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CBaku caBpeMeHo 06pa3oBaHM EKOHOMKCTA 3Ha Aa je pa3BojHa eKOHOMCKa NonmTrka
NPUNNYHO jeHOCTaBHAa M Ja ce cacToju og cnenehe 4eTnpm KibydYHe NoNnTUKE:

1.PecTpukTrBHE chUcKanHe NonmTmke — To jecT ByLieTcKor cydomunTa,
2. labaBe MOHeTapHe NOMUTUKE - HUCKMX KaMaTHMX CTomMa,
3.06e36eheHa NoBo/bHE MHBECTULIMOHE KNUMeE,

4. \nbepanusaumje TpXuTa — WTO BOAM yYHaNpehewy KBanuTeTa ycnyra u npoussona u
HoUXOBOM CHUXEHY.

PecTtpukTnBHa gouckanHa nonutuka sHaym ga Bnaga soom nonntuky dpuckanHor cyuumTa,
KOju y BpeMeHnma kpumae Moxe npehn y MuHuManHu gegovumnt. Pasnor 3a byleTtcku cydouumnT
jecte Marba jaBHa NoTpoLlWHa 1 Behn NpocTop 3a NnpuBaTHe UHBECTULM]e Koje CYy Yy CTBapu
Hocunay, eKOHOMCKOr pasBoja. [1o3HaTo je Aa Benuka jaBHa noTpowHa NoTUCKYje npueaTHe
NHBECTUUMje U TylWn npuspeay.

Nabaea MoHeTapHa nonnTrka 3Hayn na LleHTpanHa 6aHka apxun pedoepeHTHy KamaTHy cTony
Ha HMXXEM HMBOY Kako 6u ce npeny3eha Koja ynase y UHBECTMLMje MOrna 3aay>XmMBatu no
NoBO/bHUjUM ycnoBmMa. OBakBa MOHETapHa NnonnTuka Hehe BoANTU pacTy nHpnaumje n3 asa
pasnora: npsu, jaBHa NoTpolwHa 6u 6una 3ayznaHa oarosapajyhoM comckanHoM noanTUKOM U
Apyru, Kako je jow MuntoH ®prnamaH fokasao, MHdnauunjy y cywtmHu nsasmvea seha
KONMYMHa HOBLLA ¥ ONTULAjy a He BUCUHA pedbepeHTHe KaMmaTHe cTone.

Obe36ehere NOBOSbHE MHBECTULIMOHE KNIMME j€ MHOMO KOMMNEKCHUjU MO Pa3BOjHE MNONNTMKE
jep ce nog oM nogpasymesa cnegehe:
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nobap 3aKOHO4ABHM  OKBUP,

epkacHoO U HekopyMmnupaHo npasocyhe,

nubepanaH 3akoH 0 paay KojUM ce nocnonasLy A03BO/baBa Aa 6pxe u jedpTuHuje
3anowsbasa anu v oTnywTa  pamHy cHary,

MuHUManaH 6poj  BupokpaTckmx npenpeka 3a MHBeCTuLmje,

nobpa cpusnyka MHPpPaCTPyKTYypa,

KBanuteTHa n KkBanngukosaHa pagHa cHara, uta.

Moa nubepanusaunjom TpXuUwTa Ce Noapasymesa yknarbare MOHOMNoMa rae He nocToju
notpeba 3a kuma. Kao npumep naHac MoXe nocnyXuntu yBohere HOBMX onepatepa PUKCHe
1 MobunHe TenedoHmnje, LO3BONA OCTANMM aBMO-KOMMNaHWjamMa aa neTe ca aepoapoma,
onobperbe aa 6uno koja pupma Moxe fa NPOU3BOAN M NPOLaje eNEKTPUYHY eHEPrujy u
CNNYHO. Y MCTO BpPEME Kafa Ce pagu 0 UCTUHCKMM MOHOMONMMA, NonyT BOAOCHabaeBara,
npeynwasarba 0TNagHMX BOAA, eNeKTPONpeHoca 1 OCTanmx, HxXoBO ePMKACHO perynncarse,
Koje he 06e3b6enmTn oaroeapajyhm npounT KoMnaHnjama, jecte HeonxonHo. [JpxasHa
npenyseha y Kojuma napTtuje oany4dyjy o Tome kKo he 3aysetn oMpekTopcke nnm nosuvuuje y
onbopuma onpekTopa Tpeba nnm npmeatmdosatu iy bapem 3a noyetak
NpogecrnoHanM30BaT HUXOB MEHALIMEHT.
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MakpoekoHoMcKa NonMTrKa Kojy cy Boaune aemokpatcke Bnane n HaponHa 6aHka Cpbuje og
2001. roamHe (He Bux ce caga OCBPTAO Ha NeproL EKOHOMCKE NPonacTy TOKOM AeBeNECeTUxX
rogavHa Npowsor Beka) y CywTuHu je buna Heraumja 6uno koje pasBojHe nonntuke. Barmbaa noa
yTuuajem nomahux TajkyHa, Koju cy ce yrnasHom 6asmnm HENPOU3BOAHMM, WNEKYNAHTCKUM
€KOHOMCKMM OjenatHocTuMa, HapoaHa 6aHka Cpbuje je Boguna nonMtuky anpecupaHor
AvHapa. 3a ogpXxasame jakor AnHapa ce KOpUCcTMo HoBau, U3 npusatmnsaumnje, no3Hake n3
MHOCTPAaHCTBA anu 1 KpaTKopoYHM KanuTan koju cy ctpaHe b6aHke ynarane y Cpbujy 36or
BMCOKMX KamaTHMX cTona v oannyHor nospahaja Ha ,curypHe nHsectuumje. Nocneamua osora
je ba cy ce gpomaha npegyseha 3agyxuveana y eBpuma, WTo je gaHac A0Beno A0 BUCOKOr
BaNyTHOr pu3unka. 3anyXxueare y anHapuma je gectumynmcaHo. OBO je oneT pesyntupano
HVUXXWM MHBECTULMjaMa N HUXMM pacToM 6pyTo ApyWwTBEHOr Npou3soaa. Y NCTo BpeMeE jaku
AMHap y 0OHOCY Ha CTpaHe BanyTe je Boano sehem yBo3y, CMamnBao N3B03 1 NPoy3poKoBao
orpomaH negouunt tekyher padyHa. CBe 0BO je BOOUNO CMareHy KOHKYPEHTHOCTM gomahe
npvBpene, nagy 3arnocneHoCTN y Npon3BOaHM U AarbeM 3aocTtajakby npuspene Cpbuje. A
Tako NyHUX geceT rogvHa.

HapaBHo, pa3no3u 3a 0By NOAUTUKY CYy BUWLECTPYKM anu HajbuTHMju cy aa je oHa bunay
cknagy ca 6p3om 3apanoM yBO3HMYKOr nobwja, Te HepeanHum ocehareM CTaHOBHKKA, TO jecT
rnacava, aa ce 3ancrta 6orbe xusu. Kaga cy ckopo CBU Npuxoam of npveatumaauumja
NOTPOLLEHN, & N03HaKe CMaHeHe ycnen eKOHOMCKe Kpu3e, HacTaBuio ce ca 3a0yXuBaHem
Kako 6u ce goHekne oabpaHMo HeoobparMB CTaHOAPL XUB/beH-A.

Y3 pecTpukTMBHY MOHETapHy Kojy je Boamna HaponoHa 6aHka, cpricke Bnage cy ckopo cBe
BpeMe Boamne nabasy ouckanHy nonuTuky. byueT je TokoM 0BMX AeceT roamHa yrnasHom 6vo
y 0eduumnTy jep HUCY U3BPLIEHE CKOPO HMKakKBe pedhopMe jaBHOr cekTopa, NeH3njcKor,

3L paBCTBEHOr 1 06pa3oBHOr cnucTema. Tako CMO CBE BpeMe TPOLWMAN BULLE HETO WTO CMO
ctBapanu. ok je jaBHa noTpowrsa buna BMcoka jaBHe MHBeCTUUMje cy brne MUHUManHe WTo
je NHpacTpyKTypy OCTaBnNoO Ha BeoMa HUCKOM HMBOY. OcuM Tora, BUCOKa jaBHa NOTPOLWHa
MCTUCKa NpMBaTHE MHBECTULM]je KOje 3a pe3ynTtaTt umajy sehy nponssoamy 1 n3B03.
LBocTpykn nedonumt (Tekyher padyHa n byLieTta) BOAM HUXEM pacTy NpuBpeae unm
cTarHaumjy a Ha cpefikbU pok je Hajborbu NyT y Kpray.

Ha mukpoekoHomckom HuBoy Bnage Cpbuje cy HameTane n name Hamehy pasHe bupokparcke
npenpeke pa3sojy 6rusHnca, cybseHumoHucane n aamse cybBeHUMoHMWY nponana npeay3eha,
[ajy nogcTtuvuaje 3a CBe 1 ceallTa UM nnak CBako CBOME M Ha Taj Ha4yMH Tpole HoBaL
nopeckmx obse3Huka. Ja Bepyjem Aa ja, kao n octanv nopeckm obsesHuum, 6uno na ce paam o
rpahaHuma nnu npepy3ehuma, 3Hajy 60/be Kako fa NCKOPWUCTE HOBALL HEro WTO TO paau, Ha
npumep, MuHucTap AduHkuh. 3aTo Cy HUXKM Nopesun, a He cybBeHLMje Koje fAene MAUHUCTPY No
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KO 3Ha KakBUM KpUTepujuMa, epukacHuje cpeicTBO pa3BojHE EKOHOMCKE NonnTrke. 3aTo cy
nakuwe peructposarse npenyseha v jeqHocTaBHWje NpoLeaype 3anolwrbaBarba U OTnywTaka u
npornawaeaka 6aHkpoTa y CTBapu [eo pa3BojHEe MNONMTUKE.

Y ncto BpemMe npmBaTtmsaumja kojy je cnposoano CaseT 3a npuaTtusauujy je yrnasHom buna
HeycrelHa jep ce 3a HOBE BNacHUKe NpMBaTn3oBaHX npeayseha HUCY TPaxXuam CcTpaTewku
napTHepw Koju cy y ,nocny“ Beh cy ce doupme npogasane OHOM KO NMOHYOU HAjBULWY LEHY.
Ortyna je n Wapwh morao ga 6yae NHBECTUTOP Y CPMCKY NpuBpeay.

lTo ce TMye yHanpehera MHBECTULMOHE KNIMME, O pe3ynTatMma Ha TOM Nosby Hajborbe
rosope uasewTaju CBETCKOr EKOHOMCKOr doopyma 1 Xeputul cooHaaumje y kojuma je Cpbuja
paHrupaHa ncnopg npoceka v Hanasu ce nsa sehuHe 3emarna y pernory. Kopynuuja kako Ha
nokany Tako 1 Ha BUWMM HBOMMA BNacTu, HeedhukacHo npasocyhe, 3awTuta ,Jomahunx
MHBECTMTOpPA" WNeKynaHaTa Koju HEMajy HU 3HaHa HW BO/be Aa ce 6aBe nynM A0 TProBMHOM Y
HeKpeTHUHaMa, Te eKOHOMCKM MonynmM3am 1 gemaroruja cy pasnosm 3auwTo je cprcka
eKoHoMMja 3arnmbrbeHa. A o OBe BNnaje ce He MOXe HuwTa oyekmBatu. [la nu Heko Bepyje
na Bnapa koja 3a oBe roamHe Huje n3eena HujegHy pedopmMy 3 MoxXe Aa noHece 6uio KakBo
n06po CBOjUM rpahaHnmMa 1 3emMsbMu.

YkpaTtko, ykonuko Cpbuja xenu 3Ha4ajHuju pacT CBOje NpuBpeae, a To je jeAMHN HauyvH fa ce
rpahaHnma 06e36enu 60/bM KBANUTET XMBOTA, OHAA CE MOPa BOAMTUN PECTPUKTMBHA
chouckanHa nonmTuka, ca ctanHum byLieTckmm cygouuntoM 1 nabaBa MoHeTapHa nonnTrka ca
HUCKUM KamMaTHUM cTonama, anu 6e3 wramnara HoBua naHag pacta bAMM-a. Wto ce Tnye
MOHeTapHe nonuTuke Tpeba 3abopasnTn oabpaHy OnHapa, a cpefHepoyHo Yak Tpeba
H6paHnTM eBpo o jakor AmMHapa. 3awTo, ako Ham ce Beh MoXe Ja Kao Mana 3em/ba MMamo
CBOjy BanyTy, He NCKOPUCTMMO MOryhHOCTM Koje Ham ce npyajy kako 6McMo Halwoj npuBpean
06e36enMnmn KOHKYPEHTHOCT a rpahaHuma 6orsu XunBoT. HapaBHo na He cMemo 3abopaBuTu
CBe 34paBe NoTe3e HeoNxoaHe 3a yHanpehere MHBECTULIMOHE KNTUME.

Kpajtbe je Bpeme na Hayummo HewWwTo 04 BPXyHCKMX eKoHommucTa nonyT PobepTta PybuHa koju
j€ OKPEHYO KejH3MjaHCKY eKOHOMUW]y Harnaesayke Tepaehu goa cydomnuntin, a He geouumTti,
CTUMynMWy NpuBpeny onpxasajyhm Hucke kamatHe crone. inu MuntoHa dpuamaHna koju je
CBOjy eKOHOMCKY Mucao notspamo y HYuney, CALl v opyrae, Te nokasao ga je Hajpehu kpusal
3a Benuky nenpecunjy 1929—-1933. rogmHe buna Ipxasa v weHa LleHTpanHa 6aHka, nnm
Llopua Wynua n3 4njux npenopyka ce MoXe MHOM0 BULLE HAYYUTM O MaKPOEKOHOMUjU HEFO U3
TOHa gpyror matepujana. Moxemo n na ce yrnegamo Ha UCKyCTBa YCMNewHNX 3emMasrba UCTOUHE
Eepone, npe ceera MNocke, Yewke n EcToHnje (oBe nocneare 6apemM ook He yhe y
eBpOo30HYy). Mocnywajmo buswer rysepHepa lMNomcke LeHTpanHe 6baHke CnaBomupa
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Ckp>xwuneka, Koju je HenocpeaHo npe TparuyHe CMPTY Y aBMOHCKO] Hecpehu y 6nmn3nHu
CmMoneHcka y ®ajHeHwen Tajmcy Hanucao: "Kao He-4ynaHuua
€BpO30He, MNorbeka je npodomuTrpana o pnekcMbunHoCT 4eBM3HOr Kypca 3/10Ta Ha HauuH
KOju je momorao pacT u cMamno neduunt Tekyher padyHa 6e3 yBosa uHpnaumje." 3ap Huje
LeLeHmnjcka nprya nepucgoepHnx YnaHosa espa o0 ApacTUYHOM rybuTky KOHKYPEeHTHOCTM Buna
crnacoHocHa nekuuja. OcnywHuMo wra To rosopu Baunas Knayc, nnum kako je OaypnHanHa
Bnapa y CnoBaykoj ycnena ga npeokpeHe cteapu Habosbe nocne nonynucte Meunjapa.
Mornenajmo n lanekn NCTOK, N OCTane 3eM/be Y pa3Bojy Koje NaMeTHO KOPUCTE MOHETapPHY U
donckanHy nonUTUKY y LUWbY pasBoja.
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