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Yuueepsumem Yuuon - Huxona Tecna
Daxynmem 3a nocnogne cmyouje u npaso, beoepao

KPU3A U AJIOKALINJA PECYPCA
ArncTpakTt

Tacuenocm npedysehia npema npomenama 0osoou ea y onachocm. OHO mada
nocmaje mMarve KOHKYPEeHmHO U 2you coje mporcuiume, cée 00K ce He Yepo3u U e23Uc-
menyuja npedyseha. Taxkee HecamusHe npomere y nociogary npedysehe ca meoeH-
yujom damee No2opular-a Ha3ueajy ce Kpusom npedyseha. Ananuza cumnmoma Kpuse
nonasu 00 npemnocmaske 0d je npedyselie pezepgsoap 2omogune u 0a my je yusnb 0a yc-
NewHo ynpassa Hoguanum moxkosuma. Kada ce maj pesepeoap ucnpasuu, cmampa ce
da je npedysehe bankpomupano. lcnumuearse ¢hakmopa Kao wimo ¢y peHmaouiHocm,
pacm u IUKeUOHoCm mpeba 0a npyscu nooamke 0 OyouHu Kpuse y Kojoj ce npedysehe
HAA3U. NPAGUIHOM peanokayujom pecypca npedyseha ce nocmuoice u OONPUHOCU Y
onuimem Cyuajy cmeaparsy no60/bHOS eKOHOMCKO2 OKDYICERA U YOP3a6a eKOHOMCKU
PA360], MO €y OCHOBHIU YU/beBl NPUBPEOHE OCTAMHOCIU OPYUImad.

Kuwyune peuu: npedysehe, aroxayuja, peaiokamopu, npuHoc, pacxoo, peuye-
cuja, kanuma..

JEJI Knacuduxanuja: F2, M2, M10, L51

CRISIS AND RESOURCE ALLOCATION
Abstract

Passivity of companies to change, leads them into danger. It then becomes less
competitive and lose its market, until jeopardize the existence of the company. Such adverse
changes in business with the tendency of further deterioration of the crisis are called
businesses crisis. Analysis of the symptoms of the crisis based on the assumption that the
company is a reservoir of cash, and that his goal is to successfully manage cash flow. When
the tank is empty, it is considered that the company had gone bankrupt. Investigation of
factors such as profitability, growth and liquidity should provide information on the depth
of the crisis in which the company is located. proper reallocation of resources is achieved
and the company contributes in general to creating a favorable economic environment
and accelerating economic development, which are the main objectives of the economic
activities of society.

Keywords: enterprise, allocation, realokatori, yield, expenses, recession, capital.
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YBon

VYenen mpoMeHe eKOHOMCKOT OKpPY)KeHha a caMHM THM M IPOMEHa 3axTeBa Tp-
XUIITa a 1a 6u ce 00e30enma ,,0npkuBa KOHKypeHTcka mpegaoct - OKII“ mpemxyseha,
jeIaH of 3aJaTaka MEHAIMEHTA je J1a YOUH KOjH Cy TO PeCypcH KOju 3Ha4ajHHje Of JIpy-
rux pecypca yrudy Ha noBehame crernena OKII-a. Hakon carnenaBama u geunncama
Haj3HAYajHUjUX pecypca MOTPeOHO je M3BPIINTH HBHXOBO MPAaBWIHO pacmnopehuBame (
aJoIparke ) MO0 CEKTOPUMA KOjH y IPOMEHJFHBHIM yCJIOBHMA ITOCIOBAaba MOTY HajBHUIIIE
Jla TOTIPIHECY OCTBAPHBAKY IUJbHE (PyHKIH]E.

[Ton mojmom amokarije pecypea, y AI0MEHy yIpaBJbarbka IoCIoBameM mpenyseha,
Hajuernrhe ce moapasyMeBa MOCTYTAK Mpepaciofenie (pHHAHCH]CKOT KaluTaa ca jeaHe
JICIIAaTHOCTH KOjOM ce 0aBHW jemHa MOCIOBHA jeWHUIIA, HAa JAPYTY AETATHOCT KOjOM C€
0aBu HEeKa Jpyra MOCIOBHA jEAMHHUIA ca IFJbeM MoBehama YKyIHHX MPHHOCA MTOCIIO-
Barka IMOCMATPaHOT Tpeay3eha U cMamema BeroBux Tpomkosa. [loceban 3Hadaj amo-
Kalije je u3pakeH Kof mpemyseha ca CIoKEHOM OpraHM3allMOHOM CTPYKTYPOM Koja ce
OaBe ca BHIIE IEIATHOCTH, Tj. MyJITHIIOCIOBHIUX npexy3eha. [Topen anokammje xamuTa-
Ja, HapaBHO, Moryhe je amonupaTH U CBe ocTalie pecypce y Behoj mim Mam0oj MEepH IITo
3aBUCH OJ] OJUTyKa MeHalIMeHTa npenyseha.

VY okBHpY OBOT paja, a UMajyhn y BUIy CHCTEMaTCKu oOpal)eHy TeMaTuKy y yBoa-
HOM JIeTTy, ITJb MCTPaKUBama je anokanuja ( peajokanuja ) (GUHAHCH]CKOT KamuTania
YHyTap MYJITHIIOCJIIOBHHX Ipey3eha n aHanm3a oCTBapeHUX pesyirara IPUMEHOM ajio-
Kalyje y ynpasJbamy IOCIOBameM npemyseha, camieqaBameM IPHHOCA y MPOMEHIbU-
BUM €KOHOMCKOM OKPYIKEIHbY.

[Tpenmer ncrpaxknBama Cy aMepHiKa MyJITHIIOCIOBHA Ipexy3eha koja cy ca pas-
JUYUTHM CTETIEHOM anokanuje ( peanokanuje ) pUHAHCHjCKOT KamuTanaa OCTBapHBaja
pasmuunte npuHoce.* Takole, u3Bpiiulie ce U aHAIM3a yTHITAja JIBE TIOCICIHE PEICCHje
M3a3BaHe EKOHOMCKUM Kpu3ama y nocienmeM 20.-roqummsem nepuoxay ( 1999. - 2002. 1
n 2007. - 2010. T ) Ha MPOMEHIJEUBOCT ITOCIIOBaba Tpeay3eha y 3aBHCHOCTH Off CTETICHA
peasiokanuje ( HU3aK, CpeIbH U BUCOK CTETICH peayoKallije pecypcea ).

AmHanm3a je CrpoBeieHa y pBoM Kopaky 3a epuoz ( 1990.-2005. ). Kako je apyra
penecuja moyena camo Be ronuHe HakoH 2005. rognHe, y APYroM KOpaky je MpOIIupeHo
HCTPaXKMBAFE 3a MET TOIUHA, YUMeE je 00yxBalieHa aHAIN30M €KOHOMCKHX IapaMeTapa u
npyra periecrja a0 kpaja 2010. r. IToce6HO je aHanmu3MpaH jeqan of] IMaBHUX TP/KUIIHUX
cucreMa 3a oreHy nepdopmancu npenyseha a To je ykyman npuHoc aknnonapa (YIIA)
IpeMa pa3IMduTHM CTEICHHMA peasiokanrje GIHAHCH]CKOT KalluTana y OBHPY Mpery-
3eha 3a mocmarpane mepmuozne ucTpaxkuBama. [lopen yTumaja crenena peaiokarmje (
HU3aK, CPEABU U BUCOK ) mpaheH je U KapakTep aJoKallije TOKOM BpeMeHa, OMHOCHO Y
K0jOj MepH Cy Harye u Op3e peaoKallnoHe aKTUBHOCTH ca MaJloM (PPEKBEHIIH]OM TIPO-
MEHa WJIHM TOCTETIeHe M TeMeJbHE peasoKalliHe aKTUBHOCTH ca BehoMm (pexBeHInjoM
IpOMEeHa, yTHIAJIe Ha YKyIaH IPUHOC aKLHOHApa U yKyIHE OCLIJIAlje OAHOCHO KOH-
CTaHTHOCT NpuHOca. [lox TepMHUHOM ,,ipoMeHa™ Mofipa3yMeBa ce IpeycMepaBamba (u-
HAHCHjCKOT KallMTaja ca jJeJHOT CEKTOpa Ha HEKH JPYTH CEKTOp y OKBHpY mpenyseha y
[IUJbY OCTBapyBamba Beher npuHoca.

* Fruk M., Hall S., Mittal D. 2013., “Never let a good crisis go to waste”, McKinsey Quarterly,
McKinsey & Company, New York City, U.S., October 2013, 4 pages.

82 EKOHOMUKA EXA1



©JlpywtBo ekoHomucra “Exonomuka” Hun http://www.ekonomika.org.rs

AKTyeITHOCT TeMe MPOU3MIIAa3H TIpe CBEra U3 YMILCHHIE Jla ce MPaBMIHOM pea-
JIOKAIjoM pecypca mpeay3eha mocTimke W TONPHHOCH Y OMINTEM CITydajy CTBapamy
HIOBOJHHOT €KOHOMCKOT' OKpPY’KeHha 1 yOp3aBa eKOHOMCKH Pa3Boj MITO Cy OCHOBHH LIUJbe-
BU TIPUBPEIHE NEeNaTHOCTH ApymiTBa. [losuTuBHE edekre QyHKIMOHNCAama Tpeay3eha
ca acrekTa aJoKaIje pecypca MoTpedHo je opkaBaTi KBATUTETHOM OPTaHN3aIlHOHOM
CTPYKTYpOM, HOApKaHe WH(GOPMAIMOHUM M TEXHOJIOIIKAM CHCTEMHMa Kao M ajoKa-
IIHjOM CBUX pecypca Koje mpemysehe mocemyje, Kako y BpeMEeHy eKOHOMCKH TTOBOJHHOT
BpEMEHa Tako M Y BPEMEHY pellecHje H3a3BaHe eKOHOMCKOM KPU30M.

Kpusa

[Ton mojMoM ,,eKOHOMCKa KpH3a“™ HEKOT PeTHOHA WIIH Ap)KaBe IOIpa3yMeBa ce
MPOLIEC OMIITEr KOHTUHYHPAHOT 11aJ1a IPUBPETHE aKTUBHOCTH MOCTOjeh1X MpUBpeaHuX
cy0Ojexara. EkoHOMCKa KpH3a je HajIIupy MOTYhH 1ojaM KOjH ce THYE HETaTUBHHUX TPECH-
JI0Ba ¥ IPOMEHA EKOHOMCKHX IT0Ka3aTesba jeJHOT APYIITBA. YKOIMKO MaJl IPUBPEIHE aK-
TUBHOCTH Tpaje KOHTHHYHPAHO Y IBa TPUMECTPA Tj. IECT MECEIH ce OeNeKu maj OpyTo
nmomaher nipomssoaa (B/II1-a), ekoHoMcKa neduHHIIN]a KaXe /Ia je ApiKaBa y pelecHju,
Jok y ciydajy Beher mama b/[I1-a mnm perecuje koja Tpaje Bume ox 24 Mecena, Taga
penecuja eBomyrpa y aenpecHjy. EKoHOMCKa Kpr3a Io0aiHOT KapaKkTepa yTHye Hero-
BOJBHO HA pPEasTHO CTame NMPHUBPEIA CBUX 3€Majba M JIOHOCH OIPOMHY HEIMKBHIHOCT,
JTyOOK Taj] MPON3BONIH-E, HU3 OAaHKPOCTaBa, PacT HE3aMOCICHOCTH, CMAmbeHmhe OOraTcTBa
U JIpyre HeraTuBHE e(eKTe KOju Cy ITI00aTN30BaHu, IPEHETH Ha CBE 3eMJbE M FHHXOBE
npuBpese.’
VY3porm mojaBe eKOHOMCKE KpH3e Cy OpOjHH M YIJIaBHOM HX j€ TEIIKO TpeIu3-
HO aedunucaru. Ommre npuxBaheH cien morahaja Koju y3poKyje eKOHOMCKY KpH3y U
OTIIITH KOJAIIC €KOHOMHMjE€ MOTao OW ce OmHcaTH ,,kejH3njaHckuM . Tlortenom Ha OBaj
(enomeH, youara ce’:
- ycllen cMamerha MOTPOIIhe CTAHOBHUIITBA, Mpeay3eha cMamyjy CBOjy Tpo-
M3BOJIEBY 300T CMamkeha TPAXKILE.,

- CMamCHme NPOM3BOAHMX KamanuTera mnpexy3eha mMa 3a mocienuiy oT-
MyIITalke ,,BULIKA 3a0CIEHUX.,

- aKIMOHApH CBECHM HEU3BECHOCTHU HE YNAXYy ,,CBEX' KallMTaJl MOLITO UM HU
ynarame y moctojehe KamaureTe 10 cajia HUje JOHENO )KeJbeHe TPUHOCE WITH
YaK MPOU3BEJI0 TYOUTKE.,

- CTAaHOBHHIITBO ycJeJ Kpaxa 0aHKapCKOT CEKTOpa TTOBIAYM JIETIOHOBAHU HO-
Ball 13 (PMHAHCHJCKUX TOKOBA INTO YTHUYE HA CMambEHhE TUKBUIHOCTH U JaJbe
CMambeHe MOTPOIIHE yeien cTpaxa o Moryher ryOuTka mocia, moBehama
pacxozia u TyOUTKa IMOBHHE.

> Becemunosuh I1. 2012., “M3a30B1 €KOHOMCKE HayKe y yCJIOBHMa IT00aHe eKOHOMCKE KpH3e”,
Hum, Exoromckn DakynTet, HaydHO CTPYYHU Yaconuc Exonomcke meme, 2012., 6poj 4, ctp. 436.

® Fernandez A., Gonzélez E, Sudrez N. 2013., “The real effect of banking crises: Finance or asset
allocation effects? Some international evidence”, Amsterdam, Elsevier, Journal of Banking &
Finance, Volume 37, Issue 7, str. 241.
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Wmajyhn y Buay TeMaTHKy paja U OBaKO TECHE y3pPOUYHO - ITOCICANYHE Be3e Ha-
BelICHNX cy0jexara y OKBUpY (YHKIIMOHHCAFma EKOHOMCKOT CHCTEMa HEKOT JPYIITBa,
MOCTaBJba Ce MUTAE KaKo M Ha KOjH Ha4MH, y 100a perecuje, mpemyseha Mory ma 3amp-
K€ CBOj TIOJIOXKAj Y OKBUPY TP KHIITA Ha KOME TUTaCHPajy CBOje IIPOU3BOJIE U OCTBAPY]Y
pesynrare IOCIOBamka CIIMYHE HUBOY IIpe IojaBe eKOHOMCKE Kpu3e?

OnpkaBame KOHKYPEHTCKE PEAHOCTH Na U OICTaHaK Mpexyseha mpeBacxomHo
j€ YCTIOBJbEH FErOBOM CIIPEMHOIINY, HEeMHEPTHOIINY U crocoOHomNYy fa ce Tpuiaro-
1 TPXKUIITY Tj. 1a MOTU(UKYje CBOjy MOHYAY M Ja KpPO3 peasloKalnjy CBOJUX pecyp-
ca YCIIOCTaBH HOBH OIHOC Ca M3a30BHMa M OTpaHHYCH-UMA U3 OKpykema.’ Paznosu 3a
TPXKUIIHY TPaH3UIH]y mpeny3eha ma caMuM THM 3a aJoKallijy U KacHHUjy peasoKanujy
pecypca mpounsniase U3: CTarHaiyje WIn WIrde3aBama MOCTOjeNnX MIIBbHAX TPXKHUIITA,
HoMepara IpaHula KPUTHYHUX (DaKTOpa ycliexa, epo3nje KOHKYpPEHTCKUX MPEIHOCTH,
0jaBe HOBMUX KOHKYPEHATa, pa3Boja HOBUX TpiKwHImTa.®

Tpamsummja pecypca je ,,KUB* mporiec KojuM ce Tpeda 6aBuTH 0e3 mpeKuaa To-
KOM IIOCTOjama npeny3eha kako OM ce ocTBapmiia HBeroBa nujbHa QyHKIHja. Y OKBHPY
OpraHU3aloHe CTPYKTYpe MOCIOBHOI CHCTEMa, MEHAIEPCKH TUM Tpeda aa Oyae rias-
HY HOCWJIAIl TPXKHIIIHE TPAH3ULHUje U J]a CBOjUM 3HAEHEM, CTPATCIIKHM, BU3HOHAPCKUM
IUIAHOM, NPEY3UMarbeM PU3HKA, TOHOIICHEM MPELU3HUX OUTyKa y TPaBo BpeMe 00e3-
Oemy amexkBaTHY M e(hUKACHY allOKallMjy pecypca a caMHM THM 3aJ0BOJBH 3aXTEBE Tp-
KUILITA OJHOCHO MOTPOIIaya YCIEIHHje o KOHKypeHIrje. CBUM OBUM aKTHBHOCTHMA
MeHaiepckor TuMa obe30ehyje ce Tako3BaHU CTpPATerHjcKH ,,JJeBpUI‘ Tj. moBehaBame
TPKUIIHE BPETHOCTH Tpeny3eha Kpo3 WHOBHpAmE MOCIOBHOT MOPTQONHja, HCTPAKH-
Bama CTPYKTYpPE U 3aXTeBa LIUJbHUX TPIKHIITA, TPUMEHY MaPKETHHIIKHX HHCTPyMEHara.

Kpmse cy mponpahene cmamemeM 00rMa TPON3BOAE Yy Mpey3ehMa, HeraTHBHIM
TPEHAOM pacTa OpyTO IPYIITBEHOI NMPOU3BOJA, YCIIOpaBambeM MHBECTHIM]A, He3aroce-
Hormhy, MajoM IieHa CHPOBMHA Ha CBETCKOM TPIKHIITY, HecTaOmimHomhy BPeIHOCTH aK-
ija Ha 6ep3ama, uTa. Pa3mepa n ymopHOCT HEraTHBHIX €KOHOMCKHX TPEHIOBA 32 COOOM
noBJade ny0sbe MOJUTHYKE W APYLITBEHE MOTPece YHYTap HAIMOHAIHNX I'PAaHUIIA, HOBE
TeONONIMTHYKE caBe3e Mely apxaBamMa M MpOMEHY JOMHHAHTHHX TapaJurMy pasBoja.

Behuna exonommcTa Bepyje Aa je cBaka Kpu3a jeIWHCTBEHA M J1a 3aXTeBa 3acel-
HO objammberse. LlTaBuiie, OHN y3pOKe MOjeIUHAYHNK KPH3a YIIIABHOM BHC Y CIUICTY
MOCEOHMX OKOTHOCTH HITH CIIOJBAIEH-EM IIOKY KOjH CHCTEM HarpacHo n30airyje u3 pas-
HoTeke. CKIIOHOCT Ka OBAaKBHUM 00jalImhebuMa JJOTHYHA je aKo Ce UMa y BUAY Ja TIaBHU
TOK €KOHOMCKE TE€OpHje MMa TEH/ICHIIN]Y Ja TPKUIITE TocMaTpa Kao caMoperyiuiryhn
MexaHu3aM. AHaJIHN3€ OBOT THIIA TOMUHHUPAjJy Y OCBPTUMA Ha aKkTyenHy Kpu3y. OHe Ba-
pHpajy Of MOKyIIaja CBajbUBama KPUBHIE HAa KOHKPETHE MHANBHIYE H IbMXOBE aKluje
J10 COQUCTUIINPAHUjUX OCBPTA HAa TIPOMEHE Y EKOHOMCKO] (prim030(HjH 1 3aKOHOJABCTBY
TOKOM JIeIIeHHja KOjH Cy IOCTENEeHO IPUIPEMHUIIH TEPEH 3a JaHAIIbY KpPU3y.

Kaxo je mpoduT 0OCHOBHH MOTHB KallUTAJIUCTHYKE IPOU3BOSE, IIPEAY3ETHHK 110~
CTEIIEHO T'yOH MHTEpeC 3a JaJblM HHBECTHPAHEM, ITOBJIAYH CBOjY TPAXKIbY Ca TPIKUILITA

7 ‘Boruh P, Apnayt E., Kymosuh II. 2009., “HyHOCT 3aBpIeTka NpUBpeIHE TpaH3UIHjE Y
Bocuu n XepueroBuHM Kao MpeTIiocTaBKa MpHUBIadeha MHOCTPAHOT KanuTana”, 300pHIUK pagoBa:
Hnocmpanu kanuman xao gaxmop paseoja semana y mpansuyuju, Kparyjesan, ExoHoMcku
(akynrer y Kparyjeeiy, ctp. 155.

8 Ba6uh M. u gpyru 1997., Peopma npenyseha, Beorpa, IIC Tpmeu-TIpuspensu mperer, 32.
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1 TaKo O3HAYaBa IMOYETaK Kpu3e. Y MOKYIIajy Aa OOHOBH MPO(PHUTHY CTOITY TP XHUIIe-
PaKyMyJIanyjoM IOCTOjaHOI KalluTaa, OH MOXKe IOKYILIATH J1a YMAmbH IUIaTe PagHuKa,
HO TO CaMo JIOaTHO 3aKu/aa Beh CTPYKTYpHO JIMMHUTHPAHy TPaKiby HajaMHHUX paJHHUKA U
Typa mpuBpeny y jomr xy0spy Kpu3y. Kako je mmaBHE y3poK KpH3e IpekoMepHa aKyMyJia-
IMja KanuTajia, Haje(UKacCHUjH HAYMH 32 FbeHO Pa3peIIeHhe jeCTe YHUIITEHE BPEIHOCTH
OBOI' KallWTaja CHI)KaBambeM KIHTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH KPO3 CEpHjy OaHKpOTa WIIH
(hM3MYKO YHHINTEHE IyTeM paToBa W MPUPOTHHUX KaracTpoda. IlojedTumeme pamne
CHare Kpo3 Kperpame MaCOBHE HE3aIIOCICHOCTH UIpa OUTHY YIIOTY Yy ITPOLeCy IOBpaTKa
npo¢utHEX cromna. Kpos Kojy rog o oBUX MeTola NpUBpeaa ycIie a ce OlopaBHy, IeHa
KOjy mraha CTAHOBHHMIIITBO j€ BHIIIE HETO BUCOKA.’

[TocToju M3pakeHO CTXBAaTamke Aa Y JOBOJPHO] MEpH HEMa MPaBOT CIOja TEOPH]e
U mpaxkce. MHOTH HCTpakWBauu W Tpodecopr aHaNM3Mpajy W Tpeaajy oaronapajyhe
KOHILIETITE YeCTO 0e3 JOIUpa ca PeaTHUM >KUBOTOM. TP)KHUILHO MTOCII0Babhe, OTBOPEHOCT
eKOHOMHje, M3BO3HA OpHjEHTallMja W peasloKaldje pecypca y TpPOAYKTHBHHjE TpaHe
IpUBpeae MOoIpa3yMeBajy KOHTHHYHPAaHO €KOHOMCKO HpmiarohaBame Kpo3 CTPYKTYp-
He TpaHchopMmaIje u mpoMeHe y (QyHKIMOHKCamy HarnnoHaigHe mpusperne.'® Camo
KOHKYpEHTHA IPUBpeIa MOXKE OOJIETH M3a30BUMa M IPHUTHCIHMA APYTHX TPXKUIIHHUX
Y4eCHHKa, a ICTOBPEMEHO 00€30eANTH PUBPEIHH Pa3B0j, OMHOCHO EKOHOMCKH PacT |
conyjanHo Onmarocrame. McTpaxuBama Cy Imokasana Aa cy Hajehw pu3umm moamnsama
KOHKYpPEHTHOCTH IPUBPEe MaKpOCKOHOMCKOT B 00pa3oBHOr Kapakrepa. [IpuopurerHu
pedopmckn 3aa1u ¢y oBehaBame e(hUKaCHOCTH APKABHUX HHCTUTYIH]a, yHarpeheme
HOCJIOBaba U MOJICTHIAE HHOBAIH]ja. !

VY cBakoj 3eMJBH KOja ce HaJa3W y KPH3H, MOCTOjU HHU3 CIECIUPHIHUX (hakTopa
KOjU Cy JOIPHUHENHN TOj KPU3H. Y BPIIO BEIHKOM OpOjy 3eMaba JIOILIO je 10 OTPOMHE
HEPaBHOMEPHOCTH y PACIIOZEIIH JOXOTKA, TAKO Ja je BPJIO MaJId CETMEHT CTaHOBHHILTBA
MIOCTA0 EKCTPEMHO 0Orat, a HICTOBPEMEHO je KOJl OTPOMHOT JiejIa CTAHOBHHIITBA PHXOL
CTarHUpao WK Omaaao.

ExoHoMCKe Kpu3e y Ip)aBaMa y pa3Bojy HacTajy Kao MOC/IeIIIa KOHTHHYHPAHOT
Je(UIAT TUTaTHOT OMIIAaHCA M pacTa CIIOJbHE 3ayKEHOCT. Y TaKBOM aMOMUjEHTY, Cya0u-
Ha JIpXKaBe je y pyKaMa HHOCTPaHUX KPEAUTOpPa M BHCH O KOHILy FbHXOBE CIIPEMHOCTH
na 06e30ehyjy mpuiauB KpeauTa Ha KOjU ce eKOHOMHja HaBuKiIa. Kama ce n3 6mio xor
pasiora, GKOHOMCKOT MJIM MOJIMTUYKOT, IPUIINB KPeIuTa YCIIOPH WM 3ayCTaBH, H30Hja
KpH3a Koja ce y MPBOM KOpaKy MaHH(ECTyje Kao IUIaTHOOWIaHCHA U BasryTHA. CMameH
KPEANTHY NPWIMB ¥ HArIo NoBehaH oUIMB KamnuTaa J0BOAE 10 IPEKOMEPHOT U HeKOH-
TPOJIMCAHOT IaJia BPeAHOCTH AoMahe BayTe KOjU c€ BHIIE HE MOXE 3ayCTaBUTH HH-
TEPBEHIINjOM LeHTpaiHe Oanke. OnMax MOTOM, BaJlyTHA KpH3a MpepacTa y Ay KHHUUKY.

° Jarmmh Mwuonr, Mamkosuh [lyuran, Becenmunosuh Ana 2012., ,Kpusa, onrosopu, neBuiia’,
Beorpap, Poca Jlyxem6ypr CtudryHr, Pernonanna Kanuenapuja sa jyroucrouny Espony, IIpunosu
3a jedan noaumu4Ku OUckypc, cp. 15.

10 Epuh [ejan, Bepaxa Vicunopa, Bypuunn Coma, Keuman Haramna, Jakuumh Boxkana 2012.,
Dunancuparee Manux u cpedrux npedyseha y Cpouju, beorpag, IIpuspenna komopa Cpbuje, cTp. 17.

1 Jlexosuh Bractumup 2013., Mucmumyyuonanie npomere Kao 0emepmMuHaHma npuepeoroz
passoja Cpbuje, Kparyjesau, Exonomckn daxynrer Kparyjesar, ctp. 11.

12 Koauesuh Mnapen 2013., Exoromcie udeje u npaxca, Y3pouu u caspemere eKoHOMcKe Kpu3e,
Beorpag, Exonomcku dakynrer Beorpaz, ctp. 55.
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Crpanajy CBH, TIa U OHHU TYXXKHHIIN KOjH CY KPEIUTE KOPUCTIIIN pariMoHaIHO. Y Kpr3aMa
OBE BpPCTE, CBEjeTHO je KakBa je JTy>KHHYKa CTPYKTypa ¥ Ja JIM BHIIE AyTyje MPUBATHU
CEeKTOp WM JipkaBa. '

Pe3yararu ucrpaxkuBama 0 peJioKaluju pecypca
Yy aMepUYKHUM KOMIIAHMjamMa

Hoga uctpaxnBama mmokasyjy Aa je akTHBHA peasioKalija KOPIOPaTUBHUX pecyp-
ca, 9aK, BAKHHMja y BpEMe perecHje, Hero MITo je TO Y BaHKPHU3HNM neproanma. Behmnna
opraHu3zaija cy n3HeHahyjyhe crope y peoprannsaiuju cBojux pecypca. Kama je cpo-
BeJICHa OIICE)KHA aHAJIN3a IUIAHOBA peasloKalyje pecypca MyJITHIIOCIOBHHX Ipeny3eha,
OTKpPHUBEHO je Aa BehmHa BUX 10/eljyje CBakoj BPCTH MOCIA, Y OKBUPY HHXOBOT MOPT-
(honuja, HETPOMEHIJUBY BPEIHOCT MPOIEHTA YKYITHOT KamuTana mnpexy3eha n3 romamne
y roauny, y nepuony of 1990. r. mo 2005. . Ca apyre cTpaHe, IPUHOCH Cy OWIH BHIIH
1 ca MamHM OCITHJIAIjaMa y OpraHu3amrjaMa Koje akTHBHH]E CIIPOBOJIE TIOCTYIAK pe-
aJyoKarmje.

Kaza cy oBUM pesynrard HCTpaKHBarba IPEICTaBJbeHH BUIIUM PYKOBOIHOLINMA,
OHH Cy Y€CTO NMUTAJHN O YTUIIA]y (PHHAHCH]CKE KPU3E U peliecHje Koja je TIOTOM YCIIeaAnIa.
CurypHo je, TBp/ie OHH, Ja je HEOBOJbHH]jE EKOHOMCKO OKPYKEHhEe JTOBEJIO 70 jOIT U3pa-
KCHUjUX TIPOMEHA y TUTaHOBHMA aJIOKaIlfje pecypca, Kao U 11a ¢y mpeayseha mpumopana
Jla TpaXke HOBE M3BOPE BPEIHOCTH.

3ampaBo, 0BO ce Mmokaszano kao HeTayHo. Kama je anammsa mpommupena mo 2010.
rofvHe, YnMe ce okpuBa myHux 20 rognHa paga ox 1,500 mpemyseha, yrBpheno je na
je periecrja 6mia rotoBO 6e3 yTHIAja Ha TTaHOBe peanokanuje'*. Ouurie1Ho Huje Ouo
Beher akyMynmipaHoT KOPIIOPAaTHBHOT HHTEPECa 3a PELECH]y Y HEIIOBOJbHUM HOCIIE UM
roxuraama ( 2005.-2010. ) Hero mTo je To OUI0 Y MPETXOIHOM | 5-TO TOANIITHEM TEPHOLY
(11990.-2005.)."

AJokarmja pecypca je MepeHa Kao ,,1 — [MUHIMAaTHH MPOICHAT KalTUTaTHIX pac-
xona]“, mobujeHnx o1 oapel)eHnX MOCIOBHUX jeUHIIIAa TOKOM 20-TO TOAHIITEHET epruoa
o7 1990. ronuae 10 2010. ronune. Kopumrhena je 6a3za momataxa ,,Compustat® 3a momart-
ke 0 1508 amepuukux mpenyseha, KOju H3BEIITaBajy O KATUTATHUM PAacXOIMMa TPEKO
HajMame JBa paszamuuta yerBoporudpena SIC koda (Standard Industrial Classification
codes).

Wmax MHCTHHKTH PYKOBOJMJIALA Cy TaYHH: JMHAMUYHA aJlOKaIja pecypca rnocra-
Ja je BaKHMja HETo MKaJa TOKOM perecuje. Moke ce ymopeauTH ydumHak mpemyseha
y nomoj TpehuHu oBe MHTepHpeTanuje ( BUCOKH PEaJoKaTopH ) ca YYMHKOM OHHX Yy
ropmoj Tpehunn ( Hucku peanokaropu ). Kao mto je maro na [Ipukasy 1, oxctymame

13 "BypKOBMh WBan 2009., ,lenesa jemue kpuse’, Beorpan, AJIDA, @akynTeT 3a TProOBUHY
u 6aHKapcTBO, 300pHUK pafoBa: Ilepcnexkmuse npuspede u Opywimea y ycnosuma enobante
eKOHOMCKe Kpuse, cTp. 122.

" Hall S., Lovallo D., Musters R. 2012., “How to put your money where your strategy is,”
McKinsey Quarterly, McKinsey & Company, U.S., New York City, Mart, 2012, 11 pages.

15 Bruk M., Hall S., Mittal D. 2013., “Never let a good crisis go to waste”, McKinsey Quarterly,
McKinsey & Company, U.S., New York City, October 2013, 4 pages.
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n3Mely yKynmHux mpuHoca akunonapa (YIIA) Bucokux peanokaropa, ¢ jeIHe CTpaHe, U
HUCKHUX peanokaTropa, HacTaJIuX Ha OCHOBY YMEPEHHX ajloKallija y mocieamux 20 Tom-
Ha, ca JIpyTre cTpaHe, mosehano je ca 2.4 mporieHTHA ToeHa Ha 3.9 MPOIEHTHHX TTOCHA, U
MIPeACTaBIba Pe3yiITaT y JOAATHHUX IeT roanHa ucerpaxusama ( 2005.-2010. ). To moxna
HE M3IJIe[a Kao TaKO BEJIMKO OACTYName add 3.9 MPOLEHTHHX MOCHA TOMHUIIBUX pac-
Tyhux mpuHOCa akIFoHapa TOBOPH 1a j€ YJIOT MHBECTUTOPA BUCOKU PEaToKaTop, KOjH
j€ Bpeaeo ABOCTPYKO BHUIIIE HETO YIIOT y MIPOCEYHO HUCKOM peasiokaTtopy Ao kpaja 20-to
TOJMIIILET MIeproAa ( IT0J] MPETHOCTABKOM J1a CY CBE JUBUJICHIEC PCHHBECTHPAHE ).

[Tocmarpamem npenyseha on cekTopa IO CEKTOpa, HCTOBETAH MOAEI j€ HaIlao
IIUPOKY IPUMEHY, OMJIO J1a Cy Y IyTamy: OCHOBHU MaTepHjalu, eHepruja u yciyre, HH-
(hopManmoHe TEXHOIOTH]e FITH MMPON3BOIU IIIMPOKE MOTPOIIHE U Manonpoaaja. Crean:
menujana YIIA-a je nocienHo Beha 3a BUCOKe peasiokaTope Hero 3a oHe Hucke. OacTy-
Mare OTICTaHKa M3Mel)y BUCOKMX M HUCKHX peasiokaropa nmosehaHo je Ha 22 IporeHTa, y
oxHocy Ha 13 mpornenata y opurnHainaoM nepuoxay ( 1990.-2005. ).

[pukas 1.

Komnanmje koje akTHBHO peayolypajy CBOje pecypce OAp)kaBajy 0OJbM yUHMHAK
Kpo3 mepuof ekoHoMmcke perecuje ox 2007. . mo 2010. 1
Menujana YITA CI'CP 3a ameputke KoMIaHuje, IpeMa cTeneHy penaokanuje (% )

Oprunanne anaamse 1990-2005, Jonymene ananmse 1990-2010

n=1,616 n=1,508
Hucka pacnionena 7.8
Cpenma pacroiena 8.9
1+24 1 1+39 |

| P | | I |

VIIA — yKynHH IPUHOCH aKIIMOHApA.,

CI'CP — cnokeHa TOAMIIIGA CTOMA PACTa., CTEMEH y/ena PENOKALMOHMX Mepa KalMTaTHHX Pacxoia mpebadeHnx
n3Mel)y MOCIOBHUX jEANHHIIA Y JATOM HEPHOLY.,

Hucku penokatopy — ropma TpehrHa 10 peloKalHoHoj aKTHBHOCTH., CPEAN — Cpefitba TpelinHa, BHCOKH — I0ba
TpehuHa

W3Bop: Standard & Poor Compustat., McKinsey Analysis

[TomrTo momany y 0BOM TPEHYTKY MOKpHBajy obe HajBehe rmobamHe eKOHOMCKE
penecuje y nocienmux 20 roguaa ( 1999. - 2002. u ox 2007. - 2010. ), mpexyseha mo-
JKEMO HOJIETIMTH Ha OHA Koja Cy CIIOpO pearoBajia ca aclieKTa peajlokanuje pecypeay ooe
KpH3e, OHA KOja aKTHBHO PEAJIONHPAjy Y CaMo jeIHO] ¥ OHA KOja aKTUBHO PEaIoupajy y
00e xpu3ze. Pesynraru roBope ,,camu 3a cebe” u natu cy y okupy Ilprkasza 2.

VY mpoceky, mpemy3ehe koje je OuIo BHCOKH pearoKaTop TOKOM 00e perecyje nMa-
70 je YIIA 3a 3 mponienara Behn ox YIIA-a npenyseha koje je OMII0 BUCOKH peaiokaTop
TOKOM camo jerHe peuecuje u 4.5 mporenara Behn YIIA ox npenyseha koje Huje peao-
IIUPAJIO pecypce HU Y jeTHO] PELeCH]H.

OcTBapuBame KOPUCTH pPeajoKaIlije pecypca TOKOM peIiecHje YeCTo 3aXTeBa Ipe-
MermTame ( IpeycMepaBame ) KaltuTaia i Jpyrux pecypea, ca mocrojeher mocnosama Ha
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HEKO JIPYTO MOCIIOBamke: y KPU3HAM BPEMEHNMA, TeHEPATHO HMa MaF-¢ HOBOT (,,CBEXKET )
KamuTaja y OKpyXemy, Omiio y 001Ky pacTa HeAuCTpuOyHpaHe Tj. HepacropeleHe 11o-
OuTH WM HOBOT Ayra M akiyjckor kamutana. Ox 2007. noguue 1o 2010. roxune, HIIp,
00MM cBeXer KamuTaja Koju je Ono Ha pacmoiaramy KOPHOPaTHBHO-MEHAUCPCKUX TH-
MOBHMa, Y HaIlIeM IIPUMEpY, OT1ao je 3a MpeKo 15 mporenara.

VY oBHM OKONHOCTHMA, OATOBOPHOCT Tpexy3eha Beha je Hero mkanma ma TOHECY
TemKe KoMrpomruce mmel)y puHaHCHpama MEepCIeKTUBHUX pa3BOjHUX MOTryhHOCTH (
Koje 3axTeBajy moapmKy ca Behnm Kammrtanom ) u Beh mocrojehmnx mnm oHEX cimabux
( oHe Koje je MoXkaa moTpeOHO YKUHYTH ). OTKPUBEHO je a Cy BUCOKH peajoKaTopu
Yy OBOM Y30pKy MMald TCHJCHIH]Y Ja MOAjeJHAKO peajonupajy mocrojehe n HOBe pe-
cypce, 10K Cy HUCKH peajloKaTopH, HACYIPOT TOME, IMaJI MHOTO TEXH ITyT y3uMajyhu
pecypce ca mocTojehnx AeTaTHOCTH U TEeHISHIH]Y Ja CE MPETEeKHO Peasonnpajy HOBH
pecypeu. CnpemHoCT na ce “ombauka Ilerap” ma 6m ce “mmarno [laBne”, jeman je ox
3aIITHTHAX 3HAKOBA BPXYHCKOT THMA.

[pukas 2.

[Ipenyseha koja peanorupajy cBoje pecypce y Kpu3HOM BpeMeHy yOupajy 3HaTHO
Behe mpuHoCe.

ITpoceuan YIIA 3a amepuuke komnanuje, 1990-2010, %

Toxom obe penecuje

(1=136)
Bucoka
pacnogeiia
pecypca ToxoMm jenne peuecuje
(1=400)

CBH IpyTU HUBOH
penokanuje (H=972)

VIIA - YKynHU IPUX0aU aKIMOHApa.,

HHCKa IIpepacrojiena - 10mba TpehnHa 110 PENoKalMOHO] aKPTUBHOCTH., CPeiba - Cpeliihba TpehnHa., 1 BHCOKa -
ropma TpehuHa.

( Toxom o6e perecuje ) - [Teproau kpuse nedunucanu ox 1999.-2002. 1 2007.-10.

To He 3nHa4n, MehyTHM J1a HarIe jeHOKpaTHE NPOMEHE HHTEpEeCOBarba Kao Oro-
BOp Ha IIPOMEHE CHOJjalliber OKPYXKemha TeHEPAIHO UMajy CMHCIIA. YMECTO TOTa, HOBH
oAy yKa3yjy Ha TO Ja HajKOPHCHH]e KOMIIaHH]€ Ha TPXKHUILTY HE MPETepy]jy ca KpaTko-
POYHHM CHT'HAJIIMMA HHTEPECOBamba, paBehy BelHKke, HarIe IPOMEHe y MOCIOBHOM (o-
KYCY, aJld yMECTO TOT'a CJIe/Ie BUIIECTPYKE, IOCTYIHE IIPOMEHE Y pecypcuMa, U3 ToJuHe
y TOIUHY, y TIOTPa3H 3a JaCHOM CTpaTerujoM. Taj mpucTyI nMa TeHICHIIN]Y Ja Jaje 0oije
NPUHOCE U bUXOBY HIXKY ITPOMEHJBHBOCT HETO je(HA WM JIBE paJUKaIHUX IIPOMCHA Y
KopriopaTuBHOM mopTdonujy ( IIpukas 3 ).
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[Tpukas 3.
Komnanwmje xoje T0CIIeTHO peaoupajy cBoje pecypee yonpajy Behe u Mame mpo-
MEHIIjUBE TIPHHOCE.

Bpoj 3Hauajuux nomepama pecypca Tokom 20 roquHa
1990. —2010., =932 amepuuKe KOMIaHUjE

0-2 3-5 6-7 8-12 13-15 >16
11.9%
10.1 %
Menujana YIIA, 9.0 % 9.4 %
1990-2010 8.5% 8.5% . .
Oncer YIIA _ _
B I T
1990-2010, 25
o o 1 1 = )
-25 = -
-50

VIIA - ykyITHU OPHXOJ aKI[HOHApa

3HauajHO MOMEPame j& OHO KOje MOACTaKHE BHIIIE 071 5% pacIoziena Karmurana of
YKYIIHE PacIofieie KauTaIHUX Pacxo/a.

OBH pe3yiTaTH HaM CyTepHIly Ja je peajoKalija pecypca, MpakKTUIHO, MUIINO
KOjH 3aXTeBa BeXKOare Yy BAHKPU3HUM BPEMEHHMa I1a YaK ¥ BUILEC y KPU3HUM BPEMEHH-
Mma. [Ipemyseha 6u Tpebano ma Oymy Ha ompesy W MPOTHB WHEPTHOCTH y CBUM (a3ama
IIUKITyca MOCJIOBamka - U MoKaa he Mopatn ga Oymy moceOHO HEeNmoImycT/buBa ( peCTPUK-
THUBHA ) Y BpeMe perecuje, ToceOHO Kala HOBH H3BOPH KaluTaja MpecyIe.

PerpocnekTHBa HCTPAKMBAKHA

VY nmexny pesynrara xoju cy naté Ha [Ipukasy 1, BeoMa je youSbHBO Ja TPH HUCKOM
CTETIeHy peasioKalyje pecypca Tj. yciien Heoaroapajyher ynpasibama Wi HEAOCTaTKa
3Hamka W BEIITHHA MEHALIEPCKOT THMA KOjH je Ty pealoKaIyjy CIIpOBEO y KapaKTepHc-
THYHUM [IEPHOJHMMa peLiecHje, 10Ia3u 10 APaCTHYHOT CMambemha YKYITHUX IPUHOCA aK-
rmonapa (YIIA) u To:

1. VYkommko ce rmocMarpa OPHIMHAJIHH 15-TO MEpHOA MCTPaKMBama, pas3iihKa

Mennjana YIIA m3HOCH 2.4 TpoIeHTHA MTOeHa a Yy ciay4ajy 20-TO TOTUIIET
meproga Koju o0yxBaTa W Ipyry Behy perecujy maja Meamjane uzHocu 3.9
MPOLICHTHA MTOCHA.

2. YKOITHKO ce TaK Tapayie]lHO TocMaTpajy BenuurnHae mMenujane YIIA mpumu-
KOM HHUCKE PeaJloKallije 1 BUCOKE pealoKallije y Ba IepHoja HCTPAXKUBAIba,
aj; ME¥jaHe 3a HUCKY W BHCOKY peasiokanujy u3Hocu 1.7 u 0.2 mpomeHTHIX
MIOCHA PECIICKTUBHO.
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3aKJpydaK KOju c€ MOXKE TOHETH Ha OCHOBY OBAaKBE CHUTYIHjE je Taj Ja yCIeml-
HU MEHAIEPCKN TUMOBH ( BHCOKHM peaslokaTopH) mpery3eha nMajy crmocoOHOCT 1a Uy
HETIOBOJbHOM €KOHOMCKOM OKPYXKEHY HMHIMUPEKTHO OIpP)KaBajy KOHKYpPETHY IPEIHOCT.
Memnazepcku THMOBH KOjU CY HHEPTHH ( HUCKH aJIOKaTOPH ) Y YIIpaBJbamy mpenyzehem
y U3paKCHUM KPU3HUM BPEMEHHMMa HE caMoO Jja HeMajy CIIOCOOHOCT OfpiKarba KOHKY-
peTHe mpenHoCTH, Beh BUXOBH 3aMIOCICHH Ay M aKIIMOHApH OM Tpebasto fga ce 3aMHcie
W 3anuTajy aa 71U he yckopo /a ce mojaBu Hekr HOBH Pys3Bent ca HOBUM ,,New Deal®.
“New Deal* je man ,,001HUX " TOTUTHYKO EKOHOMCKHX Mepa Koje je mogenmu ox 1930.
TOJMHE CIPOBENa aMEepHYKa aJMUHHCTpaLija Ha Yelly ca mpenceaHukoM dpeHKkImHoM
Py3BenToMm y 1uspy omopaBke IpskaBHE €KOHOMHM]E KOja ce Hala3muiaa y 10 Taaa HajBehoj
nenpecuju. MeHayep Koju 3Ha J1a paJd Kaja je JIako, yMe J1a paau MO/IjeAHaKo Jo0po
KaJa je TEemIko, JTOK MEeHalep KOji He 3Ha Ja paay Kaj je JIaKo, jOIl Mamke 3Ha J1a pajan
Kazia je TEeIIKo.

Ha Ipukazy 2., natu cy pe3yiTaTu Koju ce Tuay npocedror YIIA 3a mpemyseha
Koja Cy BpILIWIIA peajloKalijy pecypca y pasnuantoM crerneny. Camo 136 mpenyseha on
ykymHO 1508 KoiHKo MX je OMIT0 Y Y30pKy Cy peajolpaia pecypce y BUCOKOM CTEIICHY,
IITO je cBera 9 mporeHaTa pagHUX OpraHu3anrja o YKymHOT Opoja. Mehytum pesyin-
TaTH peaoKallyje Cy HTEeKaKo BUIJBHBU M CKOPO JBOCTPYKO IOBOJBHUjU Ca acHeKTa Mo-
Behama mpuHOCa HeTo IITO je TO ciTydaj ca 9ak 64.5 mporeHara npemy3eha ko kojux je
peastokanuja HIDKer crenena y nepuory ( 1990. —2010. ). Ocranux 26.5 mporenara mpe-
nmy3eha cripoBoaMIIa Cy BHCOKY peaoKallijy caMo y jeTHOM ITOCMaTPaHOM IIEPHOIY U TO
BEpPOBATHO Y APYTrOM. AyTOpH HHCY eKCIUTMIUTHO HABENH 2 JIU Cy MEHAIePH CIIPOBOAH-
JIM BUCOKY peasloKanijy y IpBOj WIX IPyToj eKOHOMCKO] KPH3H I Ce Ha OCHOBY TEKCTa
OPHUTHHAJHOT pajia koju cieny nocie [Ipukasa 2. HHANPEKTHO TO MOXKE 3aKJbYYHTH.

3a oBa mpexy3eha cy kapakTepuCTHYHE Harle TPOMEHE y TIOCTIOBHOM (hoKycy, Koje
MMajy 3a IIJb J1a TIOMAaJIo KaCHO YOUEHO Hee(pHKaCHO TOCTIOBa-¢ UCTIPaBe y mTo KpaheM
BPEMEHCKOM POKY | Ja npeay3ehe Bpare y HopMaaH KoJoceK ()yHKIIMOHHCAha KaKo je
OmIT0 Ha TIPUMeEp TIpe MPBE EKOHOMCKE Kpu3e y mocMaTpaHoM 20. - TOMUIIEEM TTEPHOIY.
Ha ocHOBY 0BHX YMI-CHHUIIA MOXKE C€ NPUMETUTH Ja MEHALlepCKH TUMOBU ITOMEHYTHX
26.5 mpoueHnara mpeny3eha HeMajy HOBOJbHO pa3BHjeH ocehaj morpebe KOHCTAHTHOT
npahema TP)XUIITA U eBeHTYaJIHO Moh IpolieHe KpeTamka eKOHOMCKUX 110Ka3aTesba KaKo
6m cripeMHO Aodekany Oynyhn HemoBOJEHU mepron Koju he mohu.

Wnak u mopen HecTaOWIIHOCTH yOMpama MpHUHOCA KOje je KapaKTepHUCTHIHO 3a
oBakBa npexay3eha, ( [Ipukas 3. ), 1 TakBa mojaBa IMOHAIIaka MEHAIMEHTA j€ Marbe IITET-
Ha HETO TI0jaBa M3paKeHEe MHEPTHOCTH y peajloKalliju pecypca 3a 64.5 nporenara Beh
nmoMeHyTHX HeeukacHux npemyseha. Ha IIpuxkasy 3. mara je 3aBucnoct YIIA ox 6poja
3HAYajHUX TpOMeHa ( peajiokaliija ) pecypca crpoBeieHuX y 20-To TOANIImHEM TEPHOLY
(1990-2010). OBaj mpuka3 CYIITHHCKH O0jall-aBa CBE Ha jeIHOM MECTy W3 00jacTu
Koja je oOpahuBaHa y JOOMjeHOM OPHUTHHAIHOM TEeKCTy. HHje Temko mpuMeTHTH na ca
nmosehameM Opoja yMEpeHHNX U MakJbUBO TEMITHPAHUX MMPOMEHA pecypca CIIPOBEICHUX
OJI CTpaHe MEeHAIePCKOr THMa, MPUHOCH npexy3eha pacty. OIroBOpHO M 3HAIAYKO PY-
KOBOheH-€ peaoKaIlijoM BUCOKOT CTEIIeHa OCTBapyjy ce Mame BapHjanyje mpuHoca. Y
MTOCMaTPaHOM Y30pKY, YKOIHKO je Opoj MpoMeHa pecypca 3Ha4dajaH U KaKo je AaTo: Behn
on 16, Bapujaruja mpuHoca ce Kpehe oko BpeaHocTH 23 mpoIeHara, mTo je HHTEH3UTET
CKOpO TP TMyTa Mam{ HEero Ko TaKBHX Tpemy3eha koja cy CIpoBOIMIIa peajoKaIujy
on 0 mo 2 myta. Mane ocumianije 0CTBapeHUX NMPHHOCA YTUIY TO3UTHBHO HA CTaOMII-
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HOCT CKOHOMCKOT OKPY’KeHa TOKOM (hyHKIMOHKCama npey3eha a npe ceera u3BecHOCT
[OCIIOBabA IIITO j€ JaKO BaKaH YNHHUIIALL y TIPUBJIAYCHY CBEXKET KAllMTala CalallibiX U
MOTEHIINjaTHAX HOBUX aKI[HOHapa.

Nneje 3a u3nazak u3 kpuse

I'mobanHa KpH3a Koja je 3a/ecuiia CBET JI0BeNa je 0 IMPEOKPeTa y MOTUTHIKO] pe-
TOPHUIH U TIPAKTHIHIM MIPUCTYITUMA pa3Bojy. OHHAHCH]CKa KpH3a HaBeNa je MHOTE Biia-
Jie 71a TIOHOBO IPOIICHE CBOjY YJOTY y APYIITBY. [IpoMemeHa je 1 mepieriyja jaBHOCTH O
yio3u Biaze.!” YV BpeMe MOTEHITH]aTHOT TIPOAy0 heha CKOHOMCKE KPH3€ BaKHO je carvie-
JIaTH OKOJIHOCTH M OJUTYYHMTH Kako he eKOHOMHja H3niefaTH U Kako CTBOPHTH OIP)KUBY
nepcnekTuBy 3a Oymyhe renepanmje. Jlanac je pa3BHjeHH CBET CyO4eH ca HOBHUM Taja-
COM HHIYCTpHjCKe MpoMeHe. TOKOM MPOTEKINX TOJAMHA YIIPaBJbadke TEOpHje U MOhHE
HIOCJIOBHE ajlaTKe y 0OJacTHMa MAapKEeTHHIa, CTPaTerje M KOHKYpPEHTCKE MPEJHOCTH
HIOMOIVIE Cy NMpeny3eTHHIMMA Ja MPOIINpe CBOje MOocioBHe noxyxsare. Kako ce HoBa
EKOHOMCKa TIpeBHpama u Aajbe ocehajy mmpoM cBeTa, o TIPeCcyIHOT 3Havaja 3a Oyxayhn
HPOCHEPUTET JIPYIITBA HEONXOAHO je MOHOBHO NMPOMHMIIJBAE YIIPABJbauKe TEOPHje U
IpyXambe HOBHX MoJelia MOJIPIIKe COLMjalHUM Ipeny3eTHHIMMa. HyXHO je pa3BuTH
cer mohHmx amara koju he omoryhurn cexkropy commjamHux mpemy3eha ma mocTUTHE
CBOj ITyHM TOTEHIIMjal, caja, KaJa je HajBuIile moTpedan ApymTBy. MaenTuduroname
mpobieMa ¥ MpojeKTOBarh¢ NHOBATHBHUX peIIeHha Ha Majloj CKald, OWIN Cy THITHYHA
MIPUCTYIH COLUjaTHUM Tipeay3ehnma y npomutoctu. Jlanac, y Bpeme miodanHe (GpuHaH-
CHjCKe KpH3e, MOTeIKohe ca KojuMa ce MHOTH TIPeIy3eTHHIIN CyoUuaBajy Cy MpOIINPEHEe
MOCIIOBamka M JJOCTaBJbarbe yciayra cBe Behem Opojy Jbynn Kojuma je moTpedHa momoh.
Wneje 3a perraBame rmo0anrHe eKOHOMCKE KpH3e:
*  edexTuBHA TpaXHa: IPUBPE/IA j€ YBEK, M Ha KpaTak U JyTH POK, nehnHUCaHa
TPaXHOM M HHBECTHIINjE ACTEPMHUHHIIY LITEbY, a He 00paTHO.

*  Hcropujcko BpeMe: MpOMEHE HICY MEXaHHYKE, ayTOMATCKE U jeAHOINHI]CKEe
ca OCHTypaHHM YCIIEXOM, HETO 3aBHCE O[] IIOYETHHX YCJIOBa, IITO NOTBphyje
HCKYCTBO TPaH3HUIIH]E.

+  OOGHOBa caMOMy3/amka, pacTa M 3aIoCIeHOCTH

*  Ocnoco0spaBarme (PMHAHCH]CKOT CHCTEeMa 3a 0OHOBY (DYHKIIH]jE KPSTUTHPAhA.

*  jauarbe (PUHAHCH]jCKE peryiaIije y IMJby MOHOBHOT YCIIOCTABIbarha TOBEPEIHa,

*  Pedopmucame mehynaponue prHaHCcHjCKe HHCTUTYIH]E 32 PEIIaBarbe OBE U

npeBeHIyjy Oymyhux kpusa.

*  IIpomoBucame miobaHe TProBHHE W MHBECTHIH]EC U OJ0AIMBAE MPOTEK-

[IHOHU3MA.
*  OcTBapuBambe HEONXOJHE EKOJIOIIKE U OJP’KUBE PEBUTAIHM3ALIN]E.

16 Apmanh J. 2009., , MHBeCTHIOHH aMOMjeHT 3eMaJba y TPAH3UIH]H KA PETIIOCTAaBKa CTPAHUX
ynarama“, KparyjeBan, Exonomcku ¢axynrer y Kparyjesimy, 300pHUK pamoBa: Muocmparnu
Kanuman kao pakmop passeoja semasna y mpansuyuju, ctp. 171.

17 Papocasmesuh JK., Pagocasmesuh M., Anbenkosuh M 2011., ,HeomxopHocT HamymTama
HOJIMTUYKE U IPUXBaTalbe eKOHOMCKe Apxkase’, Hu, [IpymTBo exonomucta, Exonomuxa, 6p. 4.
2011., 39.
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[onaxeme 0J1 anICTpakTHE TEOpHje HHje HajOOJbH MyT, Beh 0 ’heHe CITIOCOOHOCTH
Jla perraBa MpakTHIHEe MpoliiemMe: Kajna cy mpoOieMu yCKO U MPEHu3HO IepHHHUCAHH,
KaZa cy y pa3Marpame yKJbYUCHU CyOjeKTH YHju Cy MOTHBH J00po cxBaheHH W Koju
JIeNTyjy Y YCIOBUMa H0OpO 00jalli-eHUX OTpaHnYeha eKOHOMCKA aHalu3a IoKasyje ce
BEeOMa MOhHOM.

['mobanHa ekoHOMCKa KpH3a O3HAYMJIA je MaKap MPUBPEMEHHU Kpaj JOMHHAIIH]C
MpaBUiIa y €KOHOMCKO] TIOJUTHUIM U TIOBPATaK AWCKPEINHje, ca 3HAJajHIM OCIIamhambeM
Ha (UCKaIHy MOJNUTHKY, Kao TIOKpeTaya eKOHOMCKE aKTHBHOCTH y IIpuUBpenamMa morohe-
HHUM KpHu30oM. [loBpaTak IUCKPENNOHO] MOIUTHIM — IMHAMHU3HPAbY arperaTHe TPaXKIbe
Yy CBHM €KOHOMHjaMa YHjH je (PUCKATHU CHCTEM MOTao0 TO J1a TIOAHECE y CPEIHEM POKY,
a BeoMa 4eCTO W 'y OHMM €KOHOMHjaMa Koje 3a TO HUCY MMaJjie IPOCTOpa, O3HAYHNO je He-
MHHOBHO ITOHOBHO pa3MaTpame MUTamka 3a K0ja ce cMaTpasio Jia Cy paHuje 3aKkJbydeHa.

Mehy nmuTtamuMa Koja je Tpebaso MOCTaBUTH, HEMHUHOBHO je OMIIO OHO Koje ce
OZIHOCH Ha IIMJbEBE MOHETapHE MOJIUTHKE, OHOC U3Mel)y MOHeTapHe U (hHCKaIHE MOJIH1-
THKe 1 Moryhy motpely 3a BUXOBOM KoopawHaIjoM. OBa cy muTama Onia akTyeirHa
Y Ba)KHA 3 pa3MaTpame TOKOM JIeJIOBamba MI00aiHe eKOHOMCKE Kpu3e, alld U HaKOH e,
TIOIITO je OMOpaBaK eKOHOMCKE aKTHBHOCTH OWo ciad m mpahen mpobiemMuMa jaBHUX
(hmHAHCH]a KOjH Cy TOOPHM JI€IOM TeHEpHUCAHN MepaMa EKOHOMCKE MTOJIMTHKE 32 M3J1a3aK
U3 Kpu3e — 3a MO/ICTUIIahe EKOHOMCKE aKTHBHOCTH H 3a IIOMOh GaHKapckoM cekTopy. Pe-
IraBame (PUCKATHUX MpoOIeMa BUCOKOT OyIIETCKOT NeHINTa U jaBHOT ayTa, y BehuHn
€KOHOMHja OTBOPHIIO j€ MMUTamhe MOTYNHX KPaTKOPOYHUX M JYTOPOYHUX eeKaTa Ha eKo-
HOMCKY aKTHBHOCT (pHCKaJHE KOHTPAKIHje, HEONMXOAHE 3a (pHCKaIHy KOHCONHIAIH]Y,
y3 pasnuke y epeKkTrMa KOHCONMHaanuje Oa3supaHe Ha CMAamEmhy APKABHUX Pacxoia y
OJHOCY Ha edeKTe Koju O MPOMCTEKIH U3 pacTa mopesa. To je peadupmucano pasinuke
y edeKTuMa eKOHOMCKE MOJIMTHKE HA KpaTak M OyT POK, a YYMHHIIO je aKTyeJHHM H
MUTamkEe Y KOjOj MEPH je yOrIITe TpeOasio MOCETHYTH 3a eKCIIAH3MBHOM €KOHOMCKOM IT0-
JUTHAKOM, aKO je OHa pe3yAToBasia IpaMaTHYHAM MPOoOJIeMHUMa jaBHUX (PHHAHCH]ja, KOje
j€ HaKHAJHO TPedajlo PEIIUTH M TO Y OKOJHOCTHMA CKOHOMCKE CTarHaIlije W BHCOKE
HE3a0CICHOCTH.

Hajopsxn n3nmazak n3 Tekyhe eKOHOMCKe KpH3e ce MOJKE OCTBAPHUTH yCBajarbeM H
JTUCIATUTMHOBAHUM CIIPOBONEH-EM TOTITYHO JpyTadrje CTpaTerrje pa3Boja y oqHOCY Ha
moctojehy, y kojoj he kKJby4HO MECTO MOHOBO WMAaTH WHAYCTPHja, TeMeJbeHa, n3mely
OCTaJIOf, M Ha PAacIlOJOKHMBUM pecypcuMa U3 IHosbonpuBpene. HoBu KoHIenT wHmyc-
TpHjaTu3aIrje Mopa OUTH MOAPKAaH aKTHBHUM MepamMa WHAYCTPHjCKe IMOTUTHKE, ca OC-
HOBHHM IIUJBEM JIa c€ y TeKyhoj JeIeHnju ocTBape HajMamke ABOIM(PEHE CTOIe pacTa
WHIYyCTPHjCKE MPOM3BOALE U M3B03a, unMe he ce 3HaTHO moBehaTy 3amocineHocT U yKy-
IIaH KMBOTHHU CTaHAAp/A CTAHOBHHUIITBA.

3aksbydak

Jlanac, y HeMHJIOCP/IHO] TPIKHUILIHO] YTaKMUIIM, MHOTa ITpeay3eha OuBajy ykiome-
Ha ca TpXKHIITa ycies Kpuse. [lpyra, orner MOory HCKOPUCTUTH HIAHCE U YKIIOIUTHU Ce Y
HOBO OKpY)XeHe M IpoHahu cBoje MecTo ( MICKOPUCTHTH HIAHCY ) HA TPXKUIUTY. YCIen
IpOMEHa Koje ce norahajy Ha TpKHIITY Tpemy3eha cy mpuMopaHa a ce Memajy aa ou
orcrana. Kpo3 mpomeHe koje ce Bpiie y mpeaysehy 3a BpeMe Kpu3se, o] KOjuX Cy Heke
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panukanse, npexysehe ce mpumarohasa oKoITHMHE Kako OM ajke ncKopuirhaBaio youeHe
maHce. [To3uTiBHM e(eKTr TaKBUX MPOMEHa MMajy yTHUIlaja Ha Iy MPUBPEAY U eKO-
HOMM]Y jE/IHE 3eMJbE.

Kako 6u npey3elie Ha BpeMe younio HacTajambe KprU3e U Ha BpeMe CIIPOBEIIO Mepe
3a BbEHO NPEeBa3HIIKEH-E HUCY HajBAKHUJU y3poLH Kpu3e, Beh ibeHu cumntoMu. CUMTO-
MU KpH3e IPe/ICTaBIbajy BUIJbUBA JICjCTBA Y3POKa KpU3e, aJld C€ OHU HE MOTY M3/BajaTh
01 y3poKa KpH3e, jep MOTy OMTH pe3yJiTar BHIIE y3pOoKa KpH3e, a U CaMU MOTI'Y IOCTaTH
y3pOK Kpu3e. 300T BUIIECTPYKOT' YTHIAja Pa3IMYUTHX Y3pOKa KpH3e, He MOXe Ce yBEK
YCIIOCTABUTH jaCHA y3pOYHO MOCIIEANYHA Be3a U3Mel)y y3poka 1 CUMIITOMa KpH3e.

CHUMIITOME KpH3€ IPECTaBsbajy 00eexja 1o KojuMa ce Kpusa y npeaysehy Mmoxe
naenrudurosaty. [IpBu 3HanM kpuse Hajuenrhe ce MaHUudeCTyjy y BUILy 1aja TPHKHII-
Hor yuerniha u nmopyuouHa oj crane Kymana. OBo JOBOIM JI0 Taja Ipojaje, ra 3aTHUM U
J0OHTH, ali ¥ JTMKBUAHOCTH mipeay3eha. Onaname oBUX (akropa, ainu u Henckopuuihe-
HOCT KamanureTra MOXKeE Ce l/I}leHTI/I(l)I/IKOBaTI/I Y KIbUTOBOACTBEHUM ITOoAalIUMa.

HecymspuBo je 1a He 10BOIM CBaKa IpoMeHa mpeay3ehe y onacHOCT. A, Takole,
YHILEHHUIIA j€ J1a 110jeiHa Ipey3eha HUCY cripeMHa 3a IPOMEHE U Jla HeMajy MeXaHU3Me
KOjU MOTY PaHO yKa3aTH Ha OIIaCHOCTH KOj€ C€ MOTY I10jaBUTH THUXO U Ca CBUX CTpaHa
y ucTo Bpeme. VcTo Tako cy, 3a Haily 3eMJby, OUTHE U UCTOPHUjCKE MOCICIUIIC, KOje Ce
TUYy He-TP)KUIIHKUX yCJIoBa npuBpehuBama y couujaucTuukoM apymTBy. Kao nocie-
JTUIIa OBOT'a, BEJIMKU OpOj HamuX mpeay3eha Hamasu ce y Kpusu.

JpxaBa je, Kao CTejKXonaep Takohe ykJbydeHa y mporec mpalieha mpoMeHa H
CIpoBoOleme pelera 3a u3nasak u3 kpuse. Co3HaTH MPETHE U PAHO PearoBaTu Ha HUX
ca IMJBEM Jla C€ FUXOB HETAaTWBHU YTHIIAj Ha Tpeay3che cMami OCHOBHHU je 3a/aTpak
JaHANIBUX MeHayepa. MiHoBaTHBHOCT mpeny3eha yBek Tpeba moacTHIaTH, HHOBAaTHBHE
paIHMKe HeroBaTH M HarpahuBary, jep cy OHM yIpaBo TH Koju he ycneru jaa ce u3bope
3a er3UCTEHIU]Y CBOjE OpraHM3alldje, a CAMUM TUM U 3a CUTYPHOCT CBOT' PaJIHOT MECTa
U 33JI0BOJbCH-E CBOJUX, TUYHHUX MOTpeoa.

OcTBapuBame BUCOKOT CTENEHA peajloKalje pecypca He TPIH: CIIOPOCT, HHEPT-
HOCT, HEMOCTOjae JTHICPCTBA, HEOMUTYYHOCT, CTpax, Hepaj, OACYCTBO HHHIIMjaTHBE,
Beh 3axTeBa KBaJIMTETaH MEHAICPCKU KaJap KOjH MOCEdyje Ha MPBOM MECTY 3HAHmE U
HCKYCTBO, JTHJEPCTBO, OJCYCTBO JIMYHUX HHTEpeca, MocBeheHOCT MOoCTH3amy ycrexa
npeayseha.

CameniaBajyhu pesynrare ponasu ce 70 craBa ja je 6poj npeayseha koju crpo-
BOJIM BHCOK CTEIICH peasioKaluje pecypca ca NOCTEIeHHM 1 OPOjHUM IpOMEHaMa U3He-
Hahyjyhe mamu. OBUM MCTpaXMBambeM MPAKTUYHO je JIOKa3aHa TBPAMA jallaHCKOT ca-
BETHHKA JUPEKTOPa 3a CTPATerujy u pa3poj BonkcwareH-a, na cnabu cTyIeHTd y Ame-
pHIIM YIJIAaBHOM 3ay3uMajy pyKoBojeha mecra y obiacTu OM3HHUCa, 0K HajOOIBH OCTajy
Ha yHUBep3uTeTHMa rpanehu HaydHy Kapujepy. [1o Tom ocHoBy Hamehe ce uzeja na Ou
CBEHTYaTHO Y HEKOM Hape[HOM MEpPHOAY OHMIO KOPUCHO HAIMPABHUTH ,,0CHIIXMAPKUHI"
NPUMEEHUX METOJa U MOCTyIakKa peajokanuje pecypca u nocie 2010. romune, koje
CIIPOBOJIC AMEPHYKH M jallaHCKH MEHAIIEPCKH THUMOBH Y OKBHpY CBOjUX mpenyseha, ca
[IHJbEM YOuaBarba JOOPHX U JIOIIUX CTPaHa M CBEHTYATHOM aHAIIM30M Moryhe npumeHe
Beh MpoBepeHNX KOPUCHUX METO/A Y HAIIM YCIOBHMA.
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