y mocTa Temikoj cuTyanuju, na he je
KpHu3a JyOOKO MOTO/IUTH.

E®EKTU EKOHOMCKE HOJIUTHUKE

Y Cp0Ouju je y paznoossy oa 2000-Te roauHe 10 1aHac CTOoma pa-

cra m3Hocuna 5,1 oxcro. Pact 6pyro nomaher npouzsona (GDP) 3acHu-

]

3) MHunycrpujcka npousBoama y Amepunu je y janyapy 2009. roqune onaina 3a 3,6 oacTo, a 'y
Bemnukoj bpuranuju 3a 4,4 oncto, a To je jenHako roaunimeM nanay ox 13,8 oxgcto oxHOCHO
16,4 oncro. Y Hemaukoj je MHIyCTpHjCKa TPOU3BOIba Y 4eTBpTOM kBaprany 2008. ronune
mana 3a 6,8 oncro, Ha Tajsany 21,7 oxcro, y Jamany 3a 12 ozcro, ma 6pyTo ApYIITBEHH IPO-
M3BOJI OBUX 3€MaJba OIajia 3HATHO OpIKE HEro IUTO j€ TO OMJIO MOYETKOM JICBEIECETUX rOIMHA
npormwror Beka. (M3Bop: www.alhambrainvestments.com)

4) EK je mama nporuosy 19.01.2009. roxuse.
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Ba0 ce Ha TPrOBHWHH, OAHOCHO YBO3y TyhuX mpow3Boja, Tyher HoOBIa,
HauMme Tyhoj Mohu, a He Ha cTBaparmy BIACTHTUX HOBUX W JIOJATHHX
Bpennoctu. Caza kama je qouuio 1o perecuje y EBporu u cBery, pa-
3yMJbHBO je Jia pact GDP-a 3acHOBaH Ha MOTpOMIHY Tyhe XpaHe, TeX-
HHKE, HOBIIa He MO)Ke OWTH TpajaH. JoII jeqHOM ce TOTBPAMIO /A je
CBaKM pacT KOju ce TeMesbu Ha Tyhoj (PMHAHCH]CKO] U MaTepHjasiHO]
MONH BPJIO PUCKAHTAH, a BO)CHhe TAKBE MOJIUTHKE TOTATHO MOTPEIIHO.
Haj6ossu mpumep 3a oBy TBpABY je ynpaBo Mahapcka, Mcmanna, Up-
cka, Pymynuja, Byrapcka u CpOwuja.

300r morpemiHe eKOHOMCKE MONUTHKE KakBa ce Boau y Cpouju
JlaHAC UMaMo JIOIe MaKpOEKOHOMCKE IMOKa3aresbe® - maji MPUBPEIHE
aktuBHOCTH, Tax GDP-a, max Tprosunae Ha Maino, pactyhy uHbranm-
jy®, panuaHo crnabiherhe HAIIMOHAIHE BalyTe U CBE BeUH OpPOj HE3aro-
cieHux”.

I'enepanno mocmarpajyhu nHayCTpHjcKa IPOU3BOHA j€ CKIIOHA
rubamuMa, ajJi OBaKBO CMamkemhe HHje BUEHO o HapTHE KpU3e ce-
JaMJIeCeTUX TojinHa Tpouuior Beka. [1aj mpousBosme Oenexu ce mu-
pom ceera®. Taj max je manmexo Behu y 3emibamMa uHja MPOM3BOIEHA
JMPEKTHO 3aBUCH O U3BO3A.

Wupycrpujcka npoussoama” y Cpouju ce cMarmbyje 1o BeoMa BH-
cokoj cronu ox 20 0JcTO Ha TOAMIIbEM HHUBOY. TproBuHa ce cMamy-
je mo cromu ox 4ak 40 0ACTO y HEKMM 3eMJbaMa U y CiIydajy Kaja cy
y MuTamy HekHu npousBoau. Cpricka mpuBpena je y 3adpumanajyhum

temkohama. M3Bo3 je jensa Hemro Behu ox 20 oxcro Opyro momaher

]

5) CacBuM je curypHo jia he mozamy o calaiimbeM CTalkhy MAKPOEKOHOMCKHX MOKa3aresba, Kaja
ux OyaeMo MMaiM, YKa3uBaTH Ha JOAATHO MOTOPLIAKE Y OAHOCY Ha OHE C Kpaja MpoLLIe
roauHe U npBor kBaprana 2009. ronuxe.

6) VY Cpbuju je y dedpyapy 2009. roqune uadnanuja n3Hocuna 2,3 0ACTO, a TOAUIIKA CTOIA
nndnanyje rocturia je 10,7 npouenara. (M3Bop: Pemy6inyky 3aBoj 32 CTaTHCTHKY, JOCTYITHO
27.02.2009. roaune).

7) Y Cpbuju je y janyapy 2009. roqune 6mino Hezanocieno 736.816 sbynu. (M3Bop:Hanmonanxa
ciyk0a 3a 3arnonubaBame, 10cTynHo 27.02.2009. roauHe).

8) MHunycrpujcka npousBoama y Amepuuu je y janyapy 2009. roqune onaina 3a 3,6 oacto, a y
Benukoj bpuranuju 3a 4,4 oacTo, MITO je jeHAKO TOMUIIbBEM naxy of 13,8 01cTo 0HOCHO
16,4 oncro. Y Hemaukoj je MHAyCTpHUjcKa MPOU3BO/AKaA Y 4eTBPTOM KBaptaiy 2008. ronune
mana 3a 6,8 oxcro, Ha TajBany 21,7 oxcro, y Janmany 3a 12 oxcro, na Koj OBHX 3eMasba OpyTo
IPYIITBCHH IIPOM3BOA ONajga M OpKEe HEro IITO je TO OENEKCHO MOYETKOM IEBEACCETHX
roauHa npouuior Beka. (M3Bop:www.stat.si, pocrynuo 27. 02. 2009. roqune, www.alham-
brainvestments.com, roctynso 27. 02. 2009. rogune).

9) HWupycrpujcka mpousBoama y neuemopy 2008. roqune y onqHocy Ha uctu mecen 2007. roguse
nana je y Cpouju 3a 8,9 oxcro. (M3Bop: Pemybnmuku 3aBox 3a craructuky, 27.02.2009.
TOJIMHE).

Wuaycrpujcka mpon3Boama uMa maj jour ox oktobdpa 2008. rogune. Y janyapy 2009. roause
OHa je 3a0eexuiIa maj o1 9ak 17 oIcTo y OHOCY Ha HCTH MeCell IPETXOHE TOHHE.
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npousBoaa. OBo je mocieania MoJUTUKE Kypca U HeJocIeHe Iudepa-
JA3aImje.

[MTonmuTHka Kypca IUHapa KakBa ce BOJMJIA MOTOJ0Baja je YBO-
3HUYKHM JIOOMjUMa. YBOZHUIM cy npoduTupanu urpajyhu Ha xapty
NpeNekeHOT INHapa. 3apaBo, TakaB Kypc je MPOMOBUCA0 YBO3HE PO-
0e a Huje oaroBapao JJoMahM M3BO3HUIIMMA, U OTEXKABAO j& TO3UIIH]Y
OHHMa KOjH Cy KPEJUTHO 33 yKCHH.

Kana xypc nunapa 6maro nana'® tajia 1eHe CBUX YBO3HHUX [IPOU3-
BOJa, aJu 1 ToMahuXx y Koje ce yrpal)yjy KOMIIOHEHTe U3 YBO3a, OCETHO
nopacty. [Topen Tora, ca magoM Kypca AWHapa JpkaBa MOpa H3BOjUTH
JO/IaTHA CPEJICTBA 3a OTIUIATy IIaBHUIIE CIOJBILET JIyTa.

Axo nohe o 3HauajHMjer maja BpPEAHOCTU JAWHApA HETaTHBHH
e(heKTH 1o eKOHOMCKO CTame y 3eMJbM Oniu Ou jorr HarnmameHnuju. Ha-
nMe, IPOCEYHa IUIaTa PaJHuKa OM ce Ha TOJUIIHEM HHUBOY jOLI BHUILE
CHHU3WJIA, a W MPOCEYHa TeH3rnja Ou Owmra Mama. OcuM Tora, CBH OHU
koju oTmahyjy KpeauTe Mopany Ou OTIUIATUTH BUIIECTPYKO Behy paty
HETO JTaHac, a OTIUIaTa IIaBHUIIE IPXKaBHOT ayra O mopaca.

Kypc nunapa he 2009. rognae OUTH CyodeH ca BETUKAM H3a30-
BuMa. Paiu Tora mro crabuiad Kypc npeMa eypy NpBeHCTBEHO 3aBHCH
01 KOHTHHYHPAHOT ITPUJINBA ICBU3a U3 HHOCTPAHCTBA — a Ihera he OuTn
JIAJICKO Mame Hero LITO je TO OMII0 y MPOTEKINM ToJHaMa.

3HauajaH (aKTop KOjH je MMao JICjCTBO HA jadame noMahe Bamy-
Te TokoM 2008. ToIuHe, a HAPOYUTO Y MTPBOj TIOJIOBUHH Te TOUHE, OUIIO0
j€ CHayKHO 3ay’KHBamb-€ KOPIIOPATUBHOT CEKTOpa y HHOCTpaHCTBY. To je
noBehaso moHyay neBu3a Ha cprickoM TpxkumTy. Anu, 2009. roguae
HapeJHUX TOIMHA Ha 3HA4ajHO 3ay)KHBabEe Y HHOCTPAHCTBY CE€ BUILE
HEe MOXKe padyHaTH. BehnHa nHOCTpaHux o0aBe3a Koje J0CIreBajy Mo-
pahe na ce pedunancupajy Ha qomahem Tpxkumity, a To he nmoseharu
MOTPAXKEbY 3@ CTPAHUM BaJlyTaMa.

LenTpanna 6anka he ce Hahm npen BenmukuM n3a3oBuMa. T n3a-
30BH Cy — KaKO OIOpaHHUTH KypC JAWHApa U Kako 00e30eAnuTH T0BOJbHY
JUKBUHOCT OaHaKa Kako OM OHe MOTIIe KpenIuTHpaTH mpeayseha u mp-
xagy. [Ipo6nem je y Tome 1mito noehame KOJIMYMHE UHAPA HA TPKH-
Ty PYIIM Kypc TUHAPA, JOK TOBJAuChe JTUHAPA ¢ TPXKUIINTA, OpaHu
KypcC aJlid cMamyje TUKBUIHOCT. CMameHy JIMKBUJIHOCT U HEJ0CTaTaK
KalnTajaa Ha TPXKUIITY OaHKe YTIIaBHOM KOMIICH3UPajy moBehameM Ka-

MaTHHUX CTOIIA.

]

10) Opn noveTka roauHe QuHAp je ociaadbuo 5,7 oxcTo nmpema eypy u 3a 15,2 oxcro npema gonapy.
Janyapcka nenpecujanuja auHapa uzHocuna je 6,2 oncro. (M3sop: HBC, 20. ¢pebdpyap 2009.
TOJIMHE.)
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Bnanun Cpbuje croje Ha pacroyaramby camo JBe MOTYNHOCTH.
Jeona mozyhnocm je na oHa HacTaBH ca Ae(PIaTOPHOM MOTUTHKOM OTY-
Bama Kypca. 1 HajBepoBarHHje je na he ce Bimama onmpeaenuTu 3a Ty
anTepHarusy, jep je Beh 3arpaxmuia momoh oq MM®-a. (O oBome Builie
y TEKCTY KOju ciienu). Jlomma crpaHa MOJMMTHKE O4yBamba Kypca jecTe 1a
he To n3za3zBaru jour Behe nmpobneme y mpuBpe/u, Beuku 0poj OaHKpoTa
npemy3eha, a caMmuM TUM U TYOHWTKa pafHUX MecTa. Jpyea mozyhnocm
je Jla ce M3BpIIM KOpeKIHja AuHapa. Y TOM Ciydajy mao OM KMBOTHH
CTaHJap]l CTAHOBHMINTBA, MoBehase Ou ce pare kpeauTa, ajau Ou modap
JIe0 paIHUX MecTa OMO cadyBaH.

HapaBHo, He3aBUCHO 0] TOTa KOjU MOJIEIN ce oxadepe, MpeTHo-
CTaBKa FHETOBA ycrexa jecte pedayiaHc IpskaBHOT OyleTa, 3HA9ajHO
CMamEIhe MOTPOIIHE JABHOT CEKTOPA M KOPEHHUTA TIPOMEHA MAaKPOEKO-
HOMCKE TIOJIMTHKE.

VY nocneamem kBapraiay 2008. roauHe JOIUIO je 70 CMambemha
KpEIUTHPamba MPUBPE/IC, IOK j€ 3HATHO TOPACIO KPSIUTUPALE JPiKa-
BE, @ TO 3HAYM NoBehaHy Tpaxmy ApiKaBe 3a MPUBATHUM CPEACTBUMA.
Cpbwuja je maHac cyodeHa ca 030MJBEHUM TTPOOIIEMOM jep AprKaBa TPOIIH
OTPOMHY KOJIMYMHY JIOCIIENIOT KalluTajla Ha TPXKHIITY 32 330BOJbaBa-
BE CBOjUX moTpeba. Paam Tora je mMayio HOBIIA TOCTYITHO MPUBPEIH.
HcToBpEeMEHO NPUBATHH MHBECTUTOPH, & HAPOYUTO OHHU U3 MHOCTPAH-
CTBa, Cy IIOCTaJd BeoMa 00a3puBU 300T BUCOKOT CTEIeHA PU3HYHHX
ynarama. CpOHja UMa HajIIOIMINjU KPEIUTHA PEJTUHT y OIHOCY Ha 3e-
MJBE Y PETHOHY.

MehyHnaposHa areHnyja 3a npoleHy KpeAuTHE CIOCOOHOCTH 3e-
Masba “®@ud pejruHre”’ peBuanpaia je mnreae Cpouje 3a 2009. roquny
M YMECTO Kao CTa0WIIHe Omucala UX je kao HeratuBHe'). AreHija ca
cenumuteM y Jlonnony cpcrana je CpOujy y HOBY, HIKY KaTeropujy,
Ipe cBera 300T BHCOKOT Tekyher OyIieTCKor aeduIuTa U BEITUKE I10-
TpeOe 3a CroJbHUM (UHAHCHpameM Kako OM MOIIH jaa ce oTmiahyjy
BEJIMKU TIPUBATHH JIYTOBH.

Takxohe m mehynaponna Arenmuja “Standara end Poor’s”, cBp-
crana je CpOujy (ca omenom bb-) y kareropujy ca Hajropum Kpe-
JUTHUM pejTUHIOM y peruoHy. Hawmme, omena'”? Bb- je Hajmomm-
ja Ha JHCTH KpeAuTHOT pejTuHra (BumeTn Tabeny I. n Tabeny 2).

|
11) M3Bop: Bi-Bi-Si.

12) Paur AAA o3navaBa HajBehu kpeautHu pejtunr, 6ok bb, Bb+ u Bb- 03HauaBajy panr ucmox
MOXKeJbHE TPAHULEC WHBECTHPAA, ald JYKHUK Y MPHHIMIY MOXKE Ja HCIYHhaBa CBOje
obasese.
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Tabena 1. Kpeoumnu pejmune

3emma Ouena Ouekusarna
Cpbuja bb- HerarusHo
byrapcka bbb Herarusao
XpBarcka bbb Herarusno
Mahapcka bbb HerarusHo
MakenoHnuja bb+ HeratusHo
Pymynuja Bb+ HeratusHo
CroBenuja AA CrabuiaHo

Useop: Standard &Poor s, Credit Ratings, 31. 12. 2008. 2o0une

Kapakrepuctuyno je 3ama3utu ga cy ox kpaja aeuembpa 2008.
roguHe 10 Kpaja dhedpyapa 2009. roguae byrapcka m Mahapcka mo-
MpaBuiIe CBOj KPEAMTHH PEjTHHT, OJHOCHO M3 30HE HETaTUBHHX OYe-
KHBarma MPEMECTHIIC Cy Ce Y CTaOMITHO OveKuBame, ok je CloBeHuja
Takol)e HampeIoBaia M 03HAYCHA j€ Kao 3eMJba ca HajBehuM KPEeIUTHUM
pejrunarom. CpOuja je u najbe ocTaja y 30HM HEraTHMBHOT OYEKHBambha
KPEIUTHOT PEjTHHTA, KA0 HajJIOMIH]ja O CBUX 3eMajba y IEHTPATHO] U
nctouHoj Eppormu.

Tabena 2. Kpeoumnu pejmune semana yenmpanue u ucmoune Eepone

3emma Ouena
byrapcka A
Yenika AA
Mahapcka A
TToJsbcka A+
PymyHuja bbb+
Pycuja bbb
Cpbuja bb-
CrnoBauka AAA
CioBenuja AAA

WzBop: Standard &Poor s, Credit Ratings, February 2009.

bynyhu na je CpOuja oniemeHa Kao 3eMiba Y KOjy HHje TTOXKEIHPHO
WHBECTHUPATH, B0j O camo criopazyMm ca MM®-om romorao jia nomia-
Jb€ CUT'HAJI CBETY JIa j€ 3eMJba o1 KoHTposoM DoHza, mro 61 joj ouna
TOHEKJIe TapaHIlja ]a MOXe J]a TPAXKH KpeauTe M KO APYTUX KPeIau-
TOpa, pa3yMme ce y3 Benuke Temkohe. C apyre cTpaHe, pa3BujeHe 3eMJbe
Koje mMajy HoBarl Ouhe jorn 6ojaxspuBHje pema CpOuju, 1 300T perie-
cuje Hehe OuTH cripeMHe Ja yiiase y joun Behe pu3uke yjarama, jep He
3Hajy IITa BUX MOXE 33JIeCUTH y OyayhHOCTH.

Hexke 3emibe Cy BeoMa OCETJ/bHBE Ha MPHUBPEHA KPeTama KaKkBa
cy caga 'y Cp6uju. Crora cy muxoBe OaHKe ITOCEOHO OTpe3He TP Kpe-
JTUTHPay Y CPIICKY TpUBpeay. Yak u ako peckupajy Ja yloxe HOBaIl
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OIHOCHO J1ajy 3ajaM 3a CPIICKY NPUBpEAY, JOTHYHO je Aa IeHa 103aj-
muIie Oyzie BHCOKa Kao U YCIOBH KpenuTupama. [lomro he kpeauru u3
WHOCTpaAHCTBa OWTH OrpaHWYeHH, a foMahux u3Bopa Burie Hehe OuTH,
cCUTyalja Ha eKOHOMCKOj ciienn CpOuje he ce jou Buie noropiiasa-
TH, OJJHOCHO Kpu3a he ce MHTeH3UBUPATH.

Axo CpOuja He cMamU TOpe3 Ha JOXOAAK M JOOUT U TPeIy3eT-
HHUIIMMa HE TOMOTHE Ja TMOCIyjy W3 BJacTUTE aKymyJaluje, a He W3
CKYIIUX KpEIHTa, U aKO C€ HACTaBH Ca BEIMKOM jaBHOM IMIOTPOLIHOM,
onja he kpu3za y xojy je CpOuja Beh ynuia nmatu pa3zopso nejctso. [lo-
TPOIIIHa CE MOPa CMABLUTH PaJy TOTa IITO OM 3aIy’KUBame 0€3 MITe-
e OMII0 CaMO IIPOJIOHTUPAE MPOoOJIeMa, IITO He OU Jall0 PelICHe Ha
Iy)H pok, Beh camo orpomue npobneme Oynyhum reneparujama. Cp-
Ooujy Hehe cmacuTh KpaTKOpOUYHE aHTHpeEIecHjcke mepe, oyayhu aa cy
TO TEK “‘BaTporacHe Mepe” KpaTKoT JOMETa KOje He MOTY HaJJOMECTHTH
HETOCTOjambe KOHIIETITa MPUBPEIHUX U COLMjATHUX OJJHOCA. Y CTBapH,
KpaTKOpPOUHE aHTHPELECHjCKEe Mepe HUCY J0BOJbHE 3a JyOMHY CPIICKOT
JTYKHUIITKO-TTOBEpHITadKoT TpodieMa u3 kora Cpouja Hehe m3ahu nmako.
W3 my>KHHYKOT POTICTBA CE M3JIAa3M TEIIKO U Jyro, a MOXK/Ia M HUKaJIA.
Cajaiime eKCIepTCKe elIMTe OB 3eMJbE HE CXBarajy JyOuHy mpooie-
Ma.

I'VBUTAK EKOHOMCKE HE3ABUCHOCTH
N ITOJIMTUYKOI' CYBEPEHUTETA

MHoru “npuBHIeroBaHA MONHUIM Cy €€ Y TPOIIOM PEXUMY
oborartnim U, Kaza je CBe MpoIraio, Op30 Cy ce JOABOPHIA HOBOj BIIa-
cti. MHOTH ¢y ce oboraTuiu u 'y oBoMe pexxumy. Huje Temko Haciy-
tuTH KoMe he ce mpuknonunu cytpa. Onet “HoBoj” Bnactu. [IpuBuie-
rOBaHU OMMYU-CHU CBOjOM MONHM MHUCIIE Jla MOTY OIICTaTH. AJd, U3Iviea
Jla HE CXBaTajy Ja HBUXOBE TPEHYTHE NPUBUJIETH]€ U NPUKYIIJBEHU Ka-
MUTAJ CTEYCH MPOOJIEeMAaTHYHOM NPUBATU3ALM]OM, Ka0 M Pa3HUM ApY-
I'MM NPUBUIICTOBAHUM pajllbamMa, MOTY HECTaTH y CBEONILITEM Mporia-
Jamby 3eMJbe U T'YyOUTKOM HheHe eKoHoMcKe Mohu. Hajoosbu npumep je
CBETCKa eKOHOMCKa Kpm3a ¢ kKpaja 2008. ronrHe Koja je MCTONHIIa KaIlu-

TaJ MHOTHX HajBehux cBeTckux Oorarama'.

]

13) Ilpema OBOTrOAMIIIOj JIMCTU aMepuykor MarasuHa MopOc, 3akipydHO ca mogauuma ox 13.
(hedpyapa 2009. rongune, 793 ocobe Ha cBeTy MMajy OOraTCTBO KOje Ce M3pakaBa HajMame
neceroruppeHnM 6pojem, 0K UX je mpouuie roauue 6uno 1.125. tbuxoBo ykymHo 6orarctso
j€ Mambe 3a JIBE XMJbaJIe MUITUjapau U casa uzHocu 2.400 munujapau noiapa. KapakrepuctuaHo
je na je npBu myT ox 2003. rogune Popbceosa nucra cynepboraramnia ckpahena 3a 335 umena.
OBo camo NoTBphyje Aa HajyCrelHUj1 JbY/I1 Ha TUIAHETH HE MOTY J1a ce cHal)y, 00Jb€ 0]1 OHUX
JBbYIIH KOJU TO HHCY, y OBOj [NIOOAIHOj €KOHOMCKO] KPH3H.
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Pasyme ce na ca HactajameM rto0anHe eKOHOMCKE U (PUHAHCH]-
CKe KpH3€ He MOry OMTH momrteleHH HHM MPUBUIETOBAHU IMOjEAMHIH
y CpOuju. HapouuTo OHHM IOjeMHIN KOjU Cy ce OOoraTwim Ha padyyH
TIpUBaTH3aIlfje OMHOCHO “pacmponaje” mpemy3eha y 3emibn. Mehytum,
JTAJICKOCSIKHHU]E MOCIIEANIIC orpeniHe npuBatu3anuje y Cpouju jecy
HCHH HeTaTUBHU e()eKTH BE3aHH 3a TyOUTaK EKOHOMCKE HE3aBHCHOCTH
U TIOJIMTHYKOT CyBEpEHHUTETA.

[IpoGnem ryOuTKa eKkoHOMCKe Mohe 3eMJbe CyTrepHIle Ha TaHac
jaKo aKTyeITHO MUTame: Kajia he ce mpecraru ca pacrnpoiajoM cTpare-
Ky BakHux npeayseha y Cpouju?

Bmama CpOuje yrmaBHOM Tipofaje npemyseha koja Beh ycrmemnrHo
MOCITY]y, YIIPKOC YHHCHUIM JIa CE HEe CMe]y TIPOJIaBaTH CTPATEUIKH Ba-
JKHE TpaHe 3a JpkaBy. AKO ce Mpojajy Te rpaHe, Apkasa he u3ryoutu
E€KOHOMCKY HE3aBHCHOCT, a ca HbOoM U cyBepeHuTeT. CpOuja gaHac HUje
CyBepeHa. 3eMJba je MOJIUTHYKHI CYBEPeHa OHOJIUKO KOJIHMKO j& EKOHOM-
CKHY He3aBUCHA of] (PrHAHCH]CKUX IleHTapa Mohu. Ca ryouTkoM cyBepe-
Hurera Cpouja je cebe muckBaM(rKoBaga Kao paBHOIPABHOT ITapTHE-
pa y eKOHOMCKHUM OJiTyKama.

Bpojau cy mpumepn y KojuMa je MHTEpeC MOjeIqrHaIa HW3HA]
€KOHOMCKOT MHTepeca 3eMJbe. Jlorahama Ha MOTUTHYKO] CIICHH W Be-
oMa yecTe adepe Be3aHe 3a KOPYIIUjy ¥ KpUMHHAI Koje BOJIE U JI0 ca-
MOT BpXa IJie ce JJOHOCe BeoMa BaxkHe oiutyke 3a CpOwujy, MOTKoIaBajy
MOBEPEH-E HE CaMO Y €KOHOMCKHM CHUCTEM, Beh M y LEJOKYITHU CUCTEM
BiacTd. TH ¥ HU3 APYrHUX NpodiiemMa OTeXaBajy MOHOBHY adupManujy
TpkuITHe ekoHoMHje y CpOrju Koja 3aXTeBa CTaBJhamhe aKIeHTa Ha Ha
CTBapame TAKBHX BIACHUYKHX W MHCTHTYIHOHAIHUX CTPYKTypa Koje
Ou mokpeTasie 0aHKE U KOPIOpaIje Ha MPUHIMIIIMA EKOHOMCKOT MH-
Tepeca, a He HHTepeca MojenHaIa.

VimoBHHCKa ITpaBa MOpajy J1a 0YMBajy Ha APYIITBEHHM HOpMa-
Ma, y KOja CIa/iajy pa3yMHa orpaHnderma 0e3akoma (3aITuTa off Mibad-
KaIllIKKUX aKTUBHOCTH), 3alITHTA O]l apOUTpapHUX (MPOU3BOJHHUX) aK-

Y marasuny ®op0Oc HaBezieHo je ja Hbyjopk caja ¥Ma HajBUIe MUIHjapaepa, U TO 55, 10K je
y MockBu muxoB 6poj mao ca 87 na 32 musujapaepa. bun [ejc je moHoBo HajooraTuju 40BEK
Ha cBeTy, ca 40 Muujapau gonapa, IpeMza je 3a TOAUHy AaHa u3ryouo 18 munujapau ronapa.

VYnap xpusze 100po Cy OCETHIIM PYCKH OJIMrapcH, Yju ce Opoj 3a TOAMHY JaHa BUILE HETO
npernoaoBro. borarctBo pyckux oiamrapxa 300T €KOHOMCKE KPH3€ CMAUIIO CE MOCTIEIBHX
roauHy JaHa 3a 66 oxcro. IIpema onenu pyckor uyacomnuca ®dunaHc, 3akibydHo ca 31.
neuembpom 2008. roauHe, Opoj poiapckux MuiHjapaepa mao je ca 101 wa 49, a jexan on
Hajehux ryoutHuka y kpusu je Oser [lepunacka, KOju je IpoIuie roguHe 01O Ha Yely JIHCTE
Hajborarujux y Pycuju ca 40 munujapau nonapa, U neBeTH Ha cBetckoj ©opOcoBoj aucTH,
a caja ce BUCOKO KoTupa Mel)y HajBehuM ryOUTHHIMA, jep je aKLHjCKH KAIUTal 3aJ0XKUO
3a KpemuTe, ITO je OuIlo morpemHo jep cy “6anke pouuie no csoje”. Kpajem 2008. ronune
Hajboraruju Pyc je 6no Muxami IIpoxopoB koju je nMao kanuTan ox 14,1 Munujapay gonapa.
MelyTum oH je ca HaCTaHKOH (pUHAHCH]CKE KPH3€ M3ryOHO MHOTO CBOTra OOrarcTBa, fa HIaK
je ca 9,5 munujapau nonapa caja Hajooraruju Pyc, jep je mporaBao HIMOBUHY Y IIPaBO BpeMe.
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THBHOCTH BJIACTH KOj€ OMETajy MOCJIOBHE aKTMBHOCTH, M MPaBEIHUM
" NpeABUAMBUM MCXaHM3MHUMaA 3a pCUIaBambEe CIIOpOBa. HHaK, CB€ JOK
3eMJba HEMa jaKke MHCTHTYLMOHAIHE CHOCOOHOCTH, COPHUCTHIHPAHE
pedopme Hehe ypoauTH MmIomoM.

Kana crpanu kxamuran yiaa3u y HEKY 3eMJby OOMYHO OH HIE Y
nBe ¢asze. Y npBoj Hajeehu 1e0 MHBECTHUIIM]a J0JIa3H PaJid TOKPHUBamka
nomaher Tpxkumra. HajsepoBarauje na he y Cpouju oBa (hasa tpajaru
jour kojy roguHy. TunmuaHM puMepH 3a oBy a3y cy nHBectHiirje Mep-
katopa, Kope, Beponynoca. Cnuuna curyanyja je 1 Koz npuBaTH3aLmje
- TIPBO Cy mpojare neMeHrape. Y apyroj ¢asu, koja caja Mojiako 3aro-
YHIbe, cTpane Gupme ce ouupajy y Cpouju ga O6u HCKOPUCTUIIC HEHY
penaTuBHO jepTHHY U KBAJIIMTETHY paJHy CHAry, reorpad)cku mojioxaj,
a JIOHEKJIC U pajii lbeHUX NPUPOJHHX pecypcea.

Ho, 030mpHE pu3uKke HOCH TIpUBaTH3aIlHja Ipeay3eha u crpare-
ITKUX KOMITaHHja 1o crieHapujy Biaage CpoOuje. IIponaja mpemyseha u
KOMIIaHHja KOje Cy Off CTpaTeIIKOT 3Havaja 3a 3eMJby JI0 caja je Omia
YIUTHA 300T BUXOBUX HUCKHX I1€HA, TIa C€ CTUYE YTHUCAK J1a He TI0CTOje
JEIMHCTBEHU KPUTEPHjYMH, jep TOTUTHYAP MOXKE apOUTPapHO OAPEIN-
TH KYTIIIA, IITO OTBapa MPOCTOP KOPYyTIIHje.

[IpuBaruzanuja je ox camor moverka OWiia HETpaHCIIAPCHTHA,
Ia BJIACHUIM CYMIbMBHX KBAJUTETa Cy KYIIOBAJIU U KyIlyjy mpeay3eha.
O HerpaHcmapeHTHOCTH NpuBaruzanuje on 2000-te roanHe 10 JAaHac
roope mHoru npumepu (Llpeenka, Berepunapcku 3aBon y beorpany,
npobiiemMu ca akiujama AmnatuHcke nusape, HUC u ap.).

lehepane cy HenoBparHo n3ryossee. Iloncehama panu, Kynaig
cprcke mehepane — LlpBeHka — je HalMOHANHA TPYKa KOMIIAHMja KO-
ja je CTo OACTO BIACHHUIITBO IpkaBHEe Arpo-Oanke. IlomTo Huje 6nno
JIOTMYHO A2 apkaBHY UMOBMHY CpOuje mpuBaru3yje rpuka JpKaBHA
0aHKa, 0TBapa ce HOBO MUTAME: /1a JIM HEKO PAa3MUILIba O TOME KO OBJE
3apabyje?

Hcro Taxo, yrosop o mpoxaju Captuaa OO0 je HeOBOJbaH 3a To-
BEpHOIle, U 3allOCIIeHE Yy XKelle3apH, anu u apxkaBy. Konzoprujym Oa-
Haka je 3amepuo Biagu CpOuje u credyajuoj ympasu CapTuaa mrTo je
IIpoJiaja kejie3ape yroBopeHa ca aMepHuKUM IPOM3BOhaueM dennka
YC Cruiiom y TOKy cTedajHe mporeaype 6e3 jaBHOT TeH/iepa 1 3a CBera
21,3 MunmoHa jonapa, 6e3 obaBese nmpey3uMama Jyra KoHmepHa. ban-
KapH, [IpU TOME HHUCY TBPAWJIM J1a je mpoueaypa Ouia HejleraiHa, alu
Cy Ka3aJli J]a HHje UCIIOIITOBAaHO OCHOBHO HAuYeNo cTedaja, a To je Ja
ce moBepuony Hamupe mro je 6osbe moryhe. [lo3uBajyhu ce Ha mpo-
neHe MehyHaponHux excrepara u3z Bank Austria Kreditanstalt moxe ce
3aKJbyduTH Ja je CapTua Bpeaeo HEKOJIHMKO MyTa BUILE O LIEHE 0 KO-
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joj je mpopar, a aa je 00Jba IieHa MOIJIA Jia C€ MOCTUTHE Ha TEHEPY.
Haxanoct, nma jomr oBakBUX cllydajeBa “TipobieMaTH4yHe” pacripopaje
Jp>KaBHE NMOBHHE.

[Mocne tpehe Benuke TeHaepcke npuarusandje y Cpouju, Biia-
cuuk 70 oxcro kanuTana komnanuje beoneTpoi mocrao je pycku Had-
Hu ruradT Jlykomn. OBa koMmnaHuja je 3a karnurtan beoneTpona moHy-
mta 117 munroHa eypa, 00aBe3aBIn ce J1a HHBECTHpa JOJaTHUX 85
MHJTMOHA €ypa, a Jla 3a COIMjaTHU IporpaM o00e36eau ocaM MUITHOHA
eypa. Jenna HejacHoha oko npuBarusaije beonerpona Ouia je Hepe-
meH crnop ca xparckom MHO-M u meHuM nosnarameM npasa Ha beo-
MEeTPOI.

YumeHulia je Ja je Tpanchopmaliija BiIacHUIITBA npeay3eha y
jaBHOM CEKTOPY HEONXOAHa. Al ce Mopa nope]] 00JinKa cBojuHe (TpH-
BaTHU M MEIIOBHUTH) MPELUU3HO Ae(pUHUCATH YIOTY BIACHUKA — HETr0Ba
mpasa, 00aBe3e 1 OJITOBOPHOCTH — M PU3UIIH KOje OBa TpaHchopmaluja
BJIACHUILTBA ca COOOM HOCH.

Jako je HeoIroBOpHO Kajia npenctaBHuliy Biaje Cpouje He 3Hajy
KaKo I0CITyje HeKa KOMIIaHKja Koja caJia MMa HOBOT BJIaCHUKA, a Koja je
OJI M3y3€THE BAXHOCTH 3a ApskaBy. lLIpumep 3a OBy TBpIbY je Hadrna
nanyctpuja Cpouje (HVIC). Ped je o ToMe 1a cy ce mmojaBuia JIBa pas-
narTa QUHAHCH]CKa u3BemTaja o mociosawy HUC-a y 2008. roquam.
Joxk HoBu Behuncku Biacank HMC-a komnanuja [acipommedT TBpAN
Ja je mpema 3aBpIIHOM padyHy kommanuja y 2008. ronunu uMana ry-
ourax' on 3,8 munujapau AuHapa win ckopo 40 MuIMOHa eypa, A0TIie
y MunucrapcTBy ¢puHaHCH]ja TBpJE Ja je npe yaacka Pyca y komnanujy
ocTojana Jo0uT of 2,3 Muujapae AMHapa.

Paznuuuty prHAHCH]CKHU U3BELITajU Oallajy CEHKY CYMbE Jla Ce
y OBOj KOMIIaHHjH HELITO HUje pauiio Kako Basba. MelyTum, paznuun-
TH CTaBOBH NPEACTaBHUKA JpKaBe 1 [ acipoMmedT-a cy HeIOMYCTHBH.
Jomr je mpoGnemMaTnyHMje TO MITO MpeMa KyTonpoiajHoM yroBopy Pycu
MOpajy 1a uMajy “mo3utuBaH mac” npykaBe CpOuje ma 6u ce ycBOjuo
(UHAHCH]CKH U3BEINTaj. AJIM je HejacHO OJ] Kora Cy Ta W Ja JIM Cy ra
yOIITe OO Kajia Cy Mpeodrii CBOj (PMHAHCH]CKH U3BeNITa]. Min
Moxza acipommedT Ha OBaj HaYMH M30eraBa Ja IUJIaTH AWBUACHIY
IprkaBu o1 12 MuiMjapau nuHapa.

C npyre crtpane, 300r npoOieMa y CBaKOIHEBHOM IOCIOBakY
Ha KOje Hawmja3e MHOCTPAHW MHBECTHUTOPH MPHCYTHU HA CPIICKOM Tp-
KHIITY JISKHA OATrOBOP 300T yera 3a caja MHOTre 030MJbHE MYJITHHALIU-

14) To je nonarak xoju je, mpeMa (pUHaHCH]CKOM u3BeIITajy ['acnpommedT-a, caommrro Kupuno
Kpasuenxo, HoBu aupektop HMC-a. Mnaue oBa pycka kommnanuja ode3behyje peanusarujy
HCIIyHhaBamba IporpaMa MoJepHH3alje H PeKOHCTPYKIHUje mpousBogHor koMmmiaekca HUC-a.
W3Bop: bopba, 14-15 mapt 2009. roquue, u [Tomuruka, 18 mapt 2009. roxuse.
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OHAJIHE KoMIaHuje jom Hucy pouuie y CpOujy. Y HegocTarky jacHOT
MPAaBHOCHCTEMCKOT OKBHpPa, MHBECTUTOPH MMajy PH3UK O Tora na he
UM Jp’KaBa OJHOCHO BIIaJla MHHIM]aJTHO MOHYJUTH aTPAaKTUBHE YCIIOBE
na OM MM KacHHje HaMETHYIIa 3aXTeBe KOjU KomTajy'.

HpkaBa na Ou qouuia 1o HOBLA CIIPEMHA je Jia mpuBaTusyje “Jar
epBej3” U Aa uae Ha TeHAepcKy npusaruzaurjy “Tanenuke”. Anwm, ap-
JKaBa He CMe TPOJaBaTH jaBHa mpemnys3eha, kao Ha mpumep, “Temexom
Cpbuje” ma 6m ce obe30emmmm Oynercku npuxonu, win “EINC” koju
MOpa OCTaTH y p>KaBHOM BIIACHUIIITBY.

Nwma u onnx npenyseha koja 300r 00aMKa UMOBHHE U CIIEITUPUY-
HE JICJIaTHOCTH, Ka0 Ha IIPHMEP BOJIOBOAU U TOIUIAHE, Tpedajy OCTaTH y
H0CeTy JIOKaJHE CaMOyIpaBe.

Bnana CpOuje Tpeba na uMa crparerujy 0 HauuHy NpUBaTH3a-
nvje apkaBHUX npemys3eha, koja 6u Tpebana ma npely y mocen HOBHX
BiTacHWKa. HOBM MHBECTHTOpH, YIIIAaBHOM CTpaHH, KOju Oyay mMMann
BUIIIE Of] MOJIOBMHE KamuTajia mpemyseha mory, kopucrehn MHCTUTY-
LUUOHAIN30BaHN MEXaHW3aM IVlacarba, YTUIATH Ha JOHOILICHE OTyKa
y CKJaay ca CBOJUM MHTEepecHMa. A Taj IpoOiieM HEpaBHOIPABHOCTH
CBHX aKIMOHapa IOCIIEIUIA je Hepa3BHjEHOI KOPIIOPATHBHOT YyIIpa-
BJbama y Cpouju.

Haj6ossu npumep 3a oBo je ciayuaj CpOujaraca. I'pemka je Ha-
MpaBJbeHa KaJia je CpIICKa CTpaHa MPUIMKOM MOTIHCHBaba MehyHapo-
HOT criopasyma ¢ Pycujom mornumcana MmemMopaHIyMm, KOju HUje oOaBe-
3yjyhm, a HHUje MoTmHcansa yroBop, O 3aBpIIETKy Tpamame “‘banarckor
HBopa”. Panu ce o Tome na “banarcku [IBop” moxaa Hehe 6utu pe-
THOHATHO CKJIQJIMIITE Taca, Kako je To CpOuja *kenena u pauyHaia Ha
NpWIMYHY HOBUaHy 3apany. Cana je nutame aa au he umatu Ouio Ka-
KBY 3apany nomTo cy Pycuja u Mahapcka nmormucane 1o0KyMeHTa O U3-
rpaamy Mahapekor aerna racoBofa JyKHHU TOK U MOA3EMHOT CKJIaJHIINTa
raca, Ydju je KamanureT a0 1,3 muimjapae KyOHuX Metapa.

Tume je CpOuja noBeaeHa y He3aBUAAH IOJI0XKaj jep ce YOIITe
He 3Ha xohe ju Pycu ynaratu y npojekar'® 3aBpinerka ckiaaaumTa “ba-
]

15) Ilpema TBpAB-aMa ImpecTaBHHUKA IpikaBe mpoonem ca HUC-oM je HacTao 360r Tora mro HOBU
BiacHUK ['actipommedT HUje XTeo na mpu3Ha npebujame ayrosa usmelhy npxase, HUC-a u
TpH jaBHa npenyseha (Jar epsejsa, Ilyrea Cpbuje u CpOujaraca) 3a UCIIOPYYEHO TOPHBO,
OUTYMEH OJJHOCHO Tac KOjU Cy OWIIM OKO CeJ[aM MUJIMjap/Iu AuHapa.

16) Cpowuja je Ha 3aueJby TOT BXKHOT IPOjeKTa, HAKO CE 3Ha 1A je 3ajeJHIUKO CPIICKO-PYCKO IpeJi-
y3ehe 3a rpamy HaBeIeHOT racoBoja Tpedaso aa Oyae ocHoBaHo jour 25. maja 2008. roauHe,
aszaruM 1. mapra 2009. rogune, Kajia je IOHOBO OJUIOJKEHO. Pa3iiosu 3a 0BakBO ofularameapiKe
ce y Tajuoctr. Hagajmo ce 1a pasiosu HHCY HeocTarak raca. BepoBaTHo je y nmutamy Kpu3a
KOja je 3axBaTmiia U OBy 3eMJby. Hamme, “mocine rognHa HadTHOT Oyma, KOjH je Ip)KaBHY Kacy
IyHHO METPOAOIapiMa a CTAHOBHUIITBY [JENOBE jadajyhu HalMOHAIHO caMornoy3aame, Py-
cuja je cana 'y 030MJbHUM (puHaHCHjCKUM npobiemuma”. Y cBemiy nojaraka ¢ moyerka 2009.
TOJIMHE, He3anocieHo je 1,7 munnoHa Jeymu y Pycuju, pyOsba je usryouna mpeko 30 oncto
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Harcku J{Bop”. IIpakTW4ky OBO 3HA4M Aa O] CTpaHala 3aBHCH IEJNO-
KyIHU Ipojekar, jep CpOuja Hema HOBLA Ja CKJIQAMIITE HAITyHH caMa
JI0 TIyHOT KarraruteTa oj] oko 800 MmuroHa kyouka raca. C qpyre crpa-
He, CpOHja HUje y TO3UIHjU Ja aHTaXyje HEKOT APYTOT MapTHepa 3a
3aBpIIETaK OBUX PasioBa.

300r nomux notesa Bnajae Cpouje cknanumte “banarcku JBop”
MOJKe J1a Oy/ie OTepaTUBHO CKIIAIHINTE Taca u3 kora ou CpOujarac mo-
BJIAYMO PyckW rac u miahao ra Pycmma. OBaj ciieHapuo je Bpio Be-
poBaraH, MOMLITO je BEJIMKOMYIIHO MOKJIOmEHO PycrMa na oHu y oBOM
nociy Oyay BehuHcku BaacHuK. OBO je jolI jeJaH MpUMep Kako JprKaBa
CpOuja 0JHOCHO B-EHH TIPEJICTABHUIIN Y HACTOjamy Ja ce Op30 aohe 10
HOBIIA MIPOJIajy W OHO IITO HE OM CMEeJH IMPOIaBaTH, jep Ce Tako Iyou
€KOHOMCKA HE3aBHCHOCT U MOJUTUYKH CYBEPEHUTET.

Kana ce moronu ryOuTak eKOHOMCKE HE3aBUCHOCTH M TOJTUTHY-
KOT' CYBEPEHHUTETA Ta/la MHOCTPAHE MYITHHAIIMOHAIHE KOMIAHHU]E MO-
YUY J1a TUKTUPA]y YCIOBE KOjU HUCY HYXHO y CKJIaay C IUJbEBHMA
MIPUBPEIHOT pa3Boja W MakpoekoHoMmcke monutuke Cpbuje. Ctpane
KOMITaHHuje Kaja yhy Ha CpIcKO TP XKHIITE TIOUUIbY J1a IUKTUPAjy yCIIo-
BE Ha HEMY, J1a BpIIe IPUTHCAK Ha CHAa0/eBave y Be3H ca [ieHama U CBe
KpahuM M CTPOXXKMM POKOBMMAa HMCIIOPYKE, W Jla OTE)KaBajy MOAM3AIbEe
cranaapaa. tbux He uHTEpeCyjy MpoOIeMH HE3aMOCICHOCTH U eKOJIO-
mky npoonemu y Cpouju. M mopen pusnka ymarama y Cpoujy mHuX
NPBEHCTBEHO TpUBIIaye je(hTHHA pajiHa cHara U HUCKU rope3u. CtpaHe
KOMITIaHHje TpuOeraBajy MOHOIIOINY, jep OBJIC HEMa 3aKOHA KOjH CIpeya-
Bajy MOHOTIOI.

V 1esoM cBeTy MOCTOj€ PeryIaTopHe HHCTUTYIIH]E KOje KOHTPO-
JIMary nocjioBakbe MYJITUHAIMOHAJTHUX KOMHaHI/Ija " Jpyrux KoOMIlaHHU-
ja. Y Cpb6uju 1o Huje ciay4aj. [1a omacHOCT 01 iecTa0buiIn3aIuje Makpo-
E€KOHOMCKOT CEKTOpa je KOHCTAHTHO MPHUCYTHA.

JpymTBeny npuBpeay Tpeda MpUBATH30BATH, alld HE MO CBaKy
neny. [loce6HO He 1Mo 1IeHy I'yONTKa €KOHOMCKOT CyBEpEHUTETA a Paan
CTpaHMX JUPEKTHUX HHBECTHIIN]a, KOjuX he 300r cBeTcke pruHaHCHjCKe
KpH3e OUTH CBE Mame.

Taxohe, mocToju BellMKa ONMACHOCT Jla HajHEKBAJIUTETHH]E CTpa-
HE JIMPEKTHE MHBECTULMje Yy Ha HajoCeTIbUBHjE MOApYyYje, a TO je
eKcrioaraiuja pynHor dorarctea. To OW MODIIO J1a UMa 3a MOCIEIHU-
Iy BHUIICIMMEH3HOHAIIHE HEraTuBHE e()eKTe, Mpe CBera, Ha XMBOTHY
CpeluHy, CTAHOBHHIIITBO, 1A M HA caMy CPIICKy Biaxy. Hanme, Benke

BPEIHOCTH y OfHOCY Ha jonap. Paju Tora je y Pycuju nsasojeHo npexo 14 Munujapan fomapa
OMOhY KpyITHUM KOMITaHUjaMa, Kao Ha npumep PocmwedTh, HaloHanHe HadTHe KOMITaHuje,
1 MHIYCTPHjCKOT TUTaHTa Y BJIACHUINTBY PUBATHHUX aKIMOHapa nomyT Pycana, npousofjaua
alyMUHHjyMa, Wi Anda rpyne - 3a OTIUIATy CTPaHMX U gomahux Jyrosa.
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mrere OM MOIJIe HacTaTh 300T eKOJIoIKOT 3aralema, 1To Ou omeT J10-
BEJIO JIO pacesbaBamba JIOKATHOT CTAHOBHUINTBA. Heke TpaHCHAIMOHA-
HE KOpPIIOpallnje YaK MpeCTaBlbajy 030MIbHY MPETHY MO 3PABCTBEHO
CTarbe PErUoHa.

Mopa ce uMaTH y By U YMEBCHHLA J]a MYJITHHALIMOHAITHE KOM-
MaHWje MOTY Jla IOTUCHY CPIICKY BIIaJly, OHOTa MOMEHTA KaJ1a OBa BUIIIE
He OM MOTJIa CBOjHM COTICTBEHHM €KOHOMCKHM M TTOJTUTUYKUM HHCTPY-
MEHTHMA JIa TTapupa yIpaBhayKhM CTPYKTypama CTPaHUX KOMIIaHH]a.
Tana nHOCTpaHa pUHAHCH]CKA OJMTapXUja OYHELE 1a JUKTHPA U YCIIO-
BJbaBa MoHaiame Biaau Cpouje. To Ou Morio aa Oy/e jako onacHo.

EKOHOMCKA OYEKHNBAIbBA —
HAJI'OPE TEK J10JIA3H !

[lornyno cy Hepeanna ouekuBama Biane CpOuje na peuecuja
Hehe y BelTMKOj MepH MOTOANTH 3€MJbY, Kao IITO Cy HEPEATHH ¥ TIOAAIN
KOjH Cy HaBe/ieHH y mpojekiuju 3a 2009. roquny'”.

[Imanupanm pact APymITBEHOT Mpou3Boaa ox 3,5 oxcto 3a 2009-
Ty TOJIMHY, KOjH C€ MOYETKOM T€ TOJUHE Y CBUM 3BAaHHYHUM IPOTHO-
3ama MM®-a y3umao kao ocHOBa TpopauyHa 3a cradmwiHoct Cpouje,
j€ ToTaIHO HepeanaH u Mopahe OuTH KopuroBaH HaHWke. Harosemraj
je na he Ha Wmera NMONUTHUKA UMATH TParndaH e(eKar, a HApOUUTO KaJia
HacTyIe qy)KHU4Ke Temkohe. TpeHyTHH Jorahaju Koju nMajy JUpeKTHE
eexTe Ha pacT pu3MKa 3eMJbe nMahe MOBPATHO JIjCTBO M HA MHBE-
cThLHje, HIKe OylleTcke npuxoae, Behe TpaHcdepe 3a conujaiHa aa-
Barba, MabH MIPUBPEHH PACT, Mambak CpelICTaBa oJ IpuBaru3aimje. Y
2009. ronuau he OUTH MAaCOBHOT OTMYIITakha PAAHUKA H PaIH TOTA IITO
TOKOM OBE TOIMHE MCTHUYy MHOTH YTOBOpH O MpuBath3auuju. [Ipema
3aKOHY je mpeaBuleHo Jia Tocie JBe TOAMHE OJf KyloBUHE npeay3eha
Ha ayKIUj| ITOCI0/IaBall CTHYE TPaBO JIa OTIYINTA BHUIIAK 3aMlOCICHUX,
JIOK je y Cllydajy TeHJiepa Taj poK IeT roauHa. [{o ornymirama pajHuKa
6u moryio na pohe y mpexo 300 mpemy3seha.

Bmama Cp6I/I_]e Ou Mopasia 030UJbHH]E J1a CE MOHAIA Yy YCIOBUMA
eKOHOMCKE KpH3€ jep Ce CTHYE YTHCAK Jia OHa HHje 030M/bHO CXBATHIIA
norahaje xoju he Tek na yciene.

OnHo mwTO jako 3a0pumaBa y OBOM MOMEHTY jecTe (Kao IITO je
Beh Hampes peueHo) W3y3eTHO HU3aK HMBO MHBECTHUIIH]a, BEIHKO pac-
Te3ame OylieTa Ha TUIaTe U NIeH3Wje M HeMOTYhHOCT pacTa u3B03a, cep-
]

17) Ty ce naBoau na he undnanuja (morpomrauke nene) o6uru 8 oxcro, pact I/lI1-a 3,5 oxcto,
Oyuercku nepuiur — makeumym 1,7 oncro I[/lI1-a, neduuur rexyher muarnor Ounanca 16
oncro I'JI[1-a, pact mara y jaBHOM cektopy — yckinahupahe ce ca unpnanujom, 3amMmp3HyTe
MeH3mje.
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BUCHUpAKLE AyTra ApKaBe, Ka0 U BCJIMKU AYTOBU IMPUBATHOI' CCKTOpaA U
CTaAaHOBHUIIITBA.

Crame y CpOuju Haroemrasa Hen30exKHe Ty KHHIKE mpodreme,
koju he y pa3no0sby Koje os1a3u MOCTaTH jour u3paxkeHuju. Crocoo-
HOCT 3eMJbe Aa oTmahyje AyroBe 3aBHCH O] CTENCHA 3ay’KEHOCTH,
CTOTIC pacTa, MPUIINBA JUPEKTHUX CTPAHUX WHBECTHUIIH]a U IPUXOJIA O]
npuBaruzanyje. TpeHnyTHo ctambe y CpOuju je TakBo Ja je croma 3a-
IY’KEHOCTH BHCOKa, CTOIE pacTa JaJleKo MCIOJ OYeKHBAHHX, JUPEKT-
Ha CTpaHa yjarama 3aHE€MapHBa, a MPUXOIU O]l MPUBATH3AIM]E BPIO
CKPOMHH, I1a 300T TOora CIloCOOHOCT OTIUIaTe AyTroBa IPAacTHYHO OIa/a.
Crosbau yr'® 3emibe pacre.

Pann Tora he rmasuu mpobiem ekoromuje y 2009. roguHm, Ko-
ju he umarn HajBehn yTunaj Ha npuBpenHa Kperama y CpOuju, outn
HauWH pelllaBamba CePBUCHpama CIOJHHOT Jiyra. 300T mio0aiHe KpH-
3e, CpOuju je oTexxaH NpucTyn Mel)yHapoAHUM TP)KUIITUMA KalluTana,
IITO OTEeXKaBa peUHAHCHPAKHE WHOCTPAHUX 00aBe3a 3eMJbe KOje J10-
cneBajy Ha Harutaty 2009. ronune. Kpusza y cepBucupamy 1yra Moria
O0u OuTH jako omacHa Hagmqmo on 2009. mo 2011. rogune jep 6u ce
pedrexToBaia Ha HOBY ~’ TPUBPEAHY Kpu3y ca periecujoM. He cme ce
3aHEMapHBaTH HU TPUCYCTBO MpoOIeMa KypCHOT pU3MKa, 300T 3a1y-
KHBama JoMaher KOpIopaTUBHOT CEKTOpa Y CTpaHUM BasryTama. McTto
TaKo, yIe0 CEPBUCHPAA Iyra Y BpeIHOCTH U3B03a Beh caja mpenasu
50 oxcro, a To MOKe M3a3Bard jom Behy Hecrammiy neBuza. AKo Ou
criospHOTproBUHCKH nedumut y [JII1-y 6mo cmamen ca 22,8 oncto u3
2008. ronune Ha 18 mporenara y 2009. roguHu 3a O4eKUBaTH je 1a he
ce ICBU3HE pPe3epBe jOIll BUILE CMambUBaTH.

Cpbuja Mopa ma yIUHH CBE Kako OM m30eria HeMOTYhHOCT OT-
I1ate CBOT CIIOJBHOT Jyra, OJHOCHO HAacTaHaK JAY)KHUYKE KPU3€ U CH-

]

18) Crnossau nyr Cpbuje y janyapy 2009. rogune u3Hocuo je 21,46 Muujapau eypa. Y pa3noosby
on 2000. no 2009. roguHe, CIOJBHU IYTI U3PAXEH y JOJApUMa PAcTao je Mo MpOCEYHO]
TOIMIIG0] cTomu on 14,5 oncTo, a NMpocedHO ToAuiimbe HoBehame m3HOCHIO je 8,99
npouenara. Tokom 2008. roauHe Ayr mocMarpaH y eypuma roBehan je y omHocy Ha Kpaj
2007. roqune 3a 22,54 Munujapau eypa, 10k je y onHocy Ha 2000-ty roauny nosehas 3a 86,96
IpolLeHaTa.

CTpyKTypa CIOJBHOT Jyra M0 POYHOCTH MOXE C€ CMaTpaTh MOBOJLHOM, jep je JYropOdYHH
CIOJBHU YT KpajeM janyapa 2009. rogune usnocuo 19,64 munujapae eypa, mro ynnu 91,52
OJICTO YKYITHOT JyTa, a KpaTKOPOYHH JyT je m3Hocuo 1,81 Munmjapay eypa.

CrpyKTypa CIIOJBHOT JIyra IO KpeauTopuMma kpajeM janyapa 2009. roxune je 6mia ciaeneha.
Jyr mehyHaponHuM (HHAHCHjCKUM OpraHu3anujama u3Hocuo je 3,98 Munmjapau eypa
onHocHo 18,55 mporenara ykynHor ayra. Jlyropame npema IlapuckoM kiyOy moBepuiiana
nzHocwio je 1,81 munmjapay eypa, ox gera ce 1,59 Muinjapau oqHOCH Ha KOHCOJIHOBAHH
1y, 1ok JlongonckoMm kiyOy nosepuinana Cpouja ayryje 894,5 munmona eypa. Obasese npema
oCTallMM BlajilaMa U3HocHiIe ¢y 683,2 MWmINOHa eypa, a Iyr IpeMa OCTAINM KPEIUTOpHMa
6uo je 12,19 munujapau eypa mro npeacrassba 60,1 oxcTo yKymHOr ayra.

19) Ayrop oBora paja je J0CTa IyTa y NpoTeKJIMM TOAMHaMa, U IIPe HaCTyakba CBETCKE EKOHOM-
CKe KpH3e, yka3uBao Ha edexre kpuse koja he 3agecuru Cpoujy.
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CTeMcCKe (pMHaHCHjCKE KpH3e, jep OM TO MOIJIO JIOBECTH O joll CHa-
xuujer maga [/lI1-a, y3 030usbHE TOIUTHYKE, COLIMjaTHE U EKOHOMCKE
HOCIIeHIIE, 11a YaK U 10 OaHKPOTCTBA 3eMJbE.

JlyOouna riobasiHe (pMHAHCHjCKE KPH3E Ol HUje cariieiana. AKO
ce He npoHalje HauYMH pelaBama IpodiieMa T3B. “TOKCHYHUX 0OBE3HU-
1a”, Kpu3a eBpOICKUX OaHaka Moria Ou Outh ay0spa ox kpuse Ha Wall
Streetu®”.

EBporicka yHuja pazmarpa MOryhHOCT Kako Ja ce MOMOTHE 3e-
MJbaMa YiIaHWLAMa M 3eMJbaMa KaHAWAaTHMa, CTBAPHUM M TOTEHIIH-
jaTHUM, Kako OM M30eriii OmacHOCT O OaHKpPOTCTBA. 3eMJbE y TPaH-
3ULHUJU Kao U jenaH Opoj OHMX uHje UX OaHKe KPeOUTUPajy Hauiiaze
Ha mpolieMe MpH 3ayKUBamy. Pamu ce o ToMe MITo OHE HE MOTY Jia
npoHal)y kpenuTope WM je mak LeHa Jyra CyBHIIE BeJHKa. A CBe ce
cyouaBajy ca pactyhum ¢uckamaum nepunutima Oynyhu na ce npu-
Bpeze ynase y perecujy>).

Yak 1 3eMJbe KOje jOIll yBEeK OJI0JIeBajy KPU3H MMajy BEJIHKE Te-
mkohe mpu 3aqyKuBamy, paaud CMambeHe TOHYIEe KpeanuTa U 300T cBe
CTPOJKHJHX yCJIOBA 33/Ty’KHBarmba. To MpakTH4HO 3Ha4y 1a he y rognHa-
Ma Koje ciene CpOuja Moparu aa Hal)e U3BOpe JOAATHUX CPEICTaBa 3a
(mHaHCHpame OyneTa, Kpo3 MPUXoe of MpuBaTH3aIyje, nosehan mpu-
JMB TIOpe3a MJIM HOBO 3a/ly)KHMBambe. Y NMPOTUBHOM, IIATE CBHX OHUX
KOj| 3aBHCE 0J1 Oyliera u rneHsuje mopahe fa Oyay 3HaTHO CMambCHE.

[Tomto ce Beh canma u3 Biage CpOuje HajaBibyje Ja MPUXOa O]
npuBaru3aiyje anehe OutH, n Aa Hehe OMTH cMamema IIaTa U MeH3Hja,
jenuHu U3BOp (hMHAHCHpama Oyuera he OUTH HOBO 3aJ1yKUBambE.

HpxaBa CpOuja he HOBUM 3alyXHBarmeM M0 HEIOBOJbHUM
yYCJIOBHMa MOpaTH Ja pepuHaHCHUpameM Bpaha kamare Ha IyT. A,
MOpeJ1 CIIOJBHOT JIyra MOCTOJH W BEJIMKU YHYTpAIIkU YT JpiKaBe Ha
OCHOBY HM3/IaTUX MIPEeMHja, HA OCHOBY TapaHIlHja, Tyra BEPCKUM 3aje/-
HUIaMa, rpalaHrMa, mpeaysehuma, uT.

20) TlIpojekumje yrnennux amepudkux ekonomucra (N. Roubini, S. Roach, D. Smick, R. Schiller
u D. Baker) mokasyjy za je kpuza npuspene CAJl 1y06sba HEro mito ce 04eKUBAIIO U OPYIYjy:
“Hajrope Tek nonasu!”

21) [la 6u noHexIIe yOIa)uiu peneCHoHy Kpu3y Koja je 3aXBaTHiIa BEJIMKHU Je0 IUIaHeTe 030UIbHE
nprkase oyt Hemauke, @paniycke, Yemnixke... H3ABOjuIe Cy (pUHAHCH]CKA CPECTBA U HaIpa-
BMJIE Cy Mepe nomMohn kako Ou penecronu edextn Ounu Mamu. Tako je Ha npumep Hemauka
[UIaHUpaia MUHAMYM 9,4 MuIijap/ie eypa 3a IopecKe OJAKIIKIE 3a JBE TOJNHE, 3aTUM 1PO-
rpame npekBanrdukanmje 1 cMambehe JONPHHOCA 3a 3APaBCTBEHO ocurypamwe. OpaHirycka je
uIaHupaia 2,6 MIIHjap/Ii eypa 3a CMambehe ope3a MOPOoHaMa ca HUCKUM IIPUXOIMa, Oe-
Heduuyje 3a He3arocIeHe MIa/ie, IOMON OTHYIITEHUM paJHULUMA, IPOrpaMe MpeKBaTHdu-
kanuje u Behy nedjy 3amtury. Yemka je ruianupana 1,7 Munujapau 1oiapa, U TO 33 CMambebhe
JIOTIPHHOCA 3a COLMjalIHO OCUTyparbe, Beha yinarama y o0pazoBame, (IICKCHOMIHH]a IIpaBHIIa
3anolbaBama paau oreapara 50.000 1o 70.000 HOBUX paJHUX MECTa, MAbE ABAHCHE YCITyTe
3a mopese.
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JlyroBama japrkaBe mpema NPUBATHUM KOMITaHWjaMa TpeMalliu-
ma cy 68 munujapan auHapa, omxHocHO 719 mmmmona eypa’?. Hajse-
hu apkaBHU Ny>KHHIM Cy jaBHA mpeny3eha, anu u MuHHCTapCTBO 32
Hanmonanuu unectunmonu twian (HUII). [IpxaBa je nanac jenan on
Hajehux qy)KHWKa, I1a je TO W jeIaH of pas3iora 300T kKora Opoj HeIu-
kBuIHMX npenyseha y CpOuju pacre.

OxocHulily ekoHOMcke noiutuke y 2009. ronuau he mpencra-
BJbATHU CHpOBOheme apamkMaHa ca MM®. ApaHkMaH je yro30peme
MTOTCHITHjATHUM HUHOCTPAaHUM MHBECTUTOpHUMA (Kojux he OUTH cBe Ma-
e 300T (PMHAHCHjCKE KpH3€e) Aa je calallibi eKOHOMCKHU npoctop Cp-
ouje mox KoHTpoiioM MMO.

Cpouja je 2008. romune ca MM® niperosapaiia o CTeH/103] Kpe-
muty ox 520 munmoHa gonapa. Ho, mogetkom 2009. ronmnHe Biama je
CXBaTWJIa Jla Ta CPEACTBA HHUCY J0BOJbHA. 300r Tora ce ca MelyHa-
POIHUM MOHETapHUM (GoHJOM y janyapy 2009. roguHe J0roBOpUIa O
cTeHa0aj apamkMaHy OOHOCHO 0 3ajMy ox 402,5 MunroHa eypa 3a 1o-
JPIIKY MaKpPOEKOHOMCKOj CTAaOMIHOCTH.

Anwm, 300r 3a0pumaBajyher HapyiaBama MaKpOSKOHOMCKE CTa-
ounHocTH y 3eMsbH Beh cpenunom mapta 2009. roquHe cy mpeacTas-
Hum MM®-a 3amodenu pa3roBope ca mpeactaBHANMMA Biiane Cpouje.
Brnana ouekyje na he ca @oHIOM 3aKJby4H CIIOPa3yM O MO3ajMHLU Of
Yyak Tpu MUIIMjapje eypa. J[Be munujape Ou Ousie pe3epBUCaHe 3a OBY
roauHy (yIJIaBHOM 3a IONPaBIbambe JCeBU3HUX PE3EPBH) U jeHA MUJIH-
japaa je mianupana 3a 2010. roguny. [Hopen tora, CpOuja he Tpaxu-
tn ox1 EBporicke yHuje ogHocHo EBpornicke komucuje oko 400 Muirona
eypa, u 300 MmunoHa jonapa ox Ceercke 6aHke 300T jadarba Oyera®).

To 3Haum na je 3amyxuBame kox MMd-a jeI[I/IHa alTepHaTUBa
3a Cp61/13y Mehytum, MM® he moctaBuTH yCciIoBe KOjH C€ OHOCE Ha
CMarbeIbe jaBHE MOTPOLIbE, TO fie ce MPBO Olpa3uTH Ha IUIATE U IEH-
3yje.

CpOuja Mopa 1oji XMTHO J1a IPACTHYHO CMarbH jaBHY TIOTPOIIY
Y J]a ICTOBPEMEHO KOJIMKO je Moryhao moseha npuxone apxaBHOT Oy-
yeta. Ako ce To He ypaau peduekcuja he Outu cHaxxHa Ha pact uH}IIa-
1IUje Ha CPellibU U JYKU POK, moBehame pedepeHTHe KaMaTHe cTore
HBC u cxynsbe kpeaure y 3eMJbU.

VYo6auuBame cBexxer HOBIa o1 ctpane MM®-a y CpOwujy he outn
07 BeJTUKE BaKHOCTH M3Mel)y octajor u paau yonakaBamba Beoma Jajie-
KOCEXXHE Kpu3e Kypca auHapa. [Ipyraunje peuero, 6e3 momohn MM®-a
BeoMa Op30 OM HACTYyNIHO YBOA y OAaHKPOTCTBO Np)KaBe, MPHUBPEIC W
rpahaHa nmpema HHOCTPaHUM KpeIUTOpUMA.

|
22) Wsop: Yauja nocnonasana Cpouje, biui, 8. mapt 2009. roaune, crp. 5.

23) JIueBuu suct Ilonuruka, 20. pedpyap 2009. roaune.
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TpenyTtHo je HajBehn mpobiieM 3a 3eMJby OyT IPUBATHOT CEKTO-
pa. Camo y 2008. TonnHM Cy KOMIIaHH]jE y3elle ceaM MIUTHjapau 0J1a-
pa 6pyTo kpenura. OBaj mpoOiieM Iyra MpUBAaTHOT CEKTOpa Mopa Jia ce
pery perporpamMoM. AKO ce TO He Ypajiy, OHOCHO ako OaHKe TOYHY
na Harutahyjy cBoje QyroBe, MOCIEAHIIE 110 caMy NpuBpeny Ou Owire
karactpodaiine. [lonuio 6u 0 gajber ryiiema npuspene. Kako ou ce
yOnaskuiie HeraTuBHe IOCIIeNIE, YKOJINKO KOMITaHHje He MOTY J1a Bpa-
Te JIyT — Ap’KaBa Mopa Jia UM MPUCKOYH y roMoh.

[IpobGnemu peruje aydoKo cy moBe3aHu ¢ ocTaTkoM EBpore, jep
cy nomahe OaHKe y BIACHHUINTBY MaTHUHUX OaHaka n3 EVY, ma pemreme
KpHu3e y K0joj ce Hana3u CpOwuja JIeKH UCKIbYYHUBO Y KOOPIUHHUPAHOM
onroeopy EBporicke yauje u MelyHapoaHux (GUHAHCH]CKHX WHCTHUTY-
uja, a nocebno MM®-a.

Pamn o30msbHOCTH TiIOOanmHe exoHoMcke kpuze MMO je Beh
VIYTHO KpeauTe YKyIHe BpeaHocTH 52 munujapie eypa Cpouju, Ma-
hapckoj, Jleronnju, Ykpajuau u benopycuju. Anu, HOBU KPEIUTH Koje
ou @onp Tpebano na moHyau MUCTOKy EBpore ckopo aa mpeBaszuiase
ETOBE CaJAlllhe KaMalUTeTe 32 M103ajMIbHBAIbE.

Paym Tora CpOuja Mopa u cama aieKBaTHUM Mepama Jia CMambyje
Oynercku neduuT. Y MpoTHBHOM 3eMJba he 3amacTu y jour Behu mpo-
OreM, jep je OyueT majaeko CIaduju HeTo MTO ce OueKuBaio na he ourw.
Bnaga CpOuje 0301IbHO MOpa Jia ce 103abaBu CMamemeM rnocTojehier
Oyiiera 3a oko 20 OICTO, CMambemkEM IJIaTa Y jaBHOM CEKTOpY, 3aTHM
ykuaameM kanuenapuje 3a HUII (jep je weHa cBpxa ynpaBo MOACTH-
Lake jaBHE MOTPOIIHE) U CMAmEHEeM Opoja 3aroCciIeHnX Y IP)KaBHO]
aJIMAHUCTpAIHjH.

Bynyhu na exonomckn Tpyct mosroBa y Cpouju HUje criocoban
J1a caM aJIeKBaTHUM MepaMma cMambyje OylIeTCKe M3aTKe, jep ce H caM
MOHAIIA BEOMa PACHITHUYKH, MOKyliahe Ja ce 3akiiama u3a 3axTeBa
MM®-a koju, pasyme ce, Hehe mo3BonuTu mosehame medummra. To
3Ha4M Jia jooujeHn Hosal og MM®-a nprkaBa he moparu ynorpedoutu
Ha pa3BOjHE MPOjeKTe, a He Kao J0 ca/ia Ha MPerioMa3Hy JpKaBHY aji-
MUHUCTPAIH]Y.

O HY)XHOCTH CMameHbha Ip)KaBHE aqMUHUCTpaIje HajO0obe To-
Bope cienehu nmomaru. [IpkaBua agmMunuctpaiuja ce of 2001. rogune
Ha penyOIMYKoM HHUBOY yudeTBopocTpyumia. Tana je 6ummo 8.099 3a-
nocinenux*? ok manac Opoju Buine on 28.000 3anocieHux, u To 6e3
MVII, BUA u Bojcke. [lo 0OBaKkBOI' CTama je JOBEJIO HEKOHTPOJIHUCAHO
3aJ10BOJbABAIHE MIPOXTERA JIUJICpa CTPAHAKA, 1A CC AIMUHUCTPAIH]ja He-
koHTpoJucano yBehasana. ToramHo je HepazymHO 3a apxkaBy Cpowmjy

|
24) Toaru B., baur, 21. ¢pedpyap 2009. ronuse, ctp. 3.
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Ja BbCHA BJIaJla faHaC MMa YCTUPU MOTHPCACCAHUKA U 24 MUHUCTAp-
ctBa. To Hema HHje,I[Ha 3€MJba Ha CBCTY.

HepasymHO je W jako HEOArOBOPHO O] MPEJCTABHUKA JPXKABE
CpOuje 1a jaBHO TOBOpE O TOTPEOU CMambCHa jaBHE MOTPOIIELE, & OHU
caMH{ pacHIajy HOBaIl TOPECKUX OOBE3HMKA. 3a APXKaBy M BIACT Koja
Tpeba na Oyae colMjaiHo OAroBOpHa 3a0pumanajyhe je mro rydu mo-
BEpEHE HApo/Ia, jep ce Hamehe MUTame 1 CTBapa CyMEbE KOJIMKO j€ HOB-
Ia JIp’KaBa 3aucTa MOTPOIIMIIA U KOJIUKO C€ MHUJIMOHA jOIIl YBEK TPOIIN
IIOJ] BEJIOM “‘ZIpKaBHE TajHE .

YMECTO 3AK/bYYKA

Ckyna npxaBa ce He MOXK€ BUILIE UMaTH, a IIOTOTOBO HE Y yCJIO-
BuMa peuecuje. Pagu tora Tpeba yBecTu BHIlE TUCLUIUIMHE M HOBY
KyATypY HOHAIllamkha y APYLITBY.

[Nonutnuka enuta y CpOuju ce moHama BeoMa KOMOTHO Min 00-
Jbe pehu HeoNroBOpHO, MOIITO HEMa BOJhE Ja ce pedOopMHUIIe jaBHU
CEKTOp, a TO je OCHOBHHU ITHJb TpaHChOopMaIrje Ka TPIKHUIITHO]j IPUBpE-
I1; HeMa 030uJbHE pedopMe MpUBPEIHE perylaTuBe, Tako JAa je Mo-
CIIOBHHM aMOMjEHT JI0CTa JIOIL; & HeMa HU CKJIIOHOCTH Jla CE MPHUBpEIHA
MOJMTHKA 3aCHUBA HA MpaBHJIMMa, a HE Ha apOMTpapHUM OUTyKama.
BrnanaBune npasa y CpOuju HemMa U3 MOTUTHYKHUX pasinora. [IpuBaTHn
CEKTOP j€ MOHOTIOIMCAH HCKJbYUHBO 300T OJIMCKe Be3e n3Mel)y mocios-
HUX JbY/IU, YITIABHOM CYMEbUBUX KBAJHTETa, U OHUX Ha BIIACTH.

“Huko HeMa MpaBo Jia ce MOHAIIIA Kao IITO ¢e MOHAIIA0 MPETXO/I-
HUX roJuHa. Mopa Ja ce pa3Bprue Be3a uzmel)y KpuMHuHaa, IOJIUTHKE,
npuspene u npasocyha ga 6u CpOuja mmana mancy 3a 6ospy Oymyh-
HocT. ['apaniuja je y ApymtBeHuM pedopMama. TporuMo BHIIE HETO
mTo 3apalyjemo. Jlanac TakBa OTPOIIEHA MOXKE OUTH JOMPUHOC HAIIIO]
nectpykuuju’. >

Mehytum, yrpaBo je u Ha busnanc ¢popymy Ha Komaonwky, Ha-
3BaHOM cpricku JaBoc, mokazaHo Jia Bjiaja Hema IpaBy Iporpam 3a pe-
IIaBakbe CKOHOMCKE KpHU3e, U yOJlakaBame pelechje y Kojoj ce 3eMiba
Beh Hanaszm.

YMecTo KOHKPETHHX Mepa — BE3aHUX 32 IIOPECKE OJAKIINIIE 0-
poauIiamMa ca HUCKUM MpUXoAnMa, OeHepHIlrje 3a He3amocaeHe MiIaje,
CMamEeHhe JIOMPUHOCA 3a COLUJATHO OCUTYPAmkbe, CMAmbEHhe TOMPUHOCA
3a 3[[paBCTBEHO OCUTypame, Behy Jeujy 3alTuTy, 3alITUTY TIeH3HOHe-
pa U HajcCHpOMAILIHHjeTr CTpaTyMa CTAaHOBHHILTBA, MTOJIMTHKY 3aIocie-
]

25) Tako je OLEHHO TPEHYTHO CTame y 3eMJbH npenceauuk Cpouje bopuc Taguh Ha busnuc ¢o-
pymy Ha Komaonuky. (U3Bop: bop6a, 3 mapt 2009. ronusue, ctp. 7.)
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HOCTH Be3aHy 3a IporpaMe npekBaindukanuje, ToMoh OTIyIITeHUM
pazHUIMMa ¥ TIOMON He3amocJeHWMa, MporpaMe OTBapama HOBUX
pagHMX MecTa, U MOJUTHKY oOpa3oBama Kpo3 Behe ynarame y HayKy
1 00pa3oBame jep je 3HAmE KalUTall CBaKe 3eMJbE — WIAHOBH BJIAJIC U
HBUXOBU Capa/IHUIIM MPHUKa3ain cy Ha KOomaoHHWKy CKyIy MpeacTaBy 3a
MOJIMTHUYKE M (PMHAHCH]CKe MOhHUKE Koja je Ha3BaHa “eKOHOMCKO CaBe-
ToBame”. [Ipe 6u ce Mmoo pehu aa je To Omia mpeacrasa 3Hama 0e3
KapakTepa U Ou3Huca 6e3 Mopaia.

Jpyro je nuTame — KOJHMKO je HOBILIAa MOTpoIeHo Ha KonaoHuky
3 JIYKCY3Hpake “cpHCKHx cniacuTesba” o1 pUHAHCHjCKE KPU3E OJHO-
CHO peuecnje y kojy Cpbuja Tone. Excrieptu HuCy npenouniu koje he
AHTHPELIECH]CKe Mepe CPIICKa Blaia U aHTueGaaTopHe Mepe LeHTpa-
Ha 0aHKa Mpeay3eTH, Kao MTO HUCY Jalk OATrOBOpE KOjUM Mepama Jia
ce 3amcTa “pa3Bprue’” cupera KpUMHUHAIA, TOJIUTHKE, TIPUBPEIE U TIpa-
BoCyha.

Curnan xoju je “ca aTpakTHBHE TUIaHWHE Tociar rpaljaHuma
Cpbwuje, y BpeMe Kazia BEJIMKH J€O0 CTAaHOBHHINTBA je/IBa TPEIKUBIbA-
Ba, HajOOJbE TOBOPU O UCKPEHOj JKEJbH BIaJie Jla ce CTBAPHO KpEHE y
CMamUBambe jaBHE MOTPOLIKE. JenHo je curypHo — kpuza y Cpouju 6u
Mora fa Oyfe Janeko Teka HEro INTO Ce OYEKUBAIO, Ma Yak U YIp-
Koc capaamu ca MM®-om na yonaxwu periecujy. CpricKe IMOJMTHYKE U
(hmHAHCHjCKE eKCTiepTe W TajKyHe kpm3a he “mano” motahm. Hapom he
IUTATUTH padyH 3a IpomaiieHy OyayhHOCT.

3aro HUKO HEMa MPaBO, MMa HHU CPIICKa (GUHAHCHjCKA ONUTAPXH-
ja, 1a cBOje MpUBAaTHE U MapTHjCKE WHTEpPECe CTaBJba U3HAJ MHTEpeca
Hapoja oBe 3eMJbe. Jla He Ou OMIIo jour TparndHUjer eKOHOMCKOT, CO-
LHjaJTHOT ¥ MOPAJIHOT MpoIliajama craHoBHUIITBA Y CpOuju Tpedaso
Ou 1a ce MOMEHTAJHO MPEKUHE Ca TMOJIUTHYKAM HEMOPAJIOM M TTOYHE
PasMHUIIIBATH Y IPYTOj alTEPHATHBH — a Ta Jpyra aiTepHaTHBa je Oy-
nyhHOCT 0OBe 3eMJbe. JeHO je CUTYpHO. AKO Ce HUIITA HEe POMEHH Ha
IUTaHy caJlalllibel eKOHOMCKOT CTamka y 3eMJbH aJId U Ha IUIAHY MOJIH-
THiKe Kyirype enure — CpOuja he jomr myro 6utu y 30HH cCyMpaka ca
TEHJICHIIUjOM JIa IOTOHE y MpaK.
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Snezana Grk
SERBIA IN THE RECESSION TWILIGHT ZONE

Summary

The most serious problems Serbia is facing are the inefficient
state bureaucracy, political culture of the elites and the high level of
corruption. Overall economic situation in Serbia is difficult due to fra-
gile macroeconomic and economic perspectives. Of particular concern
are the exceptionally low level of investments, increasing foreign trade
deficit, increasing budget deficit, impossibility of export growth and
debt servicing. If there will be no satisfactory inflow of accumulation
from abroad, a crisis in debt servicing will occur which will reflect on
economic crisis. Bringing the country to the verge of economic collap-
se — because of the macroeconomic instability that would reflect on an
economic crisis with recession and which would also rapidly expand
onto financial instability — does not leave enough maneuvering space to
the Serbian government in which it could act. The future of this country
is uncertain once it will have nothing to sell. The only way out is new
credit arrangements with international financial institutions in general,
and with the International Monetary Fund (IMF), in particular.

Key words: economic crisis, corruption, loans, debt servicing, political cul-
ture of the elites.
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