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MPEJATCOBOP

OBo m3name Oaszupa ce Ha nenuma OcHosu exkoHomuje U OCHOBU MUKDO-
eKoHOMUje, KOja je ayTop TPE3CHTHPAO jaBHOCTH Yy IITAMIIAHOM OOJIUKY TOKOM
2010. rogune. Canpxxu Mame u3MeHe U JoryHe. OHO IpeICcTaBsba 3a0KPYKEHU
JIE0 WM PEeKaNUTyJIaHjy pe3yiTaTa BUIIETOAUIIHET HAyYHO-HUCTPAKUBAUYKOT pa-
na mpodecopa np Bramumupa CepjeBuha y obnactu [lonutnyke ekoHOMHjE (€0
KOjH Ce€ OJIHOCH Ha OCHOBHA IHUTama MukpoekoHoMHje). HamemeHo je mpe cBera
3a Mpe3eHTalrjy HayJyHOT ca3Hama (Te, MUCIa U W3JaBaya) HajIIupoj jaBHOCTH.
Ilo xespu ayTopa, Kibura he y neiauHu OUTH AOCTYIHA HA CajTOBHMA M3a0paHUX
opranuzanuja u omobmuoreka. Kox yuema, MOKe ce KOPUCTHTH CaMO 3a MHIWBH-
nyanHe noTpebe. Hema carmacHOCTH M J03BOJIE 32 H-EHO YMHOXABame H YIIO-
TpeOy y KOMepLHjaiHe CBpXe.

Hacno kmure u caapkaj HaBeJEHU Cy M Ha €HIJIECKOM je3HKY, Y LHJbY
IEHE II100aTHE MPEe3eHTAIIH]e.

VY Mamo0j Mepu, Mo o0uMy, IONPHHOC y MHUCalky TEKCTa Aaia je Bama
CepjeBuh, cynujcku nomohnuk [IpuBpenHor cyaa y Humry. OHa je Hamucana cie-
neha murama: 5.3. VMcnosekaBame 1 yTBphuBame MoHOMOJNICKe Mohn npemy3eha (y
rnasu 11); kao u 1.3. [loTpomauku u npoussohauku Bumak, Te 2.4. [ToBpene koH-
KypeHuuje (y riaBu V). 3aTHUM, Ha OCHOBY TEKCTa Y OKBHPY IOj€JMHUX IpyTa MH-
Tama W TOTJIaBJka, Hamucana je Behu neo Ilurama 3a oOHaBIbamke rpajiuBa U JIH-
CKycHjy U 3a/aTaka 3a BexOame 1 [IPOBEpy 3HambA.

[Tomoh y mpumpeMu oBoOT H3ama NPYKUIU Cy PELEH3EHTH CBOJUM MpH-
Meznbama U cyrectdjama, penoBaH npodecopu — ap boxunap C. Munenosuh, ap
Yacnas [lerposuh u ap Jbybomup Mutposuh. Ha Tome um ce Hajnemmie 3axBa-
JbyjeM. Mcro Tako, 3axBasbyjeM ce U u3naBady — CTyIE€HTCKOM KyJITYpHOM LiEH-
Tpy y Humy. Ykiby4unBameM HacaoBa OBE KHHUIE y CBOj M3JaBaYKH ILUIaH OMOTY-
hro M je a MHOBHPAHU TEKCT MPE3CHTHPAM jaBHOCTH.

VY Humy, 1. neuem6pa 2010. roaune.

Bnagumup CepjeBuh, ayTop
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B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa I: YBoa y ekoHOMU]Y

T'naBa |

YBOJ Y EKOHOMUJY

1. Exonomuja kao 00/1acT APyIITBEHOT }KUBOTA
U eKOHOMCKE 3aKOHUTOCTH

(1) Y crBapHOCTH, €EKOHOMH]a je 00NACT JPYIITBEHOT KUBOTA Y K0jOj ce
00e30ehyjy cpencra 3a kuBoT. OBa cpeicTBa WM J00Opa 4ecTo ce Jeie Ha
MpUpOAHA U mpuBpenHa. [IpupoaHa cy Aap npupoje, ald UX UMa Majio U Mopajy
ce Hajuemihe ,,0TUIEMEHHTH * PaioM J1a Ou ymmia y motpomsy. [lotpede sbymn ce
Ha JIaHAIIFEM CTEIICHY pa3Boja 3aJI0BOJbaBajy IMpe CBera MPUBPEIHUM J00OpHMA,
a TO ¢y J100pa CTBOpPEHA JbYACKOM JIeNaTHOIINY U JbyICKUM pagoMm. [Ipema Tome,
Kake ce U JIa je eKOHOMHUja IPHUBpeIa I MPOU3BOAA MPUBPEAHUX q00apa.

VY ykeM cMUCITY, IPOM3BO/IHa je Mpoliec CTBapama 100apa 3a MOTPOIIhY
Jeyau. OHa ¥Ma JAPYIMITBEHH KapakTep, jep Ce MPOU3BOIH 33 TPXKHUIITE y yCIOBH-
Ma pa3BHjeHe JAPYIITBEHE Mmojene pana. Takohe, jep ce MpOu3BOAM Y IPYIITBY, Tj.
y ycloBMMa pa3BHjeHe TeXHHUKe mojenie panga. Hajzan, apymrBeHH Kapakrep
MPOM3BOE oApelyje U TexXma Mpou3Bohaya Ja MaKCUMUPAjy BPEIHOCT U MPO-
¢buT, pu YeMy cy BPEIHOCT U IIeHA TPOU3BO/Ia HEroBa JPYIITBEHA CBOjCTBA (KO-
ja moiase 1o m3pakaja ca ImojaBoOM M JOMHHAITHjOM TP)KHINTA U pa3MEHE).

VY mmpeM cMHUCITy, TIPOU3BO/IEHA j€ CTATHH MPOIIEC KOJU C€ Ha3MBa U MPO-
necoMm penpoaykuuje. I[Topen camor mporeca cTBapama a00apa 3a MOTPOIIbY,
oHa mMa jorr Tpu (aze. To cy: pazMeHa, paciojenna v MOTPOIIha.

ExoHomHja Kao mpolec penpoAyKIuje MOXKe ce carjielaBaTH Ha MHKPO
HUBOY, Tj. HA HUBOY WHAMBHIyaJIHUX cyOjekara a mpe cBera mpeayseha. 3atum,
MOXE Ce carjie/laBaTd M Ha Makpo HHUBOY OJHOCHO Ha HHBOY jemHE ApKaBe.
OcHOBHa NHUTamka €KOHOMHje Ha MHKPO W Ha Makpo HHBOY HHCY HCTa, OHa ce
3HAYajHO Pa3JIHKY]y.

ExoHOMCKY cTBapHOCT (MJTH €KOHOMCKH KHBOT) YHHE EKOHOMCKE T10jaBe
KOje MOKeMO Ne(hMHUCATH Kao eHEe BUJIJBMBE MaHU(eCTaIHje WM TTOBPITHHCKE
u3paze. KBanturatuBHO ojpel)eHe eKOHOMCKE T0jaBe y arcONyTHOM HJIH pela-
TUBHOM M3HOCY Ha3HBajy c€ eKOHOMCKUM MapaMeTpuma. To cy oApeTHHIIE, OAHO-
CHO TIOJIa3HE OCHOBE WIJIM IPETIOCTaBKE €KOHOMCKOT xkuBoTa. Ckym mMehycoOHO
MOBE3aHUX EKOHOMCKHX I10jaBa y BPEMEHY YMHH €KOHOMCKH Tporec. Moxe ce
TOBOPHUTHU O MPOLECY PENpOayKIHMje Kao HajONIITHjeM EKOHOMCKOM Tporecy. 3a-




B. Cepjesmh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa [: YBoa y eKkOHOMHU]Y

THM, MOX€ C€ TOBOPUTH U O HU3Y CyO-IIpolieca y 00JIacTH eKOHOMH]E (Kao MITO CY
pa3MeHa, paco/iesia i MOTPOILba).

(2) Exonomcku 3akoHH AehuHUITY ce ABojako. [IpBo, kao ommra Kpe-
Tama U OIIITH OJHOCH Y €KOHOMCKOj CTBapHOCTH, OJHOCHO Kao TeHJeHuuje. 1
JIpyTo, Ka0 00jeKTHBHE HY)KHOCTH Y TOj CTBAPHOCTH.

[Toctoje TeHmeHIMje TTOjeMHAYHUX TI0jaBa, Kao MITO Cy Ha MPUMEp: TEH-
NIEHITH]ja TTopacTa BPEAHOCTH U IIeHe pajHe CHare, TEHJICHIIM]ja CTarHalyje Bpel-
HOCTH MHIYCTPUjCKUX poba, TeHJeHIMja ckpahuBama BpEeMEHa 3a NMPOH3BOIBY
nmojenuHuX poda (OMHOCHO TEHJEHIIMja IMopacTa MPOAYKTUBHOCTH paja), TEHACH-
nyja ckpahnBama paJHOT BpeMeHa 3aloCiIieHHX, TCHACHIIMja pa3Boja IMPON3BOI-
HUX CHara u MpOU3BOJIHUX OJJHOCA, TCHJICHIUja CTATHOT 00OHABIbaha IPOU3BOIHE
(penpoaykuuje), TeHAEHIMja KOHICHTpalje U LHeHTpajlu3auyje KamnuTana, TeH-
JISHIIH]ja ITopacTa 00MMa MPOU3BOE (Te, MOHYIE U TPAKILE), TEHICHIN]ja HHTEP-
HallMOHAIHM3AallMje KanuTana v Mpou3Bolmke, UTh. OBle ce pajy O KpeTawy jelHe
nojase MoJi yTulajeM OPOjHIX OKOJHOCTH. Y €KOHOMCKOj aHAJIM3U OBE OKOJHOC-
TH C€ Pa3IMYUTO TyMaue.

ITocToje m TeHIAEHITH]je OMHOCA M 3aBUCHOCTH m3Mel)y TmojaBa Koje ce Ha-
nase y oapehenom ckyiy.

Kana y jemHom ckymy mmamo aBe mely3aBUCHE I0jaBe, IPOMEHA jeIHE
MOJKE YCIIOBJhaBaTH oJpel)eHy IpOMeHy ApyTe mojaBe (HIp.: IMopacT MeHe TOBOIH
1o noehama MoHy/Ie, na IeHe Boau noBehamy eQeKTUBHE Tpaxkbe, pa3Boj Mpo-
W3BOJIHUX CHAara JIOBOAM JO pa3Boja MPOM3BOAHUX OAHOCA, MH(pIanUja pe3ynTupa
y TIOPAacTy HOMUHATHHX JI0X0/aKa, pacT Opoja CTAHOBHHMKA yTHYE HA PACT PaJHO-
CITOCOOHOT CTAaHOBHUINTBA M Opoja 3aIlloCciIeHnx, uUTH.). Takohe, Moxke mocTojaTu
TeXa U3jeHauaBamba OBHX IMOjaBa (HIp.: TPKHUIIHUX U HOPMAJIHHUX LIEHA, MpPO-
W3BOJIHE U TIOTPOIIIEHE, YBO3a M U3B03a, OYIIETCKUX MPUXO0/a M PacXoAa, UT/.).

Jloxk, kaza y CKyIy mMaMo BHIIIe Mel)y3aBUCHUX T0jaBa, jeHy 10jaBy Mo-
ke onpehrBaTH BHIIE HE3aBHCHO MPOMEHJbUBUX TI0jaBa (HIp.: eHy oxpelyjy mo-
HyJa ¥ Tpaxma, (UHAHCHUjCKU Pe3yiTaT oApelyjy MpUXOAM U pacXodd, Mmopact
OpyTo mpom3Boaa onpelyjy pact yTpoIleHe pagHe CHare M pacT MPOXYKTHBHOCTH
pana, uta.). Wnu, nak, Te mojase Mory oxpehuBate caapikaj ckyma (HIIp.: pacxoje
onpehyje 30up mojeAMHMX BpCTa TPOIIKOBA a MPUXOAE 30Up MOjeAMHUX BpPCTa
MPUXO/a; AOXOJAK je jeJJHaK 30Upy JHYHE MOTPOINhE, APYITBEHE MOTPOIIHE U
aKyMyJIainwje; uT.).

HcnospaBame €KOHOMCKUX 3aKOHA Yy OOJNHMKY TEHJCHIIHMja YKa3yje Ha HhH-
XOBY OMIITOCT. JeJHa KOHKPEeTHa €KOHOMCKA TI0jaBa HHje eKOHOMCKH 3akoH. OHHU
HE Ba)K€ Y CBAKOM I10jeIMHAYHOM CIIydajy, HETO y OommmTeM cirydajy. [Ipema Tome,
yTBphyjy ce yonTaBameM eKOHOMCKE CTBAPHOCTH.

ExoHomcku 3akoHU AeUHHINY ce U Kao 00jeKTHBHE HY>KHOCTH. OHH Ba-
JKe HE3aBHCHO O] BOJbE JbYIH. AKO je EKOHOMCKH JKHBOT ypeljeH U OpraHu30BaH
CYNIPOTHO €KOHOMCKMM 3aKOHMMa, OH he OMTH HeedHKacaH M MyH MPOTHBYpEY-
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HoctH. TeHneHuuje koje he ce ucnospaBatu y TOM ciiydajy Helie HMaTH KapakTep
E€KOHOMCKHX 3aKOHUTOCTH; TO he OMTH KpeTama U 0THOCH KOjHU Je(OPMHUILY EKO-
HOMCKY CTBapHOCT.

[otpebHo je na yTBpheHn eKOHOMCKH 3aKOHU Oy/Ty BaJHIHH OJHOCHO Ba-
JbaHHU. YTIIpaBo TakBH, OHM he OuTH ako omoryhaBajy yCHeurHo eKOHOMCKO Mpe-
Buhame. Takohe, m ako mpuMeHOM KOj ypelhema M opraHusalyje eKOHOMCKE
CTBAapHOCTH PE3YNTHPA]y Y ehuKacHOCTH TpuBpehuBama.

(3) ExoHoMCKe T0jaBe ¥ MPOIECH U S€KOHOMCKH 3aKOHHM HMCKa3yjy ce je-
3MUKH, My TOM CJIy4ajy ped je 0 eKOHOMCKHM KaTeropujama. " ITojenunn exo-
HOMCKH 3aKOHHM MOTY C€ MCKa3aTH M MaTeMaTHYKHUM jEe3HUKOM, Tj. MAaTeMaTHYKUM
u3pasuma. Kao npumep, Mory ce HaBecTH 00paciiy MOjeJUHUX 00JIMKA CTOIIE TPHU-
BPEIHOT pacTa, Kao U T3B. MPOM3BOAHE (yHKUMje npeny3eha.

VY HajBehoj MepH, eKOHOMCKe KaTeropuje Tpeda Ja MOTHIY U3 eKOHOMCKE
ctBapHOCcTH. Ha ToO je ykazuBao jom A. Mapmain: , [IpunukoM kopuinhema u3pasa
E€KOHOMHKA C€ MOpa JIpXKaTh KOJIHUKOToJl je TO Moryhe mpakce CBaKOAHEBHOT KH-
BoTa“. Y CympoTHOM, OHa He O OWia mparMaTHYHa W pa3yMJbHBa HEro y 3Ha-
4ajHOj MEPH CaJIOHCKa HayKa.

MHore eKOHOMCKE KaTeropuje uMajy BHUIIE Pa3IMYUTHUX 3Hauema. 300T
Tora ux Tpeba TyMauuTH y KOHTeKCTy. Ha mpumep, HOBaIl je 3aKOHCKO CPEICTBO
rwiahama, ay U eneMeHar Kamurana. AKO ce TOBOPH O KaluTaly, OHIA y TEKCTY
CBaKy ped HoBall Tpeba TYMauuTH y TOM 3HAUYCHY .

Hma ekOHOMCKHX KaTeropuja Koje Ayro ocrajy y ymorpeOu. Anu, mpu
TOMeE, JI0JIa3H 10 MPOMEHE y BUXO0BO]j CyIITHHU. Ha mpumep, npuBaTHa CBOjHHA je
KaTeropvja Koja ce HUje Memalla ca IMPOMEHOM Ha4YMHA TPOU3BOILE, CBE O] Kaa
ce mojaBuia. Ho, BpeMEHOM ce Memao HeH YHYTpalllbU caipikaj, Tj. IpaBa U
obaBe3e cy0jekara oBOT 00JIHKa CBOjUHE.

2. Meroau yrBphuBama u npoBepe eKOHOMCKHMX 3aKOHUTOCTH

(1) MeTton y eKOHOMH]H jeCTe TTOCTYIIaK WIM HAYWH YTBphHBamka CTaBOBa
W 3aKJbydaKka O KpeTamy WM OJHOCY M 3aBUCHOCTH 110jaBa U IMpolieca Ha OCHOBY
oarosapajyhux unmennma ? u3 ekoHoMcke cTBapHocTH. OH Tpeba 1a Gyae jacan
W BaJMJIAH WK BaJbaH. JacaH je YKOJMKO je TI03HATa HheroBa CajpKuHa, TaKo J1a
ce yBEK MPUMEHOM y HENPOMEHECHUM YCIOBHMAa MOXE JOOWTH HUCTH pe3ylTar.
BanugHocT mnM BajbaHOCT METOAA W3BOJAM CE U3 BaIMJHOCTH WM BajbaHOCTH
€KOHOMCKOT 3aKOHA.

ITosnar je Behu Opoj MeToma yTBphHuBama €KOHOMCKHX 3aKOHA, KOJH Ce

1) ExoHoMCKe KaTeropuje cy je3ndKkd W3pa3d WU TOjMOBH KojuMa ce Hajkpahe, jenHoM
WM MabuM OpojeM pedn, HCKasyje CYIITHHA MOjeJMHUX eKOHOMCKHX I10jaBa, IIpoleca 1 3aKOHa.

2) YumeHuUIIE Cy CTBapHH MOJALM KOjU Jajy CIHKY (eKOHOMCKe) ctBapHOCcTH. OHHU Cy 01
roBapajyhu ako cy, 1pe cBera: CBeoOyXBaTHH WIIH PEIPE3CHTATUBHH, Ka0 U YIIOPEAUBH.
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Hajuemhe KopucTe 3ajeqHO. YToTpeOipaBajy ce W y APYTMM JPYIITBEHUM, Ia U
NPUPOAHUM HayKaMa. Y JajbeM TeKCTy ciequ BUXOB Kpahu npukas.

(a) Memoo oujanekmuuxoe mamepujaiuzma 3aCHHBA Ce HA YBa)KaBamy
BUIIIC TIPUHLIMIIA WM HAYesa, CBOjCTBEHUX KaKO MPUPOJAN TAKO W JbYACKOM JAPY-
mtBy. To cy mpe cBera cienehu nmpuHUMNH, Y3 KOje HABOAMMO U HHXOBO OC-
HOBHO 3HAYCHE.

IIpunatun maTtepujanu3ma. OCHOBa CBHX II0jaBa M MpoIieca Y MPUPOIN H
JbYZICKOM JIPYLITBY je MaTepuja. Y €KOHOMHUJU TO 3HAYH J]a MAaTePUjaIHU YCIOBU
HOJ KOjUMa JbYIU pajie u kuBe oapel)yjy muxoBy cBecT. OQHOCHO, J1a TIPOU3BOA-
He cHare oapel)yjy Ipou3BoIHE oTHOCE, a 0a3a HaATpaAmy IPYIITRA.

[punnun paseoja. CBe mojaBe y CTBAPHOCTH TOJJIOKHE CY Pa3Bojy. MHO-
re 1ojaBe HacTajy, pa3BHujajy ce u HecTajy. Koa oHUX, mak, Koje uMajy TpajHH Ka-
paKTep 10a31 10 MPOMEHE HUXOBE CYIITHHE.

[punnun npepacrama KBaHTHTETa y KBajuTeT. CHUTHE KBaHTHTATHBHE
MPOMEHE J0BOJE 10 KBAJMUTAaTUBHUX MpoMeHa. Taj mporec je ayrorpajan (HOBU
caZpKaju U OJJHOCH TIOCTETICHO 3aMembYjy cTape) U Hajuenrhe HepaBHOMEPaH.

[MpuHIUI CynIPOTHOCTH. Y CTBApHOCTH Cy NPHCYTHE OpOjHE MPOTUBYpPEY-
HOCTHU WM HeraTUBHE nojaBe. OHe CIyTaBajy pa3Boj.

[punnun npeBa3uiakema CyNPOTHOCTH WM Heranuje HeraTuBHOT. Oc-
TBapyje ce YKHIAmEM CTapuX caapikaja U OUyBamkeM OHOT IINTO j& MO3UTHBHO. To
JeCT, OTKJIalkhalkheM CBETa OHOT IITO CITyTaBa pa3Boj.

[Mpunnun melyzaBucHoCcTH M moBe3aHOCTH. CBe IM0jaBe YMHE LEIHHY Y
K0joj cy MmehycoOHO moBe3aHe W ycioBJbeHe. Hema MOTmyHO ciy4ajHHX W He-
3aBUCHUX I10jaBa.

[Mpunnun xonkperHocTH. [lojaBa je y cTBapHOCTH ofpeheHa yBek moceo-
HHUM, KOHKPETHHM, ycioBuMma. OIHOCHO, JeliaBa ce y THM ycioBuMa. M3 koH-
KPETHUX TI0jaBa U3BJIAYH C€ 3aKJbyUYaK O OIIITO]j TIOjaBH.

(0) Ucmopujcku u noeuuxu memoo xopucte ce 3ajenHo. CymTHHY HUCTO-
PHjCKOT METO/Ia YMHH MOCMaTpame KOHKPETHUX M0jaBa, Mpoleca U 0JHOca XPo-
Homomku. To, maske, omoryhaBa nmpuMeHy JOTHYKOT METO/a KOjUM c€ Ha OCHOBY
W3paXKECHUX MOHABJbaa M KpeTama yTBpyjy omiiTe mojase, IPOLECH U OJHOCH.
Taxko, mocMaTpameM pagHOT BpeMEHa y pa3IuYuTUM UCTOPHjCKUM YCIOBHMA 3a/1-
BHUX 150 roauHa, U3BJIAYM ce JIOTWYKM 3aKJbydYaK Ja OHO MMa TEHJICHIH]Y CKpa-
huBama. Vnm, mocMaTpameM KpeTama MpUBPEIHE aKTHBHOCTH y BPEMEHY, YTBp-
heHo je ma mocroje MPUBPEHU MUKITYCH Ca H3BECHUM TpajarbeM U M3BECHUM (a-
3ama. JIOrn4kuM METOIOM JI0J1a3M Ce JI0 CTaBOBa M 3aKJbydaka W Ha OCHOBY ITO-
CTyJnara, Tj. npetnocTaBku. [Ipu Tome cy moryhe u rpemke. Ha npumep, y Mapk-
CHUCTHYKOj TIOJIUTHYKOj €KOHOMHUJjH MHOTH CTaBOBU M 3aKJbYYIIM M3BEIEHH Cy Ha
OCHOBY TIOTPELIHE NPETIOCTABKE O OPACTY OPTAaHCKOT cacTaBa KamuTala.

(B) Ananuza je MeTO KOjH Cce OTjiefla y pacuiamaBamy jefHe IeIMHE Ha
ICHE CacTaBHE JIEJIOBE U IPOYyYaBarby CBAKOT Jiesia TOCeOHO U Y OJJHOCY Ha Jpyre
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nenose. Ha mpumep, MpWIMKOM INpoydaBama IMpolieca PEenponyKIHje BPIIN ce
HBETrOBO pacuiamaBame Ha (pase — MPOU3BOIABY, Pa3MEHy, pacloielny U MOTPOLI-
wy. CynpoTHO, mMemood cunmese OTIeNa c€ y U3BOhEHY CTaBOBA W 3aKJbydaKa O
LIEJIMHU HA OCHOBY YTBP)€HUX CTaBOBa M 3aKJbydaKa KOjJH C€ OJIHOCE Ha IMOjeIuHE
BeHe ereMeHTe. PeruMo, kao ko yTBphuBama yTHLAja 0OMMa MPOHM3BOAKE HA
(MHAHCHjCKH PE3yJTaT, IIe je MPETXOAHO YTBpH)EeHO Kako OH yTW4e Hajupe Ha
IPUXOJ 4 3aTMM M Ha Tpomkose. > Mim, Kao y ciydajy yTBphHBama yCIOB-
JbEHOCTHU U3BECHE I0jaBe, Kaja ce UACHTU(DUKY]Y HhEeHE IeTePMUHAHTE MOCEOHO a
3aTHUM Y LENWHH, IPH 4eMy ce ofpeljyje 1 ’UXOB MojeJUHAYHU 3HAYa].

Memoo dedykyuje oITHKYje TIpOyUIaBamke OJ OIMIMITET Ka I0jeTHHAYHOM;
IIOK, Memoo0 uHOyKyuje OJUITMKYje CYNPOTHO, MPOydYaBame O] MOjeIUHAYHOr Ka
ommreM. [Ipema Tome, OHU ce He pas3iuKyjy OMTHO OJl METOJa aHAIIN3Ee U CHHTE3E.

(r) Komnapamuenu memod je mocTymnak yTBphuBama 3aKOHA ITyTeM YIIO-
pehuBama eKOHOMCKHUX T0jaBa, ofHOca U mponeca. M To, y onpeheHoM BpeMmeH-
CKOM MHTepBajy (Ipu 4eMy ce yTBplhyjy OmIITe MojaBe U OJHOCH), Y BHIIE CYK-
[ECUBHUX BPEMEHCKHX WHTepBaia (IIpU 4eMy ce YTBphyjy TeHASHIHje 1ojaBa u
0JTHOCA), Ka0 U y Pa3IMYMTUM MPOCTOPHHUM IenrHama (IpU 4eMy ce YIrIIaBHOM
BPIIIY IPOjEeKI[Hja EKOHOMCKE CTBAPHOCTH MaHe PA3BHjCHHX MOPYYja).

(n) Cmamucmuuku memoo jecte CKyIl MOCEOHHX METoJa 3a yTBphHuBame
onpeheHnxX pe3yiiTaTa Ha OCHOBY CTaTHUCTHUKHX cepwja (rmomaraka). I[lo3naTu cy:
pasHH OOJUIM CTATHCTHYKUX IPOCEKa, METOX TPEHIa, METOJ perpecuje, MeToj
Kopenaiyje, MeToll y30pKka, u Ap. Pesynratu yrBphern nmomohy oBux Meronaa cy
KBAaHTUTATUBHO M3PAXKEHH, IIITO 3aXTEBA U HbUXOB KBATUTATUBHU MPHUKA3.

(h) Excnepumenmannu memood CBOjCTBEH je TIpe CBETa MPHUPOIHUM HayKa-
Ma. Y €KOHOMUjU OH CIYXH 32 JOHOLICHE CTaBOBA M 3aKJbydaKa Ha OCHOBY CTa-
’Ba U TMPOMEHA KOje HACTa]y MoJ oJpeljeHNM yTHIajeM Ha €eKOHOMCKY CTBAPHOCT.
Hajuemrhe, npuiinKoM KOHIMMUPaka IPUBPEIHOT CHCTEMa H EKOHOMCKE MOJTUTH-
ke. Ha npumep, oapehenom Opojy npuBpeqHux cydjekara, Wi NpUBPEIH Y eH-
HHU, Hamehy ce HOBH YCJIOBH MOCJIOBamkba U TOM MPHJIMKOM HCIUTYj€ YTHIA] THX
ycnoBa Ha eukacHocT npuBpehuBama. Tako ce 1o7a3u 10 ONTUMATHHX Pellekha.
OBaj METOJI jaBjba C€ Ca jauareM YJIOre JpKaBe Yy MPOIECY PEeNpoayKIuje, Te Y
€KOHOMCKOM H JPYIITBEHOM pa3Bojy; MOYEO je Aa C€ KOPHCTH IIpe CBEra y Ipyroj
nosnoBuHHU 20. Beka.

(e) Memoo ancmpaxyuje 9eCTO C€ HABOIU U Ka0 CHEIUGUIHN METOJ T10-
JIUTHYKE €KOHOMM]E, Tj. KA0 METOJ KOjH C€ HajBHUIIIC KOPUCTH Y EKOHOMCKO] TEO-
puju. OBEM METOJIOM HE MPOydaBajy ce cBe IMojase u3 oapehenor ckymna — Beh ca-
MO OHE HajOMTHH]eE, TOK Cce CIIOPETHE M Mamkhe BaKHE 3aHeMapyjy. TuMe ce moasu
JI0 peliemka y M0jeJHOCTaBJbeHHM YCIOBUMA, Y T3B. TEOPUjCKUM Mojenuma. Kao
MpUMEP OBHUX MOJIEJIa MOKEMO HABECTU: MOZET TPXKHUILTA CJI000AHE KOHKYPEHIIH-

3) Buan o Tome y npyrom noriaBiby nurame Exonomuja oouMa.
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je, MoJient poOHE MPOU3BO/IHE U PaCIoieNie Y KOME paBHOTEKHA IIeHA UMa 00K
LIEHE MPOU3BOAE (WK, TaK, TPXKHUIIHE BPETHOCTH), MapKcoB Mojen poOHe mpo-
U3BOIIE M PACTIONEIE Y 00JIaCTH MOJFONPHUBPEIE, MOJIET IPUBPEAHOT pacTa y yc-
JIOBUMa ITyHE 3aII0CJICHOCTH U pa3BUjeHe NPUBPEAHE CTPYKTYPE, UT/I.

VY 1nojenHOCTaB/LEHUM YCIOBHMA YTBPEHNU Cy MHOTH €KOHOMCKH 3aKOHH.
Ha npumep, ommTy 3aK0oH TMOHYIE U OIIITH 3aKOH TPaKikbe (pOopMyIHMCaHu Cy Ha
OCHOBY pa3Marparma caMo jelHe AeTePMUHAHTE OBHX I0jaBa — IIEHE.

Ca pa3BojeM MaTeMaTHKe W HeHE MPAKTUYHE MPUMEHE, METO]| arcTpak-
IHje JOoJa3u 70 u3paxkaja ¥ 'y MaTeMaTHYKAM MOZEINMa, KOjH CIIyXe 3a Iporpa-
MHpamke U MOTYy OWTH CTaTHYKH M OTUHAMUYKH. Bpcra mopmema ompehena je me-
TOBOM HAMEHOM, Ka0 M MaTeMaTHYKUM TOCTYIKOM KOjHU je Y HBeMYy 3acTYIJbEH.
[To3naTH cy, Tako: MOJIEJN IMHEAPHOT U MOJIeNl HEJIMHEapHOT MPOrpaMHupama, Mo-
JIeTT MPEXXHOT IIPOrpaMHparka, TPAHCTIOPTHHA MOJIEN, U JIp.

VY oBuM Mozenuma, Ha OCHOBY onpeleHor Opoja orpanudaBajyhux ¢akro-
pa u oapeheHnx 3axteBa M ofgHOCA, YTBplYjy ce onTUMamnHa pemiema. MehyTum,
Ta ONITUMATHOCT HUj€ YHHBEp3aJIHa; T0OHjeHO pelleke je HajOosbe caMo y ciayda-
Jy IaTUX yCJIOBa. ,,Y CBETY jaBHE IOJIMTHKE HE MOCTOjH HajOOJbH OATOBOD HA Haj-
Behu Opoj muTama, jep He TOCTOjH je[laH jeIMHN YHUBEP3AIHO BpelaH CKYI IpeT-
MOCTABKH HU CArJIACHOCT O BpeaHocTHMa.“ ¥ Pellema Cy KBAHTHTATHBHO H3pa-
JKEHa, ITa 3aXTeBajy (Kao KOJ CTATUCTUIKOT METO/1a) M KBATMTATUBHU TIPHUKA3.

(2) IIpoBepa u mpencIUTHBAKE EKOHOMCKHX 3aKOHA BPILIU CE€ U3 J[BA Pa3-
nora. I[IpBo, ako cy yTBpl)eHH IPUMEHOM METOJa arcTpakiuje, Tpeda UCIUTATH
Jla JIM BaK€ U y CIIOKEHUJUM ycloBUMa. TO jecT, MPOBEPHUTH 1a JIM yTHUIAj 3aHe-
MapeHuX (akTopa MOXKe, U y KOjoj MepH, Ja JOBelIe y IUTame (OpMYIIHCaHE
CTaBOBE U 3akJbyuke. U npyro, 300r BUXOBOT HCTOPUjCKOT KapakTepa. ExoHOM-
CKH JKUBOT IOJJIOXKAH j€ CTAJHUM KBAaHTUTATHBHUM M KBAJMTATHBHUM ITPOMEHA-
Ma ¥ pa3Bojy. Memajy ce YCIOBH U MPETIIOCTaBKE y KOjUMa Cy €KOHOMCKH 3aKO-
HU yTBpheHu. To 3HaUM Aa ce, jeAHOM YTBpEHH, MEHajy W CaMH 3aKOHH: HEKH
ry0e BaJbaHOCT, a APYT'H KOjH UMajy OMILUTH KapakTep J00Hjajy HOBH CalpKaj.

ITpoBepa ce Moke BPIIUTH, NpE CBETa: IIOHOBHUM YTBpPHUBameM, METO-
JIOM KOMITapaIyje ¥ eKCIIepUMEHTATHIM METOIOM.

[ToHoBHMM yTBphUBameM 0Ja3M ce A0 ca3Hama Ja JIM eKOHOMCKH 3aKO-
HU BaXE W Yy CIOKEHUjUM YCIOBMMA (M TOJ yTHIajeM 3aHeMapeHHX (axTopa).
3aTuM, Ja M BaKe Y HOBHM ycCIIOBHMA. 10 jecT, y CTBapHOCTH y KOjOj je Bpe-
MEHOM JIOLIJIO JI0 KBAHTUTATUBHUX M KBAJUTATHBHUX ITPOMEHA U Pa3Boja.

AKO ce eKOHOMCKa CTBApHOCT IOCMaTpa y Ay>K€M BPEMEHCKOM MHTEpBa-
7y, MOXKE C€ BHJIETH JIa JIH TI0jeIUHN OJTHOCH U KpeTama, MOjeIMHN TCOPH|CKHU 3a-
KJbydIH, nojase a0 u3paxaja. [1. E. CemjyencoH je, Ha mpuMep, IOCMaTpameM
exoHoMmcke crBapHoctd CA/Jl U Hajpa3BHjeHHjUX 3eMalba y mepuoay 1900-1965.

4) Paul A. Samuelson: Exonomcka uumanxa, H3MX, 3arpe6, 1975, ctp. 404.
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TOJIMHE YOUYHO, TIOPE] OCTAJIOr, J1a KaMaTHa M Mpo(UTHA CToNa HE omnanajy (kao
LITO Ce OYEKMBAJIO HA OCHOBY TeopHjcke aHammse). - Takolje, ako ce TEOpHjCKH
3aKJbYUIM [TOCMATPajy Y UCTOM BPEMEHCKOM IMEPHOJY, alld Y BHIIEC MPOCTOPHHUX
1eNrHa (3eMasba) Koje Cy pa3jiMyuTO pa3BUjeHe, MOXKE C€ BUJCTHU Ja JIM OHU BaXKe
y pa3IMYUTHM YCIOBUMA U Jia JIK UMAjy TpajHUju KapakTep. Jlakie, ped je one o
MPOBEPH U MPEUCTTUTUBAKY EKOHOMCKHX 3aKOHA METOJIOM KOMIapariyje.

[MojenHN €KOHOMHCTH HaBOJIE JIa CE MPOBEpPa eKOHOMCKHX 3aKOHA MOXKe
BPIIUTH U €KCIIEPUMEHTATHUM MeTo10M. OOjeKTHBHE HY)KHOCTHU KOje Cy yTBphe-
HE HE3aBHUCHO 0]] CKOHOMCKE CTBAPHOCTH, y MJIAHCKUM YCIOBHMA, MPOBEPABajy ce
3aTHM y TOj cTBapHOCTH. VIBaH MakcumoBuh, Ha mpumMep, Kaxe: ,,Morim OucmMo
yommrte pehu, 1a Cy MeTo1 U cpecTBa eKOHOMCKE TOJIUTHKE CBOjeBPCTaH 00pa-
3al] CIpoBOljerba eKCIepUMEHTAHEe MeToie Y cepu mpoydyaBama W BepH(HKa-
IUje JIejCTBA eKOHOMCKHX 3aKOHHUTOCTH, Ta Ha MOCPEaH HAYWH U HAy4HE BPEI-
HOCTH €KOHOMCKHX 3aKOHa.,, ¥

3. ExoHoMHja K20 HAYKa U H-eH 3Ha4aj

(1) Hayka koja n3ydaBa €KOHOMCKY CTBapHOCT Ha3WBa C€ €KOHOMHKOM
WM eKOHOMHjoM. ~ BpeMeHOM [011a3u 10 pa3Boja HA3a eKOHOMCKHX Hayka. OHe
ce MOTy TOJENTUTH Ha TEOpUjCKE W NpuMemeHe. TeopHjcke eKOHOMCKE Hayke
yTBphYyjy €KOHOMCKE 3aKOHHUTOCTH. A TIpUMEH-EHE, OIUCYjy €KOHOMCKY CTBap-
HOCT, 00pa3naxy je u ykasyjy Ha MPOTHBYPEYHOCTU WM HeTaTHBHE mojaBe. Exo-
HOMCKH 3aKOHH YMHE OCHOBY KOHIIHUIHUPaHka €KOHOMCKE CTBAPHOCTH, allk CE OHA
opranusyje u ypehyje u mox yTurmajem apyrux ¢akropa (3Hama OHUX KOjH JTOHOCE
W CIIPOBOJIE OJUTyKe, OJHOCA CHara y ApYIITBY, CIIOJbHUX (DaKTOpa, PacroiIoxku-
BHX pecypca, UT/.).

Ca pasBojeM poOHE MPOU3BOAKHE, EKOHOMCKA CTBAPHOCT IOCTaje 3HAYAj-
HO (¥ cBe) ciokeHuja. Jloya3u Hajpe 10 pa3Boja EKOHOMCKHX TeopHja (MepKaH-
TWIN3MA, U3NOKpATU3Ma U TEOpHje BPEAHOCTH), a 3aTHUM M IoceOHe HayKe Koja
j€ Hacrojayia ma yTBPAW W MPUKaXKe CYIMITHHY T€ CTBAPHOCTH. TeMesh eKOHOMH]E
Ka0 HajoIIITHje HAYKEe O EKOHOMCKO] CTBAPHOCTH MOCTABIIIU CY — Ha 0a3u TeopHu-
je pamne BpennocTH — npe cBera A. Cumurt u J. Puxapzo npe oko aBa Bexa. » OHu
Cy NPBHU Y 3HAYajHOj MEPH YTBPAWIU CYIITHHY pOOHE MPOU3BOIHHE.

5) Buan, Paul A. Samuelson: Exoromuja, CaBpemena agMmuHucTpanmja, beorpan, 1969,
crp. 781.

6) VBan Maxcumosuh: [Honumuuka exonomuja, CaBpeMeHa agMUHUCTpanuja, beorpan,
1980, cTp. 37.

7) Yomute, Hayka je oBe3aHa M CHCTEMaTU30BaHA CyMa 3Hama 0 0/ipel)eHoj CTBAPHOCTH,
KOja HaM J1aje MpeACTaBy O CYLITUHH T€ CTBAPHOCTH.

8) A. Cmut y aeny Ucmpasicusarve o y3poyuma u npupoou boeamcemea Hapooa, u3 1776.
rogune. A J1. Pukapno, y neny Hauena norumuuxe ekonomuje u onopesusara, u3 1817. ronune.
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OCHOBHO TIUTamkE Y Be3W EKOHOMCKE CTBAPHOCTH OMJIO je — KaKo ce CTBa-
pa u yBehaBa qpymTBeHO OOraTCTBO Y jeIHOj 3€MJBbH, U MPeMa KOjHUM 3aKOHUTOC-
THMa ce OoHO pacmozesbyje? A. Cmut u J[. Pukapmo cy To OGoraTcTBo cariiegaBaim
HE caMO MartepujaiHo (IITO je OO Cilydaj KOJ MEPKaHTUIMCTAa M (PU3UOKpaTa),
HETo ¥ Y HOBUYAHOM WJIM BpeTHOCHOM o0mnuky. OHO ce, o mHuMa, yBehaBa ocTBa-
pUBamkEM BHINKA MPOW3BOAA. BpemHOCT BHIIKAa NMPOM3BOJAA jaBJba C€ Y OOJIHKY
npoduTa, a CTBapajy ra paJHUIN Y BHIIKY paTHOT BpeMeHa (y TOJHOIPUBPEIH Ta
CTBapajy HajaMHU PAJHUIM KOJU pajie 3a KaUTAIUCTE 3aKymie 3eMibe). ,,CBU oc-
Talu APYIITBEHH JOXOTIH — PEHTEe, Kamare, riahe YMHOBHUKA, MUPOBHHE, TIOpe-
3W UTI. — IPEACTaBIbajy CEeKYHIapHe, n3 mpoduTa H3BeICHE 00IHIKe IPHX0Ia.”
3akoHe poOHE MPOU3BOKHE U CYIITHHY KAUTATUCTHYKOT qpymTea A. Cvmur u [,
Pukapno npuka3zyjy HEUCTOPHjCKH U HEKPUTHUKH.

CpenuHoM 1 y Apyroj monoBuHH 19. Beka yuewme A. Cmura u J[. Pukapma
npoay6uo je u gasbe pazsuo K. Mapkc. LleHTpanHa nuTama HEroBe aHaluse cy
MPOM3BO/Hba M pacloiena BUIIKa BPEAHOCTU M eKcIuloaranuja pagauka. OH Ka-
MUTATMCTHYKA HAYWH TPOU3BOJAE O0jalllhaBa KPUTHUKH W HCTOpUjCcKH. Tako,
IITO TIpHKa3yje HacTaHaK, pa3Boj U MPOTUBYPEYHOCTH OBOT HAYMHA TPOM3BOMILE;
Te, YKa3yje Ha OCHOBHE KapaKTEpPUCTHKE HOBOT (KOMYHHUCTHYKOT') HAUMHA TIPOH3-
BoIme. TuMe je mpomMpHO MpeaMeT HCTpakhBama eKoHoMmuje (YKJbyuyjyhu u
MIATakE Pa3Boja HAaUMHA TPOU3BOIHE ).

VY npyroj nonoBunu 19. Beka eKoHOMHja (Kao HajONIITHja eKOHOMCKa Ha-
yKa) MOYMibe Aa Ce pa3Buja U Ha OCHOBY HEpaJHE TEOpHje BPEAHOCTH, OIXHOCHO
TeopHje KopucHocTH. [IpeacTaBHUIM OBOT MTpaBIla pa3Boja eKOHOMH]je OaBe ce yT-
JIAaBHOM H3y4aBam-eM ITOHAIIamka MMojeInHaIla Ka0 eKOHOMCKUX cyOjekara (pu3mnd-
KHX M MPaBHUX JIMLA) y YCIOBHMa OTpaHUYEHUX pecypca. Texuire \UxoBe aHa-
JU3e Cy pa3MeHa M MOTpPOIIka, KOje Ce OJBHjajy Y yCIOBHMA CaBpIIeHE KOHKY-
pentje. [Topekno mpodura ce 3amaribyje, Tako MTO ce HaBOJH Kao IIeHa jeTHOT
on (akTopa WM pecypca MPOU3BOHE — pPajll JOHOCU HajaMHHHY, 3€MJba PEHTY,
KamuTajl Kamary, a mpeay3eTHUIITBO npo¢uT. CBaku yYHMHAK KOjU UMa CBOjY Iie-
HY Ha TPXKHINTY, JaKJe U CBaKa yCJIyra y OBOM CIIy4ajy — jecte poba. Jpymrse-
HO OorarcTBo ce nmoBehaBa ocTBapuBameM MPOPUTA U aKyMYJIallMjoOM jeTHOT Hbe-
roBoJ zena (panu nosehama NpoU3BOAKE).

Uzyzeran mompuHOC pa3Bojy exkoHomuje nao je [I. M. Kejuc y gemy On-
Ta TEOpHja 3allOCICHOCTH, KaMaTe 1 HoBma (u3 1936. rogune). tberopo yueme
npuxBaheHo je Tek mocie Jlpyror cBeTckor para, y Apyroj nosjoBuHu 20. Beka.
Mosxe ce pehu na je KejHc Teopernyap aprxaBHOT KamuTtanu3ma. OH 3amaxa aa y
yCJIOBHMa CJI000MHE KOHKYPCHIIMje KAIMTATUCTHYKA PEMPOIyKIHja HE MOXKE
¢ynkumonucatu HopmainHo. (To je y mpakcu mokazana eKoHOMcKa kpuza 1929 —

9) Anond paruuesuh: Axmyanna noaumuuxa exonomuja, Llenrap 3a KyaTypHy ajenart-
Hoct CCO 3arpe0, 3arped, 1979, ctp. 24.
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1933. rogune.) [MorpebHa je npxaBHa uHTEepBeHIMja. [Ipu ToMe, eKOHOMCKa Hay-
Ka ce Hamehe kao Boxu4 Ap>kaBHe monutuke. OHa Tpeba Ja yKkasyje Ha pelema
HajBOKHUJUX TPHUBPEIHUX MpodiieMa. A npikaBa, 1a CTBapa MPOCIEPUTET Y 3eM-
JbU ¥ Ja BbFIME YIIPaBIba.

CuHTe3y MpeTXOJHUX yuema y 00JIaCTH €KOHOMHje M3BPLIMO j€ MOYET-
koM npyre nojoBuHe 20. Beka [1. E. Cemjyencon (mpodecop TexHomomkor uHc-
tuTyTa ¥ Macauycercy, CAJl). 3Ha4yajan TOTPHUHOC NajbeM Pa3BOjy €KOHOMH]E
JIaNi CY, U J1ajy, MHOT'H €KOHOMHUCTH. TO jecT, CBM OHHU KOjU CY MOHYAWIH, U HY-
Iie, BAIMAHE OJrOBOPE Ha T3B. OTBOPEHA U HOBA MMTamba EKOHOMCKE HayKe.

Hajommmtrja ekoHOMCKa HayKa pa3Bmia ce Hajupe moa HazuBoM [loauTu-
yka ekoHoMmuja. OBaj HA3UB Ce jOIIl YBEK KOPUCTH, ajld je BHILE Y YIOTpeOH Ha3UB
Exonomuja. HazuB Exonomuja ymiao je y ynotpeOy ca mojaBoM BeoMma 3amaxeHor
nena A. Mapmana (ITpuaiunu exonomuje, u3 1890. ronune). Y Mam0j MepH, KO-
pucTH ce 1 Ha3uB HanmonanHa ekoHoMHja.

Ha dakynretnma, He camo y Hamoj 3eMJbH, OJ mouyeTka 21. Beka Hajomn-
LITHja eKOHOMCKA HayKa u3ydaBa ce 1moj Ha3uBoM OCHOBH €KOHOMH]E, T1IE CE CBE
BHIIIE TUGEPESHITNPAjy JBA OTpaHKa WU CETMEHTa — OCHOBH MHKPOCKOHOMU]E U
OCHOBH MaKpOEKOHOMHU]eE.

(2) OcHOBHU eKOHOMU]jE Cy HajoONILUTHja TEOPHjCKA EKOHOMCKA HayKa. AJIH,
OHa MMa He caMO TEOPHjCKH, HETO M MPaKTHIHU 3Ha4aj. tbeHa ca3znama (y 00mKy
CTaBOBA M 3aKJby4aKa) YMHE MAHC WM BHUILE OCHOBY 3a pa3Boj APYrux (Io mpej-
METy H3y4aBama YKHX) EKOHOMCKHX HayKa; Kao LITO M ca3Hama THX HayKa J0-
NPUHOCE BEHOM pa3Bojy (UMjy cuHTe3y oHa BpiH). [lopen Tora, oBa Hayka ycBa-
ja u geduHUIIE eKOHOMCKE KaTeropHje, a BPIIN U OIIEHY Pa3HUX €KOHOMCKHX Te-
opuja. IIpaktuunu 3Hauaj OcHOBa €KOHOMHMjE OTJIEAa ce Mpe cBera y cienehem.
ITocnoBHuM cyOjekTHMa, HapouuTO mpeny3ehuma, ykasyje Ha 3aKOHUTOCTH U
IIPOLIEC CTBapama, peaan3annje 1 MaKCUMUPamka BpeaHocTy U npodura. Muausu-
JIyaJHUM BJIaCHHIIMMA, Kao MOTEHIMjalHUM yJlaraunMa ¥ MHBECTHUTOPUMA, yKa-
3yje Ha MOTYNHOCTH OCTBapuBama JOXOTKa (Kao MPUHOCA MO0 OCHOBY BIIACHHIII-
TBa). JloK, BIacCHHIIMMa IOXOTKa, Ka0 MOTPOIIAYMMa, YKa3yje Ha OCHOBHE Kapak-

10) ,,3a naspHM pa3BOj EKOHOMCKE HayKe, oJ cBUX KejHCOBHX HIieja HajBaXKHU]E je MOKAaA
CI'OBO HOBO M TIO3UTHBHO MOMMame Apxkase. KejHe je OHO MpBH KaUTATMCTUYKH CKOHOMHCT KOJU
j€ aHaNU3MPao yJIOry, BAKHOCT U MOTEHLHjas pacTyher Ap)KaBHOI CEKTOpa y KalUTAIMCTHYKO] EKO-
Homuju. OH je oxbanmo noumame (07 Kojera Cy IMOJa3WiId CBH OPTOJOKCHHM MOJIEINH) Jia je jeIuHa
yJiora ApskaBe y TP)KUIIHOj TIPUBPEAN Ja CIIyXH Kao ,HohoOauja’ — 1j. 1a Hamehe MOIITOBamke KOH-
TpakTa, aa Oamancupa Oyuer u aa ce OpuHe 3a cTaOUIHOCT HOBIA. HoBa muMensuja IpKaBHOT CeK-
TOpa U HOBAa MHCTUTYIIMOHAJHA OPraHU3alHja IPUBPEIHOT CeKTOopa (IIOr0TOBY KOHIGHTpPALHja Ipo-
U3BOJIbE M PacT MONM CHH/MKATa) 3HAYMIIC Cy Jia JipykaBa ceOH BUILE HHjE MOIJIA TOMYCTUTH Jia ce
JpokH TacuBHO. KejHC je cXBaTHO Jia BelIMYHMHA APYKABHOT CEKTOpA Jaje AprkaBu Moh Jia cTBapa 1mpo-
CIICPHUTET U HUME YIIPaBJba MPEKO MOJIUTUKE BIACTUTOT TPOLICH:A U MOPECKE MOJIUTHKE, jep ce mpe-
KO THX MOJIUTHKA MOYXKE YIPABIbATH JOXOTKOM JAPYTHX CEKTOPA MPUBPEC U BHXOBUM TPOLICHEM.

Andrew Gamble, Paul Walton: Kanumanuzam y kpusu, CtBapHoct, 3arped, 1986, ctp. 61.
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TEPUCTHKE W 3aKOHHTOCTH JIMYHE IOTPOIIHE. 3aTHUM, CyOjeKTHMa Ha Makpo HH-
BOY IIpPy’ka OCHOBHA 3HamWa O 3aKOHUTOCTHMA JPYIITBEHE PENPOAYKIHUje H APYIII-
TBEHO-EKOHOMCKOT pa3Boja.

3nauaj OCHOBa €KOHOMHjEe Ka0 HyYHO-HACTaBHE IMCUUILIMHE Ha (aKyi-
TeTUMa MpaBHHUX Hayka oriena ce y cienehem. Hajmpe, oHa ymno3Haje cryaeHte
MpaBa ca OCHOBHUM SKOHOMCKHUM TOjaBama, Tj. KaTeropujama (1 ca lbUXOBOM CY-
MITHHOM) KOj€ C€ jaBJbajy y CBAKOJHEBHOM XHUBOTY M Y MHOTHM IIPaBHUM IHCITH-
IIMHaMa. YT03Haje UX M ca HAYMHOM mpou3Boiame. CBe To, omoryhaBa um ja
JIAKIIE Ca3Hajy CTPYKTYPY M CYIITHHY MPaBHE M MOIUTHYKE HAATPAIbe. 3aTHM,
MpaBHUIIIMA TIPYy’Ka BHIE MOTYNHOCTH, 3aBUCHO O]l FMXOBE YJIOTE Y JPYIITBY.
AKO Cy y IPUIUIIH J]a KOHIIUITHPA]y WK HOPMHUPA]y €KOHOMCKY CTBapHOCT, OMO-
ryhaBa um 1a TO ypane aJeKBaTHO, Tj. y CKJIaay ca €KOHOMCKHM 3aKOHUTOCTUMA.
CynujamMa MpUIMKOM TPUMEHE NMPaBHUX HOPMH oMoryhama Ja aJieKBaTHO KpEH-
pajy CyACKY Mpakcy y Ciiy4ajeBUMa e cy Te HopMe (Koje ce OJIHOCE Ha €KOHOM-
CKH JKMBOT) HETIOTITYHE WJIU T/ MOCTOjH MpaBHA MPa3HUHA. 3a0CICHUM Y TIPHB-
penu Jaje OCHOBY 3a YCIEIIHO PYKOBoheHe MPUBPEIHUM OpraHu3aijama. A
MpaBHUIIMMA Kao rpaljaHrMa 1 WiaHOBUMA MOPOTUYHOT TOMahHHCTBA, IPyKa He-
OIXOJIHA 3HaMa 32 PALMOHAIHY yNOTpeOy PactoNoKUBUX CIIOOOJHHUX CpelCcTaBa
Kao ¥ MITeTHHUX yJIOTa.

4. IIpeaMer U cy0jeKTH MUKPOEKOHOMMUjeE

(1) MukpoekoHOMH]a je HayKa KOja M3ydaBa eKOHOMCKE II0jaBe, MpoIiece
¥ 3aKOHWTOCTH Ha HUBOY IOjeIMHUX yYECHUKA Yy TPOIIECy perpomyKinje (Ipas-
HUX ¥ Qu3nykux nuna). KoHkpeTHHUje, TO je HayKa Koja M3y4aBa OCHOBHE 3aKO-
HHUTOCTH ¥ KapaKTePHCTHKE aKTUBHOCTH OBHX YYECHHKA y IMOMEHYTOM IPOIIECY.
Koje cy To akTHBHOCTH M Y YeMy OHE pe3yIaTHPa]jy?

[IpBo, TO cy MHTEpHA ynarama NPUBPEIHUX pecypca, BUXoBa ynorpeda
(moTpomma) U ocTBapHBamke npuxoja u npopura. HaBegene akTuBHOCTH 00aB-
Jbajy mpemyseha kao mpaBHa IUIa y 00J1aCTH IPOU3BOIHE U IPOMETA.

Jpyro, To cy eKcTepHa yiarama paju OCTBapUBamba IPUHOCA Y JETHOM OJ1
cnenehux obnuka: kamare, TUBHIACHIE U 3aKylHHHE. Bpiue ux mpe cBera OaHke,
HenpuBpenHe opraHm3anuje (Hajuemrhe npymTBeHH (OHAOBM) M (U3WYKA JIHIIA.
Takohe, Mory ux BpmuTH 1 nipemy3eha.

U tpehe, To je moTpouma GU3NUKKX JHIIA, TIPE CBeTra y OKBUPY JoMahuH-
CTBa, paJi 33/10BOJbaBaba CBOJUX MMOTPeda 1 MAKCUMHPAha KOPHCHOCTH.

Vnarame OJHOCHO MOTPOLIKA pecypca O CTpPaHE jeIHOT IPaBHOT WIN
(U3NUKOT JIMIa yCMepeHa je Ha ocTBapuBame ojapeheHor peszynrara. lbuxos mo-
jeIMHAYHU MHTEPEC je 1a Ipu TOME MaKCUMHpajy 0Baj pe3yiaraT. Mehytum, moje-
MIMHAYHU WHTEpEeCH Mopajy OuTu MehycoOHo ycknahenu. Mcro tako, oHE MOpajy
outH yckinalleHH U ca OIIITUM, IPYIITBEHHM, HHTEpEeCHMa U IiybeBuMa. Ha npu-
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Mep, npenysehe He Moxe MakcUMHpaTH HpoduT MUMO panaa (Tj. 3axBalpyjyhun
CBOM MOHOIIOJIMCTHYKOM M0JI0XKajy). Mnn, He MOoke ra MakCUMHUpaTH Ha payyH
3apajia paJlHiKa, yTaje mopesa u CIIMIHO.

[Ipeamer n3ydaBamba MUKPOCKOHOMH]jE CYy, jOII: MOjeIUHAYHA TMOHYAA H
Tpaxmba U IeHe NojeAnHuX poba. Ped je o Tpxkwumty u pasmenu pode. OBe mojase
W BENIMUYUHE PE3yJITaT Cy Mpe CBera akTHBHOCTU (PM3MUYKUX U MPABHUX JIHIA KAO
cybjexaTa MUKPOSKOHOMHU]E.

PagHuim w ®BUXO0Ba yiora W MpoOJieMH Y TMPOLECy PernpoaAyKIHje HUCY
npeaMeT U3ydyaBama MUKpOoeKoHOMUje. HbrxoBe 3apajie u BUXOBO PagHO BpeMe
yTBphyjy ce kao mapameTpu. CHHIUKATH pagHUKa jeaH Cy OJ OCHOBHHX CyOje-
KaTa MaKpOeKOHOMHUj€.

(2) Ilpeoysehie je ocnosnu cybjexam muxpoexoromuje. To je mpuBpeaHa
opranusaiyja koja ce 6aBH MPOU3BOAKOM, OJHOCHO MPOMETOM poba MM HOBIIA.
OHO ocTBapyje MPHUXOJe Ha TPXKUIITY WK M0 TPXKUIIHUM yclioBUMa. Y 00aBba-
BY JIeNIaTHOCTH HU3JIOKEHO je YTUIA]y TPXKUILIHE KOHKYPEHLIMje U TIOCIOBHOM PH-
3UKy. Y MOCIOBamky CHOCH €KOHOMCKY OJTOBOPHOCT (MOCTETHIIE Y CIydajy Ty-
outka). Texxn 3amoBosbaBamy MOTpeda MOTpoOIIada MOCPEAHUM IIYTEM, ITyTeM
MaKCHMHUPamka pean30BaHe BPEAHOCTH U POQHTa.

CymwtrHa ekoHOMHje mpenyseha orieaa ce mpe CBera y MakCUMHpPamby
npoduTa, WK y OCTBapUBamy onapeheHor mpodwuta. JlaHac, oo Mopa (K3 BHUIIIE
paszjora) Jeo Kamumraia Ja JpXKH y o0JMKy moptdesba WM 30MpKe XapTHja 0.
BpenHocTH. [Ipema ToMme, CyIITHHA HEroBE €KOHOMHjE OIIeAa Ce M y ONTHUMa-
JU3AIUjU TOT IOpPTQeba.

Hajmpe, mpenyseha ce Mory monenutn Ha ommTa U mocebna. Ommra mpe-
nyseha Texe ocTBapuBamy mTo Beher nmpoduTa. A moceGHa, OCTBapUBamy OApe-
heHor WM mporpamMHpaHor, OAHOCHO orpanuyveHor npoguta. Kao mocebHa mpe-
ny3eha MOXKeMO HABECTH: BellMKa JprKaBHA mpeny3eha ox ommTer MpUBpETHOT
3Hayaja, npeny3eha 3a razmgoBame MPUPOJHUM pecypcuMa, KOMyHallHa Mpeys3e-
ha, 3aapyxna npeayseha u Bojua npenyseha. Muora on oBux npenyseha Hamaze
ce Yy MOHOIOJHMCTUYKOM Mooxkajy. Oprann3oBaHa cy Kao JPYIITBA KallHTala.
U3y3es 3aapykuux npeayseha, Hanase ce Hajuenihie y Ap»aBHOj CBOjUHHU — jeIHA
y MOTIYHOCTH (OHA KOja Ta3ayjy NPUPOAHUM pecypcumMa), a Ipyra Behum nemom.

IIpeMa HOCHOIlY M BPCTH OJTrOBOPHOCTH 32 CBOje 00aBe3e, CBa OMIITA
npeay3eha AeIuMo Ha: IPYIITBA JHIA U JPYIITBa KaluTaia.

Jpy1iTBa uiia uMajy jeIHOCTaBHY OPraHU3alMOHy CTPYKTYpY. To cy Ma-
®a npenyseha, y kojuma BIacCHUIM TMOjenuHIM ((pU3nyuka JHIa) cCHOce OJIrOBOP-
HOCT 3a BUXO0Be 00aBe3e meoKymHoM cBojoM mMoBuHOM. I1. E. CemjyencoH y
BE3W ca TOKOM pa3Boja NMPUBPEIHHUX OpraHu3anuja HaBomu cienehum pemocie-
JOM: MHOKOCHO mnpenmysehe, oprauko mpemysehie M aKIMOHApCKO ApYIITBO. 'V

11) Buau, Ucro (5), ctp. 89-98.
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HNuoxkocHo mpeny3ehe Hana3u ce y BIACHHINTBY jeIHOT (U3UYKOT JIMIA, KOje 3a
Berope 00aBe3e CHOCH OATOBOPHOCT IIEJIOKYITHOM CBOjOM UMMOBHHOM. OHO TEIIKO
JI0JIa3u 10 HOBOT KamuTaia. MoryhHocTn octBapuBama Behe 3apaze u, y Be3u ¢
TUM, MOTpeda 3a KamuTajloM — JIOBOJIE JIO T0jaBe OpTadkor npexayseha. Y memy
BIacHUIM (Koju cy Hajuenrhe poIOMHCKY MOBe3aHU U Mel)ycoOHO MMajy BEIIMKO
HOBEPEHE) CHOCE OJITrOBOPHOCT 3a Mpey3eTe MOCIOBHE 00aBe3e CYNCHIMjapHO U
comumapao. CyIcuadjapHo, 10 BHCHHE IOjeIMHAYHO YJIOKEHOT KaIluTaia, aKo
ob6asese mpexyseha Hucy Behe o1 BpeTHOCTH HETOBOT KamuTaia. A COJIHAAPHO,
IIEJIOKYITHOM CBOjOM MMOBHMHOM, KaJga 00aBe3e IpeMallyjy M3HOC TOT KaluTania
(kama je BUXOB U3HOC Behm).

Harpa moTpeba 3a KamuTaloM, Kao U 3a M0jeJHOCTaBJbUBAKBEM OJHOCA H
OJITOBOPHOCTH BJIACHWKA, JOBOIM A0 M0OjaBe aKLMOHApCKOr npymTsa. Kao mpe-
na3Hu oOymK m3Mely opraukor mpemyseha M akIMOHApPCKOT IPYIITBA jaBiba Ce
T3B. KOMaHAUTHO JpymTBo. OHO MMa JIBe BPCTE YJIaHOBA — KOMIUIEMEHTape U KO-
Mmangurope. KommnemenTapu (koje MOXXe YMHUTH M CaMoO je[laH 4WiaH, Tj. ¥ caMo
jemHO (U3MYKO IMIE) OAroBapajy 3a obaBese mpeayseha IEIOKYITHOM CBOjOM
MMOBHHOM, a KOMaHJUTOPH CaMO MMOBHHOM Kojy cy yHenu y mpenysehe. Kom-
TUIEMEHTapU MOpajy OUTH caMo (U3NYKA JIHUIA, 2 KOMAHIUTOPH ITOPE] OBHUX MOTY
OWUTH 1 TIpaBHA JIHLA.

HpymTBa muma omyinkyje Op30 mpuiarohaBame MPpOMEHaMa Ha TPXKHIITY.
MHora nmajy cBojcTBa MPOCTUX poOHMX mpou3Bohaua. To 3HAYM /1A TeKE MaKCH-
MHUpamy NpoduTa, ajau ca AaTHM CPEACTBMMAa OAHOCHO €a AaTUM M3HOCOM KallH-
tana. tbuxoB 3Hauaj ornena ce y cienehem. OcTBapyjy 3HaTaH neo pomaher Opy-
TO TIPOM3BOJA M JAOTPHHOCE MoBehamy 3ar0CIeHOCTH; BUXOBH YUYUHIU Cy y Be-
JIMKOj MEpH KOMIUIEMEHTapHU ca yuynHIuMa Behux npenyseha (mro 3Ha4n 12 HH-
XOBO NPUCYCTBO OJIAKIIaBa paJ TUM Ipeny3ehnma Koja ce jaBijbajy Kao HOCHOLHU
pasBoja); MpeKo HUX ce y HajBehoj MepH, y3 pU3HK, CTaBJbajy Y MPOMET clioboaHA
HOBYaHa CPEJICTBAa CTAHOBHUILTBA; U, Y lbUMa IMOCEOHO JOJTa3H JI0 M3paxkaja moc-
JIOBHA MHUIIMjATHBA WHANBHIYAHUX BJIaCHUKA KaluTaja.

JpymTBa KanuTanga cy mpemy3eha y kKojuma BIIaCHHIIM CHOCE OATOBOP-
HOCT 32 BbUXOBE 00aBe3e 0 BUCHHE NMOBHHE (KamuTalia) KOjy Cy YHEIH y Mpery-
3ehe. To cy mpe cBera akunonapcka apymrsa. OBa mpenyseha cy mo o0nuky Haj-
pa3BHjeHHja, a 0 BeMWYUHHU HajBeha. JaBibajy ce Kao HOCHOIM TEXHHYKO-TEX-
HOJIOIIIKOT pa3Boja, JOK Mama npeay3eha (Hajuenthe apymTBa JIMia) UMajy BUIIIE
yJIOTy BUXOBHX Koomnepanara. [Imanupajyhu comncreeny OyayhHocT, oHa ycroc-
TaBJbajy MOCIOBHE OJHOCE HA TPAjHUM M CTAOWIHUM ocHOBHMa. Ca KOHKYpEH-
THMa ¥ KOOTIEpaHTUMAa pas3BHjajy capalmy, a YHUIITaBajyhy KOHKypeHI ]y u30e-
raBajy. Ha tpxxumry Hajuemhe He npomaznajy. Texe, mpe cBera, pacty npodura
M0 aKUHjH U pacTy TP>KUIIHE BPETHOCTH KaluTaia.

AKIHMOHapcKa APYyIITBA UMa]y BEIHKH Opoj BIaCHUKA, Tj. aknuoHapa. O-
HOCHO, Y BJIACHHIITBY CYy BEJUKOT Opoja (GM3UYKUX W MPaBHUX JIMIA, TAKO Jla ce
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B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa I: YBoa y ekoHOMU]Y

Hajuemihe Hamaze y MEIIOBUTOj CBOjUHH. [Ipema ToMe umju KarmuTaln y lUMa Ipe-
BJaJaBa, MOT'Yy OWTH: IPUBATHA, Ip>KaBHA U HHOCTPaHa.

Tlopeo npedyseha, ocHosHu cybjekmu MUKDOEKOHOMUJe CY joul: Henpug-
pedHe opeanusayuje u uzuuKa 1uya 00HOCHo domahuncmea.

Henpuspenne opranusanyje cy cBe 3Ha4ajHUjU cyOjeKaT MUKPOEKOHOMHU-
je. Peu je oBme mpe cBera 0 OHMM HENPHBPETHHM OpraHM3alMjama Koje, Kao
MpaBHa JIMIIa, PacIloIaKy 3Ha4ajHUM CpeACTBUMa a ynyheHe Cy J1a UX jeHuM Je-
JIOM TIPUBPEMEHO U3HOCE Ha TPKUILTE KalUTalla pajd OCTBapHBama NpuHoca. To
Cy pasHHM JIpyIITBEHH (OHIOBU KOjU UMajy oapeleHy HameHy, ali U MO3UTHBAH
canmo ca TeHAcHNHjoM noBehama. Mehy muma HajBehu 3Hauaj uMajy: HOHIOBH
ocurypama, NeH3noHu (HOHOBHU, pe3epBHU (OHAOBH U pa3BojHH (HoHIOBU. OHU
ce jaBJbajy M Ka0 MHBECTUTOPH, Hajuemhe Kao Kynuu pa3iuuuTHX KPaTKOPOUYHHX
KaMaTOHOCHHX XapTHja O] BPEAHOCTH.

CymitiHa HBUXOBE eKOHOMHje orjena ce y cienchem. C jeane crpase, y
HaMEHCKOM Kopuinhemy pacholokuBuX cpeacrasa. Jlok, ¢ apyre crpane, oriaena
ce 'y ouyBamy Ia 1 yBehamy 0BHX cpejicTaBa IyTeM IOMEHYTUX HHBECTHIIN]ja.

JomahuHcTBO ce gecTo nernde kao henwja mpymrsa. To je ocHOBHA TIo-
TpolIayka jeJUHHIIA Y OKBUPY KOje IMOjeIuHIM, (U3MYKA JIMIA, 3a70BOJbABAjY
cBoje notpede. OHO MMa CBOje MPUXOJE U PACXOJe, K0 U CBOjY HIMOBHHY.

ITojequnmu ¢y cBe Ooratujum. OBO je pe3ynTar CTaTHOT MoBehama Impo-
OYKTUBHOCTH pajia, T¢ Ha TOj OCHOBM mNoBehama peaHuX 3apaja 3aloCiCHUX.
[ToBehawe mpuxona m noxorka nomahuHcTBa oMoryhaBa Behy W KBaJUTETHH]Y
HOTPOIIKY HErOBUX WIAHOBA. AJIH, HCTO TaKO, JOBOJM U JIO I10jaBe BHIIKA CPE-
craBa. To Hamehe moTpedy kKopumhema TOT BUIIKA 32 OCTBAPHBAILE TIPUHOCA.

CymtrHa eKoHOMHje jeqHor AomahmHCTBA, WM TMOjeMHAIA HETOBHX
YJaHOBa, OIVIe[la CE HAjIpe y MaKCHMHpamy KOPHUCHOCTH Ca PacHOJIOKHBUM
CpEICTBHMA 3a TIOTPOIILY. I, y Be3: ¢ TUM, Y IIpeBa3nIakemhy HeraTHBHUX 110ja-
Ba Kao MaHH(ecTalyja T3B. MOTPOIIAYKOT APYIITBA. A 3aTHM, OIJIe[a Ce U y pa-
IUOHATHOM KopHIIhemy, Tj. ouyBamy U yBehamy BHIIKAa BETOBHX pecypca.
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B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa I: YBoa y ekoHOMU]Y

K/bYYHHU TIOJMOBU

1. Exonomcka crBapHocT; 2. ExonomMcke mojase; 3. EkoHOMCKH mporecy;
4. Exonomcku napametpu; 5. [lpuBpenna no6pa; 6. [Ipuspena; 7. Penponykuuja;
8. Exonomcke 3akonutocTH; 9. EkoHomcke kareropuje; 10. ExonHoMckn meton;
11. Hayxka; 12. ITonutuuka exkonomwuja; 13. Exonomuja; 14. MUKpOEKOHOMHU]a;
15. Ilpenysehe.

IIUTAIBA 3A OBHABJBAIGE I'PAJIMBA U IUCKYCUJY

1. IllTa 06e30ehyje exkoHOMUja JbyaUMA?

2. lllTa je mpon3Boamwa y yKeM, a IIITa y MUPEM CMUCTY pedn?

3. 3amro npou3BOKka UMa APYIITBEHHU KapakTep?

4. HaBenu Heke 07 €KOHOMCKHX 3aKOHHTOCTH KOje € HCI0JhaBajy Kao
TEHICHIIM]E TI0jeIJMHAYHUX T10jaBa!

5. HaBenn Heke 0] €KOHOMCKHX 3aKOHHTOCTH KOj€ C€ HCIOJbaBajy Kao
TEHJICHITH]e OJTHOCA ¥ 3aBUCHOCTH M3Meljy mojaBa y oapeheHom ckyry!

6. Y KOM Cily4ajy Cy eKOHOMCKHU 3aKOHH BaJIUIHU, Tj. BaJbaHU?

7. Opakne MOTHYY SKOHOMCKE KaTeropuje, U Kako X Tpeba TyMaduTu
aKO MMajy BUILE 3HaYCHa?

8. HaBeau ocHOBHE MeTO€ yTBphUBamHa EKOHOMCKUX 3aKOHUTOCTH!

9. YKpaTko, Koja je CyIITHHA OBUX METO/Ia M0jeUHAYHO?

10. Koju cy pas3nosu 1 MeToau NPOBEpe U MPEUCHUTHBAKBA EKOHOMCKHX
3aKOHUTOCTH?

11. Kana ce jaB/ba eKOHOMHja Ka0O HAjOIIIITHja €EKOHOMCKA HayKa, U Koje
Ou Oue ¢asze y BeHOM J0cafallmbeM pa3Bojy?

12. Y gemy ce orena 3Ha4uaj EKOHOMH]je Kao Hayke?

13. ITa je npenMeT n3yuaBama MUKPOCKOHOMU]je?

14. Koju cy To 0OCHOBHM cy0jeKTH MUKPOEKOHOMH]E, H y 4yeMy ce (HajKpa-
he) ornena cymrrHa BUXOBE €EKOHOMH]E?

15. Koje cy ocHOBHe BpcTe mpexy3eha mpemMa HOCHOITY U BPCTH OATOBOP-
HOCTH 3a BbUXO0Be 00aBe3e?

16. Koje cy ocHOBHE KapaKTepHCTHKE OBUX BpcTa mpery3eha?
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B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa I: YBoa y ekoHOMU]Y

TnaBal
YBO/JA Y EKOHOMUJY

PE3UME

1. ExoHoMHuja je o6macT IpyIITBEHOT XKHUBOTA Y K0joj ce 00e30ehyjy cpen-
ctBa 3a xuBOT. [loTpede JbyaH ce 3a70BOJbABAjY TIPE CBETa MPUBPEIHUM JOOPH-
Ma, a TO cy AoOpa CTBOpeHa JbYACKOM JenaTHomhy U JbyJICKUM paaoMm. [Ipema
ToMe, MOXe ce pehu Ja je ekoHOMHja MpHUBpela WIN MPOU3BOAKA MPUBPEIHIX
nobapa. Y yxeM CMHCITY, IPOU3BO/IA je TPOLIEC CTBApama MPUBPEIHUX 100apa.
JIok, y mmpemM CMHCITY, TO je IpOoIeC PENpoaAyKIHje Y KOME C€ jaBJbajy, JOII: pa3-
MEHa, pacrojieia u MOTPOIIbA.

2. EkoHOMHjOM ce Ha3MBa M HayKa Koja W3ydaBa MPUBpPEAY Kao o0lacT
IPYIITBEHOT kKUBOTA. HajommTrja Teoprjcka eKOHOMCKA Hayka pa3BHjeHa je Haj-
npe TOJ HAa3UBOM noaumuuxa exornomuja. OHa ce naHac Hajuemrhe U3ydaBa IMoJ
Ha3UBOM OCHOGU eKOHOMuje, TAe Cy Hu(epeHIHpaHa 1Ba KOMIUIEMEHTapHa Or-
paHKa WK CETMEHTA: OCHOBU MUKPOEKOHOMUje N OCHOBU MAKPOEKOHOMUje.

3. OCHOBHM €KOHOMHjE Cy TEOpHjCKa CKOHOMCKa Hayka. YominTapajyhu
€KOHOMCKY CTBAapHOCT, KOjy YNHE €KOHOMCKE I0jaBe U €KOHOMCKH HPOLIECH, OHa
mpe cBera yTBplhyje ekoHoMcke 3akoHe. OB 3aKOHH, Ka0 TEHCHIIHje U 00jeKTHUB-
HE HY)KHOCTH Y €KOHOMCKO]j CTBAPHOCTH, MTOKA3yjy CYIITHHY eKOHOMH]je. bruxoBo
cazHambe oMoryhaBa Ham eQuKacHy OpraHu3alijy U ycMepaBambe €KOHOMCKHX
aKTHBHOCTU. EKOHOMCKH MapaMeTpH, Kao OJpeHUIIEC Y 00JIacTH puBpeae, Tpeda
Ila ce yTBphyjy cariacHo (a He IPOTHBHO) €KOHOMCKHM 3aKOHHMA.

4. ExoHOMCKH 3aKOHH YTBplYyjy ce Ha pa3nuuure HauyuHe. TH MeToau Ye-
CTO ce Jene Ha omiute u nocedHe. ONIITH Cy: METOJ AWjaIeKTHUYKOT MaTepHja-
JM3Ma, UCTOPHjCKO-IOTHYKH METOJ, METOJ aHAllu3e W CHHTe3e Te ACAYKIHUje U
WHIYKIHje, KOMIIAPATHBHU METOJI, CTATUCTUYKH U eKCIIepUMeHTanHu MeTo]. Kao
nocebaH METO UCTUYE ce MeTo] ancrpakiuje. [IpoBepa ogHOCHO TpercCIIUTHBA-
e CKOHOMCKHX 3aKoHa Hamelie ce kao moTpeda. Moxke ce BPIIMTH: TOHOBHUM
yTBphUBamHEM, METOJIOM KOMITapaIiyje U eKCIIEPUMEHTATHUM METOIOM.

5. MUKpOeKOHOMH]a U3yyaBa €KOHOMCKE T10jaBe, MPOIece U 3aKOHUTOCTH
Ha HUBOY MOjeMUHHUX (MHIMBHIYATHUX) YUECHUKA Y Tpoliecy pernpoaykuuje. Oc-
HOBHE 00JIACTH HEHOT N3ydaBama Cy: HHTepHA yilarama 1 ynotpeda MpuBpeIHIX
pecypca (y npenysehy) pagu ocTBapuBama npuxonaa u npodura; eKCTepHa yia-
rama pa3IMYuTHX cyOjeKara paay OCTBapUBamba MPHHOCA 110 OCHOBY BIACHHIITBA
(kamaTe, MUBUACHC U 3aKYMHHUHE); MOTPONIHha (HU3UYKHUX JIMIA Y OKBUPY JIOMa-
huHCTBa paau 3aJ0BOJbaBamba OPOJHUX TOTpeda U MaKCUMHUpPamka KOPHCHOCTH;
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B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'naBa I: YBog y ekoHOMHU]Y

Kao U NIOHY/Ia, TpaXXiba U IIeHe jeJlHe pode Koja ce u3HocH Ha Tpxkuinte. CyOjeKkTn
MHUKPOEKOHOMHUje Cy: mpenayseha, mpuBpenHe W HENPHUBpPEAHE OpraHU3aluje Kao
MHBECTHUTOPH, U 1oMahuHCTBA.

6. [Ipenysehie je mpaBHO JuIle KOje 00aBba MPUBPEIHE IEITATHOCTU HA TP-
JKHLITY WU MOJ] TPKULIHUM ycioBuMa. [Ipema BpcTH 0rOBOPHOCTH BIIaCHHUKA 32
obaBese mpeayseha ucTa ce eie Ha APYINTBA JHMLA U APYIITBA KanuTana. AKIHO-
HapCKO JPYIITBO je Hajpa3BUjeHUjH 00K mpeay3eha.

7. NomahuHcTBO uMHe (u3MYKa JHla Koja 3apal)yjy, )KMBe W 3a70BOJba-
Bajy cBoje morpede 3ajenno. OHO MMa CBOje Mmpuxoje, pacxoae u umosuHy. Cy-
IITHHA FHErOBe EKOHOMHjE OIJIe/la C€ Y MaKCHMHpPAamby KOPHCHOCTH Ca PacIiolo-
KMBHUM CpEACTBUMA 3a MOTpollmky. Takole, oriena ce U y paloOHaIHOM KOPH-
whewmy Tj. ouyBamy U yBehamby UMOBHHE KOjy Hocenyje (Kao MaTepujajiHe OCHO-
BE Er3UCTEHIIUjE U Pa3Boja).
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B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'naBa II: OcHOBM MOCIOBHE €KOHOMHU]E

I'1aBa Il

OCHOBH ITOCJIOBHE EKOHOMMJE

1. ITpou3BoaHM pecypcH, YYMHAK U IWbeBH npeay3eha
1. 1. IIpomsBoanm pecypcu npeayseha

Hema mpou3sBojisbe MaTepujasiHuX g00apa u yciyra 0e3 cieaehux pecyp-
ca: KamuTana, paja v mpeay3eTHHUINTRA.

(1) Ca acmexra npemMeTHO-MaTepHjaTHEe CaapKIUHE U HAMEHE, KaXe ce J1a
Kanumaj YMHe TpUBpenHa no0pa, Tj. mo0pa mpou3BeeHa JbYACKUM pajgoM, Koja
ce KopucTe y obnactu poOHe MPOHU3BOAKE, T€ POOHOT M HOBYAHOT IpOMeETa — 32
obaBsbame ojpehere wim oapel)eHnx nenaTHOCTH U OCTBApUBAhE MPOPUTA.

3atuM, TIpemMa 3ajeTHHIKOM UMEHUTEJbY U HaMEHHU KaluTal ce neduHwmie
Kao BPEITHOCT Yy KPY>KHOM TOKY Koja ce yBehaBa 1 JOHOCH BIaCHUKY MPUHOC.

U mpeMa ToMe Kako HacTaje, HABOJU Ce Ja je KaluTall aKyMyJIHCaHH JIe0
peanm3oBaHe BpemHocTH. [Ipemysehe jeman meo ocTBapeHOT MpUXoIa W J0OHUTKA
u3nBaja y Goua akymynaiuje. Takohe, cpeJcTBa 3a OBy HaMeHy IpubaBsba jeli-
HUM JICJIOM Ha TPXKUIITY. AKO CyMy KalMTaia MoAeIUMO Ca TOAMIIBUM U3HOCOM
HOBUYaHe aKyMmyJalwje, nodujamo Bpeme (y TOJMHAMa) 3a KOje je Ha OCHOBY Te
akymyJanuje oH popmupas.

OO0nuuy er3ucTeHnrje KanuTaia jecy MojaBHU OOMUIM KamnuTaaa y OKBH-
py npenyseha yTBpheHH mpema HHXOBO] MPEAMETHO-MATEPHjaHOj CaapyKUHHU.
Pa3znukyjemo mecT oCHOBHUX 00JIMKa €T3UCTEHIINjE€ OBOT pecypca. To cy:

- HOBUaHa CpencTBa (CTame HOBIIA HA pauyHHUMa mpeay3eha),

- XapTHuje o] BpeHOCTH (aKuuje, OOBE3HUIIE U Ap.),

- pa3IYUTAa TIpaBa U 3Hama (ITaTEeHTH, JINIICHIIe, KOHIIECH]e H CIL.),

- MaTepHjaliHa CPeACTBa (3eMJba, Ka0 W 3aJIMXe CPEICTaBa 3a paj, Mpe-
MeTa paja, HeJOBPILIEHE MPOU3BOAKE, TOTOBUX MPOU3BOJIA H AP.),

- KpaTKOPOYHA U AYrOpOYHa MOTPaKHBamka, Kao U

- KpaTKOpO4HE U AyropouHe obaBese.

HaBenenu eneMeHTH CKylla YMHE YKYIHHM Kanurtan npemy3eha. [IpBa met
eIEMEHTA YMHE HErOB COMCTBEHU KAIMUTAJ, JIOK je Yy CIIydajy MIeCTOr elieMEeHTa
(KpaTKOpOYHE U TyTOpodHEe 00aBe3e) ped o TyheM KamuTany.
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B. Cepjesmh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa II: OcHOBHM ITOCIOBHE €KOHOMH]E

CBHU IOMEHYTH OOJIMIIM ET3UCTEHIM]e KanuTala cy KICTOBPEMEHO MPHUCYT-
HU, OTHOCHO HYKHHU paay KOHTHHYWTETa Mpou3Boame. OBne he, masme, OUTH pe-
YH 0 3eMJBHILTY, CPEICTBUMA 3a PaJ] U peMETHMA paja.

3eMJba je mpUpoOIHO A00pO, jep je CTBOPEHA JAEjCTBOM NMPHUPOTHHUX CHIIA.
Cama o ceOu oHa HHje KanuTan. Y MPOM3BOAHU CIYKH Ka0 CPEACTBO 3a paja U
Kao mpeamer paga. Kao cpeactBo 3a paji Ciy»KH caMHM THM IITO MPYa MPOU3BO-
haurma MecTo, MOBPIIMHY, HA KOME OPTaHHU3Y]jy M OCTBapyjy MPOU3BOIBY. A Kao
MmpeaMeT pajna, THME IITO Ce OJ He MpaBe U J00Wjajy MHOTH Hpou3Boau (y
WHIYCTpHUjU Tpal)eBUHCKOT MaTepHjajia, PyJapCcTBy, ITyMapCTBY, MOJHOIPUBPEIH
U IpYyTUM 00JIacTHMA).

Kao enemenaT xamurtana HaBOJUMO j€ 3aTO IUTO ce He AoOuja Oe3 Hak-
Hazne. OHa ce Kynyje win u3HajMibyje. KanuTan yinoxkeH y KyHmOBUHY 3eMJbE J10-
HOCH BJIACHUKY BHIIAK BPEJHOCTH y 00JNMKY peHTe. OH ce y OBOM CIIydajy HICH-
TUHKYje Kao IIeHa 3eMJbe, KOja ce jaBJba Kao eleMEHaT T3B. COIICTBEHOT KamuTa-
nma. Melhytum, y ciiydajy u3HajMIbHBamba, 3aKynar miaha peHTy na Ou 3eMJbUIITe
KOPHUCTHO Kao CPEACTBO 3a pax Wi npeaMet paga. Ob6asesa mahama peHTe jecte
eJIeMEHAT Tyher KamuTaia.

Cpenctsa 3a paj cy Ipe cBera cTBapu ca KojuMa pagHULHU 00aBibajy oA-
peheHy aemaTHOCT (Ha MpuMep, MPOU3BO/IE); OHA oapelyjy KamanuTeT npemyseha,
OJIHOCHO OPIraHM3allMOHE JeIMHHMIIC ¥ KOjO] CE OBa JeJIaTHOCT 00aBsba. Y €KOHOM-
CKOJj TEOpHjU CPEICTBA 3a paj ce aene Ha opyha 3a pax u ocTajna cpeacTsa 3a pal.

ITomohy opyha 3a pan aenyje ce Ha mpeaMeTe pajaa MPUITAKOM HBHXOBOT
npuiarolaBamba YOBEKOBUM MoTpedama. UnHe uxX anaTv U MalidHe. AlaTuMa 4o-
BEK HEMocpenHo Aeiyje Ha npeaMeTe paja. [lponsBoama y K0joj ce IPEeTexHO KO-
pHCTe ajaTd jecTe pydHa WM MaHy(dakTypHa mpou3Boima. Crelujanusanyja
ajata oMoryhmia je mojaBy MammnHa. MamnHa je cioxeHuje opyhe 3a paa. OHa
UMa TPH €JIEMEHTA: MOTOHCKU MeXaHHW3aM, TPaHCIIOPTHO-IIPEHOCHH MEXaHU3aM U
yrpahene anare. Kog oBor opyha 3a paa 4oBeK He KOPHCTH ajiaTe CBOjUM pyKama,
ITO 3HAYH JIa HE JAeNlyje HEeMoCpemaHo Ha mpeameTe paga. OH caMo OICIyXYyje
MaluHy. MalvHe 3aMemyjy paiHUKe y pYKOBamy alaTHMa, IIa THME CMambyjy
notpedy 3a pagHoM cHaroM. [Ipon3Boama y K0joj ce MPeTeKHO KOPUCTE MAalIHHE
jecre mMammHCKa WK (habpuyka nmpou3Boama. Crienyjann3anyja MaliiHa OMOTY-
haBa ayToMaruzanmjy Imporieca pajia.

Yogsek je moctao mpou3Bohau y mpaBoM CMHUCIY TeK Kaja je modeo aa
npou3Boau opyha 3a pan. [Tomohy BHUX OH je 10 cajia CTAIHO MPOIIMPHBAO CBOjE
(¢M3uYKe U YMHE CIIOCOOHOCTH, M TToBehaBao MPOU3BOIHE MOTYRHOCTH. A C THM,
HCTOBPEMEHO ajli HE YBEK M PABHOMEPHO, U CBOj JKUBOTHH CTaHIAPI.

Ocrana cpeactsa 3a pag uynHe: padbpuuke xane, CKIAANIITA, TPAHCIIOPTHA
W TIPEHOCHA CPENICTBA, MPOU3BOJHH U CKIATUIIHU CYJOBH, YIPaBHO-KOMEPIIHjal-
Hu o0jextu uta. Ca mUMa ce He Jieyje Ha IpeMeTe pajia, ajld Ce CTBapajy HEeoll-
XOJHH YCIIOBH 33 OCTBapUBAE TIPOU3BOAILE.
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B. Cepjesmh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa II: OcHOBHM ITOCIOBHE €KOHOMH]E

[Ipeamern pama cy cTBapu OX KOjUX ce NMPOW3BOJE MarepujaiHa Aoopa.
Takohe, To cy u CTBapH Koje ce TpOIlle MPIINKOM YIIOTpeOe cpeacTaBa 3a paj
Kopuiiheme pajHe CHare y NpOU3BOIbH.

[Ipema moryhHocTu ynotpebe u creneny (puHamu3aluje OHU ce Aeje Ha:
CHPOBHHE U 1oy padpukare (moxynpousBozae). CHpoBHHE c€ MOTY KOPHCTHTH HE
caMo Kao MpeIMETH pajia y MPOU3BOAIH, HEr0 M Kao TOTOBH NTPOM3BOAN BaH TOT
nporeca. Ha mpumep, on ApBeTa ce mpepamoM MOTY JOOUTH MHOTU MPOU3BOIM,
aIli Ce OHO MOXKE YIOTPEOUTH M 3a orpeB. A mony(hadpuKaTH CIIy>Ke caMo 3a Ja-
JbY TIpepany, Kao IITO je CIIy4aj ca MPEANBOM y TEKCTHIHO] HHAYCTpHju. CTereH
¢uHanM3anuje cupoBuHa u moiydadpukara Huje uctu. [lomydabprkaru 3axTeBa-
jy Bume aza obpane, Tj. Behu yTpomak panse cHare. [IponsBoama y K0joj ce 10-
Oujajy cCHUpOBMHE Ha3WBa ce MpuMapHOM. J[ok, oHa y K0joj ce moOmjajy momy-
MPOU3BOIM — MOy QUHAITHOM.

[Ipema HamMeHM W CBpCH Y MpoLeCcy MPOU3BOIE, MPEAMETH pana MOTY
OWTH: IOTOHCKE MaTepHje (EHEpreHTH), TpPaiuBHE MaTepHje U ToMOhHe MaTepuje.
[Toroncke marepuje CiyXe 3a IOKpeTame M paja MamuHa. ['paguBHE Mmarepuje,
nak, yja3e y cactaB MaTepHjajHAX YUHHAKa MPOHU3BOAKE. Mory OMTH OCHOBHE U
CHopeJHe, 3aBUCHO Of TOra Y K0joj MEpH YHMHE MaTepHjajHy CYICTaHIy MpPOU3-
Boma. Haj3am, momohne marepuje omoryhaBajy xopumiheme cpefcTaBa 3a pam H
caM mporec pana. Kao, Ha mpuMep: Ma3uBoO, CpeaCcTBa 3a YuITheme, OTpeB, UT/I.

Ckyna, cpeacTBa 3a pal U NpeaMeTe paja Ha3uBaMoO CPEICTBHMa 3a
NPOU3BO/IBY. AKO IMaMmoO y BUJIY jOII pOOHH M HOBYAaHU IPOMET, TO Cy CPEICTBA
3a o0aBJpame oapehene niam oapehenux nenaraocti. OHa YWHE je3Tpo KamuTaa.

(2) Pao ce NOjMOBHO MOX€E OJPEAUTH y OIIITEM U Y EKOHOMCKOM CMHC-
Jay. Y ONIITEM CMHCIY, TO je cBaka (PU3MYKa M yMHA aKTHBHOCT YOBEKa KOja pe-
3yJATHpa y HEKOM APYIITBEHO NMPHUXBATIBHBOM YUHHKY. A y €eKOHOMCKOM CMHUCITY,
TO je caMO OHO TPOILEHE JbYICKE pajlHe CHAre Koje ce OJIBHja y MpoIecy penpo-
nykuuje. ODHOCHO, Koje ce BpIU paau obe30ehuBama yciaoBa 3a KHUBOT.

OH ce He MOXE MEPHUTH KOJIMINHOM YTPOIICHUX (PU3MUKUX M YMHUX CIIO-
coOHOCTH YOBeKa (jep OHE HeMajy CBOje jeIUHMIIC MEPE, HUTH 3ajCTHUYKH HMe-
HUTEIh). MOKe ce MEpUTH caMO BPEMEHOM Tpajama, Tj. paAHuM BpeMeHoM. Ho,
oBJe ce jaBsba cinenehu npobiiem. 3a jeaH yac pajia yIMHAK Pa3InIATHX PaJHAKA
M0jeAMHAYHO HUje WCTH. Pax Koju cTBapa MamW M jeTHOCTABHUjH YUHWHAK jeCTe
MPOCTHjH, @ OHA] KOjU CTBapa ClioKeHWju u Behu yumHak jecte cioxxenuju. 36or
TOTa, KOJ cabuparma epeKTUBHOT paJHOT BPEMEHa Pa3IMUUTHX PaJHUKA HE T00H-
ja ce cTBapHM KBaHTYM EHUXOBOT paja.

HaBenenu mpobnem pemasa ce Ha cliefehin HAYWH: YacOBU pajia CBaKOT
panHuKa (4) MHOXe ce MepOoM (KOe(HLIMjeHTOM) CIIOKEHOCTH HEeroBOT paja (Kc).
[Ipema ToMe, KBaHTYM OJTHOCHO KoiuunHa pazaa (P) y jemHoj mpou3BOAHOj jenn-
HUIIM, KA0 U y jeTHOM JAPYIITBY, 3aBUCH — OJ1 Opoja palHKKa, O/ PaTHOT BpeMeHa
U O]l CIOXEHOCTH HHUXOBOT pana. OBaj KBaHTYM MOXKE c€ HM3pauyyHaTH MOMONy
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cnenehux obOpasama: p =4 x kc; P =9; X (k¢); + 4, X (kc), + ... + 4 X (kC),. Ha
0Baj HAYMH ce OWJI0 KOjH paja CBOAM HA paa UCTE CIoKeHOCTH. [IpBm obOpasarn
MOKa3yje Kako ce u3padyHaBa KBaHTYM pajia jelHOT paJHHKa. A IpyTH, KBaHTYM
pana BHIIe pagHUKa y jEAHOM MPOIECy.

(3) PacnonoxuBOCT caMo KamuTajla W pajHe CHare je HelOBOJbAH yCIIOB
3a IPOM3BOY. Jla OW MO0 10 He HEOMXOIHO j& U npedy3emHuumaeo, mom Ko-
jUM ce ToJpa3yMeBajy IOCIOBHA WHHIIMjATHBA M MOCIOBHA crocoOHocT. Heor-
XOJTHO je J1a TTOCTOoje OHU Koju he mpoHana3uT oAroBapajyhe HHBECTHIIMOHE MTPO-
JEeKTe, 3aTHM PEaIM30BaTH T€ MPOjeKTe W, Ha Kpajy, BPIIUTH HBUXOBY CKCILIOA-
tamjy. Canpikaj npeay3eTHAIITBA OTJieNia ce Hapo4yuTo y cienehem:

- hopmupamy npenyseha u ;EeroBoM KOHCTUTYUCARY Kao MIPABHOT JIUIIA;

- IOCJIOBaY Y CKJIAJy ca 3aKOHCKUM ITPOIUCHMA;

- OCTBapuBamy (QU3UUKOT YUMHKA;

- OCTBapHBamy MPHUX0/a Ha TPIKHUIITY WU IO TPKUIIHUM YCIOBUMA;

- U3JIaCKy Ha CBETCKO TPXKHIITE; Kao U

- ycknmahuBamy M OCTBapUBamy WHTEPECa 3alOCIICHNX, BIIACHUKA KalnTa-
Jia U IpYUITBA Y IETHHU.

VY mpenysehuma opraHu30BaHMM Kao APYIITBA JIMIA, MPEAY3ETHULH CY
YIJIaBHOM BJIaCHUIM KanuTtana. OHH pyKoBoAe ManuM mpeny3ehmma, a kao Ha-
rpany nobujajy npodur. buxose nociosae crocobHocTH M MOryhHOCTH Cy, y3
Mmoryhe u3y3erke, orpanudeHe. 300r Tora, oBa npeayseha y BeIukoM Opojy mpo-
Majajy ajii ce ¥ HOBAa OCHMBA]Y, a Ha TPXKUINTY Hajdyemrhe HACTyMajy Kao KOore-
paHTH BEIMKUX Mpery3eha.

HpymTBa xanurtana Hajuemhe cy Benuka npeayseha. OHa mmajy Beoma
CIIOYKEHE TEXHOJIOIIKE U eKOHOMCKE Iporece. tbuma He MOke pyKOBOIHUTH jeTHO
JIMIE, HETO caMo TpyHa CTPYYHO OCIOCOOJBEHUX JbYIH. YemHnIM rpy1ie, T3B. Me-
HallepH, JOHOCE OJUTyKe TakO IITO MPHUMAjy W MPOLECHY]jy CIelHjalin30BaHe HH-
¢dopmanmje Koje Aajy HEeHH WIAHOBH. Y TaKBUM Npeay3ehnma W3BpIICHO je of-
Bajame CBOJHHE O] pyKOoBOhema.

Kopropanujcko mpemy3eTHUINTBO OMIUKYje IMOJNeNia Ha Tpeay3eTHHUKE
MEHallepe KOju UMajy M3BPIIHY YJIOTY y BE3U Ca PyKOBOhEHEM U Mpemy3eTHUKE
Hay4YHE capaJHHUKe KOjH HBHXOBE OJTyKe IMPHIIPEMajy, HAy9HO UCITUTY]y U IPOBE-
paBajy. OBu IpyTH, aHT@XKOBAaHU Cy Hajdyemhe y OpraHM3allMOHUM jeIHHHIIAMA
Kopropanydje (Kao mMTO Cy TEXHHYKO-TEXHOJIOIIKE JIabopaTopuje U UHCTHUTYTH,
MapKeTHHT CIy>K0€e ¥ 1p.), M ¥ BaH Kopropanuje (y Hay4YHUM UHCTHTYTHMA, aj-
BOKAaTCKUM KaHIIeJIapujama u Jp. ).

Memnaniepu He Mopajy aa uMmajy akiuje npeayseha. 3a cBoj paa He m100u-
jajy mpodur, Beh maty. Hocuonu cy pykoBoaHe GyHKILHje KOja ce oryieaa y mpe-
Iy3uMamy Mepa, o0e30ehuBamy cpencraBa, U CIMYHO — 32 OCTBapUBAmbE YIpaB-
HUX OJUTyKa KOje JOHOCH CKYMIITHHA aKIMOHAPCKOT JAPYIITBA U, IEJIOM, YIIPaBHU
o160p. Y CBOM paay MMajy BUCOK CTEIIEH CAMOCTaTHOCTH, alld ¥ OJrOBOPHOCTH.
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WHuTepecu MeHayiepa y BEITMKOj Cy CarjlaCHOCTH Ca HHTEPECUMa BIaCHHKA
KaruTaia, Kao M ca MHTEepecHMa JPYINTBA y IeuHN. hbuxoBe miare U \BHXOB M0-
JIOKaj 3aBHCE JAYTOPOYHO 01 pacTa npenyseha, pacra meHa aknuja u cii. OBo je y
WHTEpECY U BIIACHUKA KaluTalla, Kao U JAPYIITBA.

VY aknuoHapckuM mpeny3ehrMa MPHCYTHA je MOjaBa 0CaMOCTaJbUBarbha
npexy3eTHumTBa. OHA ce oryena y cieneheM: MeHallepH Mambe-BHIIE TTOCTa]y HO-
cuony U ynpasHe pyHknuje. To M omoryhasa 3Ha4yajaH U3HOC HEAKIMOHAPCKOT
KamuTasa, KOju YMHE M3[IBOjeHA CPEJICTBA 3a aKyMYyJalMjy U pa3HU KPeauTH. 3a-
THM, OMOTyhaBajy WM TO CUTHH aKIMOHApH, Aajyhu uM myHOMohja 1a pacmoiaxy
IBbUXOBUM I'IaCOBUMA Ha CKYHNIITHHH aKIIMOHAPCKOT ApYyIITBA.

1. 2. PesyaraTu penpoayknuje uiu ydYnHak npeayseha

Y4urHaK WU pe3yiTar Mpou3BOAke Yy jeAHoM npeay3ehy nma nBa oOnmka
— HaTypaJHH, Y H3pa3y BpCTa W KonmuuHa mpousBoxa (1), m BpemHocHH (2).
BpemnocHm ce u3pakaBa y jeHOj 3aje JHIYKO] jeTMHHAIA Mepe. To je HoBJaHa je-
JUHHUIA KOja CIy»H 332 00padyH BPEJHOCTH.

(1) OBaj y4uHaK y HAMypaiHom 0OAUKY YUHE 0OUM HPOU3BOOFE U 0OUM
peanuzayuje unu npooaje. (Y obmactu poOHOT TIpoMeTa, Tj. Y 00JacTH TPrOBUHE,
YMECTO 0 OMMY TPOM3BO/IEH-E M OOUMY pealin3aliije TOBOPH Ce 0 00UMY MpOMeTa. )

OO0uM Mpou3BOJKHE YMHE BPCTE U KOJIMYMHE MPOMU3BOAA Koje Tpeba mpo-
W3BECTH, OJTHOCHO MpPOM3BelIeHUX y oapeheHoM mepuomy. A oOuM peanusaimje,
BpCTE M KOJMYUHE MTPOU3BOJIA Koje Tpeba MPoaaTH, OJTHOCHO MPOAATHX Y TOM Iie-
puoay. Usmely mux Tpeba aa moctoju jemHakocT. MehyTum, MOXe ce jaBUTH U
pasnnKa, Ha Kojy yKa3syjy yBehaHe unu ymamene 3anuxe. OOUM MPOU3BOIHE YUH-
Hak je HabaBKe M caMe IPOU3BO/IKHE. 32 00MM peanu3anyje, mak, Moxe ce pehu ma
je yunHak cBux (haza y mpolecy penpoaykiiuje npemyseha.

Bpcre u xonuunHE MPOM3BOJAA HA3WBAjy CE€ aCOPTHMAHOM TMPOU3BOILE.
OH ce MOXke MOJISNIUTH Ha OCHOBHH M JTOTTyHCKH. OCHOBHH acOPTHMaH YHHE BpC-
T€ U KOJIMYMHE MPOM3BO/Ia ca KojuMa mpeny3ehe ocTBapyje HajBehin neo npuxona
U npodura. A JOMYHCKH, YHHE OCTale BPCTE€ W KONWYHMHE MPOM3BOAA KOj€ OHO
MPOU3BO/IM 3a Mpojajy. Jeman Opoj MPOM3BOAA U3 JOMYHCKOT ACOPTUMAHA YHHE
HOBHY BeOMa PEHTAOMITHU MTPOU3BOMIH, KOJH CE€ TEK YBOJIE Y MIPOU3BOAKY. 3aTHM, H
cnabo nmpoduTaOMIHM MPOU3BOIH, YHja je 3aMEeHa y Mpou3BoamH Beh mouena.
Jlpyru neo mpow3Boja U3 JOMYHCKOT acOPTUMAaHAa YHWHE MPOU3BOAU KOjH CE OC-
TBapyjy Y OKBUPY IMMOMONHUX W CIIOpPEIHUX JeNIaTHOCTH mpemy3eha.

(2) OcHoBHe BpcTe yumHKa npeayseha y gpeonochom 0bauxy jecy: opymo
npuxoo (a), cooamua epednocm (0) u dobumax unu eyoumax (B). OHU ce ocTBa-
PYjy Ha TPXKUIITY, Ha 6231 00MMa POU3BOMIHE U pealln3allyje.

(a) bpyro npuxon je, mpe cBera, BPEAHOCT peaiu3aliije Mpou3Boja mpe-
nyseha y oapelheHoM mepuonmy mo HBHXOBUM TeKyhum mponajHuM meHama. Y Mma-
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HB0j MEpH, OCTBapyje ce W Mo APYTMM OCHOBHMA. Penumo, Mo OCHOBY KYyIIOBHHE
XapTHja 0] BPEIHOCTH U TI0 OCHOBY M3/1aBama BUIITKOBA KANAIUTETa Y 3aKYII.

Bpyro npuxon npenyseha HazuBa ce jom yKymHHUM NpuxoaoM. Moxe ce
Ha3BaTH U OpyTO NMPOM3BOAOM, C OO3MPOM J1a CE KOPHCTH NPHIUKOM H3pady-
HaBama OPYTO MPOMYKTUBHOCTH KamuTaaa U OPyTO MPOIYKTUBHOCTH Paja.

(6) lomaTHa BpeaHOCT Ha3WBa CE M HETO MPOM3BOAOM. 10 je ocTBapeHHU
W3HOC OpyTO NpUXOJa yMameH 3a TPOIIKOBE IMpeaMera paja. YCTBapH, TO je
BPEIHOCT KOjy POOHM TMpou3Bohau CTBapa W KOjy Nonaje HabaBHOj BPEIHOCTH
npeaMera panga. Hamme, ga 6u octBapuBao oapeheHrn yunHaK y U3BECHOM O00MMY,
poOHu mpowusBohau o6e30elhyje cpencrBa 3a pax u paaHy cHary. Ca MOYeTKOM
MPOU3BO/EbE HEOIXOAHU CYy My M MpEIMETH paaa Aa OM uX OOJIMKOBAaO Yy Ofpe-
hena moOpa. HabaBiba ux ca cTpaHe MO JUHAMUIIM U Y KOIUYMHAMA TpeMa 3ax-
TEeBUMA Mpolieca 1 oOuma npousBolmke. OH He CTBapa BUXOBY BPEIHOCT, 33 Hhera
je oHa nara BenuuuHa. tbeHOM M3HOCY J0Aaje CONCTBEHY BPEAHOCT, a TO je Bpe-
HOCT YTPOIIICHUX CPEJicTaBa 3a paj u *xUBoT (Texyher) pana.

JlomaTtHa BpeTHOCT MPUCYTHA je€ V CBakoj ¢a3u pernpoayKidje, Te Mpea-
CTaBJba 0OPY OCHOBY 32 OTIOPE3UBAHE YUCCHUKA Y PEPOTYKITH]H.

(B) Hoburak je mo3uTHBHA pa3nuka u3Mehy OpyTo mpuxona u pacxoza, a
ryOuTak HeTaTUBHA pas3iivKa. Y IIHPEM CMHUCIY, ped je OBae O GUHAHCH]CKOM pe-
synrary npeny3eha. ['yOuTak je HeraTUBHH YYHMHAK KOJU yMambyje U3HOC COTCTBE-
Hor KanuTana npenyseha. JloOutak ra nosehasa.

1.3. IunweBu u nocedHe pynkuuje npeayseha

(1) Hupen mpenyseha jecy myropodHe TeXHE Y HErOBOM IOCIOBAY.
OcTBapuBameM THX IMJbEBa J0Ja3H A0 pa3Boja. [Ipema Tome, TO Cy OCHOBHH,
OWTHHU, €JIEMEHTH WU OApeAHMIIe pa3Boja mpeayseha. OHU yka3yjy Ha mpaBlie
HBETOBOT pa3Boja U MPeACTaBIbajy OCHOB 3a yTBphHBame MOCIOBHUX 33/aTaKa Ko-
ju he ce m3Bpmasatu y Oyayhem BpeMeHCKH ojapeheHoM Teproay (Kao cpemmbe-
POYHU ¥ KPATKOPOYHHU-TOUIIELH 3a7a1lH ).

OctBapuBame nuibeBa npenyseha Bpmm ce mo ¢aszama, mocreneHo. To
Hamehe noTpedy BUXOBOT YKYITHOT YTBphHBama (IyropodHo, y oapeheHoM nepu-
011y), aTi B TapIfjaTHOT (CPEIepOYHO B KPATKOPOUHO WJIH TOAHIIEE). ,,Jlyro-
POYHHU [IMJBEBH MOKA3yjy mpaBall y kome Tpeba nhu u onemoryhasajy iyTame Ko-
je Ou OmII0 HEMHUHOBHO Kaja Taj mpasail He Ou Omo TpacupaH. CpenmbepoyHH IH-
JBEBH TIPEIICTaBJbajy eTare Koje Tpedba mpehu 10 mocTh3ama AYyTOPOYHOT ITHba.
Kparkopounu mak IUJbEBH MOKa3yjy Kopake Koje Tpeba Mmpeay3eTH o caBiaia-
Bakba M0jeMHMX erarma.” '

12) Hp Kusojun [lepuh: Ilranuparse u nocroena nonumuxa OYP, CaBpeMeHa aJMHHUC-
Tpauuja, beorpan, 1977, ctp. 27.
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[ocroje m3BecHe pasnmke m3mely LUJbeBa MPOM3BONHHUX Mpedyseha u
nmubeBa mpemyseha y obmactu mpometa. Iloceban 3Hadaj] WMajy MUJHEBU MPOU3-
BoaHOT mpeny3eha. Jep, ynpaBo npousBojHa npenyseha najy Hajsehu qompuHOC
JpPYLITBEHO-€KOHOMCKOM pPa3Bojy.

OCHOBHH IIMJbEBU MPOU3BOAHUX Tpeay3eha jecy:

- noBehame kanuTana, Mpou3BOAKE U MpoduTa (a);

- MOJICpHH3aIl1ja MPOU3BO/h¢ U oBehame mbeHe epuracHoCTH (0);

- U3MEHA aCOPTUMAaHa MPOU3BOE (B);

- noBehame Opoja OCHOBHHX AENATHOCTH (T);

- noehame ydyemha y Npou3BOAKY U PeaIM3alijH Ha TPXKUILTY (1); U,

- ocTBapuBame oapehenor ydyentha y meljyHapoanoj moxenu paaa (b).

(a) IloBehame kanuTana, Mpou3BoOAKE U MpoduTa je muib Hajeeher Opoja
npenyseha. [Topehame mpodpuTa KPaTKOPOUHO, Y TOKY T'OJHMHE, BPIIH CE MPE CBE-
ra ca JaTUM KamuTajioM. MelyTuM, 1yropo4Ho, Moke ce BPIIUTH YIJIaBHOM I10-
BehiameM KanmuTana v npou3Bome. [103HaTO je na mpodUTHA CTOMA HeMa TCHICH-
[IHjy omajama, ajau Hu moBehama. Takohe, u 1a je ayropodno omHoc n3melhy ka-
nuTajia ¥ MPOu3BOAke HenpoMeHJbUB. (OHM caMo OCHWIMpajy y TojeauHuM (ha-
3aMa MpUBpeAHUX Hukiyca.) [Ipema Tome, moBehame Mace npouTa y 1y’KeM po-
Ky 3axTeBa yBehame KamuTalia i IPOU3BOE, H TO Cpa3MepHO.

Kamuran je nspa3 Gorarcra. tberopu BiacHHIIM Teke Mpe cBera Ja ra
ouyBajy u yBehajy. To mocTiKy ocTBapuBameM u noBehameM mpodurta, Koju ce
Ha3WBa W MPUHOCOM KamuTtana. J[pyrum pedrmMa, TexXma 3a nosehameM mpodura
MIPOUCTHYE U3 TEXIHE 32 OUyBameM M yBehamem kamurana. [lo jemHoj om aedu-
HUIIMja, KamuTall je akyMyJIMpaHu BUILAK BPEJHOCTH (IIpH YyeMy je MPO(UT HEroB
Haj3HAYajHU]JU J€0).

(6) MogepHu3anuja Ipou3Boik¢ U moBehame meHe ePUKACHOCTH je ITUIb
cBux mnpenyseha. MoaepHu3anyja ce orjiefa y TEXHHYKO-TEXHOJIOIKAM MpoMe-
Hama, Tj. Y 3aMEHH CpeZcTaBa 3a IPOU3BOAY, a M TEXHOJOTHje, HOBUM M IpO-
nyktuBHHjEM. OHa MOpa Ja pe3yaTupa y nosehamy IpoayKTHBHOCTH pajia.

3apaje 3amocieHUX uUMajy TeHIeHIM]y noBehama. [TosehaBajy ce y ko-
JIEKTHUBHUM yTOBOpHMa [0 HHMBOA OIIIITE CTOIE pacTa MPOAYKTUBHOCTH pajaa y
npuBpeau 3a npotekau mnepuoa. C TuM, Jonasu A0 noBehama TPOIIKOBA pajHe
cuare. Cpako mpemy3ehe Mopa ma 06e30enu mokpuhe 101ajHOT H3HOCA OBUX TPO-
IIKOBA, 8 TO MOXK€ caMo NoBehameM MPOAYKTUBHOCTH COTICTBEHOT paja. Y Ccyr-
POTHOM, BETOB MPOGUT Ce CMambYje a MOoJI0XKaj Ha TPHKHINTY MOTOpIIaBa.

(B) M3Mena acopTumaHa MpOM3BOIBE jecTe MJb mpeayseha — ako ce or-
Jiena y yBohemwy y peloBHY HPOHM3BO/bY HOBHX MPOM3BOJA 32 KOje Cy MOTpeOHa
HOBA U 3HaYajHa yiarama. To Cy yIJaBHOM HATIIPOCEYHO PEHTAOWIIHH HPOU3BO-
mu. OHn npoun3Bohady omoryhaBajy ocTBapuBame eKcTpa MpoduTa U modosbIia-
Bame¢ CKOHOMCKOT T0j10kaja Ha TpxkumTy. OBO je nuib HajBeher Opoja mpemyse-
ha. KpatkopouHe n3MeHe acopTUMaHa MPOU3BOA-E HEMA]y KapakTep [HuJba.
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(r) IloBehamwe Opoja OCHOBHHX JETATHOCTH j€ IIUJh MamberT Opoja mpery3e-
ha. ima ciamdHOCTH ca TpeTxomHuM mbeM. [loBehame Opoja ocHOBHUX menat-
HOCTH 3Ha4d M yBOhEHE y PElOBHY MPOU3BOBY HOBUX IPOU3BO/A. 3aTUM, OHO
JOBOJW N0 JUBEp3U(UKalKje TMPOU3BOAIE, N0 3a0KPYKUBamka M3BECHE PENpo-
JIYKIIMOHE IIeJIMHE (70 CTBapama T3B. KOMOMHATA), KA0 ¥ JI0 YJIacKa Ha HOBE Tp-
JKUTITHE CerMeHTe. YjeIaHo, JOBOAN U 10 IpoMeHe BenmunHe. CBe To, omoryhasa
npenysehy cTaOuiHHMjy MPOU3BOIKBY M pealu3alujy, Te MOTIyHHje Kopuliheme
MHOTHX pecypca U J0/1ajHO CHHXKAaBamke TPOIIKOBA.

(m) IloBehame yduemntha y mpon3BOIHBN U peaTU3alliji H3BECHE poOe HA3H-
Ba ce KOHLIEHTpaIMjoM Npon3Boamke. OHA BOIU cTBapamwy MoHomona. [Ipemysehe
Koje une ka ToM nuiby mocraje Behe. To ject, mocraje mpBo jenan ox Boaehux
nmpousBohaya, a y KpajieM ciaydajy U Bojehn Wi JOMUHAaHTHU POU3Bohad.

Mau je O6poj mpou3sBolaya Koju Texe TOM Iiby. HberoBum octBapuBa-
weM npenysehe mobospiaBa cBOj €eKOHOMCKH IMOJI0XkKa] Ha TpkUTy. OHO cTHue
HOBe MOTyNHOCTH — J]a yTHYE Ha TIOHYAY, Aa oApelyje TpKUIIHY IeHY, Aa CHU3U
¥ cTabnimM3yje IeHe cpecTaBa 3a MPOu3BOABY (MHITYTa) ... Yak, cTHde U Moryh-
HOCT JIa Y U3BECHOj MEpHU yTHYE Ha perylaTuBy. theroBa BenmuunHa 1 cHara oMo-
ryhaBajy My opraHu3anujy UCTpaXuBarmba U Kpealnjy HOBHUX NPOHU3BOAA U TEXHO-
JIOTH]ja, OJTHOCHO NIMPEH:E TPIKUIIITA.

(h) OcrBapuBame oapehenor yuerrha y meljyHapo1HOj moaean paaa — y
u3paszy MpoleHTa yyemha M3B0o3a y YKYIHOM Ipuxoay — noOuja Ha 3Hauajy ca
HBEHUM TIponyOJbuBameM W pa3BojeM. [lanac je To mmwp BehmHe mpom3Bohaua.
[Ipeny3ehe mocTaBiba cebu oBaj IuJb W3 BHIIE pasiora. HajzauajHuju cy, 9uHH
ce, cnenehu. IlpBo, monuzame craHmapia y odaBbamy onpeheHuX NenaTHOCTH.
Ca mpuxBaTameM CTaHAap/a KOjU Baxke Ha CBETCKOM TPXKHUINTY Tpeny3ehe mose-
haBa cBojy BUTaNmHOCT. J[pyro, cMamuBame 3aBUCHOCTH OJ1 HETATUBHUX KpEeTama
Ha nomahem Tpxkuinty. Tpehe, mupeme MoryhHocTn npoaaje. YeTBpTo, yKIBYUH-
Bame y MehyHapoAHE TOKOBE MPOM3BOJHE CIELHWjanu3aluje U koomepauuje. U
meTo, 00e30ehBame HHOCTPAHOT KOHBEPTHOMITHOT HOBITA 32 HA0ABKY y CBETY HO-
BE HAjIIPOLYKTHBHHU]jE TIPOU3BOJIHE OIPEME.

(2) OcHoBHa QyHKuMja npeayseha je o0aBibame oApel)eHnX AenaTHOCTH
(32 K0je ce ompeneNriio U PETUCTPOBAIIO) Ha o/iroBapajyhu HauwH (Tj. IpemMa mpo-
MUCAHUM TEXHWYKHM H JPYTUM CTaHAApJMa) U THME JiaBamba CBOT JOMPHHOCA
33JI0BOJbaBalby M3BECHUX MOTpeda Jbyau. 3aTuM, u o0e30ehuBame BIacHUIIMA
KamuTajga MpuHOca Ha yiokeHa cpeactBa. OHO CBOje MOCTOBamke Mpuiarohasa
3aXTE€BHMa TP)KHINTA U IIpeMa YCIEXy Yy TOME OCTBapyje Mamy win Behu mpodur.

[open oBe ocnoBHe, npeny3ehe uma u nocebHy (yHkuujy. MehyTum,
OHa HUje jeNMHCTBeHA 3a cBa npeny3eha. [loceOHa (yHKIMja Tpou3BOIHOT TIpe-
nmy3eha paznukyje ce on moceOHe (hyHKIHje TProBadkor npemyseha.

(a) TToceOna dynkimja mpousBoAHOr mnpeayseha je AOMPUHOC APYIITBE-
HO-€KOHOMCKOM pa3Bojy, Tj. OCTBapUBaiby HOBOT KBaJHUTATHBHO OOJbET APYIITBA.
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JIBe OCHOBHE M HajBaXKHHUj€ KapaKTEPUCTUKE UM OJPEJHHLIE TOT APYLITBA CY: BH-
I CTETIeH 33J0BOJhaBama JbYJCKUX MoTpeda u kpahe pajHO BpeMe 3aloCiIeHUX.
MebhyTim, OHO ¥IMa M MHOTE JIpyTe OJJIMKE, Kao IITO Cy: MyHa 3arociIeHoCT, Xy-
MaHUTapHU yCJIOBH Paja, 31paBa U YicTa XKMBOTHA U MPUPOJIHA CPEIUHA U JAPYTE.

OCHOBHa MPETMOCTaBKA Pa3Boja HOBOT JPYINTBA je moBehame MpoIyKTHB-
HOCTH paja, Tj. OCTBapeHE MPOM3BOAC MO pamgHuky. OHO oMoryhaBa moBehame
3apana 3amnocieHux. A Beha KynoBHa Moh 3Ha4uM U Behy MOTpPOIIKY OJHOCHO Be-
hu crenen 3agoBospaBama mmotpeda. Takohe, omoryhaBa u moBpemeHno ckpahupa-
e pagHor BpeMeHa. [ToBehame Mpou3BOAE M0 PATHUKY MOXKE C€ BPIIUTH jE/IH-
HO y MPOU3BOIHUM Mpeay3ehnMa, ¢ 003UpoM Jia TPrOBHHA CaMo TOCpeayje y pas-
menu. Ho, ako je oHa (1 6aHKapcTBO) yCKO TPIIO MIPOU3BOIHE, MOKE HMAaTH HEra-
TUBaH JOMPUHOC.

JonpuHoc OCcTBapUBamy IyHE 3all0CICHOCTH TIPOU3BOIHO npeay3ehe Mo-
JKe JJaBaTH HENOCpeAHO WK nocpeano. OHO Taj TONMPHHOC Aaje HENOCPEAHO ITy-
TeM yBeharma yII0KEHHX CPEe/ICTaBa U MPOU3BOILE, PETATHBHO Y MEPU MPOTPaMu-
paHoOT MPUBPETHOT pacTa, Win y Behoj Mmepu. MelhyTum, merosa opjeHTanmja Mo-
e OWTH TOCIIOBame ca JaTUM CPEACTBUMA, OAHOCHO OINCTaHAK Ha TPXKUILITY Y
JaToj BEJIMYMHHU. Y TOM CIy4ajy HaBeleHH IOMPHHOC Tpeda Aa Jaje MOCpeaHo,
MyTeM HW3lBajamba oapeheHOT M3HOCa aKyMyJallje V perrMoHaaHH WIN HaIlio-
HaJIHU pa3BojHU (GOHI M3 Kora he ce uHaHCHpaTH MPOLIMpPEHA PEHpPOAYKIIHja
(mpe cBera KyNmoBHHOM aKL{ja HAa FBbHXOBOM MPUMapHOM TPXKUIITY). Y BE3U C TUM
JI07a31 IO OCTBapWBamba MPUXOJa U MO0 OCHOBY JpXamka XapTHja O BPEIHOCTH,
OCTBapuBama T3B. (MHAHCHjCKUX npuxonaa. (CBe BHIE, H HE3aBUCHO O] IIOMEHY-
TOT JONPUHOCA, Ca MPUBATU3ALI]OM U Pa3BOjeM aKIHOHAPCTBA MPOU3BOIHO Ipe-
ny3ehe je ymyheno Ha ¢opMupame cBor mopTdesba XapTrja 0J] BpeIHOCTH, T€ Ha
€KOHOMH]JY TOT MOpTdhesna.)

(0) INoceOHa (yHKIMja TproBavkor npeayseha je MOBe3UBabE ca MPOM3-
BOIHUM mpexaysehnma pamu yckiahuBama CBOjUX AETaTHOCTH. TproBauku Kamu-
TaJl jeé 0CaMOCTaJbeHH JIe0 MPOM3BOJHOT KamuTana. MeljyTuMm, Ta merora camo-
CTAJIHOCT He O Tpebayio na Oy/e OCHOB M Y3POK XUMEP-MPOAYKIUje U HepaIHo-
HAJTHOT TPOILIEHa IPYIITBEHOT OorarcTBa (IPOU3BOAHUX U IPOMETHHUX (POHIOBA).
Ha mpumep, Tprosauko npexyshe He 6u Tpedaino na 3akipydyje yroBope o HabaB-
1 poOe ca rmpom3BohaumMa y BpeTHOCTUMA KOje HeMajy Be3e ca peaHuM Moryh-
HOCTHMA HETOBE MPOJIaje.

VYcknaljeHOCT enaTHOCTH TProBaukor mnpenyseha ca mpou3BoaAKOM MOI-
pasymeBa mpe cBera cienehe:

- J]a y U3HOCY PEAIHO OYEKMBAHOT MPOMETa MMa 3aKJbyYeHE TOJUILIELE U
BUIIETO/IMIIHE YTOBOPE O HCIOPYLH pode ca mpou3BolaurmMa Koje camo ogadepe;

- JIa Te YroBOpe TMONITYje W M3BPIIIaBa; Kao H,

- J1a ca mpou3BohaurMa Yuje MPOU3BOJIE PeaIn3yje MOCIyje M0 MPUHITUITY
3ajeAHUYKOT IPUX0AA U 3ajeJHUIKOT PU3HUKA.
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[Ipuxox je 30Mp yMHOXaka peaqu30BaHUX KOJMYMHA M LieHa poda. 3a
mpon3Bohaya 1 TProBIIa OH je 3ajeMIHUYKH aKO Ce OCTBapyje y mBHXxoBoj Mehycoo-
HOj capanmu. Ped je oBne o cienehieM: 3ajeTHUYKOM JOMPHUHOCY Kpealuju Mpou3-
BOJIa, 33jeTHUYKOM YTBphUBamy LieHa U JPYTUX yCIOBa MPojaje, Te 3aj6AHUIKOM
yTBphHBamy OCHOBa M CTaHAAp/a 3a MOjeANHAYHO y4uelnhe y OCTBapEHOM MPHUXO0-
Iy (o peanm3alidje o MaJoIpoAajHIM IieHaMa).

3ajeTHUYKH IPUXOJT CE OCTBAPYje Y3 3ajCIHUUKH PU3UK. Y KOJIUKO ce 000-
CTPaHO KpEeUpaH! MPOU3BOJ TEUIKO peajn3yje MO YTBPHEeHO] LEeHH, Ipeay3uMajy
ce M3BECHE Mepe 3a MOCIeNHBamke pojaje. Vzmanu y Be3u ¢ THM Jele ce mpeMa
MOjeAMHAYHOM yuelnhy y 3ajeIHUIYKOM MpHuxojy. McTo Tako, ako ce U3BpIIHU Ipo-
Jiaja 1o HIKO] JOTOBOPEHO] LEHH, M3TyOJbeHN €0 OUSKHMBAHOT Npuxona moraha
yjemHo u npousBohada (oreT, y Mepy HBeroBor ydeniha y 3ajeTHIYKOM MPUXOTY).

YcknaljuBame TProBUHE ca MPOHM3BOAKBOM Y HABEJCHOM CMUCITY HE yMa-
BbYje eKOHOMCKY CaMOCTaJHOCT TproBuHCKor mpenyseha. C jemHe cTpaHe, 3aTo
mTo je 0OHO ciobomHO fMa Oupa TproBauky OpaHITy W CBOj acCOPTHMaH Npojaje
(0mHOCHO, J1a TEXHW W OCTBapHBamy ekcTpa mpodura). M ¢ apyre, jep Moxe 1a ce
MOTOM CJIOOOTHO OTIpeieNiu 3a pou3Bohaue Koju he OUTH KHeroBM HCIOPYUIHOLH-
nobasibaun (ca Kojuma he pasBujaTH AyropouHy MOCIOBHY Capaliby W JIONPHHO-
CUTH CTaOMITU3aNUjH TPIKHIIITA).

HonpuHoc Tproaukor npeny3eha qpymTBeHO-eKOHOMCKOM pa3Bojy y 00-
JUKY CTa0WiM3anyje mpoieca penpoaykiuje, He UcLpibyje ce camo TuMe. OHO
MO’KE€ JIOIPUHOCHTH M OCTBApPHBamby ITyHE 3aIIOCICHOCTH PAIHO CHOCOOHOT CTa-
HOBHUINITBA. Y KpajlbeM CIy4ajy, Kajga je W3BpIIeHa T3B. Cpa3MEpHA pacroelia
JIpyIWTBEHOT (JOHJA pasia, TPrOBayKy KaluTal y IPUBPEAN jeHE 3eMJbe Tpeba na
ce moBehaBa MPOLEHTYAIHO KOJIMKO M MPOM3BOhauky KanuTai. YjeaHo, C THM ce
moBehaBa 1 Opoj 3aITOCIICHUX paJHUKA Y 00JIacTH TProBUHE. MIcTO BaXkw | 3a Apy-
ry o0JacT mpomMeTa, 3a 00JIacT HOBYaHOT IIPOMeETa Wil OaHKapCTBa.
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K/bYYHMU ITOJMOBHA

1. Kammuran; 2. Cpencrsa 3a pax; 3. Opyha 3a pan; 4. Ilpenmeru pana; 5.
Cuposune; 6. [Tomydadpukaru; 7. Cpenctsa 3a npomsBoamy; 8. Pam 9. Panna
cuara; 10. IIpenysernumrso; 11. Ilpenysernux; 12. bpyto npuxon; 13. JlogaTtHa
BpenHoct; 14. Jlobutak; 15. I'yOutak.

IIUTABA 3A OBHABJBAILE 'PAJIMBA U IUCKYCUJY

1. HaBenu ocHOBHE TI0jaBHE 00JIHMKE MITM OOJIMKE €r3UCTeHIINje KanuTana!

2. Koju oz 0BUX 00J11MKa HCTHYEMO Kao eJIeMeHT Tylher kamurana?

3. 3amTo ce 3eMJpa (KOja je Mo CYIITHHH MPUPOJHO TOOPO) HABOIU Kao
eJIeMEHaT KanuTana?

4. Kako ce Mepu KOJIMYMHA YTPOIICHOT pajia, U KOju mpolJieM ce jaBba y
B€3U ca TUM?

5. Y uemy ce oryena caapikaj mpemay3eTHAITBRA?

6. Ko cy npemy3eTHUIM y 1T0jeJMHAM BpcTaMa npeny3eha?

7. Koju cy yuuHIUM WK pe3yaTaTu npeayseha y HaTypaiHoM o0nuKy?

8. Koju cy yunHIm nim pesynratu npenyseha y BpeqHOCHOM 00IHKY?

9. HaBenu ocHOBHE MHJbEBE Tpeay3ehal

10. Koja 6u Ouna noceOHa (QyHKIHMja TPOU3BOAHOT, a KOja TPrOBUHCKOT
npemy3eha?

3AJJAIIM 3A BEXKBAIBE U ITIPOBEPY 3HABBA

1. YkxynHa BpenHOCT KanuTana y npeny3ehy Ha kpajy roguse (1o mormu-
cy) uznocu 100.000. IIpu Tome, moTpaxkuBama npenyseha cy 20.000, a obaBese
10.000. U3pauynaj usnoc concmeenoz kanumana Ha noyemxy cieoekie 2o0une!

2. YKyIiHa BpeAHOCT KamuTajna y npeaysehy Ha kpajy roguHe (110 TOTH-
cy) uznocu 100.000. Ox tora cy o6aseze 10.000. OctBapen je goburak ox 15.000
1 UCTH pacriopeleH 3a ¢poHIOBE U 3a TUBUACH/IE aKIIMOHApUMa y cpazmepu 1 : 2.
Uspauynaj cmeapru pacnonodicusu u3HOC CONCMEEHO2 KANUMALA HA NOYemKy
cnedehie eooune! Hspauynaj uznoc yxynuwoe kanumana!

3. Bpeanoct kanurana y npeaysehy uznocu 100.000. IIpu Tome, motpa-
)kuBama cy My 30.000, a ob6aseze 20.000. YV ykynHOj BpeTHOCTH KamuTaia TOTOBU
npou3Boau yuectByjy ca 10%. 36or Heonrorapajyhux ycioBa BUXOBOT UyBamba
YOUEHO je MPUIIMKOM TOMKCa Ja UM j€ yMambeH KBaJIUTET, M j€ U3BPILCHO CHUXa-
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Bamke HUXOBUX IIeHa 3a 30% y 1muiby pacrtpopaje. Mspauynaj usHoc concmeeHnoz
kanumana!

4. U3pauynaj meceuny Koauuuny paoa epyne 00 8 paoHuka, ako cy mHuXo-
BU YaCOBHU €(PEKTUBHOT paJia U KOS(PHIIMjEHTH HErOBE CI0KEHOCTH cienehu:

Bpoj Yacosu Kpamudukamuja Koedunujenrn
pagHHKa e(eKTHBHOT paja | paJHHUKa CIIOKEHOCTH
pana
2 360 HEKBIM(UKOBAHU 1,0
5 800 KBaJIM(hUKOBAaHU 1,2
1 180 BHCOKOKBATH(UKOBAHU 1,5
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2. AHra:;koBame NMpou3BOJIHUX pecypca
2.1. Ilojam aHrasoBama NPOU3BOJHUX pecypca U BPcTe MPUHOCA

(1) AxraxoBame, IpeayjMJbUBAKE WM yllarambe MPOU3BOAHUX pecypca
jecte mporiec BUXOBOT 00e30ehuBama. CBaku pecypc UMa CBOj KapaKTEPUCTUIHU
nporiec obe3dehuBama. Yorire, paagu obaBibama oapeleHe win oapeheHux mue-
JATHOCTH aHTaXyjy ce pal U KanuTail. Pan ce u3paxkaBa OpojeM 3alociIeHUX paj-
HHUKa, a KanuTaln BpeaHocHo. KakaB he OuTu onHOC KamuTana U pajga MpUINKOM
BUXOBOI aHTA)KOBama, TO 3aBUCH IIPE CBETA O] BPCTE AEIAaTHOCTH.

(2) O npuHOCHMa Ha OCHOBY aHT@XOBama MPOU3BOJAHUX Pecypca TOBOPH-
MO HajIIpe 3aHeMapyjyhu yTHlaj NpUBPEIHOT LUKIyca. Y3 HEIIPOMEHJBUBOCT OC-
TaTuX MPOU3BOTHUX pecypca, MoUeTaK yiarama jeTHOT (aKko OH HEJO0CTaje HITH je
HEJI0BOJbAH) JIOBOAM HajIpe 10 pacTtyher, a 3aTuM 10 omnaaajyher nmpuHoca (cBe
JI0 BEroBOT MpecTaHka). [lox mpuHOCOM MoApa3syMeBamMo IMoBehame OCTBapeHOT
OpyTo mpuxona npenyseha.

Bpcty nprHOCa Koz aHra)XoBamba jeIHOT pecypca MOKEeMO YTBPAUTH — Ha
OCHOBY OJJHOCA H-€TOBE 'pPaHMYHE U YKYIHE NPOJYKTUBHOCTH, KA0 U BPEAHOCTH
KoeduIMjeHaTa eIacTHYHOCTH IPOU3BOAE peMa nosehamy Tor pecypcea.

VYKynHY OJHOCHO IIPOCEYHY IPOIYKTUBHOCT (WJIM IPOM3BOJ) aHTaKOBa-
HOTr mpousBoaHor pecypca j-te Bpcre (IIP;), 3a j = 1 no H, u3pauyHaBaMo Kao
KOJINYHUK OCTBapeHe npousBoame win npuxona (I1) u aHraxxoBaHor uzHoca Tor
pecypca (Pj): IIP; = I1 / Pj. A rpaHu4Hy NpOJyKTHBHOCT (WM NPOM3BOX), KAo
KOJIMYHUK J0J]ajHEe MPOU3BOIe 0HOCHO npuxona (AIl) u momajHOr aHra)xosa-
HoT u3Hoca oBor pecypca (AP;): rIIP; = AIT / AP;. Pactyhu npuHoc — kaja je ped
0 jeTHOM MPOHM3BOJHOM PECYPCY — OCTBapyje Ce ako My je TPaHHYHA MPOLYKTHB-
HOCT Beha o mpoceyHe OAHOCHO YKYITHE. AKO je Mama, MpUHOC je omanajyhu. Y
CIly4ajy BMXOBE jeITHAaKOCTH, UMaMO jeJHaKU TIPUHOC.

KoehuuujeHt enacTu4HOCTH MPOMU3BOAKE MpeMa yI0KeHOM pecypey Pj
(EIlp;) nokazaress je ogHOCA MMpoleHTa nosehama Npon3Boame (IIPUX0/a) U Ipo-
1ieHTa nosehama aHraxoBaHor u3Hoca opor pecypca: Ellp; = %II / %P;. Bpen-
HOCT OBOI' KoeduuujenTa ykasyje Ha BpcTy npuHoca: Ellp; > 1 3naum pactyhu
npusoc, Ellp; = 1 3naun jennaxku npunoc u, Ellp; < 1 3Haun onagajyhu npusoc.

Ha ocHoBy BpcTe mpuHOCa BUIUMO JIa JIH j€ jejaH pecypc Aeduuurapan
wu cyuuuTapal y mpou3BoImBH. Y ciydajy pactyher mpuHoca IpOU3BOAHU pe-
cypc je medwunurapas, a y ciydajy omnanajyher oH je cydunurapan. Hemocrarakx
WIN BUIIAK JEJHOT pecypca MOXKE C€ YTBPAUTU M HE3aBHCHO O[] IIPHHOCA, IIPEKO
CTETeHa HheroBor Kopuiihiema. AKO je aHraxoBaH y Behoj Mepu, KOPUCTH ce Ma-
e BpeMeHa (HeZI0BOJBHO, Y MamkeM 0pojy cMeHa). U cympoTHo.
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EnacTHYHOCT TPOU3BOAHE MOKEMO M3PAuyHATH U Yy OMHOCY Ha yJarame
CBUX TPOU3BOIHUX Pecypca, OJHOCHO pajia M KamuTania, a mpemMa oopaciy:

%Il

EI, , =
V%P x %K

Bpennoct n3pauyHaror koeduirjeHTa 03Ha4aBa BPCTy MPUHOCA HCTO Kao
y ciydajy jemHor dakropa. Pactyhe mpuHOoce mMaMo mipe cBera Kon mpemy3eha
KOja MPOM3BOJIC HOBE MPOM3BOJIE, TNIE je O0MM MPOM3BOAKE 3HAYAJHO MAU O]
notpeba. A onaxajyhe nmpuHoce, kox npeayseha uynju 0OMM MPOU3BOAKE MpeMa-
nryje ooum notpeba. Bpcra nmpuHoca nokasyje, oBe, 1a JIM Cy KalalUTeTH Ipe-
ny3eha neunuTapan WM cy QUIUTAPHHA HA TPXKUILTY.

(3) O npuHOCHMa KOjH ce OCTBapYjy y mpeay3ehy Ha OCHOBY aHTa)KOBamba
NPOU3BOJHUX pECypca MOXKe C€ TOBOPUTHU U IO/ YTUIIAjeM MPUBPEIHOT IIMKITyCa.
V Toky periecuje Wwin Kpu3e A0a3u 0 onanajyhux mpuHoca. CynpoTHO, y BpeMe
pacra u IpocIiepuTeTa OCTBapyjy ce pactyhu npuHOCH.

2.2. OnruMajaHa KOMOMHALMja U CYNICTUTYLHja
AHI2’KOBAaHMX NIPOM3BO/IHUX pecypca

(1) Ha ocHOBY BpeQHOCTH TPAaHUYHUX MPOU3BOJA TOjEAUHUX MPOU3BO-
HUX pecypca, Kao ¥ Ha OCHOBY KOe(HIIMjeHaTa eNacTHYHOCTH MPOU3BOIKHE OBHX
pecypca — MOXKe ce YTBPJUTH Jia JH je cactaB (Tj. KOMOMHAIUja) aHTaXKOBAaHUX
MPOU3BOJHUX pPecypca ONTHMaNaH OJHOCHO Haj0osbu Moryhu. OnTHMalHOCT
UMaMO aKo Cy IMOjeTMHAYHO OJJHOCH TPaHHUYHHMX MPOM3BOJA MOjeIUHHUX pecypca
(rIIp;) n BUXoBUX HabaBHUX IieHa (HLY) Mehycobno jennaku: rllp, / vy = rllp, /
HIL = , .., = rllp,/ Hi,. 'Y Takobe, 1 ako Cy nojeAHHAYHO KOe)UIMjEHTH e/a-
CTUYHOCTH TIPOM3BOIELE TIpEMa yilaramy IMOjeIMHUX pecypca jeTHaKH jeTUHUIIN:
Ellp; = 1; Ellp, = 1; ... ; Ellp, = 1. Wnm, ako cy melhycobno jemnaxu: Ellp, =
Ellp, = ... = Ellp,. ¥

[IpousBoaHE pecypce KOJ aHTa)XOBarha MOKEMO MOCMATPaTH M arperar-
HO, Kao JIBe BPCTE — KamuTal U paj. IbuxoBy ONTHMAIHOCT aHTa)KOBakha UMaMO
ako je TIIK / IIK = rIIP / uuP, roe 6u HuP Ouia jenHaka MpOCEYHO]j 3apaju 1Mo
pamauky. Takohe, ako cy: Ellk = 1; Ellp = 1. (Mnm, axo je Ellk = Ellp — y cmy-
9ajy aHTa)XKOBamka Y TOKY pacTa M MPOCIIEpUTETA jeAHOT IPUBPETHOT ITUKITyCa. )

13) [ojeaunauno, MPOU3BOIHH PECypCcH HeMajy ucTe Gpu3muke jeauHuine Mmepe. Ha mpu-
Mep, KOJI pajiHe CHare (u3nYKa jeAMHULA je PAJHHK, a KO/ IeMeHTa [jak. To ¢y ¥ MUHUMAIIHE KOJIH-
YHHE KOJI BbUXOBOT aHra)KoBara. IhixoBa MUHUMAIIHA TPOAYKTUBHOCT HHUjE MCTA — KO JeTHOT paji-
HHKA TO je IPOCEYHa 3apajia o pajHKKy, a KOJ [JaKka [IEMCHTA TO je HBeroBa [eHa. Y OlIITe, MUHHU-
MaJIHU I'pPaHUYHH TIPOM3BOJ jeIHOT pecypca ojpel)eH je ieroBoM HabaBHOM LICHOM.
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VY ciydajy HeoNTHMalHEe KOMOWHAIMjE aHTa)KOBAaHMX MPOU3BOJHUX pe-
cypca ONpaBAaHO j€ BPIIUTH BUXOBY CyncTuTyiwjy. Cydummrapae pecypce y
MPOU3BOBLU Tpeba JelIoM 3aMembUBATH TeDUIIUTAPHUM. AKO je ped O JBa pecyp-
ca, 3aMEHa MMa CBpPXY CBE JIOK je: MaJl BpEIHOCTH MPOU3BOAKE (IPUXOAA) yCiIe
3aMeHe pecypca p; MamK o1 nmoBehama BpeJHOCTH MPOU3BOAE YCIIEA JI0AajHOT
aHrakoBama pecypca p;.

Ko ontuManHe koMOMHAIIM]je aHTaXKOBAHUX MPOM3BOJHUX pecypca HHje
Moryhe noBehaBaTH MPOU3BO/IHY Ha OCHOBY CYIICTUTYIIH]j€ MOjEANHUX pecypca.

Jaxie, y ciay4ajy OnTHMAaTHOCTH UMaMo J1a je:

—Ap; xrllp; + Ap, xrllp, = 0.

Hdeobom oBe jeanakoctu ca Ap, x rllp;, u meHHM cpeljuBameM, 100Hja-
Mo cieaehu u3pas ONTUMATHOCTH:

Ap rlIp,

Ap; rlp;

W3spa3 Ha neBoj ctpanu (Ap; / Ap,) mokasyje Mepy HId KOSHUIH]jSHT T3B.
TEeXHHYKE CYNCTHTYLHje IBa pecypca. To ject, CyncTUTyLHje Jena pecypea p; ca
JIeTIOM pecypcoM p,. M3pa3 Ha JecHOj CTpaHH MOKa3yje OJAHOC IPaHUYHE MPOIYK-
THBHOCTH pPecypca KOju Ce jaBjba Kao CYICTUTYT (P,) W TpaHUIHE MPOTYKTHB-
HOCTH pecypca KOju ce CYICTUTYHILE OAHOCHO 3aMemyje (P1).

(2) YV nocamammeM mpuKasy, IIeHe aHTaKOBAaHUX pecypca Omie cy 3aHe-
Mmapene. Tako, IITO W3BECHU PECYpCH HUCY KBAaHTHU(HIMPAHW BPEeAHOCHO. Mnm,
MaK, Ha OCHOBY (MMIUIMLIMTHE) IPETIIOCTABKE HYJTE HH IAIH]E, TIe je KoehHIIH-
JEHT TMPOMEHE LieHa jeqHaK jenuHuIM. Mel)yTiM, mpomMeHe eHa cy CTalHO HpH-
CyTHa ¥ 3HaYajHa I10jaBa.

[Ipomena HabaBHUX LieHa pecypca yTuie Ha BUXOBY MPOAYKTHBHOCT. TO

Kanuran xao (arperupanu) mpoM3BOIHHM PECypc MMa caMoO jeHY 3ajeAHUYKY jeAMHUILY
Mepe, HOBUaHy jenunuily. Ko aHraxxoBama, MOIITO je KOMIIEMEHTapaH ca pagHoM cHarom (kao
JIPyTUM OCHOBHHM PECYpPCOM), F-eTOBa jeIUHMIIA aHTa)K0Bamba (y CMUCITY (GU3UYKE jeJUHUIIE) MOTIIa
6u OuTH IIeHa paJHOT MecTa y u3pasy KamurtanHe onpemsbeHocTH paga (K / P). Tako, momrTo ce ka-
IUTANl ¥ paJi aHTaXyjy 3ajelHo, ylarame Kamuraua Tpedano OM BpIIMTH HajMame y U3HOCY LICHE
jexuor pagnor Mecta. MehyTum, H3HOC IpeyjMIBEHOT KalluTaua yCIOBJBCH j€ 1 MHOTHM IPOMEHa-
Ma HEe3aBHUCHO O]l PaJIHE CHare, Kao IITO Cy: IPOMEHE HUBOA 3aJIMXa, IIPOMEHE HUBOA CTama HOBYA-
HHX CPEZCTaBa U IOTPaXKHMBamba, IIPOMEHE CTama I10]1 yTUllajeM peBasiopu3anuje uta. [Ipema Tome,
MHHHMAJIHY HPOAYKTUBHOCT KaluTaia He ofipehyje merosa LeHa, HUTH LeHa paaHor mecra. Oape-
hyje je, moxe ce pehu, OpyTO NMPOIYKTUBHOCT KanuUTajga y JSJIATHOCTH Y KOjOj C& BPIIM MHBECTHUPA-
we. Y cmuciy, na mopa ourtu: rI1K > ITK.

14) ¥V cmy4ajy anrakoBama y TOKY pacTa M IPOCTIEPUTETA jeJHOT IPUBPETHOT IUKITyCa.
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JECT, IOBOAU y TIMTamhe OCTBAPEHY ONTHMATHOCT BUXOBHX aHT)KOBAHUX M3HOCA.
Jla 6u ocTBapmo TUTaHWpaHW (DUHAHCHjCKU PE3YJITAT, MPOM3BOhaY y BE3U C THUM
npeay3uMa HU3 Mepa, a HApOUHUTO: peIyKyje 3aluxe, Merba IIeHe CBOjUX MPOU3BO-
Jia ¥ yCIIyTa ¥ BPIIH CYNCTUTYLH]y pecypca y MPOU3BOIBH.

Cyncrutynuja ce Hajuernhie BPIIK MOJ MPETIOCTABKOM JaTe BPEAHOCTH
npom3Bojme (I1) kao ayrnyra, U jaTe BPEAHOCTH CyMe aHT'&KOBaHUX TPOU3BOJI-
HUX pecypca (BA) xao nanyra. Y ciydajy ABa pecypca, ako je pecypc p; MOCKY-
nieo (A1) — BpIIU ce CYNCTHTYIH]ja MoBehama meroBe eHe ca 10/1ajHOM KOJHUIH-
HOM pecypca p; (KOju HHUje TOCKYyTeo). YCTBapH, BPIIH ce CYINCTHTYIIHja Jela
pecypca p; ca JeloM pecypea p,. To J0BOIM A0 MPOMEHE MMOYeTHE KOMOWHAIIH]e
anraxoBama oBuX pecypca (KP ' |,). To ject, foBomM 10 (hOpMHpama HUXOBE
HoBe koMOuHarmje (KP % ,5).

AKO je cMamemhe aHTa)XKOBaHE BPEIHOCTH pecypca p; 300T HEeroBor Io-
CKyIUbeHa jenHako nosehamy aHra)koBaHe BPeIHOCTH pecypca p, (KOju HHje Mo-
CKyIeo), Tj. aKo je CYICTHUTyHCaHa BPEIHOCT IPBOT pecypca jemHaka J0AajHO]
BPEIHOCTH JPYTOT, UMAMO:

— Ay xp; + Apy x 1, = O.
JHeobom oBe jemHaunHe ca Ap, X p;, ¥ lbeHUM cpehuBameM, 1001jaMo:

Ary, 10

Ap; pi

Ha neBoj cTpann mobujeHe jemHaKOoCTH UMaMO TPaHWYIHY CTOIY CYIICTH-
Tynyje nmoBehama 1ieHe pecypcea p; ca nopehameM aHTaKOBaHE KOJIWYHHE pecypca
p2. OBa jeIHaKOCT MOKa3yje yCIOB 3a/ipiKaBama CTCICHA ONTUMAIHOCTH KOMOM-
HallHje aHTaKOBaHUX MPOU3BOJIHUX pecypca.

IToBehame anTa’koBaHE KOTUYHHE pecypca p; (Ap,) U3padyHaBamo mpemMa
cnenehem obpacity:

Ay X py
Apz =
15)

A KONMYUHY pP; Y HOBOj KOMOMHAIIU]H aHTa)KOBAHHUX IPOU3BOIHUX PECYp-
ca (p*1), mpema obpaciy:

15) YrnorpeOsbeHN EKCIIOHEHTH OBJIC HHUCY M3pa3 MOTEHIINje, HEro caMo OpojeBHU 3a 03Ha-
Ky ¥ Pa3IMKOBacKk-¢ KOMOMHALM]e aHI)KOBaHUX IPOU3BOAHKX pecypca.
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p1 X1y — Am X py

le =
I + Ar

Pasnuka m3melyy p’; u p'| MOKasyje cMamere KOTHIMHE aHIAKOBAHOT
pecypca p; ycliel lheTOBOT MOCKYIIbEHa (—Ap)).
Cyncturynmjy o Kojoj je yIpaBo OWIo peud IprukazyjeMo Ha npumepy 1.

[Ipumep 1.
[TouyeTHn U3HOCH Yy IPUMEPY: IIpomMeHe moYeTHUX U3HOCA
p1 X1y + py X1 = BA; An,; = 10.
10 x40 + 30 x 10 = 700.
KP'i, = {p,=10; p,=30}. Ap, = 10;
', = {uy=40; 1w, = 10}. Ap, = 10.

W3padyHaBame HOBUX H3HOCA U YCIOBA ONTUMATHOCTH:
Ap, = (A xpy)/mp = (10x10)/10 = 100/ 10 = 10.

—Am; Xp; + Ap, X1, = 0; —10x10 + 10x10 = 0.
To jecr, Ay / Apy, = my/ py; 10/10 = 10/ 10.

P’ = (P X1 — A xpy) / (y + Am) = (400 — 100) / (40 + 10) = 6.

_AI;I = p21 —pll =6-10 = —4.
K2P 12 = {p1=6; po =40}.
0, = {m =50; m, = 10}.

pLX1 + po X1 = BA; 6 x50 + 40 x 10 = 300 +400 = 700.

Ha kpajy, ucruuemo cneanehe. Cyncrutyuuja pecypca uma Behu 3Hauaj y
NPOU3BOHO] NOTpOIIKH. IheHa cBpxa oBzie jecTe 3aapkaBame TPOILIKOBA HA OJ1-
peheHOM HHBOY y yCIOBHMA IIPOMEHA IIeHa MPOU3BOJHUX pecypca Ha TPIKHIITY.
WU name, 3anpxaBame 11eHa TOTOBUX Ipou3Boaa. OHa UMa UCTY CYIITHHY, CYIITH-
HY KOjy CMO yIIpaBO NPHUKa3ajIHd y HABEAECHOM IIPUMEpY.

2.3. TexHuuyka U KANUTAJIHA ONPEMJbEHOCT paja
(¥ cyneTuTynMja pajga KanuTajaoMm)

(1) CacraB i OJHOC KamuTalda M paja MOKa3yje HaM KaKBa je OmpeM-
JeeHocT Tekyher sxuBor pana onpeameheHruM. Moxe ce TOBOPHTH O TEXHHUYKO] H
0 KaITUTAJIHOj ONPEMIBEHOCTH paja.
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TexHuyKa OonpeMIbEHOCT pajia jecTe OJHOC KOJMYMHA MOjeANHUX eleMe-
HaTa KaruTaja (IoceOHO cpelcTaBa 3a paj M IpeaMeTa paja) ¢ jelIHe CTpaHe, ’
Opoja 3amociieHuX pagHuka ¢ apyre. He Moxke ce u3padyHaTu jeJIMHCTBEHH KOe-
(GULIMjEeHT TEXHUYKE ONPEMJbEHOCTH Pajia, HETO ce U3padyHaBa CKYIl TUX Koedu-
nujeHara. Bpemnocty oBux KoeduiMjeHaTa UMajy TEHACHIIN]y pacTa.

VY nocanmanimeM pa3Bojy JbYACKOT APYIITBAa TEXHUYKA OMPEMIBEHOCT pajia
ce nmoeehaBasa, HAPOUUTO ca MOjaBOM MaIIMHCKE MPOU3BoAme. OHA je YCIIOB 10-
Behama NMpoyKTUBHOCTH pajia v, YMHH Ce, J1a HeMa IPaHUILy.

Po6ru ponsBohaun moBehaBajy TEXHHUKY OIPEMIBEHOCT KUBOT-TeKyher
pana, a THME U HBEeroBy MPOAYKTHUBHOCT, Pail OCTBApUBamba eKCTpa MpopuTa Iy-
TEM CHIDKaBama TPOIIKOBA. YBoleme MalllnHa y IPOU3BOAY MOjEBTHIbYjE MPO-
U3BOJIC, jep BPEAHOCTH MallMHAa UMajy TeH/AEHIHU)Yy CTarHaIMje a BPEIHOCT paaHe
cHare TeHaeHIM]y noBehama. OHO 3HaUM 3aMEHy PYYHOT paja MammHCKUM. Jlo
OBE 3aMeHe J0JIa3u MPBO y Hajpa3BHjeHUjUM 3eMJbaMa, Te je paJHa cHara 1 Haj-
ckymba. Kao kpurepujym 3a yBoheme mammHa u noBehame TEXHUYKE ONpeMIbe-
HOCTH pajia MOe ITOCTYKUTH OJHOC TPOIIKOBA PYYHOT M TPOIIKOBA MAIIMHCKOT
ocTBapuBama oapeleHe npousBoame. Yropelyjy ce, 3a 1atu 00UM MPOU3BOIHE,
npe cBera TPOIIKOBH PaJHE CHAare ca TPOILKOBMMa MamnHa. OBe Ipyre yiHe yr-
JTAaBHOM: aMOPTH3allHja, TPOIIKOBU IIOTOHCKOT TOPHBA, TPOLIKOBH OApKaBama W
TPOILIKOBH paJIHE CHAre KOja OICITy)XKyje MallnHe. 3aMeHa je OnpaBJaHa YuM TpPO-
IIKOBM pajiHE CHare mpemaile TPOIIKOBE MallWHA uuje cy neHe nare. OaHOCHO,
YHUM TPOIIKOBH MAIllMHA MaJHY MCIIOJ TPOLIKOBA paJHE CHAre; y CiIydajy Kaja UM
Kao HOBMM ITPOM3BOAMMA MaJia IIeHa ca nmosehameM 00uMa MpONU3BOIHE.

Kanuranna ompemibeHOCT paja u3pakaBa ce KOe(pHIHjEeHTOM OIHOCA
BPEIHOCTH MPeTyjMIBEHOT KaluTana 1 Opoja 3armocieHux pagHuka. OHa uMa TeH-
neHiyjy nopehama. Pazimore oBe TeHIEHIIH]E OBIIE CMO HABEIIH.

(2) Ca moBehameM KanmuTajgHe ONPEMIJHEHOCTH pasia BPIIM C€ CYICTHTY-
oja paga KanutaaoM. Ta CyNCTHTYLHja OCTBapyje ce Ha OCHOBY CIIOpHjer pacTta
paza oI pacTa KamuTana y mporecy pernpoxykuuje. Pang ce penarnsHo nosehasa y
MEpH TIOpacTa YKYMHOT OJHOCHO pajHO crocoOHor craHoBHHIITBA. C npyre
CTpaHe, KanmuTal ce nosehaBa y MepH mopacrta MpoU3BOILE, Tj. Y MEPH IopacTta
paza ¥ MepH MopacTa HeroBe MPOIyKTHBHOCTH.

2. 4. TIpoayKTHBHOCT AHIa:KOBAHUX MPOU3BOJIHUX pecypca

[IponykTUBHOCT KanuTanza ¥ NPOLYyKTUBHOCT pajia U3pa3y Cy U IOKa3aTe-
JbU TIPOM3BOAHUX MOTYNHOCTH MM €(DUKACHOCTH OCHOBHHUX IPOU3BOJTHUX PECYp-
ca — Ka/1a je pe4 0 ’BUXOBOM aHrakoBamwy. OBliE TOBOPUMO O OPYTO NPOIYKTUB-
HOCTH OBHX pecypca, Tj. 0 YTHIAjy KOjH UMajy Ha OpyTO BPETHOCT OCTBapeHe
npou3Bome (yKymnan npuxon npeayseha). [IpogykrusHocT kanurana (I1K) jecre
OJTHOC WJIM KOJIMYHUK BPEAHOCTH ocTBapeHe mpousBoame (I1) u BpenHocTH mpe-
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OyjMIbeHOT ofHocHO aHraxkoBaHor kanutana (K): I[IK = IT1 / K. lok, npogyKTHB-
HocT panma (IIP) jecte ogHOC WM KOJWYHHK BPEIHOCTH OCTBApEHE MPOU3BOMIHEC
(I1) u 6poja 3anocnenux paauuka (P): TIP =11/ P. '?

(1) IponykTUBHOCT KanmuTaia mokasaTelb je Opoja oOpTa oBOT pecypca y
IpoLeCy perpoayKIuje npeayseha.

Kao mro cmo Beh pexnn, pasnukyjeMo YKyIHY U TPaHUYHY NPOAYKTHB-
Hoct kanurtana (I1K, rlIK). Ykynay npoxykrusHocT oBor pecypca (I1IK) HazuBa-
MO U mpoceyHoM npoxykruBHouthy. ['pannuna mpoaykrusaoct (r1IK) je omHOC
IomajHe BpeaHoCTH npom3Boame (All) n mogajHe BpeAHOCTH aHTaKOBAHOT KallH-
tana (AK): TTIK = AIT/ AK.

Penunpoune BpeqHOCTH YKyIHE M rpaHUYHE MPOAYKTUBHOCTH KamuTaia
Ha3uBajy ce y TEOpHjU KAaIUTAIHUM KoeduuujeHTuMa. I'oBopu ce, Tako, 0 mpo-
CEYHOM U TPaHUYHOM KalUTaaHOM KoeduiujeHty. Mctuye ce — Kao TeopujcKu
3aKJbydaK OJHOCHO 3aKOHHTOCT — Jia j€ y IPUBPEAHU, AyTOPOYHO, MPOCEUHH Kalu-
TaJIHU KOE(UIIMjEeHT HEMPOMEHJbUB, A Jia je TPaHUYHU Mamu OX MpoceyHor. To
3HAYM Ja C€ T0 jeIWHWIN OJAjHOT KalhuTajxa ocTBapyje Behwm m3HOoC momaher
6PYTO IPOM3BO/IA HETO JIM 110 jeIMHUIN YKYITHOT KaluTana. '

OBOM TeOpHjCKOM 3aKJbyuKy monajemo cieaehe. [IpogykTHBHOCT yKymi-
HOT' KaluTaja je TyropodHo HempoMeHJbHMBa. Mehytmm, y mojemuHuM Qaszama
MPUBPETHOT MUKITyCca YKYITHA W TPaHUYHA MPOAYKTUBHOCT KalUTaja ce MEHmajy.
VY Bpeme penecje MPOAYKTUBHOCT KamuTajia (M YKyIIHa U TPaHUYHA) CE CMamyje,
a y BpeMe pacTa u mpocrepurera oHa ce nosehasa. Y mpBoj ¢asu NpUBpeAHOT
UKITyca (perecuju) rpaHudHa MPOTYKTUBHOCT KaIllUTala je Mama Ol F-ErOBe
YKyTIHE TPOLYKTHBHOCTH, a Y Apyroj ¢asu je Beha. JegHakocT rpaHMYHE U YKYyTI-
HE NPOAYKTUBHOCTH KallKTalla UMaMo KaJa je pacT KamuTajia (peJaTuBHO, y Ipo-
IIEHTY) jeTHaK PacTy BPEIHOCTH MTPOU3BOIHE.

(2) lIpooyKTHBHOCT paja, Kao M3pa3 MPOU3BOJHE CIIOCOOHOCTH pajHUKA,
YCIIOBJbEHA j€ TMpE CBera HEroBOM KalWTaTHOM ompeMbeHolhy Kojy mokasyje
OJHOC KammTaja u 0poja 3amocinennx pangauka (K / P). Axo je y oopaciy 1P = (I1
/ K) x (K / P) nponykruBHocT kanutaia (I1/ K) HenpomeHspiBa BeM4nHa, OHZIA
MPOAYKTHBHOCT paja pacTe y MepH nosehama meroBe KalmuTalHE ONpPeMIbEHOC-
tu. Jlakie, Beha kanurTasHa ONMPEeMJbEHOCT Paja YCJIOB j€ OCTBAapUBama HETOBE
Behe nmpoxykTuBHOCTH. M3 ympaBo HaBeaeHOT oOpaciia BUAMMO Ja je ¥ MPOIyK-
TUBHOCT KallMTalla AeTEPMUHAHTA TPOJYKTUBHOCTH pajaa. OIHOCHO, BUAMMO J1a

16) ITpoaykTHBHOCT paja je 3ampaBo IOKa3aTesb MPOU3BOIHE CIIOCOOHOCTH YTPOIICHOT
win e(eKTUBHOT paja pagHuka. MehyTum, moa nmpeTrnocTaBKoM Ja je yTPOLICHH pajl jeAHAK aHra-
YKOBAHOM, MOKE€ CE€ M3padyHaTH U IpeMa Opojy 3arocieHuX pajHuKa.

17) Beha mpomyKTHBHOCT 0AajHOT HE JOBOAM A0 moBehama MPOXyKTUBHOCTH YKYITHOT
KanuTana. Jep, yKymHU KanuTtan y GyHKIHjU TyOHu CBOjy MPOU3BOAHY CIOCOOHOCT. BpemenoM HOBH
KaIalUTeT! 3acTapeBajy. ¥3 To, ca noBehameM IMPOU3BOALE IIEHE eJIeMeHaTa HOBE KalluTalHe Oll-
peMe omnazajy, mTo ce o/ipakaBa U Ha BPEAHOCT IPOU3BO/ALE IPON3BOhaua HOBUX IIPOU3BOJIA.
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MOCTOjU Meljy3aBHCHOCT; MPOAYKTUBHOCT KalMTala ce He OCTBapyje cama Io ce-
Ou, HEero y3 aHTaXKOBamhE U YTHIIA] 3aII0CIICHUX paTHUKA.

[Ipou3BoaHa CIIOCOOHOCT pajHUKA, Tj. MPOIYKTHBHOCT aHTaXKOBAHOT pa-
Ja, IMa TeHJeHUHUjy noBehama. OBakBO KpeTame MPOM3MIA3H M3 CTajdHe Mehy-
co0OHe KOHKypeHIje npeny3eha kao TpkumHUX cyOjekarta. Yak u y Bpeme perie-
cHje, MPOAYKTUBHOCT Pajia je 3HATHO Mambe IOJI0XKHA Oalalky HEro JIH MPOIyK-
TUBHOCT KamuTana. (Jep, cMambHBambe MPOU3BOMILE MPATH MAKE-BHIIEC U CMabH-
Bame Opoja 3armocieHNX paTHUKa. )

2.5. IlpousBoane pynkuuje npeayseha

(1) Ha nmuBoy mpenyseha, mpousBoIma je yCIIOBJbEHA PACIIONOKHBUM
pecypcumMa (M3HOCOM KamuTajia U OpojeM 3amocieHux pajanuka). OHa je GyHKIM-
ja THX pecypca. 3aTuUM, ycJIOBJbEHA je U epHuKacHOImNy BUXoBor Kopumhema (y
u3pa3y NPOAYKTHBHOCTH KallUTala W MPOAYKTUBHOCTU paja). Yarame OJHOCHO
aHTaKOBamE pecypca Ha3MBa c€ MHITYyTOM, a OCTBApPEHa IIPOU3BO/IHa Ay TITyTOM.

VY nmoctynky aHanuse, yrBphyjy ce npousBoaHe (GyHKIMje cBakor (GhakTo-
pa nojenunayno. C 003UpOM Ha JOMHHAIM]Y ABa OCHOBHA (haKTOpa — KalmuTana u
paga — oBe (DyHKIHje HMCKa3yjy ce y ommTeM OOJIMKY moMohy ciemehmx marte-
MaTHYKHUX M3pa3a:

IT = ¢ (K); IT =d P).

YnotpebsbeHn cuMO0IIM Yy HaBeICHUM U3pa3uMa uMajy cienehe 3Haueme:
I1 — mpousBoama; (b — 3aBUCHOCT, (yHKIHja; K — aHTa)kOBaHU-TIpETyjMIbEHH Ka-
niTan; P — anraskoBaHa paaHa cHara, Opoj 3amociaeHNX paJHuKa.

(2) lpBa dyHKIHja — ¥ KOjOj ce KamuTall jaBJba Ka0 WHITYT — HHTEpPECYje
npe cBera MHBeCTHTOpe. Ibux mHTEpecyje yTBphuBame HOMUHAIIHE BPEIHOCTH
MPOU3BOMKE (Kao ayTIyTa), HAPOUUTO HEHOT m3Hoca y Oyayhem mepuoxny (I1,).
[Mpounsunasm, Ha OCHOBY JIOCAJalIbE aHAIN3E, 1a CE 0Baj M3HOC MOXE M3padyHa-
TH TIpeMa 00paciy:

I, = (IT+ AIT) x {1 + (%mun, / 100)},
rae je All = AK, U x rTIK.

HaBenenn cumOonu y OBUM MaTeMaTHMYKUM H3pa3uMa uMajy cienche
3Ha4ewme: [1 — HOMUHAIIHA BPEHOCT OCTBAPEHE MPOU3BOIHC Y M0Na3HOj (0a3HOj)
ronunn; Al — u3HOC yBehama BpeaHocTH ocTBapeHe npousBoame (I1) y Hapen-
HOj ToAMHU; %M, — OueKkrnBaHa cromna uH(anuje y Hapeanoj romuan; AK, 1 — no-
JajHA W3HOC Kanurana (Tj. HETO WHBECTUIMje) Koju hie OMTH aHra)KoBaH paau
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MpoIIUpeha MaTepHjajiHe OCHOBE paja U yBehama NpOU3BOAKE Y HApEAHO] TOAH-
HY; TIIK — rpaHrYHa MPOLYKTUBHOCT KaluTajla y MOJIA3HOj TOAWHH.

Kon yeehama npousBoame y 0BOM citydajy, 00e30eljuBame 101ajHOT 13-
Hoca Kanutana Hajuemhe Huje mpobnem. [Ipobaem je ympaBo MoryhHocT mero-
BOT' OIUIOhMBama y CMHUCIY OCTBapHBamba MPOU3BOIHE OJHOCHO OpPYTO MPHXOAa
kao aytmymna. Ha Ty moryhHoCT ykasyje BpeAHOCT rpaHUYHE ITPOIYKTUBHOCTH Ka-
MUTaja y Mmojia3Hoj TOAUHU. Y TOj BPEJHOCTH CaipikaHa Cy KOHjYHKTYpHa KpeTa-
’Ba Ha TPXKUIITY. AKO je OHa jefJHaKa WK Beha o BpeJHOCTH YKYyITHE (TIpOCeYHe)
MIPOTyKTUBHOCTH OBOT' pecypca y 0a3HOj TOAWHM, KOHjYHKTYpPHA KpeTama Cy I10-
BoJbHA. CaMo 1o cebu, TO yKa3yje Ha U3BECHY CUTYPHOCT M MOTpeOdy yJiarama Jo-
JajHOT KaluTana y npoluecy penpoaykuuje npenyseha.

(3) Apyra ¢yHKHja — y K0joj ce paj jaBjba Kao MHITYT — MMa IIUPH 3Ha-
yaj. OHa ce 3acHUBA Ha TIoBehamy aHTra)kKOBaHE pajHe CHAre, Kao U MPOIYKTUBHO-
ctu paga. OgHocHO Oa3zupa ce Ha M3BECHOM JolpuHOCcy mpeny3eha mosehamy
Opoja 3armociieHuX pajHuKa U IPYIITBEHO-eKOHOMCKOM Pa3Bojy (yTBpheHnM kao
MaKpOEKOHOMCKUM ITHJbeBUMa). OBY (hYHKIIN]Y Y KOHKPETHOM OOJIHMKY — OOJIUKY
Koju omoryhaBa m3pauyHaBamke HOMUHAITHE BPEITHOCTH MPOU3BOIHE Yy HAPEIAHO]
roauni (I1,), kao ayTmyTa — mpuKa3yjeMo oBJie BOjako, momohy obOpacia:

M, = 10 % {1+ (%IT/100)} x {1+ (% /100)},
rae je %ll = %P + %IIP + {(%P + %IIP) / 100};
II, = (H+AH) X {1 +(%I/Il/100)},

re je AIT = (P x AIIP) + AP x (TIP + AIIP).

HoBu HaBenenu cumbonn y oBuUM obpacuuma uMmajy cienche sHaueme: P,
[1P — Opoj 3amocieHnx pagHHUKa, MPOIYKTHBHOCT pana (y 0a3Hoj romunm); %Il
%P, %IIP — ctomne moehama — Mpou3BOAKE Y HAPEIAHO] TOJUHH, Opoja 3amocie-
HUX paJHHKa, Ka0 M MPOAYKTUBHOCTH pana; AP — mosehame Opoja 3amocieHnx
pamHuKa, n1oaajau 6poj pamurka; AITP — u3Hoc moBehama MPOYKTUBHOCTH paja.

M3noc nonajuor kanutana (AK), koju omoryhasa mosehame TpOU3BOIbHE
npema apyroj QyHKIHjU, MOXe ce u3padyHaTu npema obpacity: AK = AIT / rIIK.
BpenHocT rpannyne npoayktuBHocTH KanuTtana (1K) u y oBoM ciydajy ykasy-
j€ Ha CHTYPHOCT M TOTpeOy yliarama J0MIajHOT KamuTaida. AKO je OHa Mama O
BPETHOCTH YKyIHE (IPOCEYHE) MPOIYKTHBHOCTH OBOT pecypca, TO yKasyje mpe
CBera Ha HeJ0CTaTaK Tpaxme U Apyre npobieme penpoaykuuje. To ject, oBoau
y MuTame NoTpedy nmoBeharma KanuTana u MPoU3BOIke y npeaysehy.
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K/bYYHMU ITOJMOBHA

1. AHraxoBame NPOU3BOJHUX pecypca; 2. IIpuHOCH Ha OCHOBY aHTra)o-
Bama; 3. YKymHA (WU MPOCEYHA) MPOIYKTUBHOCT Kanwurtaia; 4. I'panudna mpo-
IYKTUBHOCT KamuTaina; 5. Kanuranau koedunujenty; 6. EnacTuaHoCT mpou3Bo-
Be MpeMa aHraxoBawy Aaror pecypca; 7. OnTuManiHa KoMOMHALKja aHTaKOBa-
HHUX IPOM3BOJHUX pecypca; 8. CyNCTUTYIMja aHIaKOBAaHUX IPOU3BOAHUX pECyp-
ca; 9. Koedpunujenru cyncruryuuje; 10. Texunuka onpemibeHocT pana; 11. Ka-
MUTalIHa ompeMJbeHOoCT pada; 12. Cyncrutynuja pana kanuraiom; 13. IIpoayk-
TUBHOCT pana; 14. [Ipoussoane dynIwmje npemyseha.

ITUTAIBA 3A OBHABJBAILE TPAJIMBA U IUCKYCUJY

1. Illta Ham mOKa3yje BpcTa MPHHOCA HA OCHOBY aHTa)KOBamba MPOHU3BO/I-
HOT (M IPOU3BOJIHUX ) pecypca’?

2. KakBo je KpeTame MpUHOCA Cca yJarameM MPOU3BOJHOT pecypca — He-
3aBUCHO, Ka0 M 3aBUCHO OJ1 IPUBPETHOT [IUKITyca?

3. YV koM ciydajy ce TOBOpH O ONTUMATHO] KOMOMHALIMjU aHTaKOBaHMX
MPOU3BOJHUX pecypca?

4. lllTa moBOAM IO CYTICTUTYIIHj€ aHTA)KOBAHHUX ITPOU3BOIHUX pecypca?

5. Uemy Boau noBehame TeXHUUKE OMPEMILEHOCTH paja y npeaysehy?

6. KakBa je TeHJCHIIMja TEXHUYKE U KaUTATHE ONPEMIbEHOCTH paja?

7. llIta y HajBehoj Mepu moBoaM 10 oBehama PO IyKTUBHOCTH paja’?

8. KakBy TeHIeHIIUjy UMa IPOYKTUBHOCT pajia, U 3aIiTo?

9. Hamumu npousBogHe ¢yHKuuje mpenyseha y HBHXOBOM OIITEM U
KOHKPETHOM OOJHKY !

3AJIAIIM 3A BE)KBAILE U ITPOBEPY 3HAIBA

1. Ipenysehe je octBapuio ykynan npuxon oxa 1.000.000 ca xanuraniom
ox 200.000. [Nosehame xanurana 3a 10% pesyntupano je y nosehamwy npuxozaa 3a
20%. Hspauynaj npoceunu u epanuynu xanumanuu koeguyujenm! 6) Hspauynaj
NPOCEUHY U SPAHUYHY NPOOYKMUSHOCH Kanumana!

2. Y npeny3sehy je ca kariuranom ox 100.000 u 40 3anocneHux pagHUKa y
TOKy roguHe octBapeHa mpousBoama ox 800.000. Ca nmoeehamem kammrama 3a
10.000 u Opoja 3amociieHUX 3a 5 paJHKKa OCTBapeHa je MPOM3BO/ba Y HAPEIHO]
roguan ox 900.000. Uspauynaj nocebro: koeduyujenm xanumanme u Koe@uyu-
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jenm padue eracmuunocmu npouzeoorwe! HUzpauynaj xoeuyujenm eracmuynoc-
mu nPou3Bo0re y 0OHOCY HA Hacmae npomere oba npouzsoona gaxmopa! Oye-
HU HA OCHOBY HABEOEHUX NPOMEHA 0a Ju je 0ouio 00 nosehiara uil cMarbera:
NPOOYKMUBHOCU KANUMANA U NPOOYKMUBHOCTU PAdd, KAo U KANUmanue onpem-
senocmu pada!

3. Uspauynaj HOMUHAIHY 8PEOHOCH NPOU3800RLe npedyzelia y HapeoHO]
200UHU HA OCHOBY 00paA3aya U3 Krvuee u ciedehiux nooamaxa:

a) y cyuajy 000ajHoe aHeaicos8ara Kanumaia

- OCTBapeHa Npou3Boama y 6a3noj roguau 1.000.000,

- noBehame KanuTana, Heto uasectunuje 30.000,

- FPaHUYHA MTPOAYKTUBHOCT KaruTaia 2,

- oueKMBaHa cTona uHduanuje y Hapeanoj rogunu 10%;

6) y ciyuajy 0odajuoe aneadcosarba paoHe cHaze

- OCTBapeHa Mpou3Bomka y 6a3Hoj rogunu 1.000.000,

- ctona nosehama Opoja 3amocneHux pagHuka 1%,

- croma nmoBehama mporyKTUBHOCTH paaa 2%,

- OUeKMBaHa cTomna uHduIanyje y HapeaHoj roguau 10%.
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3. O6pT KkanuTaa, PENPOAYKINHOHA NOTPOIIKHA
H OCTBAPHBAK-E BPEAHOCTH

3. 1. KpyxHH TOK KanuTajga
H 1er0oBAa NM0/Je/1a Ha CTAJTHH M ONTHNA]HH

(1) KanuTtan UCTOBpPEMEHO MOCTOJH ¥ PyHKLHOHHUILE Y BUlle 00HKa. Y
npouecy rnpoH3Bo/iibe OH ce TpaHcopmutue. To jecT, npenasu U3 jeaHor obauka
y IPYTH, U3 NPeTXOAHOr Y HapeaHH. [ Ipu ToMe jeaMHO je HOBaLl W MOYETHH U 3a-
BPLUHH O0JIHK HEroBe er3sucTeHUMje Wik noctojawba. OBy TpaHchopMalHjy Ha3H-
BaMO KPY>KHHM KPETaweM HiIH 00pTOM NpeyjMbEHOT KanuTana.

KpyHO Kperamwe kanutana y jeIHOM NMpOW3BOAHOM npenysehy mnpuka-
3yjeMO Bu3yesHO nomohy 1eme, y rpadukoHy Ha ciduM 1.

Cnuka |.

HoBaw koju ce Hanasu Ha (ocHoBHOM) Tekyhem pauyHy npeayseha (H)
HCTOBPEMEHO je W MOUYETHH W 3aBpLUHU O0MHK nocTojawa kanurana. OH ce Ko-
pucTH (oanuBa) — 3a Habasky cpelcTasa 3a npoussoamy (ClI); 3a ucnnary 3a-
paja pajHuka, Tj. ytpoweHe paaue cHare (PC); kao n 3a pa3He usnaTke 04 KOjUX
ce MHOrM pauyHajy kao Tpowkosu (MT). ¥ npouecy npousBoambe HacTajy noy-
npouszsoau (I1I1), a 3aTum 1 rotosu npoussoau (I'T1).

VY nponajHy BpelHOCT rOTOBHX MPOU3BO/A 3apauyHaBajy ce, NpBo — Tpo-
IIKOBU CpejacTaBa 3a MpOoW3BOARY, HcnnahieHe 3apase v HakHale 3anocieHuM
pajiHMLMMa, Kao W ApyrH HOBYAHHW W3nauu npenyseha koju (npema nponucuma o
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yTBphHBamky (hMHAHCHjCKOT pe3yirara y npeny3ehnma) 4MHE TPOIIKOBE MPOH3-
BOJIbE. 3aTUM, JI0JIaje Ce M U3BECHA 3apajaa Tj. JoOUTaK Wik mpoduT mpemyseha.

[Ipomajom roTOBHUX MPOM3BO/IA HACTA]y TOTpakuBama o Kynana (I1K).

[Ipunukom HamaTe padyHa 3a pojary poOy (mpousBoae npeayseha) mo-
MEHyTa MOTpaXKMBama Ce Tace, a HOBAIl MpUTHYe Ha Tekyhu pauyH npemyseha
(H). C TM, OCHOBHH KPYKHH TOK KaITUTaJla MO>KE IIOYESTH ITOHOBO.

Kon npousBoiHe Koomnepaliyje BpIIU ce Mpojiaja Mmoynpor3Boaa. Y 0BOM
ciIy4ajy oHM MMajy (QYHKIHjy TOTOBHX Mpou3Bojaa. McrpekunaHuM JHHHjaMa Y
MpUKa3aHoj MIeMH Ha3HAUYCHU Cy TOK (popMupama MpoJajHUX BPETHOCTH IOITY-
MPOM3BO/Ia U TOK HUXOBE MPOJiaje ¥ HACTaHKa IIOTPaKUBarba O]l KyTara.

HoByaHu npuivB Ha OCHOBHOM pauyHy 4MHH npuxon npeayseha. C apy-
re CTpaHe, OJUIMB ca TOT pavyyHa YIJIaBHOM j€ U3Pa3 BEroBUX pacxona. Y OmiTeM
ciy4ajy npuxos je Behu ox pacxona (jep je y U3HOC NPOJajHUX LIeHa U BPEIHOCTH
ypauyHat u npoduT Wim 3apazaa npeayseha).

HcToBpeMeHO ca MPUKAa3aHUM OCHOBHUM KPY>KHUM TOKOM IMPOH3BOHOT
KanwTajaa 0JBHjajy ce M HErOBH CIIOPEIHN TOKOBH. Ped je o cnenehem. Jeman neo
nmpuxoJia u3/iBaja ce y HoB4yane ¢oumore npenyseha (®). OcuoBHu GoHIOBH CY:
¢ona amopruzanmje, GoHa akymynanuje u pesepBHu Qoun. [Ipunukom HameH-
ckor kopumhema oBUX ()OHIOBAa HOBUAHA CpeICTBa ce Bpahajy Ha OCHOBHH pa-
4yyH npenyseha, Hajuemhe ca kamaToM. 3aTuM, 4ECTO c€ JIEO MPUXO0JIa KOPHCTH 32
KyHOBUHY Pa3IMYUTHX XapTHja ox BpenHocT (XB). OHe moHoce mpuHOC y 00-
JUKY Kamarte W TUBHICHIIE, a MOTY ce U TpojaBatu. Takohe, 1e0 mpuxoa MOxe
Cce KOPHUCTUTH W 33 KYIMOBHHY 3eMJbE W CpEICTaBa 3ajeJHHYKE IOTpOIIme (3,
C3I0), a y mwby noOujama peHTe M OCTBapUBama JIOMYHCKHX MPHXOAa M H3-
BECHHX MPaBa 3aM0CICHUX.

CrioperHr TOK ©MaMo M 'y Be3u Kopuiihema Tyher kamurana. Kaga ce Taj
KanuTan 100uja, kao 3ajMoBHM win akiuoHapcku (3K, AK), on mpuruye Ha oc-
HOBHH pauyH npenyseha. Mehytum, kana ce kanutan Bpaha u uciuiahyjy kamara
W TUBUJICH/Ia, IMaMO OJIJTUB ca TOT padyHa.

Jenan meo peannzoBaHe BPEIHOCTH MCKade U3 KPYKHOT TOKA, TPHITUKOM
iahama nopesa Ha JOOUTAK M APYrHX 0OaBe3a 3a JPYLITBEHY MOTpolmy. Tako-
he, on ce moxe u Bpahatu (y 00IuKy perpeca, AoTallyja, IpeMuja U CIUIHO).

OOpT MPOW3BOJHOT KamuTana BPIIA CE y3 WU3BECTaH IMOCIOBHHU DPHUBHK.
Hajrexxa u HajpusuunHja (asza jecte mpojaja. Y oBoj (asu [o1a3u 10 U3paxaja
MPOTUBYPEYHOCT M3Meljy HHAMBUAYATHOT U APYIITBEHOT KapakTepa paja.

(2) Bpeme obOpra xanuraina je mepuoj y KoMe ce U3BPINHU jeaH KPY>KHU
TOK Tj. 00pT kanutana. OHO ce u3pauyHaBa y nanuma. Hajuenrhe je kpahe ox 365
naHa. Y TMpOU3BOMAKH, Taj OOPT Ce OJlBUja Y TpU OCHOBHE (paze. Y mpBoj da3u ce
BpIIY HabaBKa OJHOCHO MPEyjMIbUBAE KAMUTANA U paaHe cHare. Y Apyroj da-
34, TPOILIEHE OBUX pecypca paaul OocTBapuBama oipeheHor yumHka (oapeheHunx
npousBoda unu yciyra). M Ha kxpajy, y Tpehoj ¢asu, Bpimu ce mponaja octBape-
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Hor yunHka. CBe HaBeaeHe (a3e 0JIBUjajy ce MCTOBPEMEHO, TaKO Aa ce Melycod-
HO TIpekJiamnajy. 300r Tora ce BpeMeHa lbHXOBOT Tpajama He MOTY Ca0MpaTH.

Kon ycnyra (nmpousBona HeMaTepujalHe Caap)KuHe) (a3a MPOU3BOIHHE
HCTOBPEMEHO je U dasa mpoaaje. Jep, yciayra ce mpyka TeK Ha OCHOBY HEHOT yTro-
Bapama U CIPEMHOCTH KYITIAa OTHOCHO KOPUCHHUKA JIa j& TIIATH.

Bpeme wim tpajame jenaor oopta (BO) yTBphyje ce Ha ocHOBY Opoja na-
Ha y roguau (365) u Opoja oOpra KanuTana y Toj ToJWHH, IpeMa odpacity:

BO = 0poj nana y ronuau / 6poj oOpTa KanmuTaia.

Ha Ou yTtBpaumu Bpeme oOpTa, MOpaMo Hajlpe u3padyHaTH Opoj oOpra
karmtana (bO). OBaj 6poj n3pauyHaBa ce momohy cneneher odpacua:

BO = OpyTo mpuxox / npeayjMIbeHU KanuTail.

Bbpoj o6pTa Moke ce m3padyHaTH U y CIydajy caMo jeTHOT eJIeMeHTa Ka-
nuTana. Y OBOM CIIy4ajy, OH ce yTBphjyje mpema oOpaciry:

BO = mpowmert / npeayjMIbeHH eTIeMeHAT KalnuTaa.

[Mon mpomeTom moapasymMeBamo H3nas ca oapeheHor pauyHa (OZHOCHO U3
onpeheHor MaranuHa) y TOKy TOAMHE. A MOJ MPEIyjMIbEHHM eIeMEHTOM KalnTa-
Ja, Topa3yMeBaMo IPOCEYHO CTamke HAa TOM PadyHYy.

Bpoj obpra nmojenuHux enemMenata Kamutaia Huje UcTu. Hajmamu je kon
cpencTasa 3a paj (IOIITO je ’BUXOB BEK Tpajama Ay»KH Of jeTHe TOUHE).

OOpT kamWTana y TOjeIUHUM JOelaTHOCTHMa je pasnmuuuT. [Ipe cBera,
300T" pa3InYuTe TEXHUYKE OMPEMIBEHOCTH pasia, Kao ¥ 300T pa3IMYUTUX MOCTY-
naka Koju ce IpuMemYyjy IPWINKOM CTBapama yunHka. Onpelhenu yTuuaj uMajy u
pasiuKe y KapaKTepuCTHKaMa ! CTEIeHy 3a70BOJbeHOCTH TToTpeda. OBo ¢y 00jek-
TUBHU paszno3u. OH HHje jelHaK HU KOJ CBUX Npeay3eha y OKBHpPY jenHe nenat-
HOCTH. YTJaBHOM, U3 Cy0OjeKTHBHUX paziora. Ho, onpehenu ytuuaj Mmory umaru
U 00jeKTHBHE OKOJHOCTH. Ha mpuMmep, ekcruioaTanuja yriba y HejeTHaKUM TIpH-
POIHUM YCIIOBUMA JOBOIH /10 Pa3IMYUTOr 00pTa KaluTajga y MOjeANHUM PyAHH-
[IUMa Ca UCTHM KaIlUTAJIOM.

VY jenHoj memaTHOCTH, Op KM OOpT KamuTana y mojequHuM mpexysehuma
nmoHocu M Behu podur.

(3) Tlonena kanurana y npeay3ehy Ha cTaqHM W ONTHIIAJHA U3BPIICHA j&
npema Op3vWHU U BpeMeHy o0pTa MOjeIMHUX HEroBUX eleMeHaTa. 3a CTaJHU Ka-
MUTall Ceé KOPHCTE jOIll JIBa Ha3WBa: (DMKCHU KamuTal (Miau (OHIOBH) M OCHOBHA
CpeAcTBa. A 3a ONTHUIIAjHU KalUTal, HA3WBU: HUpKyIupajyhu xanuran (wim GHoH-
JI0BU) 1 00pTHA cpencTBa. CTalHU KanuTal YWHE eJIEMEHTH MPeayjMIbEHOT Kamu-
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Tasa Koju uMmajy 0poj oOpTa MamHu oJl jenunHuLe. To ject, Koju uMajy Bpeme o0prta
Iy>ke o7 jemHe ronuHe. JIoK, ONTHITAjHU KalTUTal YMHE eJIEMEHTH KOju UMajy 0poj
00pTa Behu o1 jequHMIIe, OJJHOCHO BpeMe 00pTa kpahe o1 jeJiHe roIuHe.

[penysehe y nmocnoBamy pauyHa ca oapel)eHUM H3HOCOM — KaKo CTaJIHOT,
TaKO M ONTHIAJHOT KarmuTana. M3HOCH ONTHIAJHOT KalKTana ca KOjuMa ce padyyHa
(ka0 HOpMaJTHUM WM ONTHMATHUM 3ajliXaMma M CTamkuMa) Ha3WBajy ce TPajHUM
o0pTHUM cpeacTBuMa. OBa cpejcTBa (Koja uMHe HajBehu Je0 ONTHIIAjHOT Karu-
Tana) 00e30ehyjy ce mpe cBera U3 CONCTBEHHX U3BOPA, K0 IITO je TO CIIy4aj U ca
OCHOBHHUM CPEJICTBUMA.

3.2. Tpomeme Npou3BOAHUX pecypca M BpCTe TPOUIKOBA

VY nporuiecy npou3BOABE NPEAYjMIBCHN KAaIUTAN U PajHa CHara ce TpOIIe.
Hacrajy yTpomiu u Ha OCHOBY BuX ojpeljeHu yunHak (pou3Boj, Tj. poda). Mc-
TO TaKO, HACTA]y TPOUIKOBU. YTPOIIAK je KOJMYMHA yTPOIICHOT MPOU3BOIHOT
pecypca. A TpoIlak je BpeJHOCT yTpolika (YMHOXKAaK YTPOIIKa M BEroBe IeHe o
jenuHuM Mepe). TpomkoBu cy u oapeljeHn pacxoau (HOBUAHM M3JallK) KOjU ce
HE jaBJbajy MO OCHOBY YTPOIIIKA HETO CE PauyyHajy Kao TPOIIKOBH.

(1) CBu TpOMKOBH y jeIHOM IPOM3BOIHOM Tipemy3ehy jecy TpOIIKOBH
MPOU3BO/IEbE, OJHOCHO TPOIIKOBH HEroBe pernpoaykuuje. Moryhe je momenutn
WX Ha MarepujaiiHe () 1 HemaTepujaine (0).

(a) Mamepujannu mpowxosu cy BPEIHOCTH yTPOIIaKa MaTepHjaiHEe ca-
npxuHe. UnHe UX: TPOIIKOBH CPEJICTaBa 3a paJl U TPOIIKOBH MpEAMETa pajia.

Tpowxosu cpeocmasa 3a pad cy Tpe cBera: aMopTU3alyja U TPOIIKOBH
WHBECTHUIMOHOT OJIP)KaBarba MU T3B. TEHEPAITHOT PEMOHTA.

IIpenyjMibeHa cpemcTBa 3a paj Tporre ce GU3NIKH (IITO ce MaHU(ECTYje
KBapOBUMa W 3aCTOjHMa), Ka0 U BPEMEHCKHU (IITO ce MaHu(ecTyje HUXOBUM 3a-
cTapeBameM). YTPOIIIM CPEJCTaBa 3a paj jaBJbajy Ce NMPUIMKOM HHHXOBOT (hu-
3UYKOT TPOIIeHa, Hajuernthe y oONMKY MCTPOIIEHUX neioBa. MehyTum, Koa mu-
XOBOT BPEMEHCKOT Tpolllekha HeMa yTpolnaka, Beh camo onpeljeHux HOBYaHUX W3-
JlaTaka Koju MPOUCTHYY W3 moTpede Ja ce 3aMeHe y ojapeheHoM poky (3aTo mTo
cy ce y MeljyBpeMeHy IMojaBuiIa HOBa CpPeCTBa 3a paj Behie mpou3BoaHE MOryh-
HOCTH ¥ €KOHOMUYHOCTH ).

Amopmusayuja ce oOpayyHaBa Ha JIBa HAYMHA: BPEMEHCKU M (YHKIIHO-
HAITHO. Y TIPBOM CIy4ajy, HCH TOAUIIBN H3HOC T0OHja ce Kao KOJMYHHUK HaOaBHE
BPEIHOCTH jeHOT CPEJCTBA 3a paj U BeKa HEroBor Tpajama: '» AM = HBCP /
BT. OmHOoCcHO, Ka0 yMHOXXaK HaOaBHE BPEIHOCTH CPENICTBA 3a paj M OATOBapa-

18) HabGaBHy BpeHOCT jeTHOT CPECTBA 3a paJl YMHE: Iheropa (pakTypHa BpeIHOCT (1eHa),
TPOLIKOBH J0IIPEME, LIADUHCKH U31allH, TPOLIKOBU yTOBapa U UCTOBApa, TPOLIKOBU YIPadrbe U JIpy-
I'M TPOIIKOBU KOJU HACTajy 10 TOYETKA hEeroBe HaMeHCKe ymorpebe. Bek Tpajama HHje HCTH KO
CBHIX CPEJ/ICTaBa 3a pa.
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jyhe crome amoptuzanuje: AM = (HBCP x %AM) / 100. A y apyrom ciy4ajy,
Kao YMHOXKaK OCTBape NMPOW3BOMI-¢ Kao yUYMHKA y TOKy romuHe (O) m m3HOCA
amMopTHU3alyje Mo jeJUHUIM TOr yuhHKa (am), rae cy: am = HBCP / X0; X0 —
YKyTIHa MPOU3BO/Hba KA0 YUHHAK KOja C€ MOXE OCTBApUTH Y YKYIIHOM BEKY Tpa-
jara MpeayjMIbEHOT CPEe/ICTBA 3a PaJl.

HabaBHa BpemHOCT cpeacTaBa 3a paj yMmMameHa 3a W3HOC (0OpauyHaTe H
W3/IBOjEHE) aMOPTH3aIIMje, jecCTe Ca/lallliba BPEIHOCT OBUX CPE/ICTaBa.

Crone amopTu3anuje, Koje Tpeda na ce yrBphyjy ka0 MUHUMaITHE H MaK-
cUMaJiHe, yKa3yjy Ha BeK Tpajara HMIDTHITUTHO (OH ce 1o0rja Kao KOJMIHHUK Opo-
ja 100 u crome aMopTHU3alldje M3BECHOI CPEACTBA 3a paja). MUHUMAJHE CTOIe
onemoryhaBajy mpenuBame BPEIHOCTH CpeACTaBa 3a paa y aoxonak. OHe ciyxe
Ka0 MHCTPYMEHT OYyBama BPEIHOCTH IIOMEHYTHX CPEACTaBa, Ka0 M HHHXOBE 3a-
MeHe y onpelhienom poky. C nmpyre crpane, MakcuMmalnHe crtorie oHemoryhasajy
npenuBame TOOUTKA, Tj. €BUACHTHPAkE M MPHKA3UBALE JETHOT HETOBOT Jea y
00JMKy amopTu3anuje. MUHIMalTHE cTole 00aBe3He Cy Ipe CBera 3a jaBHa IIpe-
nmy3eha, a MakCUMaJTHE 3a cBa mpexy3eha.

BpemeHncku obpadyHara amopTu3anyja je ¢pukcHu Tpomak. lben u3Hoc y
W3BECHOM MEPHUOy HE 3aBHCH O 00MMa MPOHU3BOIE.

Tpowkosu uneecmuyuonoe 00piHcasarba HacTajy MPHINKOM KPYITHHX OII-
PaBKH H 3a BpeMe T3B. F'eHEpaTHOT peMOHTa. [10ITOo BUXOB M3HOC MPENCTaBIba
W3y3€THO BEJHMKY CTaBKy y YKYNHUM TPOLIKOBUMa mpeny3eha y ToM BpeMeHy
(mecerty, momyrol)y, ma u rOJUHH), T€ YrpoXKaBa JOOHTAaK — MOpPajy Ce HaJOKHa-
huBatu y mykeM poky. Y MpakcH, OHU ce J0Aajy HabaBHOj BPEIHOCTH CpeIcTaBa
3a paj, na ce HagokHalyjy nmpeko amopTu3zanuje. Tako, ca CMambUBaBEM Calalllbe
BPEIHOCTH CpeJlcTaBa 3a paj (MPWINKOM oOpadyHa W W3[[Bajarba aMOPTH3AlHje)
UZ€ U ’BEeHO NoBehame.

[o ncreky Beka Tpajama CpecTaBa 3a paj, Kaja ce BPIIM BUX0Ba 3aMe-
Ha, jaBJbajy C€ T3B. JMKBHIAIIMOHU PACXOAU U JUKBUAALUOHHU MPUXOJH. Y CIIy-
4ajy HUXOBE JETHAKOCTH, OHA C€ MOTY 3aHEMapuTH W T'yOe 3Hauaj. MehyTum, y
Clly4ajy 3HavyajHe HEjeHAKOCTH TJe CYy JIMKBUAAMOHN PACXOIU BUIIECTPYKO Be-
hu, mocraBiba ce MUTame HAJOKHaAEe OoBe pasiauke. OUUTH MPUMEDP je, PELHuMO,
jenHa HyKJeapHa eJeKTpaHa.

Ca oBOM pa3nukoM Tpeba IMoCTyHaTH CIMYHO Kao ca TPOIIKOBHMA HHBEC-
TUIMOHOT OJIp>KaBama. To jecT, Tpeba je yHampes YKaJIKyJUcaTH y M3HOC aMop-
T3anuje. OOpazall 3a U3padyHaBamke TOMUIIKBEr W3HOCA aMopTH3anuje Ouo Ou:
AM = (HBCP — JIIT + JIP) / BT, omnocao AM = (HBCP — JIIT + JIP) x %AM /
100. IMomenyTa pa3nuka y OBOM ciiyuajy ontTepehnBana Ou IieHy MPOU3BOJa, Ta
Ou majana Ha TepeT MOTpollaya TOT MPOU3BoJa (PELUMO, eNEeKTPUYHE EHEprHje
aKo je ped 0 HyKJIeapHOj eIeKTPaHH).

Tpowxosu npeomema paaa jecy TPOIIKOBH: CHPOBHHA W MaTepujaia, ro-
pHBa, €HEepruje, CATHOT MHBEHTapa, ayTo ryMa, amOanaxe U APYTHX eJieMeHaTa.
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OO0pauyHaBajy ce Ha OCHOBY yTpOIIaKa NOjeANHUX IpeAMETa U IIeHa TUX MpeaMe-
Ta 110 jeAWHUIHN Mepe. Mnm, yKymHo, Ha OCHOBY cTaHAapaa morpoume. Kapakrep
TPOILKOBA TIpeIMeTa paja UMajy M Pa3HH TPOIIKOBH TeKyher onpkaBama cpei-
cTaBa 3a paj (uninhema, moaIMa3NBama, 3aMEHE CHTHUjUX JEJI0BA U CIIUYHO).

(06) Hemamepujanuu mpowrxosu npousgoore OTHOCE ce Ha pecypce (u
moTpeOe) KOoju HeMajy MaTepHjalHy caapkuHy. To ¢y, mpe cBera: TPOITKOBH paj-
HE CHare, TPOIIKOBH yCIyTa U OCTaJll HEMaTePHjaIHU TPOIIKOBH.

Tpowkosu padne chaze jecy W3IAlM y BE3M Ca aHTAKOBAEM M TPOILE-
HEM pajiHe CHare y mpotecy paga. MHore BpcTe ce yTBphyjy HOpMAaTHBHO. A HbH-
XOBU M3HOCH, TIpeMa oJpe)eHIM CTaHJapAnMa KOju Cy APYILITBEHO MPUXBATIBH-
Bu. Kao Haj3HauajHMje, MOKeMO HaBecTH cilienehe: 1. 3apaze mpema yropopuma o
pazy; 2. ayTopcke XOHOpape, Tj. 3apajie IpeMa yroBopuMa o Jieny (moBpeMeHe 3a-
paze); 3. cTuMynaidje, Tj. J0AajHe U3HOCE 3apana; 4. HaKHAJEe YTOBOPECHUX 3apa-
Ia (3a BpeMe MpasHuKa U FOAMLIKBEr 0IMOpa); 5. HakHaje oapeljeHuX TPOIIKOBa
(mpeBo3a, McXpaHe, 3paBCTBEHE 3alITUTE, OCHTYParba, OJJBOjEHOT )KHUBOTA OJ I0-
poauIie, MHOBAIHje 3Hamka, yTHUX TPOIIKOBA M JHEBHHIIA, OMOpA M pEeKpearyje
uTa.); 6. Harpaae (3a WHOBaIMje, MPUIKKOM IpOCiaBa jyOousieja, OTIPEeMHUHE U
Ip.); Kao U 7. ocTaje uzgatke (CTUIEeHAM]jE U Ip.).

Tpowkosu yciyea Cy BPEIHOCTH M3BPIICHUX TyhHX NMPOM3BOAHHX Kao H
HETPOU3BOJIHUX YCIIyTa, IpeMa YTOBOPSHUM M3HOCHMMa MM NOcTojehinM LeHama.
Hajuemhe mpousBomHe yciyre cy: IpulpeMa NPOU3BOAIE, A0pajaa, TEXHHUYKA
KOHTpOJIa ¥ KOHTPOJIa KBAINTETA, U3pajia ajara u oJp)KaBambe CpelcTaBa 3a pajl.
A mempomsBonHe: TpancmopT, [ITT ycmyre, eBuaeHnmmja u oOpadyH, Tpozaja,
CKJIaJUIITE-E, peKaMa U Mpomaranja, Kao U u3jarame U MPoMOLHja MPoru3Boaa
Ha CajMOBUMa H MPOJajHUM U3T0kKOaMma.

Ocmanu Hemamepujaiiy mpouwikosy Cy pa3Hd W3IalH KOjH c€ padyHajy U
EBUJICHTHPA]y Kao TPOIIKOBH, a KOje OBJIe HUICMO CBPCTAJIM HU Y jeIHY OJ IpeT-
XOAHUX TPyIIa TPOIIKOBA.

(2) Y ekoHOMCKO] aHAIHM3HU TTOCEOHO ce UCTHIY cienehe BpcTe TpOIKoBa:
JTUpEKTHH (TOojequHaYHn) W onuTH (a); GUKCHU U BapujabwiHu (0); YKyIIHU H
MPOCEYHH, T€ A0AjHH U TPAHUYHH (B); KA0 U UHTEPHHU U €KCTEPHH (T).

(a) [omena TpomkoBa Ha AUPEKTHE (II0jeIMHAYHE) U OIIIITE, N3BPIIEHA je
npemMa MOryhHOCTH M HauMHY HHXOBOT BE3HMBaba 3a YUMHAK. /Jupexmuu uiu no-
jeounaunu mpowkosu Cy OHU KOjU C€ MOTY BE3aTH 3a YUYMHAK HEMOCPEIHO. A
onwmu, OHU KOJH C€ HETTOCPEIHO MOTY BE3aTH CaMo 3a MecTa (OpraHu3alHoHe je-
IWHUIIE) TAe ¢y HacTanu. Haj3sHadajHUju TUPEKTHU TPOIIKOBH CYy: TPOIIKOBH OC-
HOBHOT MaTepujajia ¥ TPOUIKOBH T3B. TUPEKTHOT MPOU3BOTHOT pana. ONmTy Tpo-
LIKOBH JIeJIe Ce Ha: OMIITE TPOLIKOBE M3pPajie; OMIITE TPOLIKOBE MPOMETa; Kao U
OIIIITE TPOILIKOBE yNpaBe, eBUCHIH]E U APYTe OMIITE TPOIIKOBE.

(0) [Tpema Tome 51a 1 MeHajy CBOj YKYIIHH M3HOC aKko ce nmoBehaa 00uM
YUUHKa, TPOILIKOBH ce JieJie Ha (PUKCHE 1 BapujaOuiIHe.
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Quxcnu KapakTep UMajy mpowKosy YMju YKYIHHA H3HOC HE 3aBHCH O
obuMa octBapeHoT yuuHKa. OHHU Cy yCIIOBJbEHH BPEMEHOM Tpajarha MPOU3BOIKE,
Kao W BEJIMYMHOM WHCTAIMPAaHUX KamanuTeTa y okBupy npenysyeha. Hasusajy
ce, joul, IepHOANYHAM TPOIIKOBMMA M TPOILKOBMMA Kamanutera. HajsHauajauju
(DPMKCHU TPOIIIAK je aMOpTH3allKja CpeACcTaBa 3a paJ.

Bapujabunnu mpowkoeu Cy OHH 9HjU C€ YKYITHH H3HOC MEHha 3aBUCHO OJ1
o0uMa 0CcTBapeHOT YUnHKa. AKO HeMa yUYWHKa, HeMa HU OBUX TpolikoBa. Ha3usa-
Jjy ce, joIi, TpOIIKOBUMA MPOIyKTa (Ipon3Boaa). Mory Outu cpasMmepHu (TIpomop-
IMMOHAIHA) M HECpa3MepHU. A OBH IPYTH, JeJe ce Ha pelaTuBHO (pukcHE (Ba-
pHjadIITHO (PUKCHE) U TIPOTPECHBHE.

CpaszmepHnu mpowkosu Membajy ce y UCTOj MepH (IIPOIICHTY) Ka0 U 00UM
yuuHKa. UMHE UX TUPEKTHU TPOIIKOBH. OTHOCHO, YMHE MX BPEIHOCTH yTpPOIIaKa
KOjH Cy HOPMHPAHH T10 JeJUHUIM YYUHKa (IPOU3BOAA).

Peramusno ¢uxcnu mpowkosu nosehapajy ce ca IpOMEHOM 30HE 00MMa
(ma mpumep, ca noBehamem Opoja pamHux cMmeHa). Mnm, mak, ca MpOMEHOM HH-
CTIMpPAHOT KalalUTeTa, acOPTHUMaHa YYWHKA U JICJATHOCTH, T€ OPTaHU3aIlMOHE
CTpYKTYype npeny3eha u mpon3Bojme.

Ipoepecusnu mpowikosu 'y yKyITHOM U3HOCY pacTy Oprke o1 oOuma y4uH-
ka. Hajsehu meo oBMX TpOITKOBa YCIIOBJBEH je OCTBAPHBAIHEM ITO3WTHBHOT (H-
HAHCHjCKOT pe3yJiTaTa M HEroBUM H3HOCOM. Takolje, OHM HacTajy KoJ BHUCOKOT
cTeneHa Kopuiihema KanaluuTeTa: ca yBohemeM NpeKOBpEeMEHOT paja, ca noseha-
HUM HaropuMa peanmusanuje (Behu padat, Behu TpPOIIKOBH TProBayKMX MyTHUKA U
Ip.), ca OTKJIalkambeM yUecTaINX KBapoBa, ca moBehameM mkapra, uTx.

(B) TporikoBe jeHE BPCTE HAZUBAMO YKYHHUM Mpoukosuma (Te BpcTe), a
bHXOB H3HOC 110 jeANHHULH ITPOU3BOJIA NPOCEYHUM MPOUKOBUMA.

Jlooajnu mpowrkosu n3pa3 cy noehama win npupacta Tpormkoa. OHA
ce jaBJbajy — Omiio 300r noBeharma NPOU3BOLE, WM YCien nmoBehama 1meHa mpo-
U3BOIHUX pecypca. OBie Kao y3poK HHXOBOr HoBehama MMaMO y BHIY Camo
pacT npou3Boame. [ panuunu mpowKosu jecy IpOCeYHH TPOIIKOBH IO jeTHHULN
JolajHe mpousBoame. YTBphyjy ce meobom mpupacra (107ajHOr U3HOCA) YKYII-
HUX TPOLIKOBA Ca MPUPACTOM (JOAAajHOM KOJMYMHOM) OCTBAapeHOr yunmHka. Ha
MpUMep, ako ce MPOU3BOma jeqHor mpousBoaa noseha ca 1.000 wa 1.200 ko-
Maja, a TPOITKOBU meroBe mpom3Boame ca 40.000 Ha 50.000 muHapa — rpaHUYHHA
TPOLIKOBH OBOT Ipou3Boja u3Hocuhie 50 aunapa. Jakie, umamo na je: (50.000 —
40.000 / (1.200 — 1.000) = 50.

IIpupact yKymHUX TPOIIKOBA jeTHOT POOHOT Mpou3Bohada y cCTBapw je
MPUPACT HErOBUX BapujaOMIIHUX TPOILIKOBA.

(r) HUnmepuu mpowxosu Cy OHM KOjH HACTajy MPUIMKOM 00aBJbamba OJ-
pehenux nematHoctu y npenysehy. Pesyntupajy y onpeheHoM yumHKY, Tj. 00uMy
NpOu3BOE. Excmepnu mpowkosy HUCY HYXKHH y miporecy paaa. OHH ce jaBiba-
jy 300r HemomToBama oApeheHnX craHzapia, 3aHEeMaphBamba OKPYKemba, Kao U
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pacunnaumTBa. OBOj Tpynd TPOIIKOBA MPHIIANAjy: Ka3He U TCHAM, HAKHAJE
MITeTe IPaBHUM U QU3NIKAM JIMIIUMA (HITp. 300T 3araljuBama 3eMJBHINTA, BOJE U
Ip.), U3[IAllK 3a CaHAlMjy paHHje Y4eHeHe IITeTe (HIp. 32 M3MEIITamhe OTIaja,
yniheme 3eMJBUIITA U PEUYHUX KOpHTa, T ypeheme jaaoBuiTa y pyaapcTBy),
M3JIalH 3a CIIOH30PCTBO M JOHATOPCTBO U CIMYHO.

3. 3. Ilena komrama

Ilena xomTama MOKa3yje KOJWKO Tpou3Bohada craje (KOIITa) jeIUHHUIIA
HeKor mpousBoja. To jecT, moka3yje W3HOC TPOIIKOBA IO jEJUHUIN TPOU3BOJA.
OHa ce HaBOJU U N0l UMEHOM MIPOCEYHH TPOIIKOBH MTPOH3BOIE.

W3HOC 1eHe xomTama u3pas je moTpedHe BPeIHOCTH (110 jeTUHHIH TPOo-
W3B0JIa), BPEJHOCTH HEOTXOJHE 33 HaJJOKHAIY YTPOIICHHX MTPOU3BOJHHUX pECYp-
ca. Tek mocine oBe HaKHaZE CiIeau ocTBapuBame npoguTta. [Ipema Tome, mpoaajHa
1eHa (Kao u3pa3 IpOCeyHOT mpuxoaa) Mopa out Beha oj1 eHe KomrTama. Y1pa-
BO 300T TOra, IIeHa KOIITamka Ha3uBa CE U IParoM PeHTa0HITHOCTH.

UzpauyHaBame IeHEe KOINTama Ha3WBa ce KajKyianujoMm. Hajnosnatuju
je Meton monajHe Kajikyiauuje. Bberosa cymruna ornena ce y cienehem. Jupekt-
HUM TPOILIKOBMMA IPOM3BOJA JI0Jajy CE OIITH TPOIIKOBH INpeMma oxapeheHom
KJbydy. 3aTUM ce Taj 30up (YKyIHH TPOLIKOBU IPOU3BOJAE jeTHE BPCTE MPOU3-
BOJA) MOAeNH OpojeM MpoM3BEeNEHHX jeAMHHUIIa OBOr mpou3Bona. JoOujeHn xo-
JMYHUK TI0Ka3yje, Tj. H3pakaBa, lEroBy HEHY KOIITamba.

Kao xibydueBH KOpHCTE Ce OHOCH IMPEKTHUX TPOILIKOBA II0jeJHHUX MPO-
M3BOJIa MPeMa AUPEKTHUM TPOILKOBHMA Tpeay3eha.

Kako ce yTrBphyje 1ieHa komrama METOAOM JOJajHe KalKyJaldje, MOXKe
ce BUJICTH Ha XUIIOTETHYHOM IPHMEPy KOjH YIPaBO IPHKA3yjeMo.

[Ipumep u3padyHaBama eHE KOMITamka MPOr3Boaa A

1. Omity TpomkoBu mpeayseha: 100

2. JIUpEeKTHH TPOIIKOBH W OJHOCH WJIM CTPYKTypa OBHUX TPOIIKOBA KOjH
Ce KOPUCTE Kao KJbYYEBH 3a PACIoOJey OINIITHX TPOIIKOBA Ha IMOjEeJAWHE BPCTE
POU3BOJIA:

Konnunna JupexTHr [Mojennaaynn
IIpounssog OCTBAPEHOT TPOLIKOBH KJbYYEBH
MIPOU3BOAA MIPOU3BOMELE 3a pacnogeiny
A 20 250 0,5
b 12 150 0,3
B 10 100 0,2
Csera - 500 1,0

3. Ilena komTama npoussoga A: (250 + 100 x 0,5) /20 = 15.
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VYTBphuBame neHe KomTama Moryhe je BpIIUTH U jeTHOCTaBHHUjE — Ha OC-
HOBY OIIIITET, Tj. 3aj€THAYKOT KJbyda 3a pacrnojerny. Hajope ce, y o0imky xoedu-
IIUjEeHTa, MOKE U3PAUyHATH OJTHOC YKYITHUX M JUPEKTHUX TPOIIKOBA MPOHU3BOIEHE
npeny3eha (koju mpeacTaBiba 3ajeITHUYKH KJbYY 32 PACHOCIy OMINTHX TPOIIKO-
Ba). A 3aTHUM U IIeHE KOIITamka MOjeIMHUX MPOU3BO/A, TAKO IITO hie ce AUPEKTHU
TPOIIKOBH T10 jJSIUHHUIT U3BECHOT TPOU3BOJIa TTOMHOXXUTH THM KOC(HHUITHjSHTOM.
W3 nogaraka y HaBeleHOM IPUMEPY UMaMo J1a je 3ajeIHUYKH KJbYU 3 Pacrioiely
ommtux Tpomkosa: (500 + 100) / 500 = 1,2. OgHOCHO, 12 je IleHa KOIITamka Mpo-
mBoma A: (250/20) x 1,2 =15.

3.4. Ilpodut u BUIIAK BPETHOCTH

(1) Ipodur je 3apana npenyseha. To je mo3uTHBHA pa3ivka (QUHAHCH]-
CKM pe3ynraT) u3Mel)y meroBux npuxona u pacxozaa. Hasusa ce u nodurkom. Ilo
JeIVHHIN TPOU3BOJA, TPOGUT je MO3UTHBHA pa3nnka m3Mmel)y meroBe mpopajHe
IICHE 1 [IeHE KOLITamba.

Paznukyjemo Opyto m Hero mpodut. bpyto mpodur je BenmmuumHa KOjy
npeaysehe ocTBapyje Ha TPKHUIUTY WIM IO TPKUIIHUM ycioBuma. C apyre crpa-
HE, HeTO MPOdUT je U3HOC mpoduTa Koju ocraje mpemysehy; To je 6pyTo mpodur
yMameH 3a Mope3 Ha 100uTaK.

OcTtBapuBame npodura ce cariieaBa He camMo arCoIyTHO (Y OCTBapEHOM
U3HOCY), HETO U PEIaTUBHO — y o0nuKy npodurtse cromne (%l1D).

IIpoduTHa cTOma ce u3padyHaBa mpemMa oopaciy:

%I1d = (6pyto npodurt / mpenyjmibenu kanuran) X 100.

Moxe ce u3paduyHaTH Ha HUBOY mpenays3eha, 3a jeaHy AenaTHOCT, jenHY
aJMUHUCTPAaTUBHO-TepuTopHjainy jenununy (ATJ), kao u 3a mpuBpeny y uLeiu-
Hu. [IpoduTtHa croma mpexyseha jecte mHAMBUIAYyalmHA MPOGHUTHA CTOMA, a MPO-
¢uTHA cTONa y MpHUBpeId Ha3uBa ce ommuToM mpodutHoM cronom. Ocrane aBe
npodurHe cromne (jeaHe AenaTHOCTH, kao u jeane ATJ) umajy mcToBpeMeHO Ka-
paKTep MHANBUIYTHOCTH U OIIITOCTH.

VY ocTBapuBamy M MaKCHUMHpamy NpoduTa BOOHM ce padyHa Ipe cBera o
HBErOBOM MUHUMAJTHOM U TIPOCEYHOM HHUBOY.

MuHuManHu H3HOC OW Onla KamaTa Ha TMpeayjMIbeHH KamuTall. AKO Ipe-
my3ehe ca maTuM KamuTaJioM He MOXKE Jla OCTBapH mpodurt Behu Hero mro 6u My
BPETHOCT TOT KamuTaia JAoHeJa MPUHOC y OONMHNKY KaMaTe, He Tpeba HU Jia TIO4H-
e 00aBJbabe HEKE ENaTHOCTH Y 00IacTH MPOU3BOIK-Ee U poOHOT pomMeTa. Paz-
nuKa u3Mely ocTBapeHor nmpoduTa M Kamare Ha BpeIHOCT IPeIyjMIbEHOT KalHuTa-
Jia TI03HaTa je 1MoJ UMEHOM Npeay3eTHrYKa go0uT. OHa ce mpuKasyje Kao HaKHa-
Jla WIK Harpaja NpeAy3eTHUKY 3a MOCJIOBHU PU3HK.
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Croma mpeny3eTHHYKE JOOHUTH jecTe pa3nuka u3mely mpoduTHe cTone u
KaMaTHe CTOIIe.

MHoryu HHBECTUTOPH OJJTyUyjy C€ 3a IUIAaCMaHe y3 MOCIOBHH pu3uk. [Ipe
cBera, u3 cneaehux pasnora. [IpBo, 3aTO IWTO CUTYPHUX INTaCMaHa HeEMa JAO0BOJb-
Ho. Jlpyro, jep xene Behy 3apany, Tj. Behu MpHHOC HETO MITO je KamaTa KOjy MOTy
nmobutn 6e3 pusuka. M tpehe, na 6m — y ciydajy uHbumanuje — n3dernm ode3Bpe-
huBame KamuTana MiIacupaHor y OOJIMKY HOBUAHOT JEMO3MTa WM KYITOBHHE Ka-
MaTOHOCHHX Marupa.

YmopehuBamem npodutHe cTore npexy3eha ca MpoPUTHOM CTOIIOM Tpa-
HE, Ka0 U ca OIIITOM NMPOQUTHOM CTONOM (y TPUBPEAH), BPILIH ce OleHa npodu-
Ta Koju npexaysehe octBapyje. OH MOke OMTH — MambH O IPOCEKa, MPOCEeYaH WiIn
Behu ox mpoceka. Axo je Behu, oH y ceOM caapKu T3B. €KCTpa HIIH, TaK, MOHO-
MOJICKU TIPOQHUT.

[losutuBHa pasnmka m3mely ocTBapeHor OpyTo mpodurta npenyseha u
npoduTa 0OpadyHATOr Ha HEroB KalUTal N0 NPO(UTHO]j CTONHU TPaHe WIH T10 OII-
mTOj TPO(HUTHO] CTOIN jecTe eKCcTpa MPOUT, allk IO YCIOBOM JIa CE OCTBapyje
M0 OCHOBY pajia M pe3yiTara paaa. Paziaukyjemo exctpa npoduT y ykeM U 'y u-
peM cMucity. Y yKeM CMHCIY, TO je TPOQHUT W3HAJA MPOCEYHOT NpoduTa y jeqHOj
obmacTu. A y mmpeM CMHUCTY, TO je TpoduT u3HaJ IpocedHor mpodwura y mpu-
BpEIN Kao LEIUHU.

OcCHOBH OCTBapuBama €KCTpa MpoduTa y jeJHOM MPOU3BOTHOM IpEny-
3ehy jecy: mpBO, HWKU TPOIIKOBU MPOHM3BOAIE O] TPOIIKOBA IMPOCEYHOT MPOU3-
Bohaua (3a Mpou3BoJIe KOj€ OHO MPOM3BOMAM); APYTO, BHIIE TIPOAAjHE TIEHE O TP-
JKUIITHHUX, K0 U O]l PaBHOTEXHUX 1IeHa; U Tpehe, Beha mpoIyKTHBHOCT KamuTaia,
Kao W (aHTKOBaHOT) paja, O]l OHUX KOje Ce OCTBapyjy Y HBETrOBOj TPaHU OJTHOCHO
npuspeny. Ped je oBxe o ycnemHocTH npenyseha y Be3u ca aHTaXOBameM U TPO-
HIeHEM TIPOU3BOIHUX pecypca. AKO je OHO Y TOME YCIEIIHHje O/ IPYyTUX Mpery-
3eha, Tj. aKko je M3HAJ MPOCeKa y TPaHu OJHOCHO y MPHUBPENU — ocTBapulie ekcTpa
WJIN HATIIPOCEYHH TTPOQUT.

(2) Kana je ped o mpoduTty, MOpa ce OAPEIUTH HEroB 0JJHOC IPeMa BHUIII-
Ky BpeaHocTtd. O BHIIKY BPEIHOCTH 10 cafa HUCMO TOBOPHJIH. TO je enemeHat
BPEIHOCTHU: U3HOC KOjU c€ J0/1aje TOTPeOHO] BPEAHOCTH 9 1a 61 ce 106MO M3HOC
BpeIHOCTH HEKor yuwmHka. M mpodut ce momaje moTpeOHO] BPETHOCTH, alH Ce
NPUTOM HE J00Hja BPEIHOCT HEro peajn30BaHa BPETHOCT Yy OOJNHUKY MpPUXO/a.
W3mely BpeqHOCTH U peann3oBaHe BPEAHOCTH IOCTOjU pas3iiiKa. A OHa je y3po-
KOBaHa pa3lIMKoM m3Mely mpodura u BUIIKa BpeaHocTH. M3HOC BHIIKA BpeqHOC-
TH Behu je o1 u3Hoca npodura.

19) U3pa3 noTpedHEe BPEAHOCTU Cy TPOLIKOBH MPOU3BOAKE. MelhyTuM, y BUXOBOj MacH
ca/ip’KaHK Cy ¥ MHOTHU TPOILIKOBU ca KapaKTEepoM BHIIKa BpeaHoctu. Ilo jeaunuun mpoussoza, mo-
TpebHa BpeAHOCT morcToBehyje ce ca [IEHOM KOIITamba.
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Ha Ou pazymenu CyIITHHY BHIIKA BPEIHOCTU MPUKA3yjeMO YUHHAK jea-
HOT TIpeay3eha kao 30up moTpeOHOT MPOW3BOAA U BHIIKA TPOU3BOA.

[MoTpeban mpou3BOI YMHE KOJMYUHE M BPCTE MPOHM3BOJA KOje Cy HEOol-
XOJHE 33 pPenpoAyKIHUjy WU HaJIOKHALY YTPOILIEHUX MPOU3BOAHUX pecypca. On-
HOCHO, KOje TpeOa pa3MEeHHUTH 3a MPOM3BO/JIE APYTUX Mpou3Bohada ca kojuma he
Ce M3BPIINTHU OBA PENPOLYKIHja. JeaH BbEroB A€o CIyXH 3a HaJOKHALy yTpoLIe-
HUX CpEJICTaBa 3a MPOU3BO/Y, & IPYTH 32 HAJOKHALy YTPOIIEHE pajHe CHare.

Jlok, BHIIaK MpOM3BOAA YMHE KOJMYMHE M BPCTE HMPOM3BOAA M3HAL IO-
TpeOHOT MPOM3BOJa — KOje Cy HyXHe na ou mpemysehe o0e30eqmio mpommpeme
MaTepHujalHe OCHOBE pajaa (IyTeM akyMyJialldje) U pe3epBHOr (oHIa, Kao u (3a-
jenHo ca ApyruM npeay3ehnma) u3BecTaH HUBO APYIITBEHE HOTPOLILE. 3aTHM, 32
o0aBsbare POOHOT M HOBUAHOT IPOMETa M3BaH MPOU3BOAE, Tj. 3a OKpuhe Tpo-
mikoBa npometa. U jorm, 3a ucmaty Joxoaaka BIacHUKa KaruTaia.

Bumak BpemHocTH jecTe BpeOHOCT BHIIKa HpomsBoaa. [Ipema HaBene-
HOM, FETOB U3HOC Y jE€AHO] 3eMJbH YnHe cieneha Tpu eneMeHTa: NpoQuT mpery-
3cha y obmactu mpomsBoame, poOHOT M HoBUaHOT Tpomera (IID), TpomkoBH
pobHor u HoB4yaHor npomera (TPHII), ka0 v HOBUaHM H3AALM MPOU3BOAKE U
npoMmeTa Koju MMajy Kapaktep Buiika Bpeanoctu (MBB): [lakie, umamo na je:
BB =TI1® + TPHII + BB.

VYuunak npemy3seha (Tj. KoJIM4MHE ¥ BPCTE MPOU3BOJIA) CTBAPA]y paJHUIIH
y TOKY paJHOT BpeMeHa. Y jeJHOM JieNly TOT paJHOT BpEMEHa OHU CTBapajy Io-
TpebaH MPOU3BOI U NOTPEOHY BPEOHOCT, a y APYIOM BHUILAK IIPOM3BOJA M BHUILAK
BpEIHOCTH. YTIpaBo 300T TOTa, BHUINAK BPEIHOCTH Yy jEIHO] 36MJBH CydehaBa Ce
ca U3HOCOM BPEIHOCTH YTPOILIEHE paJHe CHare y u3pasy u3zHoca ucraheHux 3a-
paza pagHuKa y APYIITBEHO] POU3BOAbH. [IponeHTyaHu H3HOC BUXOBOT OJHO-
ca Ha3MBa ce OIIITOM CTOMOM BHIIKa BpegHocTH (Y%BB):

%BB = (W3HOC BUILKa BPEAHOCTH y jEAHO] 3¢MJbH / M3HOC HCIUTAheHnX
3apaja pagHuKa y APYIITBEHO] Tpon3Boamu) X 100.

OBa croma omoryhaBa yTBphuBame BHIIKAa BPEIHOCTH KOjU Y OIIITEM
ciydajy (y mpoceKy) MpHIaga jeTHOM YYUHKY — jeIMHUIM ITPOU3BOA, TPOU3BE-
JIEHO] WIM peajn30BaHO0] KOJMYUHU TOT MPOU3BOJA, VUMHKY Tperxy3eha, YIMHKY
jeIHe NeNnaTHOCTH, WM YYMHKY jeJHEe aJMHUHHCTPAaTHBHO-TEPUTOPHjaTHE jEIH-
HuLe. FiMamo oBze 1a je: BHIAK BPEJHOCTH KOjU MPUIIAAa jeJTHOM YYHHKY = UC-
ruraheHe 3apazae pamHuka 3a Taj yauaak X %BB / 100.

3.5. Ilojam u yrBphuBame npoaajHe nexe

(1) Pa3zmena jeaunuile jeIHOT MPOM3BOJA KAa0 POOE Ha TPIKUIITY MOXKE
OWTH HOBYaHA WJIM HaTypaliHa y oOmuKky Tpamre. [Ipunukom pasmene popmupa

50



B. Cepjesmh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa II: OcHOBHM ITOCIOBHE €KOHOMH]E

ce T3B. IPOMETHA WJIM pa3MeHCKa BpeAHOCT pobe. OHa mokasyje KBaHTYM KOjH ce
nmobuja KO IIpoJiaje jeAMHMUIIE jeTHe BPCTE pooe.

[IponajHa neHa je HOBYaHM U3pa3 MPOMETHE BPEAHOCTH Y CIIy4ajy pOoOHO-
HOBYaHe pa3MeHe. To je eKBHBaJCHT MM HAKHAJa Y HOBLY KOjU ce 1o0uja y pas-
MEHHM Kajla Mpo/aBall yCTyIa CBOje BIACHHUINTBO HaJl jeMUHUIIOM pode Kymiy. O-
HOCHO, KaJia Ta MMPEHOCH Ha KyTIIa.

Kaxe ce u 1a je 1ieHa HOBYaHU U3pa3 BpenHocTH pode. (BpeaHoct u nmpo-
METHa BPEIHOCT Cy pasiHuuTe Kareropuje M BenuuuHe.) Poba ce Hajuemrhe He
mpojaje 1mo BpeqHoctn. Mehytum, kao aerepMuHaHTa, BpeAHOCT pobde y HajBehoj
MepH oapelyje u3HOC 1eHe 0THOCHO IPOMETHE BPEJHOCTH.

[IponajHa uena je mojaBHU OOJMK LEHE Ha TPXKUIITY. TO je HOBYAHU H3-
HOC TI0 KOME WHIWBUAyalTHH Mpou3Bohay mpojaje jeaunuily npousBoaa. OHa je
n3pa3 Mpoxojia 1o jeAUHUIM pode JaTor npousBohaya. Y OMINTEM CIydajy, HBeH
W3HOC je BUIIN O] ICHE KOIITama, C lbOM Ce 0CTBapyje JOOHUTaK.

IIpoceuna npojajHa 1eHa jeJiHe pode Ha TPXKHUIITY HA3UBA CE TPXKUIITHOM
meHoM. (OBae cToju TpeTrnocTaBka Ja WMa BHIIE IpousBohada oBe pode.) Hher
W3HOC HajOJIMOKH je MPOJIajHOj IIEHH OHOT Mpou3Bohaua Koju Ha TPXKHUIITE U3HOCH
u peanu3yje HajBehy konmuuuHy pode. Moxke OUTH CTBapHA MM KOHKPETHA BEJIH-
YHHA, aKO CBH MPOM3BOHaun jeqHe pode BpIle IBeHy MPOoAajy 10 UCTOj IeHu. Mnm,
aHaJMTHYKa KaTeropuja v BEIWYHHA, aKO CEe U3padyHaBa Ha OCHOBY Y CTBAPHOCTH
Pa3IMUMTHX NPOJajHUX LieHa pode.

(2) 3a najsehiu 6poj npoussooa, npodajue yene popmupajy rwuxosu npo-
uzeohauu camocmanno. TIpu ToMe, Kao mojiazHa OCHOBA MPOKM3BOhady CIyXKH Iie-
Ha kowmTama. [IponajHa nena mopa OuTH BUIIA. 3aTHM, PYKOBOIOHM C€ M MOryh-
Homrhy Tpo/iaje ¥ MaKCHMUpama Mpuxo/a u mpodura.

IIponajua nena oapelyje ce MPBO y KAIKYJIATHBHOM a OHJA M Y CTBAPHOM
u3Hocy. KankynatuBHM M3HOC MpojajHe meHe oMmoryhaBa mpou3Bohady jemHak
eKOHOMCKH TO0JI0Xaj ca IpyruM IpousBohaunma nate pode. M3padyHasa ce my-
TeM yBehama IIeHe KOITama 3a MPOoIeHaT ca KOjUM padyHajy W APYTH MPOU3BO-
hauu Ha Tpxkumty. Ca Apyre cTpaHe, CTBAPHU M3HOC NPOJajHE LIeHE He Mopa Ou-
TH jeJHaK KaJKyJaTuBHOM u3HOCY. [To MoryhcTBy, Ouhe BUIIM MM HUXKH.

Ha TpxwumTy cy mpHCyTHE IMOjaBe CHIDKaBama M TMoBehaBama mpojajHe
nene. OHa ce CHIXKaBa y cly4ajy HOBOT NMPOW3BOJIA, Kaja JI0JIa3u JI0 HATIPOCeY-
Hor TioBehama 00uMa MPOU3BOAE U CHU)KaBamkha TPOIIKOBA. 3aTUM, U y CIy4ajy
OMpaBIaHOT IUpeha TpXkUITa. To jecT, MHUpema TPaXbe U MOHYAe pode Ha Tp-
KUIITY, TIIEe c€ Ipor3Bohaum pyKoBOIe MPUHITUIIOM: HIDKA IIeHa — Beha mpomaja u
Behu npodut. [loBehaBame npojaajHe LieHe BPIIM C€ MO yTUlajeM uHGIanuje.
AKo npkaBa BoAW MH(IALMOHY MOTUTHKY, IpoU3Bohayun ce mTHUTe 0J 00e3Bpe-
huBama KamuTana v MpUXoja MyTeM Ju3amba HUBOA MPOJAjHUX I[EHA CBOjUX MPO-
u3Boza. (OHU CBOjy MOJUTHKY IICHA, Y OKBUPY IOCIOBHE MOJUTHKE, 3aCHUBA]y U
Ha MHQIAMOHO] TIOJIUTHIHN APKaBe.)
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Axo npenysehe Beh mocinyje ca JOOUTKOM, Tj. aKO OCTBAPEHUM HPUXOIOM
Beh MOKpUBa TUPEKTHE M OMIITE TPOIIKOBE MPOU3BOHHE, OHO MOXKE 332 HOBH IPO-
u3BOJ POpPMUpPATH NPOJIAJHY LIeHY Ha 0a3u HEroBHX MPOCEYHHUX AUPEKTHUX TPO-
HIKOBa. YBoheme y acopTUMaH NpOU3BOAKE HOBE pode, urja MpoaajHa LeHa mpe-
Malllyje lbeHe MPOCEYHEe JUPEKTHE TPOIIKOBE — IOHOCH MY JIOJajHU H3HOC TOOUT-
Ka omHOCHO mpoduTa. OBako Gopmupana npoaajHa 1eHa (y K0jy HUCY YKIbYUCHH
OIIITH TPOUIKOBU Y LEIUHN) MOXE Ce Ha3BaTh HEJOjaTHO-KOHKYPEHTCKOM IIpO-
najaom 1ieHoM. Ca HOM Ce YHUINTaBajy APYr mpousBohauu u moehaBa wHH-
BHIIyaJTHO yuernhe mpon3Bohadya Ha TPIKHIITY .

VY u3BecHUM CllydajeBMMa OIpPaBAaHO je (GopMmupame MpojJajHe ICHE Yy
nmoroBopy usMely npemyseha.

Peruimo, u3meljy mpousBohjaua poOe T3B. CTaHAAPIU30BAHE MPOU3BOHE
(mpou3BO/IHE KOja je AOCTHUIIa HUBO pealiHux moTpeda). LleHa ce morosapa jaBHO
Ha OCHOBY cTaHaapau3anvje Behune meHux enemenata. Hajuemrhe ce kao 3ajen-
HUYKA WK jeMUHCTBEHA MPOJajHa IICHA 3a jelaH MPOW3BOJ MPUXBATa IIeHa Koja
3a/10BOJhaBa Hajiomujer mponsBohava. [Ipu Tome, yTBphyje ce u ydemhe cBakor
npou3Bohada MojeIMHAYHO y YKYIHO] MPOM3BOAKBY U pean3anuju, Tj. YTBphyjy
ce MPOM3BOJHE KBOTE. 3ajeJHUYKO yTBphHBame NpojajHe [eHe U 00uMa Mpou3-
BOIbE jedHe pole, mpeMa HaBeleHOM, Y (DYHKIH]H je OCTBapHBama TPIXKHUIITHE
PaBHOTEXE U CIIpeyaBama XUIepnpoIyKIje.

dopmupame npojJajHe LIeHe JOrOBOPOM OIPaBIaHO je Y jOII JIBa clyvaja.
ITpBo, m3meljy poOHHMX mpou3Bohaua MPUIMKOM MPOU3BOIHE Koomeparuje. U
Ipyro, n3Mehy mpou3BOIHOT U TPTOBUHCKOT npeay3eha kama ce MeljycobHo moBe-
3yjy MyTeM OCTBapHBama 3ajeITHUUKOr IPOU3BOA U 33jeIHUUKOT mpuxoaa. Y oba
clydaja, MpojiajHa IIeHa 3aCHUBA CE Ha 3ajeIHUYKUM CTaHJIapaAuMa U eJIeMEHTHMA
KOjH CBE CcyOjeKkTe (KOOIepaHTe, OJHOCHO MIPOU3BOIHO W TPTOBHHCKO Tpemy3ehe)
JIOBOJIC Y MICTH M IPUXBATIHHB €KOHOMCKH IOJIOXKA].

VY cnyuajy cnoboaHor ¢hopMmupama LeHa, Ip)KaBa yTHYe Ha [eHe TOoCpea-
HO — Pa3IUYUTHM MepaMa eKOHOMCKE TIOJTUTHKE.

Henocpeony ynocy y popmuparsy yena opoicasa uma camo 3a maru 6poj
npouseoda. OHa ce orjiena npe ceera y cienchem.

IIpBo, y mpahemy 1ieHa oapeljeHUX MPOU3BOJAA U FUXOBOT YTHIAja HA
CTaOMITHOCT TPIKUINTA U IIeHa U Ha )KUBOTHU CTaHAAp]l CTAHOBHHINTBA. [Tpon3Bo-
haun THX pOU3BO/IA IOCTaBIbAjy 00aBelITEeHa O [IeHaMa.

Jlpyro, y naBamy cariacHOCTH Ha IieHe. Ped je oBjie 0 MpOM3BOAMMA KOJ
KOjHX AprkaBa yTBphyje KputeprjymMe u cTanaapze 3a GopMupame 1eHa. 3aTum, U
0 MPOHU3BOJMMA YHje IieHe ce (OPMHUPAjy Ha OCHOBY jaBHHUX JOrOBOpa u3Mely
npenyseha pagu cTabUIU3anMje TPKUIITA H TPOU3BOIHE.

Tpehe, y onpehuBamy HuBoa nieHa. LleHe ce Hajuemrhe yTBphyjy 3a moje-
JIUHE TOJHOTIPUBPENHO-TIpexpaMOeHe Mpou3Boe. AM, U 3a U3BECHE MPOU3BOJIE
npxaBHuX npenyseha. [Toce6HO, ako OHa MMajy KapakTep MOHOIOJA.
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YeTBpTO, Y MPONUCHBAKY PA3TUIUTUX MPUBPEMEHUX Mepa, y Cly4ajy He-
OYCKMBAHUX M M3PA3UTHX MMopeMehaja moHye u Tpaxbe.

U neto, y cnpevaBamy I0jaBa OrpaHUYaBamba KOHKYPEHIIUje U OCTBapH-
Bama MPUX0/a U MPOPHUTa MUMO pajia U pe3yJiTara paja, OJTHOCHO T0jaBa IIMeKy-
Tanyje u aectabuiu3aliyje TPHKUIITA.

3. 6. Cneun(puyHOCTH KPYKHOI TOKA KANMTAJIA
y 00J1acTH TpOMeTa

PoOHM 1 HOBYaHM MPOMET OZIBHjajy C€ Y MOCEOHHM JICIATHOCTUMA, Y TP-
roBUHH M OaHkapcTBy. OBe AeTaTHOCTH HE MOTY OWTH MOTIYHO HE3aBHUCHE OJ
npou3Boame. HeomxonHo je ma y mpouecy pemnpoaykiuje Oyny yckiaheHe ca
MPOU3BOIKHOM, Kao U J1a IOTIPHHOCE OCTBAPUBAKY MaKPOSKOHOMCKHX IIUJBEBA.

OOpT KanuTana y UMa UMa U3BECHE CIIeHUPHUIHOCTH.

(1) Tpeosuna je mocpeqHUK y pa3MeHU u3Mel)y IPOU3BOAKE U MOTPOII-
me. theHa ocHOBHA JeNaTHOCT jecTe HabaBKa M Mpojaja pode paau OCTBapUBamba
npuxona W npodura. Kamuran npemyseha koje ce 0aBM TProBUHOM Ha3UBaMO
TProBaYKHM KallUTaJIOM.

IIpema oOumy TIpojiaje u cyOjeKTHMa KOjH Ce jaBJhajy Kao Ky, pa3iu-
KyjeMO TPrOBHHY Ha MaJio M TPTOBHHY Ha BeJIHKO. TproBrHAa Ha MajiO BPIIH IPO-
najy poGa cTaHOBHHUIUTBY, [I0jE€JHHAYHO Y KOJMYMHAMa KOje cy MoTpedHe Aoma-
huHCTBY Kao MOTpoOIIaykoj jequHuny. Pobe kymyje o TproBuHe Ha BEITUKO, WA
HerocpeHo o mponsBohava. C apyre cTpaHe, TProBHHA Ha BEJIHMKO IMPOJaje po-
Oe TProBUHU Ha Majlo, Mpou3BohayrMa U KpyIMHUM HOTpomadnMa — y Behum Ko-
arnyrHaMa. KymoBuHy Bpm AUpeKTHO oX mpou3Bohaua. Crienujanusanuja y mpo-
MeTy uMa Behr 3Hauaj y TPTOBHHHM Ha BEITHKO; OHa ce HaMehe Kao Hy»KHOCT.

VY mpomety J01a3u 4ecTo 10 T3B. BEpHIKHE TProBuHe. To je oOJuK mime-
KyJIalije KOju ce orjefa y mpenpojaju poda, Tj. y mponaaju usmely Tprosune Ha
Benuko. HopmanHo 6u Omito ma y mpomety poba m3mel)y mpousBohada U moTpo-
nra4a rnocpezyje jelHo TPrOBUHCKO npeny3ehe Ha BENHMKO, HIIH jeJTHO TPrOBHHCKO
npeaysehe Ha BETUKO M jeAHO TPrOBHHCKO mpenys3ehe Ha mano. AKO MMa BUILE
NIOCpPETHHKA, [IEHEe PAcTy Ta MOTPOILIaYH 3a KYNOBHUHY poOa M3[Bajajy BHIIE HOB-
1a. Y OBOM CIIy4ajy, y TPTOBHHH C€ OCTBapyje MIIEKyIaTHBHY T00OuTaK. BeprkHa
TProBHHA MTOCTaje HEU30ekKHA CaMO H3Y3ETHO.

OCHOBHH KPY)XKHH TOK KaluTaja y TPrOBHHCKOM mpexmy3ehy Huje muctu
Kao y nmpon3BogHoM. Pa3nuka je mpe cBera y cieaehem. Y TproBuHCKOM mpeyse-
hy mmamMo aBe BpcTe M3[Bajama ca meroBor Tekyher pauyna. Ca jeaHe crpase,
W3/Bajambe 3a MOCJIOBHA CPEACTBAa, PagHy CHAry W JIPYyro y Be3W ca IPOLECOM
obaBibama poOHOr mpomeTa. M ca mpyre, a y Hajpehoj mepu, uzaBajame 3a Ha-
0aBKy TproBauke poOe palau meHe aajbe npojaje. HabaBHa BpeaHOCT TProBUHCKE
pobe jecte HajBeha cTaBKa TPOILKOBA y TPrOBUHCKOM Npeay3ehy.
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VY mpousBonHoM mpenysehy ce ca Texyher padyHa BpIIM H3/ABajame 3a
CpEICTBa 3a MMPOU3BOMLY, PaJHy CHATY M APYTO CaMO Y BE3U NPOU3BOAE. Tpor-
KOBH TIpeJIMETa pajia 4ecTo Cy HajBeha cTaBKa TPOIIKOBA.

CriopeTHM TOKOBHU KallUTaja y TPrOBUHCKOM Npeny3ehy yriaBHOM cy Hc-
TH Kao U y IPOU3BOTHOM Ipeay3ehy.

Haknama 3a o6aBibame pOOHOT MMpOMETa jaBJba Ce y JIBa 00JIMKa — y O0IH-
Ky TproBauke MapXe M y OOJIMKy TproBaukor pabara. Mapika je M3HOC KOju ce
JoJlaje HabaBHOj BPEIHOCTH TProBadyke poOe. Y OBOM ciyyajy, TPrOBUHCKO IIpe-
nmy3ehe HabaBspa poOy 1O MPOAAJHIM IleHaMa Mporu3Bohadya 1 Ha BUX 3apadyHaBa
pas3nuKy y o0JNHKY Mapike 10 CBOM Haxohemy (M y U3HOCY MPOIHCAHOM O JIp-
JKaBe, KaJa cy LeHe 3aMp3HyTe). Tana je oHo cyOjekaT koju oxpelyyje u3HOC mpo-
JlajHe TIeHe 3a Kpajier Kymnia. MelyTum, padar je u3HOC KOju ce 010Huja o1 mpo-
najae BpenHoctu pode. Ompelyje ra, kao u IeHY 3a Kpajier KyIia, npou3sohay
pobe oTHOCHO TPOor3BOAHO Mpeay3ehe.

TproBauka mMap»a U TproBauku padar yTBplyjy ce Hajuemnrhe pernaTUBHO
(y Bumy mporieHTa). Pazmmautum pobama HHUje CBOJCTBEH HCTH IPOICHAT MapiKe
oHOCHO pabara. Caka poba MMa CBOj 00JEKTHBHO YCJIOBJbEHH OOPT, KOjU CE HE
nofyaapa ca oopToMm Apyrux poda. [Ipema Tome, 3a mpomeT mojequHUX poda Mo-
pa ce ahaty HaKHa A y Pa3IMIATOM PETATHBHOM H3HOCY.

W3 HakHaze 3a obaBsbambe poOHOT IpoMeTa (Mapke niu padara) BpIIH Ce,
npBo, nokpuhe Tpomkosa npometa. Ocrarak jecte npodur npenyseha.

TpomkoBr poOHOT MPOMETa MOTY Ce MOJENHUTH y ABe rpyme. [IpBy unne
T3B. YHCTH TPOLIKOBH IpoMeTa. To Cy TPOIIKOBM KYHNOBHHE, IIPOJaje M JApiKarmba
HOPMaJIHUX 3ajmxa. A Jpyry, caudiaBajy TPOLIKOBM KOjU HACTajy Kao IMocie-
JIMIIA TTPOJTY’KETKA MPOM3BOAIE Y BpeMeHY U mpoctopy. To cy mpe cBera cieaehn
TPOIIKOBH: A0pajae poda (Ha mpuMmep, Ipkema Kade WM MOHTaKE HAMEINTaja),
BUXOBOT COPTHpambha, MAaKOBamka, UyBama y oapeleHnM ycioBuma, npkama 3aim-
Xa u3HaJ HopMase (aKo ce He BPIIHU Y IINEKyJaTUBHE CBPXeE), KA0 U TPAHCIOPTa U
JIOIpeMe JI0 MECTa OTPOIIIIhE.

Tprosauku npodut y jemHom npenysehy jecte pasnuka u3mehy HEroBux
npuxoxaa u pacxoaa: [1® = [1 — P. HapaBHo, mon yciioBoM Jia je Ta pasjiuka mo-
suThBHA. HeratnBHa pasnuka jecre ryOurak. CTaBKy pacxoja YMHM W HabaBHA
BpeIHOCT TproBauke pobde. Takohe, Tpropauku nmpoduT je pasiauka uzmely Tpro-
Bayke Mapxke (win pabdata) u Tpomkona npomera: I1d = (TM, TP) — TII.

Excrpa mpour y TProBUHM OCTBapyje ce CIMYHO Kao y MPOHU3BOJIIBHH.
I[IpBO, Ha OCHOBY HIKHX TPOIIKOBA IpoMeTa Tpexy3eha o1 MpOCeYHNX TPOIIKO-
Ba 3a OcTBapuBame oapeheHor npomera y u3BecHoj Opanmm. U apyro, Ha OCHOBY
Behie MpoIyKTHBHOCTH KanuTana (Tj. 00pTa) U NpOLyKTHBHOCTH pajia OJf OHUX KO-
JH Ce OCTBapyjy y HeroBoj OpaHmy.

(2) Panxapcmso je moceOHa NENATHOCT, HCTO KA0 U TProBHHA. Y H0j ce
o0aBsba HOBYaHM TpoMeT. Ped je oBme o mocnoBHUM OaHakama, Tj. OaHKama or-
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LITEr KapakTepa Koje ce Mame-BHIle 0aBe CBUM OaHKapckuM mocioBuMa. OBU
MIOCJIOBU MOTY C€ TIO/ICJIUTH Ha: aKTUBHE, TACHBHE U OCTasle OaHKapCKe IOCIIOBE.

Kon macuBHuX mocioBa 0aHka je nyxHuK. OHa MPUKYIIba 1000 1HA HOB-
YaHa cpeAcTBa Ja OW M3BpIIMIA BUXOB IuiacMaH. CBojuM moBepuonmma mnaha
KamaTy Koja ce Ha3MBa MacMBHOM OaHKapckoM kamaTtoM. To Cy mpe cBera cieze-
hu mocoBH: MPUKYIIbake KPAaTKOPOTHHX JICTIO3HUTA; EMUCH]a M TIPojiaja KpaTKo-
POYHHX KaMaTOHOCHHMX XapTHja OJl BPEAHOCTH; MPHUKYIJbamhe OPOYCHUX JCTIO3H-
Ta, EMHCHja M TPOjaja IYrOpOYHUX KAMAaTOHOCHUX XapTHja OJ BPEIHOCTH; Te,
W3Yy3€THO, y3UMambhe KPaTKOPOUYHHUX KpeauTa oI IeHTpayiHe OaHke (3a 00e30ehu-
Bam€ TUKBUIHOCTH Yy MOCIOBAKY ).

Kopx aktuBHUX mocnoBa OaHKa ce jaBjba Kao MOBEpUIIALl, jep BPLIM IIac-
MaH NPHUKYIUbEHHX HOBYAHHX cpezacTaBa. Kao kpeaurop, oHa Harutahyje kamaTy
U TO je T3B. aKTHBHA OaHKapcKa KamaTa. Y OBOj Ipynu UCTUY ce cienehu mocio-
BU: 0700paBame KPAaTKOPOYHHUX KpEeAuTa; KyNOBHMHA KPAaTKOPOUYHHX XapTHja Ol
BPEIHOCTH; 0J00paBame JyropouyHHX KpEeOuTa; Kao M KyIOBHHA IyTOPOYHHUX
XapTHja oJ BPEITHOCTH.

Ocranu 6aHKapCKU MOCJIOBU MOTY OMTH MOCPETHHYKH U COTICTBEHH. Peu
je yrinaBHOM o ciiefehnM MOCIoBUMA: IJIATHOM MPOMETY; OTBapamy U U3BpLIaBa-
BY aKpeANWTHBA; MU3aBamkby KPEAWTHHUX NMHCaMa; KYNOBHHH U MPOJAju BPEIHOC-
HUX Tanupa 3a padyH OpyTUX JIMIA; ACTOHOBAaKY IParoleHOCTH W XapTHja Of
BpPEIHOCTH; apOuTpaku; Oep3aHCKUM MOCIOBUMA KOje OaHKa BPLIM Yy CBOj€ UME U
3a CBOj padyH; IMPOM3BOIHO-IIPOMETHUM IOCIOBUMA; M, KOHCYJITaHTCKUM MOCIIO-
BHMa. 3a 00aBJbamke MOCPETHUIKHX TOCciIoBa OaHKa He Harmlahyje kamary, Beh
HakHa[y y oONMKy pa3HHX BPCTa IPOBH3H]eE.

OCHOBHU KpY>KHU TOK KaluTajia y jeJHOj MMOCIOBHOj OAHIIM CIIMYaH je To-
Ky KOju ce oJBHja y TproBuHCKOM mpeaysehy. Ca jeane cTpane, ca KUpo padyHa
OaHKe BPIIM Ce M3/IBajarhe 3a MMOCIOBHA CPEJNICTBA, 33 PAJHY CHATY U IPYTO Y BE3H
nporeca o0aBbaba HOBYAHOT MpoMeTa. A ca apyre, y Hajehoj Mepu, uzaBajame
IO OCHOBY on100paBama KpemuTta GU3NYKUM U IpaBHUM JmnuMa. OmodpaBameM
KpeIuTa HacTajy moTpakuBama OaHke. CBakH KpeouT jecte oapeheHn oOmuK
IYXKHHUYKO-TIOBEpriIadkor onHoca. Ca OTIIaTOM KpeAMTa, 33jeHO Ca KaMaToM,
HoBaIl ce Bpaha Ha OCHOBHM HOBYAaHU payyH (KHPO pauyH) OaHKe.

CrioperHE TOKOBHU KamuTaja y OaHIH, Kao mpexy3ehy y obmactu HOBUYa-
HOT IIPOMETAa, YIIaBHOM Cy UCTH Kao y MPOU3BOJHOM U TPTOBHHCKOM Ipey3ehy.

Haknakna 3a o0aBspame HOBYAHOT IpOMeTa Hajuenrhe ce Ha3uBa OaHKap-
ckoM MapxkoM. OHa ce jaBjba y BHIIE oOimKa. Haj3HadajHUjH, IO U3HOCY KOje ce
ocTBapyje, jecre pasnuka uzMely akTuBHe M macuBHE OaHKapcke kamare. Ped je
OBJIe 0 KaMaTH Kojy O0aHka Hamahyje ol JMLa Koje KpeAuTHpa, Te 0 KaMaTH Kojy
riaha cBojum nenonentMa. Octanu o0aMIM OaHKapcKe Mapike Cy pa3He BpCTe
MPOBU3Hja ¥ HAKHA/A KOje MocjaoBHe OaHke Hamahyjy oj CBOjUX KiMjeHaTa, T/e
noceOHO MECTO MMa HaKHa/a 32 00aBJbamke IUIATHOT MIPOMETa.
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Bankapcka mMapika ciyku 3a okpuhe TPOILIKOBa HOBYAHOT IPOMETa U 3a
ocTBapuBame nmpodura y 6anmu kao npeaysehy (koje mociryje mo IpHHIHITY TIPH-
BpeqHOr pauyHa). OHa je 4ecTo Mmoja KOHTPOJIOM IeHTpanHe OaHke. OcHOBU Oc-
TBapuBama eKcTpa npodura y OaHKapCTBY UCTH CY Kao y 00JIaCTH MPOU3BOIHE U
obnactu poOHOT TTpoMeTa.
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K/bYYHMU ITOJMOBHA

1. KpyxHuu Tok kamutana; 2. Ctamau kanutarn; 3. OnTunajHu KanuTai; 4.
VYrpommy; 5. Tpomkosu; 6. MarepujaaHu TPOIIKOBH MTpou3BoaKke; 7. Hemarepu-
JjaJHU TPOILIKOBH MPOU3BONLE; 8. TpomkoBH npou3Bonmke; 9. AMopruzanuja; 10.
TpomKkoBH WHBECTUITMOHOT OfpkaBama; 11. ®ukcHM Tpomkosy; 12. Bapujadui-
HU TpomkoBH; 13. I'panmunm TpormkoBu; 14. Ilena xomrama; 15. [Ipodwur; 16.
Excrpa npodut; 17. Ilpenyzeranuka goour; 18. [TorpebHa Bpeanoct; 19. Bumax
BpenHocty; 20. Ilponajua nena; 21. Tpxumna nena; 22. TprosuHa; 23. bankap-
cTBO; 24. TproBauka mapxa; 25. bankapcka mapxa.

ITUTAIBA 3A OBHABJ/BAILE TPAJIMBA U IUCKYCUJY

1. TTokaxu OCHOBHH KpPY>KHH TOK Mpou3Bolaukor kamnurana!

2. INokaxwu cnopeqHe KpyKHE TOKOBE KanuTana y npeaysehy!

3. Kaxko ce m3pagyHaBa Opoj ¥ Bpeme oOpTa Karnuraja’?

4. Jla nmu cy Opoj u BpeMe 0o0OpTa KamuTajga MpUOJIMKHO jeTHAKU 33 CBE
HETOBE M0jaBHE 00JIMKE OTHOCHO €JIEMEHTE?

5. Koje cy ocHOBHe BpcTe MaTepHjaTHUX TPOIIKOBA MTPOU3BOIHE?

6. Koje cy ocHOBHE BpCTe HeMaTepHjaTHUX TPOIIKOBA MMPOU3BOIIHE?

7. Koje cy ocHOBHE BpCTe TPOIIIKOBA CpeJICTaBa 3a paa?

8. Kako ce ytBplyjy, 00padyHaBajy, TPOIIKOBH aMOpTH3aIyje?

9. Koju cy ocHOBHU yTBphuBama, oOpadyHa, TPOIIKOBA IMpeaMeTa paja?

10. I1ITa cBe UMHU TPOLIKOBE pajHe cHare?

11. HaBemu 0OCHOBHE aHAJIUTHUKE BPCTE TPOIIKOBA!

12. Kako ce ytBpl)yje 1eHa KomTama jeTHOT IPOou3Boa?

13. Kaxko ce uzpauyHasa npo¢uTHa cromna?

14. Kaxko ce u3padyHaBa cTomna Mpeay3eTHHYKE JOOUTH, a KaKO CTOIa €K-
ctpa mpoduTa y jenHom mpemrysehy?

15. Koju cy ocHOBH OcTBapuBama ekctpa npodura y npeaysehy?

16. Kako ce nzpadyHaBa OMIIITa CTOMNA BUIIKA BPEAHOCTH, Ka0 ¥ BPEAHOCT
onpeheHor yunnka?

17. Kako ce yrBplyje nmpomajHa 1ieHa mponu3Boia’?

18. Koje cy crienn(puIHOCTH KPY>KHOT TOKa TPrOBAa4YKOTr M 0AaHKapCKOT Ka-
nuTaiza y OKBUpy npenyseha?

19. lllta cy TpowIkoBU mpomeTra?

20. IITa yuHM cajapxaj poOHOT IPOMETa y TPropaukom mpeaysehy?

21. Koju cy To ocHOBHM OaHKapCKU TOCIOBH?
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3AJAIIM 3A BEKBAIBE U ITPOBEPY 3HABA

1. Ca xanmuranom of 1.000 ocTtBapeH je y Toky roguae npuxoz ox 6.000.
H3pauynaj 6poj u epeme obpma 060 kanumana!

2. Bpeme o0OpTta kanurana je 73 nana. Mspauyuaj weeos o6poj oopmal!

3. Bpoj o6pra xanurana je 7. U3pauynaj epeme obpmal

4. [IpocedHo cTame BPEeAHOCTH 3ajMXa UBEPHLE Y MaraluHy perpomMare-
pujana nznocu 1.000. YV ToKy roauHe u3aTa je U3 MaraiyuHa UBepHIa 3a oTpede
npousBoame y Bpeanoctu on 12.000. Uszpauynaj 6poj u epeme obpma usepuye
Kao enemenma kanumaia y npeoyzehy!

5.V Toky roanHe U3 MaraiyHa je U3JaTo pa3HoT penpoMaTepujajia 3a mo-
Tpebe mpousBoame y BpenHoctu ox 12.000, a BpaheHo HeyTpoIIeHOT MaTepujaia
y Bpearoctu ox 2.000. IIpoceuno crame 3anmxa y maranunay Owio je 4.000. /13-
pauynaj gpeme o6pma Kanumana y o8om mazayuny!

6. Uspauynaj ecooumrou usnoc amopmusayuje (AM) epyne cpedcmasa 3a
pao (mawuna u onpeme), ako cy: HabaBHa BpenHOCT oBuX cpeacrasa 10.000, wu-
XOBU OUYCKHBAHU JMKBUIALMOHU pacxoau 4.500, oueknBaHU JTUKBUAALMOHH MIPH-
xo1 500, kao u mpoceyHa croma amopTu3anuje 15%!

7. M3pauynaj eooumrsu usnoc amopmusayuje (AM) epyne cpedcmasa 3a
pao (mawuna u onpeme), ako cy: HabaBHa BpeqHoOCT oBux cpezacrasa 10.000, Tpo-
IIKOBHM WHBECTHUIIMOHOT ofprkaBama 2.000 u roxgumma crora amoptuzanuje 10%!

8. Ha kpajy ronune, HabaBHa BpPEeJHOCT IpyIle CPEICTaBa 3a paj M3HOCH
10.000. 360r napnamnuje, oHa ce peBanopulyje npema koepunujenty 1,25. Hspa-
yyHaj usHoc amopmuzayuje 3a cieoehy 2oouny (AM), axo je cmona 20%!

9. HabaBna BpenHoct jemHor ayroodyca je 15.000.000. IIpeasuhenu Bex
HBETOBOT' Tpajama je 5 roguHa, a 6poj mpeheHuX KujaoMeTapa y TOM MEpUuony y
yYCJIOBHMa €KCIUTIoaTarfje mpeMa TeXHudkuM cranmapanma 750.000. H3pauynaj
usHoc amopmuzayuje no npehenom kuromempy! Ilocne 3 romune excroaTanuje
W3BPIIICH je TeHepAIHU PEMOHT U 3a To miaheno cepsucy 375.000. M3pauynaj uz-
HOC amopmu3ayuje 3a npeu mecey HAKOH ceHepanHoz pemouma (AM), axo je y
mom meceyy aymodyc npeuwao 10.000 kunomemapa!

10. Ha HuBoy npexny3eha, nu3Hoc Tpomikosa je cieaehu: yKymHH TPOIIKO-
Bu npomsBonme 1.000.000, ¢puxcHu TpomkoBu 300.000 ¥ TUPEKTHH TPOIIKOBU
350.000. H3pauynaj nocebno. u3HOC 8apujabUIHUX MPOUKOBA U USHOC ONULMUX
mpowKosa y 06om npedysehiy!

11. Ilo obumy, npousBonama je moBehana ca 1.000 na 1.100 tona. I'pa-
HUYHU TpoIiukoBu usHoce 700. Uspauyuaj cymy oodajuux mpowkosa!

12. Ilpenysehe npousBoau Tpu aptukia — A, b u B. YkynHu Tpourkosu
npenyseha cy 1.000.000, a ox tora ommru Tpomkosu 400.000. Poba A mpous-
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BOJU ce y Konn4uuHU oA 20 TOHa, y3 JUPEKTHE TPOIIKoBe 1Mo ToHU ox 15.000. /13-
pauynaj yeny xowmarea oge pooe!

13. Ykynuu tpomkoru npeayseha cy 900.000, a o Tora OMIITH TPOIIKO-
Bu 400.000. [TpousBoau ce Buiie podba. Mel)y iuma, AUPEKTHU TPOIIKOBH 3a YKY-
mHU 00uM Tipon3Boake pode A cy 100.000, a pobe b 150.000. H3pauynaj kwyue-
6e (npoyenme) 3a pacnooeny Onumux MmpouwKo8a Ha 08a 08a NPOU3B00A U3 ACOD-
mumana! Taxohe, uspauynaj yeny xowmarea pode A, axo je ona npouzseoena y
konuuunu 00 1.000 memapa!

14. Uspauynaj npogpumuy cmony npedyseha, ako je OHO TOKOM TOAMHE ca
50 pagamka ¥ ca kanutasioM y BpeaHoctd ox 700.000 ocTBapmio Mpuxoj oOn
1.100.000 u pacxonae y uzHocy ox 960.000!

15. Omwra npodurHa ctona y npuspeau je 10%, a rogumima KamaTHa
crona 5%. IIpenysehe je ca xanuranom y BpemHoctu oz 200.000 octBapuio y
Toky roguse npoput ox 30.000, nociyjyhu y HEMOHOMIOTUCTUYKUM YCIOBHMA U
y CKIaay ca 3aKOHOM. M3pauyHaj uznoc u cmony npedysemuuuxe 000umu 0602
npedysehia, kao u u3HocC we2osoe excmpa npogumal

16. IIpenysehe je y Toky roauHe, mocityjyhu ca KanuTaaioM Y BPEIHOCTH
ox 500.000, octBapuino no3utuBan puHancujcku pesyarar o 100.000. [oaumma
kamatHa cromna je 12%. M3pauynaj cmony u usnoc npedyzemunuuxe oooumu!

17. Ommira cromna Buiika BpeaHoctH je 125%. TpoIlikoBU MPOU3BOAKE Tj.
pacxonu y npenysehy usHoce 200.000, ox vera cy ucruiaheHe 3apaje pajHUKa
40.000. H3payynaj suuwax epedHocmu Koju ce 00HOCU HA OCMEAPEH) NPOU3BOOTLY
0802 npedysehia, Kao u rweHy YKynHy epeonocm!

18. Llena xomrama pode A usHocu 100, o1 yera cy TpOIIKOBHU pajHE CHa-
re 40. Ommra crona Buiika BpegHoctu je 120%. H3pauynaj epeonocm jeounuye
oge pobe!

19. Jenny poOy npousBohau A mpopaje mo 1ieau of 120, a npousrohau b
no uenu oz 140. U3pauynaj mweny mporcuwny yeny axo je jeoan npouzsohay npo-
0ao 1.000, a opyeu 2.000 komada ose pobe!

20. KankymnaTiBHM M3HOC TpoJiajHe IieHe mpou3Boja je 120, a cTBapHM
uzHoc 115. herosa uena komrama je 90. Kakas exonomcku nonodicaj uma npous-
sohau ca npouz8o0rLOM U NPOOAjoM 0802 NPOU3800a?

21. IleHa xomTama IPOU3BOAa A, KOjH C€ Ka0 HOBH YBOJIU y TIPOU3BOTHU
acoptuMan, uzHocu 100 on vera cy aupektHH TpomkoBu 60. Hberosa mpoaajHa
ueHa je 70. [a nu osaj npouzeoo donocu npogum cam no cebu? /la au doHocu
npedyseliy dooajuu npogum, ako oHoO npe rwe2o60e ysoherba y acopmumar oc-
meapyje nosumusan punancujcku pesyamam? Mzpauynaj uznoc 000ajroe gunan-
cujckoe pe3yamama y 060M Cyuajy, ako je koauuuna npouszsoda 50!

22. Hab6aBHa BpemHocT pobe A je 900, a nmponajHa rieHa pode b onpehena
on npowusBohaua 3a Kpajimer kKymua usnocu 920. Uspauyuaj usnoce pasiuxe y ye-
HU 06Ux poba, axo je cmona mpeosauxe mapxce 15%, a cmona pabama 10%!
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4. MakcumMupame npogura
4.1. ExonHomuja o6uma

CymitrHa ekoHOMUje o0uMa je y edektuma nopehama 0CTBapeHOr yUHH-
Ka Y IerOBOM HATYPaTHOM OOJIHKY.

IToBehame oOnMa pon3BOMKE yTHYE Ha MoBehame mMpuxoda U pacxona,
Kao M (UHAHCHjCKOT pe3yiraTta. Jlajbe Y OBOM HACIIOBY BPLIMMO aHAJIU3y TOT
yrunaja. OqHoCHO, YTBphyjeMo Kako M MOoJ KOjUM yclioBHMa ce ca moBehamem
0o0uMa MPOU3BOIEHE MAKCUMHUPA TPOPUT.

[Morehame oOMMa MpoOW3BOAKE 3HAYM MOBehame cTemneHa Kopuinhema
MPOM3BOJHUX KalalUTeTa, TOCEOHO KalaluTeTa aHTaKOBaHUX CpecTaBa 3a pal.
3aro je ekoHOMHja OOMMa YjeHO M eKOHOMH]ja moBehama crereHa Kopuiihema
PACIIONOKHMBHX KaraluTeTa.

(1) Ca Behum o6uMoOM mpou3BoIk-e yKynaH npuxo[ he ce moBehaBatu 3a-
BUCHO Of] KpeTama npojaajHe neHe. Hajmpe, MoeMo MpeTHOCTaBUTH Jla ce IIeHa
HE Mea, Tj. Aa je marta BenmduHa. [Ipemysehe camo ommydyje o nmenn. /lata mena
je jenHa ox MOryhHOCTH 3a KOjy C€ OHO OIpEeesbyje, aKO TPXKHIITE HHjE MIPe3acH-
heno pobom. Y oBom cityuajy, ca moBehameM 00MMa NPOU3BOAE MIPUXOJ CE T0-
BehaBa y MCTOj cpa3MepH.

AKO TIPETIIOCTaBUMO Jia ce IIeHa Mopa CHIDKaBaTH Kako Ou ce moehasa-
na eeKTUBHA Tpakka a THME W MpPOHM3BOJAMmA, npuxoxa he ce moBehaBatu camo
KaJ je MPOIICHAT CHIDKEHha IIEHE MamHU OJ1 MPOIIeHTA MoBehama TpaKmbe 1 MPou3-
Bozme. [loBehame yKkymHOT puxo0/1a MpecTaje ako ¢y MOMEHYTH IIPOIICHTH jeaHa-
ku. YuM je mpolieHaT CHUXKeHa 1ieHe Behu, mosehame 00MMa MpOU3BOIBE PE3yi-
THpa y CMabHBaby MPUXO/A.

Mopen ykymnror npuxona (IT), o0 koMe cMO ynpaBo TOBOPHIIH, Y aHAIU3H
Pas3IMKyjeMo jOIll — IPOCEYHH MPHUXO]] U TPAHUIHU TPUXO/I.

U3pa3 npoceuHor npuxoja je npoaajaa nena. To je, Kao IWTO 3HAMO, MPH-
XOJ KOjU C€ OCTBapyje MO je[IMHUIM MPOU3BOJA y pa3MeHH. [ paHUYHH MPHXO[T
(TTT) je M3HOC MPUX0/1a M0 jJeNUHUIIN JOIajHOT ITpomn3Boaa. M3pauyHasa ce meobom
noeehama nmpuxoza (All) ca nosehamem npomsBoame (AO): Tt = AIl / AO. ¥V
cly4ajy Aa ce MpojajHa IIeHa He MEHa, IPAaHUYHH TPUXOJ je jeTHAK M3HOCY OBE
meHe (T = 11). AKO ce IIeHa CHIKaBa, TPAaHIYHU MPUX0JT UMa HIDKY BPETHOCT (TTI
<1). A ako ce noehaBa, OH UMa BUIILY BPEJHOCT (I > 11).

Kperame ykymHOTr ¥ TpaHUYHOT NIPUXO0JIa oA yTHLAjeM moBehama o0uma
MPOU3BO/IEHE MPUKA3ATIH CMO U Tpauuky, Ha ciui 1. u cnuu 2. U to, y cnyda-
Jy Jate u y clydajy CHHU)KaBama npojaajue neHe. Ha ciumm 1. mpukasaHo je kpeta-
€ YKYIHOT NMPHUX0/a, a HA CJIMIHU 2. KpeTame IPaHUIHOT MPUX0Ja.
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I, T

Cm. 1.

(2) Kperame yKymHOT M IMPOCEYHOT M3HOCA TOjeIWHUX BPCTa TPOIIKOBA
(T, 1) ca moBehamem obuma mpomszBoame (O) mpukazyjeMo rpaduyuKu, Ha CIU-
kama 3a u 30, 4a u 40, 5a u 50, 6a u 60.

T T
AT

Cn.3a ¢ (@) Cn.30 ! O

Ha cnumm 3a mpukasaHo je KpeTame YKYITHOT W3HOCA AUPEKTHHX TPOII-
koBa (AT). Onu ce mosehaBajy cpazmepHO 00uMy Hpou3BoAme. JIMHMja OBHX
TPOIIKOBA je y3ma3Ha, mox yriaoM ox 45°. FbuxoB mpoceunn u3Hoc (1) je Herpo-
MEHJBHB, IIITO TTOKa3yje ciauka 36.

T T
oT

7z

TSN ¢

Ci. 4a O Cn. 46 0]

VYxynuu ¢uxcau tpomkoBu (OT) He Memajy ce ca noBehamem obuma
npousBoAme. To BuauMo Ha ciuim 4a. Ho, Mema ce HBHXOB IMPOCEYHH H3HOC
(¢T), Kao mro je nmpukazaHo Ha ciuiy 40. OH UMa TEHICHIN]Y CMambHBaba.

Kperame ykymHux penatuBHO-GHUKCHUX TpomukoBa (POT) Bumumo Ha
cnuuy Sa. JaBipajy ce ca MOKpeTameM NpOU3BOAE, a moBehaBajy camo KoJ Impe-
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JlacKa y BHINy 30HY oOuMMa (HIp. KOJ yBoljewa HOBe pagHe cMeHe). thuxos mpo-
ceunu u3Hoc (pdT) ce cMamyje, ca U3y3eTKoM noBehama Ko mpoMeHe 30He 00H-
Ma. Bbux0oBo KpeTame mokasyje HaM ciimka 50.

T > T
POT

Ci. 5a (@) Cn. 50 O

Haj3ax, Ha ciuium 6a mpuKa3aHo je KpeTame YKYIHHX MPOrPECUBHUX TPO-
mkoBa (I1I'T). A Ha cnuuu 66, KpeTame BUXOBOT MpoceyHor u3Hoca (rt). OHu
ce MHTeH3MBHUje noBehaBajy ca ocTBapruBameM JOOWUTKA, K0 M MPUIMKOM Mak-
cUMajHOT Kopwuinhema KamaruTeTra. 300r moBehama oOnMa, JTMHHja TTPOCEUHUX
MPOrPECUBHUX TPOIIKOBA MMa O y3JIa3HU OOJIUK.

T T
IIIrT IOIT

Ci. 6a O Cxn. 60 O

Kperame ykymHUX M mpoceyHHX TpouikoBa mpousBoiame (YT u 0T, 1K)
noJ ytunajeM oduma oxpeleHo je KpeTameM MOjeINHIX BUX0BHX BpcTa. O ToMe
je ympaBo 6mito peun. IIpukasyjemo ra oBae rpaguaky Ha cIuiy 7a u 706.

T T

OT

I
I
I
I
I
I
7 ¢ Pid

Ci. 7a i O Cn. 76 i O

JleBo, Ha cinuuM 7a, BUIUMO KPETame YKYIHHUX TPOLIKOBA IPOU3BOIE
(YT). [Ipu HynTOj MIPOU3BOIKBLY OHH CYy jeNHAKH M3HOCY pukcHUX TpomkoBa (YT
= @T). Ca npBOM jeAWHUIIOM MPOU3BOJHE YKYIIHH TPOLIKOBU HArJo pacty 300r
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nojaBe penaTuBHO (uKCHHUX TpoiukoBa (PDT). [lame, ox apyre jenuHuie, OHU
pacTy aiM y MamO0j MEpH Hero Jin oOMM Hpou3BoAme. Jep, caxa, UMaMo CTarHa-
1jy QUKCHUX U pellaTHBHO-(DMKCHHUX TPOILIKOBA, a 10 PACTa YKYITHUX TPOIIKOBA
noBoxu pact camo aupextHHx Tpomkosa (JIT). *” Tek ca mojaBom u Oyjamem
nporpecuBHuX Tpomkosa (I1I'T), yKymHM TPOLIKOBU MOYHMIY Ja pacTy Opke o
o0mMa MPON3BOAHE.

HecHo, Ha cnuiu 706, MpUKa3aHO je KpeTame MPOCEHYHUX W TPAHUIHUX
TPOIIKOBA TPOM3BOAIE.

JInHMja KpeTama MPOCEYHNX TPOIIKOBA IMPOU3BOIE, OHOCHO LIEHE KO-
mrama (1K), IMa O0JIUK JIATHHUYHOT ciioBa Y. Hajmpe, 300r onanama npoceuyHnx
¢ukcHuX (¢) U penaTUBHO-PHUKCHUX TpomKkoBa (pdT) LeHa komTama onaaa. Ca
10jaBOM ¥ YMHOKaBameM IIPOTPECHBHUX TPOIIKOBA H-EHO KPETAmhE CE MEHa;
YMECTO CHHYKaBama JI0JIa3u JI0 PacTa.

I'pannvHM TPOIIKOBH (I'T) Cy TPOIIKOBH MO jEAMHUIM J0JAjHOT MPOU3BO-
na. Kon npBe jenuauie oOuma, rpaHUYHH TPOIIKOBH CY jeHAKH 30Mpy pelaThB-
HO-(UKCHUX TPOIIKOBA M MPOCEYHUX AUPEKTHUX Tpomrkosa (T = POT + nar). Ox-
HOCHO, je[IHaK{ Cy U3HOCY NPOCEYHUX BapHjaOMITHUX TPOIIKOBa. Jlasbe, ca mose-
hamem 06HMa POU3BOIELE — A CBE [0 M0jaBe MPOrPECHBHUX TPOLIKOBA — > OHHU
Cy jemHaKH TIPOCEYHUM TUPEKTHUM TpolmkoBuMa (TT = at). [lojaBa m yMHOKaBa-
e MPOTPECUBHUX TPOLIKOBA JIOBOZE A0 pacTta TPaHUYHUX TPOILIKOBa (TT = AT +
nrt). CBe JOK cy TpaHUYHHU TPOLIKOBU HIKHM O] IIeHE KOIITama, oBa onazaa. Kana
npeMalyjy \BeH U3HOC, OHa pacTe.

(3) V Be3m ocTBapuBama (GUHAHCH|CKOT pe3yiTaTa Pa3jiuKyjeMo TPH Hbe-
roee (ase, OAHOCHO TpH (a3e WM UHTEPBaJa IPOU3BOIE:

- azy yBehanor ryourka,

- (ha3zy cMamHBama U eIMMUHHUCAKA MIOYETHOT TyOWTKa MPH HYJITO] MPO-
W3BOJIBH, K0 U

- (hazy ocTBapuBama U MaKCUMHUpPamka JOOUTKA.

Panu Gosper yBUIa B pazyMeBama, HaBeneHe (haze carjaemxaBamo y3 momoh
XHITOTETHYHOT TipuMepa (y Tabdenu 1. u 2), kao u y3 nomoh rpadukona (Ha ciu-
kama 8a, 80, 9a u 90).

Oge (ha3e mpukazyjeMo Ha 0a3u KpeTama YKyIHHX H3HOCA MPUXO0/a H I10-
JeIMHMX BpPCTa TPOILIKOBA, KA0 M HA OCHOBY KpeTama HHXOBUX IMPOCEYHHUX H3HO-
ca. (O TuM KpeTamuMa, O/ YTHIIajeM 00uMa, CMO JI0 caja MCLPITHO TOBOPHIIH. )
[Tpuka3 BpIIMMO HOA MPETIIOCTABKOM JIa CE IMPOM3BOAN CaMO jelHA BPCTA MPOH3-
BOJIa V jeIHOj 30HM 00MMa. 3aThM, y3 MPETIOCTaBKY JaTe MPoJiajHe IeHE MPOU3-
BOJIa, KA0 U TIPETIIOCTABKY FHEHOT CHIKABAMbhA.

20) IToa mpeTnocTaBKOM MPOU3BOAKE Y jeIHO] 30HH 00MMa, OJHOCHO Ja Hema yBehama
penaTuBHO-(PUKCHUX TPOIIKOBA.
21) Ucro.
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Ca mo4eTkoM MPOU3BOIE, NPBY jEAMHUIYY MpOoH3BoAa onrepehyje mpo-
CEYHH M3HOC AUPEKTHUX TPOIIKOBA, KA0 U LIETOKYNHU U3HOC (PMKCHUX TPOLIKOBA
1 LIeJIOKYITHU U3HOC penaTuBHO-(GUKCHUX Tpomkosa (AT + OT + POT). A ona no-
HOCH IIPUXOJ caMO y BUCHHU IIpojajHe 1eHe. ['yOutak je Behu on moyetHor, Kon
HyJITEe Tpou3Boame. /lake, ca moBehameM Mpom3BOamE, TYOUTAK Ce CMamyje H
NpuOIMKaBa KHErOBOM MoyeTHOM m3HOCY. Jlo moBpahaja Ha M3HOC (UKCHUX TPO-
IKOBa (Tj. HA U3HOC TIOYETHOT TyOUTKA) JOJTa3H KO M3jeHauemha MpUuxXoa 1 Ba-
pujadmranx Tpomkosa: I[1 = BT = POT + [T, ognocHo 11 = BT = pdt + ar. To
jecT, nonasu ca yBehameM Mpuxoja 1o U3HOCA TUPEKTHUX U PEaTHBHO-(QDUKCHUX
TPOIIKOBA MIPOU3BOILE.

VY npyroj ¢a3u pacta oOuma NpOU3BOAKE BPIIM CE€ HAJOKHAAA M CIIUMHU-
Hall{ja MoYeTHOT TYOuTKa (y m3HOoCcy (pMKCHUX TpormikoBa). OHa ce 3aBpiaBa KoJ
u3jelHaveHha MPUX0Aa ca 30MpoM BapHjadmiTHUX U GukcHuX Tpomkosa (IT = BT
+ @T). OgHOCHO, IpUXoAa ca 30UpPOM ITUPEKTHUX, PEATHBHO (PUKCHUX U (hUKC-
Hux tpomkosa (I1 =T + POT + @T).

Haj3an, y Tpehoj dasu obuma npousBoame npuxon je Behu ox Tporikosa
ma ce ocTBapyje noOuTak. JaBibajy ce M MPOrpecUBHH TPOLIKOBU. CBe TOK U3HOC
nosehama MprUxoAa mpemMaillyje u3Hoc nosehama TPOILIKOBa, OIHOCHO CBE JIOK CY
TpPaHUYHH TPOIIKOBH HIKHU O] TPaHUYHOT MPUX0Aa — noduTak ce noBehara. Mak-
CHUMaJIHA M3HOC HOOUTKa OCTBapyje ce ca OOMMOM MPOU3BOA-E KOJ KOTa J0JIa3u
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JI0 jeAHaKOCTU TPAaHWYHUX TPOLIKOBA M rpaHUYHOr npuxona. OBaj o0uM ce 4ecTo
Ha3uBa ONTUMAJIHUM OOMMOM IIpOM3BOA®mE. Jlasbe noBehame Npou3BOIHE JOHO-
CH YMamEeHH U3HOC T00UTKA.

Ha ocHOBy HM31m0KeHOT MOXEMO 3aKJbYYHTH KOja je TO TpaHUIa CMarbH-
Bama MIPOM3BOILE U BeHE 00yCTaBe.

[Mutame MUHHMAaTHOT 00MMa IPOU3BOAKE MIOCTAje AKTYEIHO Y BpEMe pe-
HecHje U Kpu3e, Kaja JIojla3u 10 CMambHBamka TPaXmke Ha TPKUITY. CMambUBamke
NPUXO0/a O peajn3alyje IPOoU3BoAa PEe3yITUpa y Ioropiiamy (GUHAHCHjCKOT pe-
3ynrara. U nasme, y cMambuBamy [IPOU3BO/HE, OTIYIITAKY 3aII0CICHUX PAJHUKA,
MPEUCTIUTHUBAKY TPOU3BOJHOT acOpTHMaHa M MpeAy3uMamy Ipyrux mepa. Kana
npexaysehe u mopex oBUX Mepa Mociyje ca I'yOUTKOM, Y MHTEpecy My je 1a U Aajbe
MIPOM3BOJM — allk, CAMO aKO je Taj TyOUTaK HHKHM OZ IMOYETHOT OJHOCHO Ol U3HO-
ca (PMKCHHX TPOINKOBAa. AKO je BHILH, ONPABIaHO j& MPEcTaTh ca MPOU3BOIHOM.
[Ipema TOMe, MUHUMaTHU OOWUM TIPOHM3BOJE¢ OMO OM OHAj OOMM MpH KOME CY
MPHUXOJIM Y CBOM TaJly JOILIH 10 m3HOoca BapujadmiHux TpomkoBa (I1 =BT = JIT
+POT +IIT'T).

4.2. JluHuja noHyJe ¥ MPOM3BOJHYN BHIIAK Npeay3eha

(1) Jlunuja nonyoe uzeecre pobe npedyseha onpelheHa je JUHHjOM BEHUX
TPaHUYHHX TPOIIKOBA. Jep, MaKCUMAaJIHU MPOGUT OCTBAPYje ce YHpaBO KO jei-
HAaKOCTH I'PaHUYHHX TPOLIKOBA U IeHe (y ciydajy Jare IeHe), OHOCHO KOJ jel-
HAKOCTH T'PAaHUYHHUX TPOIIKOBA M TPAHMYHOT Ipuxona (y ciiydajy IMpOMeHa Iie-
He). MoxkeMo pehu na ce Ha TUHMjU NIOHYJIE Hajla3u HU3 BPEAHOCTH 110 KOjUMa je
npemy3ehe cupeMHO Ja pojaje jeaHy pooy.

Hac, naspe, maTEpECyje KOja je TO MOYETHA a KOja 3aBpITHA TauKa JIMHU]E
MOHY/IE jeJIHe pooe.

[loueTHy Tauky Ha JTMHMjU TIOHYJE oApehyje jeAHaKoCT LeHe U Mmpoced-
HUX BapwjaOUITHUX TPOIIKOBA.

Hajumxa 1iena Moxxe OMTH OHA KOja ce M3jeJJHaYaBa ca MPOCEYHUM BapH-
jaOWIIHMM TpPOILKOBHMA TPH HUXOBOM MHHHUMAIHOM M3HOCY (TZ€ Ce OCTBapyje
jETHAKOCT TPAaHUYHUX W MPOCEYHUX BapHjaOMITHUX TPOIIKOBA). AKO je IieHa BH-
ma, OHa C€ W3jelHadyje ca MPOCEYHUM BapHjaOWIIHUM TPOIIKOBAMA Ha BHIIEM
HUBOY OBHUX TPOIIKOBA OJI BbUXOBOI MUHMMAJIHOT HUBOA. To ject, u3jenHauyje ce
y 30HHM ONaJiamka OBHX TPOLIKOBA, IIPE JOCTU3akha IbUXOBOT MHHUMYMA.

[MpermocTaBuMoO 12 je mpojajHa IIeHa BHIIA OJ] IIeHe KOIITama U J1a ce ca
JaTAM 00MMOM TIPOU3BOMEHE OCTBApYje MPOQHUT. Y OBOM Clyuajy, JIUHH]Y TTOHYAE
U nojenuHe ¢aze obuma y Be3u OCTBapHBamba MPOU3BOJHOT BHIIKA MPUKA3YjeMO
y3 momoh rpadukoHa Ha ciuiy 1.

On nynte npousBoambe (Og) 10 oouma kox Tauke O; Ha arCIUCH OJIBHja
ce mpBa npousBoAHa (aza. Y m\oj je ryoutak Behn o pUKCHUX TPOILKOBA, Tj. O
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ryOMTKa MpU HYJTOj MPOU3BOAmBH. To je ¢a3a cMamuBama ryOMTKa W HETOBOT
cBohema Ha M3HOC (PUKCHUX TPOIITKOBA.

1, T
I'T K

R

I

\‘K____-___

]

Cmuxka 1.

Oy O 0, 0; 0,

Hcrnon mpeceka muHHUjE TIeHE M MPOCEYHUX BapHjaOIIHAX TPOIIKOBA Ha-
Ja3u ce — Ha JIMHUjU TPaHUYHUX TPOIIKOBA — JIOHA WM MOYETHA TayKa JIMHU]E
MOHY/IE jeJIHe pooe.

On tauke O; o Tauke O, Ha aICIMCH CIIETU Npyra mpou3BoaHa daza. Y
0BOj (ha3u BPILIU ce eNMMUHAIN]ja TyOuTKa.

Tpeha npousBoaHa ¢asza ocTBapyje ce y MHTepBainy oouma of Tauke O
o tauke O;. Ped je oBre o ¢a3m ocTBapuBama M MakCHMHpama aooutka. OHa
nMa nBe moa-dasze — moa-hazy ocTBapHBama U MaKCHMUPama TOOWTKA y3 CHUXa-
Bame€ IICHE KOIITamba, U MoA-(pa3y HEeroBor OCTBapUBamka U MaKCUMHUPAka y3 U3-
BecHO moBehame 1eHe KomTamka. MaKkCUMaTHi U3HOC MMPOodHTa OCTBapyje ce Mpu
JEMHAKOCTH TPAaHWYHHUX TPOIIKOBa W IleHe. To Ou Tpebano ma Oyme ropma Wil
3aBpIIIHA Ta4yKa JUHH]E TOHY/IE.

VY uetBpTOj Ipou3BoaHOj (hazu — ox Tauke Oz mo Tauke O4 HA ocH oOuMa
ocTBapyje ce cBe Mamu npodut. Ha kpajy oBe (haze oH je jeaHak HyIIH.

(2) Ilpou3600nu éuwax 1O jeNUHUIM POU3BOJIA OJHOCHO polde (IB) jecTe
pasnuka u3Mely 1eHe U MPOCEYHHX BapWjaOMIIHUX TPOIIKOBA: MB = II — BT. T0 je
BHUIIIAK KOjU CE€ OCTBApYj€ y MPOU3BOAKBU MU3HAA NMPOCEUYHUX (PUKCHUX TPOIIKOBA.
HberoB m3HOC Tpeba ma moKpuBa IpocedHe GUKCHE TPoIkoBe ((hT) U JOHOCH TPO-
¢ut no jenuHUIM npousBoaa (md).

YKkynaH W3HOC IPOU3BOJIHOT BUINIKA 33 IaTH OOUM MPOU3BOJIEHE MOXKE Ce
YTBPAWTH Ka0 YMHOXKaK TOT 00MMa M pa3jiuke u3Mel)y 1eHe u \meMy CBOjCTBEHUX
MpoceYHHX BapujabminHux Tpomkosa: [IB = O x (u — BT). pyrumM pednma, npo-
W3BOJIHY BHILAK 32 AaTH OOMM MPOU3BOIILE jeCTe pa3inKa nu3Mely nmpuxoaa u Ba-
pujabrirHux TpomkoBa kKox Tor oouma: [1B =11 - BT.

Y npBoj Npou3BOAHO] a3y MPOU3BOIHHU BHUIIAK j¢ HEraTUBHA BEJIUYMHA.
Ha kpajy Te ¢ase oH je jeqHak HynaH, a Ha Kpajy Apyre Npou3BoAHE ¢asze JOCTIKE
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W3HOC (DUKCHHUX TPOWIKOBa. Y Tpehoj mpon3BoaHO] (a3 MPOM3BOIHH BHILAK je
Behu on pukcHUX TpormkoBa 1 uMa (M Jajke) TeHACHIH]y oBehama. Makcumat-
HU TIPOM3BOJIHU BUILAK OCTBapyje ce KOJA H3je[JHaYcHha I'PaHHYHHUX TPOLIKOBA W
nene. Kog meroBor MakcuMyma MMamMoO M MakCHMANHH HM3HOC Ipodura. Y dye-
TBPTOj IPOU3BOIHO] (ha3u MPOM3BOAHY BUIIAK Ce cMamyje Uy Taunu O4 T0CTHKE
M3HOC (DUKCHUX TPOIITKOBA.

4.3. OcHoBHe MoryhHocTH MakcuMHupamba NpoguTa

Makcumupame npoputa npeayseha Moxe ce BPIIMTH Y OKBHPY AATOT Ka-
nanureTa U Ha 0a3u moBehama kamanurera. Hajuemrhe, Makcumupame npodura
BPIIU CE MyTeM peopraHu3allije, Ha OCHOBY yTBphUBama U UCKOpUIITiaBamba T3B.
VHYTpaIllUX pe3epBH. Ped je oB/ie 0 KpaTKOPOYHUM HAIOpUMa, y TOKY TIOCIIOBHE
roaute. Jamsu Hanopu y npasiy noBehama npoduTa 60a3upajy ce Ha HUHBECTHIIH-
jama u noBehamy KananuTera, MTO 3aXTeBa AU MEPUOJ OJ1 jeTHE TOJUHE.

(1) Ca oamum xanayumemom, TIpe CBETa CpecTaBa 3a pajd, MaKCUMHUpa-
Be MPopUTa MOXKE CE BPIIUTH HA OCHOBY: MPOMEHE acOPTHMaHa MPOU3BOIHE U
peanusauuje (a), mosehama npuxoxa (0), cMamuBama pacxoia (B) u yOp3aBama
obOprta xammrana (T).

(a) MoryhHocTu mpoMeHe acopTUMaHa MPOU3BOIE Y TOKY jEeHE FOUHE
cy orpannueHe. Ca jemHe cTpaHe, 3aTO IITO je M3pakeHa MOTpeda ycTajbhBama
MPOU3BO/IEHE, KA0 OCHOBE T0Ope opraHusaiuje nociosama. M ca apyre, 3aTo mro
3HAYajHHUja U3MEHA acCOpPTHMAaHa 3aXTeBa MHBECTHUIIMOHA yiarama. Mehytum, one
HHUCY 3aHeMapJbHBe, Ia C€ MOpajy CTAIHO carjieiaBaTH M aHaimusupatu. Yecto,
TOKOM TOJIUHE, JI0JIa3u 10 NoBehama WM CMambeha HAPYIOWHA MOjeIMHUX MPO-
m3Boga. [Ipenysehe ce Tome Mopa mpmrarohasaru. 3acToj y IpoAaju WiH Ha Iie-
Ha KOJ je[IHMX MPOM3BOJa 3axTeBa moBehame MpOW3BOImE APYIHX, Kako Ou y
mto Behoj Mepu OMO OCTBapeH IIAHUPAHU YUHHAK.

(6) IloBehame mpuxoma U AJOOUTAK CTOje Y yIpaBHO] cpasMepu. [Ipuxon
npenyseha ce moxke noBehaBatu Ha cienehu HauMH: TOBehameM CTENCHa KOPHIII-
hema xanauuTera (1 ca TUM, 0OUMa MMPOU3BOIIE U peanuzaiyje), moehamem 1e-
Ha, KA0 U OCTBAPHBAEM JIOJajHUX OJJHOCHO HOBHX BpCTa mpuxoja. Ped je opne
VIJIAaBHOM O TIUPEHY TPXKUIITA, Koje mpemy3ehe Bpmn myTeMm: yBohema HOBHUX
MeTO/Ia Mpo/iaje, UHTEH3UBHUje peKiaMe, 00JbUX yCIIOBa Mpojaje, mpojopa Ha HO-
Be TpXKHIITHE cerMeHTe U cinyHo. [loBehame 1eHa HUje y QYHKIUjU IHpema Tp-
JKHIITA, aJIK TOJT Oipel)eHnM ycIioBIMa OHO T'a He OTpaHUYaBa.

(B) CMamuBame pacxonia u J00HMTaK CToje y 00pHYTOj cpazmepu. OHO ce
MOJKE BPLIMTH Ha OCHOBY: CMamHBamba yTpoOIllaka, HabaBKe MO HIKUM LieHaMa,
3aMeHe TOjeJIMHUX BPCTa MpeMeTa pajia, CNIUMUHHCAbA BUIIKOBA MPOU3BOIHUX
W MPOMETHUX Pecypca, Kao M OrpaHHuYaBama BapujaOWIHO-IPOTPECUBHHUX TPOILI-
KoBa. Y CMamuBamy pacxoja NPUOPHUTET UMajy HajBehe cTaBke, jep Cy KOA HHX
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moryhe u Hajehe ymrene. [loceOHy maxmy 3acinyXxyjy U BapujaOUIHO-IpOrpe-
CHBHH TPOIIKOBH, KOje TpeOa Hajuenrhe mpencIMTHBATH.

(r) Yop3ame o0pra kanurTaiga, UCTO Kao U nopehame mpuxona, CTOJH Y
yIpaBHOj cpa3Mepu ca AooutkoM. Pasmuke y BpemeHy oOpTa kamuTana usmelhy
MOjeIMHUX JeTATHOCTH U TOjeANHUX poda 00jeKTUBHO Cy ycioBibeHe. OHe HaMe-
hy pazmuuute crorme mpruHOCa (CTOIe MOOWTH Ha TPOIIKOBE IPOU3BOIHE, CTOIIC
Mapke, Kao U crore padarta), Kao yCIOB jeTHAKOCTH €KOHOMCKOT TOJI0oXKaja mpe-
nyseha y mpuspean. MelhyTum, y OKBHpY jefiHE NeTaTHOCTH MM IIPOU3BOIELE jeI-
HOT TIPOM3BOJIA, IIpeay3ehe Moke UMaTH Op)KH OOPT KammTaja OJf CBOjHX KOHKY-
peHaTa 1 o TOM OCHOBY ocTBapuBaTH Behu npodut. bpxku oOpT kanuTana y mnpe-
ny3ehy Moxe ce ocTBapuBaTH, Ipe CBera: moBehameM CUTYpHOCTH M cKpahuBa-
BEM BpeMeHa HaOaBke, CKkpahmBameM BpeMeHa NPOU3BOIE M IPOMETa IyTeM
TEXHUYKO-TEXHOJIOIIKMX MPOMEHA M MHOBAIMja, MpoaajoM pobe ca kpahium po-
KOM Hamjare, CHHXPOHHM3alUjOM MOjeqMHUX (aza y MPOHU3BOAKU H IIPOMETY,
QKYPHHjOM HAIIATOM IOTPAXMBama OJl Kymala, Kao W MPOMU3BOIHOM IpeMa
NPUCTHUIIINM U TIPUKYTUBEHUM HapyIOMHaMa OJTHOCHO 32 IIO3HATOT KyTIIa.

Yo6p3ame 00pTa KanuTalia y3 pacioiIoKUBU CTATHU KallUTall BPIIU CE YT-
JIABHOM IIyTEM CMambeiha M HOBE ONTHMANK3AIUje PACTIONIOKUBOT ONTHLIAJHOT Ka-
naTaia (Ipe CBera, caapKaHoT y 3aIuxXaMa U MOTpaKHBambIMa).

(2) NuBecTunMoHo yiarame U nosehare kanayumema pe3yiaTupa y Mak-
CUMHpamy NpopuUTa Ha BUIIIE HAYMHA.

(a) Y npousBonHOM mpeny3ehy, MHBECTUPAamEM C€ TIPBO OTKIIAMKAjy T3B.
yCKa Tpjla IPOU3BOE. JEIHO CPEICTBO 3a paj IOCTaje YCKO IPII0 aKo M MOpes
WHTEH3UBHOT KopHihema oHeMoryhaBa moTmyHuje Kopuihemne Apyrux cpencTa-
Ba. tberoBo orpannyaBajyhe nejcTBO cMamyje ce WIM OTKJIamka HabaBKOM joII
jeIHOT, MCTO TAaKBOT, CPEACTBA 3a paa. Mmm, 3aMeHOM IpPYrHM CPeACTBOM Koje
nuMa Belie IpOU3BOJHE CIIOCOOHOCTH.

WHBecTtupame ce 4ecTo BpIIK paax NpolIrpHBama nocTojehux kanaunte-
Ta. Ako HeMa orpaHu4aBajyher mejcta TpkwuiTa, mpodut 6u Tpebdano aa pacre y
Behoj Mepu Hero 1M KananuTeTd U 00uM npousBoame. [1pBo, 300r camor oouMa.
U npyro, 300T cHIKaBamba MPOCEYHUX TPOILKOBA MPOU3BOIE.

VY jomr Behoj mepu, mpoduT ce nmoBehaBa ako ce MHBECTHUPA Y KallalUTETe
3a TIPOU3BO/IFY HOBUX IPOU3BOJIA KOjH CY HA TPXKHUIITY OehUIIUTAPHU U KOjH II0-
HOCE HAaTIPOCEYHH NMPOPHUT.

(6) Y TproBunckoM mpeny3ehy, ypehame kamarurera He BpIIH CE€ CaMo
Ha OCHOBY moBehama CTaTHOT KamuTajia (Kao IITO je TO CIIy4aj Y MPOW3BOAHOM
npexnysehy). OHO ce MOXe BPIIUTH U Ha OCHOBY ToBehama onTuIajHOr Kanurana,
koje he pe3ynTupaT: y mmpeM acopTuMmany npojaje (00550j cHaOJeBEHOCTH PO-
6om) , Behoj TpaXXiBU U IPOMETY .

Y TproBuHHU Kamaiurter HUje jacHo oapehen. OH ce yecTo yTBphyje Ha oc-
HOBY OCTBapeHOT MPOMETa Ha TPXKHUILTY Y MPETXOJHOM MEPUOIY, Ka0 U MPOMET-
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HHUX pecypca ca KOjuUM ce pacrojiaraio y ToM nepuoay. Ha mpumep, Ha ocHOBY
Beh ocTBapeHOT MpoMeTa 1Mo MPOMETHOM 00jeKTy, Kao W 10 KBaApPaTHOM METPY
MOBPIIMHE MPOMETHHX 00jeKara.

Behu npoMerHu nipoctop 3Hauu u Behu MpoOMeET U, y3 AaTy Mapxky, Behu
npodut. Ho, nmoBehame mpomeTa He MOpa OWUTH MPOMOPIIMOHAIHO MMoBehamwy TOT
npoctopa. OHO Moxke Outh Behe mn mame. buhe Behe ako Ha TO yTHYy U3BECHH
eKCTepHH W UHTEPHHU (aKTOPH, Kao MITO Cy: U300p JIOKaluje, BPCTe M KBATUTET
yciyra mpomeTa, uMe npeayseha u moBepeme Koje uMa Koj Kymana u ap. Mcru
(hakTOpH MOTY UMATH U CYIIPOTHO JIEjCTBO HA U3HOC ITPOMETA.

AKO y 3eMJbM TProBayKH KamuTal pacte Opike o MPOU3BOAHOT, IPOMET
MO jeIMHMLM KamalureTa ce cMmamyje. To he moectu mo mosehama TpoIIKOBa
MpoMeTa U CMamerha TProBaukor npodura (kao u npodurHe crome). U namwe, 10
noBehama KOHKYpEeHTCKe 00pOe Ha IITETy TPrOBHHE.

4. 4. WuBectuuuje

(1) Y obnactu mpuBpezie, MHBECTHUIIM]E CY KallUTaIHA yjaramba pajid yHa-
npehema 1 IpouMpema MaTeprjalHe OCHOBE pajia. ¥ CTBapHOCTH, Ka0 U Y €KO-
HOMCKO] TEOpHjH, TIpaBU ce pasiauka m3Mely OpyTo m HETO WHBecTHIHja. bpyTo
WHBECTHUIIM]jE Cy YKYITHA yJlarama, He3aBUCHO O] Tora y 4yeMy pesyntupajy. Hero
WHBECTUIIMjaMa ce Ha3MBajy yJarama Koja pe3yiTHpajy y NpOLIMpEeHnY MaTepH-
jalHe OCHOBE paja; aakie, y nosehiamy H3HOCA MPENyjMIbEHOT KalUTaa.

3a MHBECTHIIH]E CE MOTY KOPUCTHTH COIICTBEHA U Tyha cpeacTBa.

CormcrBena cpencTBa y npenysehy jecy HoBuaHa cpeicTBa U3ABOjeHA — Y
¢doumy amopTH3anuje, poHAy aKkyMynamyje U y pesepBHOM (OHIYy. AMOPTH3ANU-
ja je HaMemeHa 3aMEeHH YTPOIIIEHHUX CPeJICTaBa 3a pall, oK je aKyMyJialuja Hame-
HBCHA aHTAKOBAY JIOJAJHOT KalMTalla OHOCHO MPOIINPHBAKY MaTepHjallHe OC-
HoBe pana. CpeacTBa U3 pe3epBHOT (OHIA KOPHUCTE C€ H3Y3ETHO.

KopurnrhemeM CONCTBEHUX CPEICTaBa 32 MHBECTHUIIHMjE BPIIU Ce KaIUTAJ-
HO camo(puHaHcUpame npeny3eha. OHo nMa cBOje TpeaHocTH. Penumo, y oBom
CMHCIY: TIPBO, OCTBapuBame ojpel)eHrnX mporpama HHje yCJIOBJbEHO KpeTamHMa
Ha TPXKHUIITY KalWTala; APYyro, He JA0JIA3U JI0 330y KHBama npeayseha u mpomeHe
OJIHOCa COTICTBEHOT W Tyher kamurtana; u Tpehe, TuMe mTO Aeiyje Ha moBehame
neHa akiyja npenyseha. HemocraTak comncTBeHHX cpescTaBa 3a MHBECTUIHM]E HE
npejicTaB/ba BENUKU Mpo0seM. Jep, Ha TPXKHUIITY YIIIaBHOM YBEK MMa CIIOOOTHUX
HOBYAHHMX CpPEICTaBa Koja c€ MOTY MpHOaBUTH 3a WHBEeCTHIHjE. To Cy pa3He BpcC-
Te ymitena y cBUM cextopuMa. Hajeehn 3Hauaj uMajy mreama CTAaHOBHUILITBA U
cnobo/iHa CpeCTBa Y pa3IuIuTUM QOHAOBHUMA. YecTo ce Ta cpelcTBa, HapOUUTO
Yy €KOHOMCKH pa3BHjEHHM 3eMJbaMa, MOTY TOOHMTH IMOJ MOBOJGHHjHM YCIOBHMA
(kama meHTpasHa 0aHKa yTHYE HAa CHHYKABAaH€ KaMaTHE CTOIE paly MOCIEeInBa-
Ha MPUBpEIHE aKTUBHOCTH).
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(2) INorpeban n3HoC wHBecTHNHja y jenHoM npenysehy (ITMH) moxe ce
YTBPAWTH IIpeMa o0paciy:

KxCP KxC3K
[INH = +
100 100

I'me cy: K — kanuran npenyseha; CP — croma pacra npeny3seha (seroBor
KanuTaia u npou3Boame); C3K — croma 3aMeHe Wil MOJIEpHHIIAIN]Ee KalTuTaa.

Croma pacra mpenyseha nma crnenudUYHH, WHAWBUAYAHH, KapakTep.
Mosxe OMTH jeaHaKa HyJH, ako npegys3ehe He TeKH pacTy, OAHOCHO aKo TEKH ca-
Mo yHanpehemy (MoJepHU3aIiji) a He U MPOIIHPEHhY MaTeprjaHe OCHOBE paja.
AKO OHO UCTIOpYy4yje TPKUIITY HOBE MPOU3BOJIE, HETOBa cTomna pacra Ouhe HaT-
npoceyna. Mnu ucnox mpoceka, ako MPOU3BOIU T3B. A0Opa CTaHAapIU30BaHE
MPOU3BOAKE (UMjH je 0OMM MPOW3BOAE MOCTUTa0 oOuM morpeba). Y cBakoMm
ciydajy, cToma pacta mpemyseha jecTe BemWdmHA 3a KOjY C€ BIIACHHIIA YHAIIPE
OJITy4y]y, OHa je U3pa3 jeHOT O]l lbMXOBUX MOCIOBHUX IMJHEBA.

Croma 3aMeHe WK MoAepHH3anuje Kanuraia npeayseha (C3K) moxe ce
M3padyHATH IIpeMa o0paciy:

amMopTU3aluja
C3K = % 100.
KaIuTal

BykBanHo, He 3aMemyje ce KamuTal y IeJINHH, HEro ¢e BPIIH CaMo 3aMe-
Ha YTPOIIICHUX cpeAcTBa 3a pan. OHa ce 3aMemyjy IMyTeM HaMEHCKe ymoTpede
W3JIBOjeHUX cpeicTaBa amoprusaiuje. [Ipu Tome, mpemysehe mopa u3aBajaTu
CpPEICTBa 32 aMOPTHU3alUjy KOJUKO M HErOBU KOHKYPEHTH. AKO HM3/iBaja Mame,
3aocrajahe y MoIepHHU3aIljH KalKuTaja, Tj. CpencTaBa 3a paa. (3aMeHa u Mojep-
HU3alja KanuTana y npeaysehy, Tj. cpelcTaBa 3a paj, MyTeM aMOpTHU3alHje je
Hajuemnu METOA y CTBApHOCTH. )

IIpema HaBeneHOM, IPYTd eleMEHaT y oOpacily 3a W3padyyHaBame I0-
TpebHOoT m3Hoca naBecTunyja (ITMH) 3anpaBo je amopTu3anmja.

[ToceOHO y €KOHOMCKHM Hajpa3BUjEHUJUM 3eMJbaMa, jaBJba CE jOII jeJaH
METOJ 3aMeHe W MOJepHHU3aluje kamurana y npeny3ehy. OH Hema KapakTtep pe-
JIOBHOT, HETO BHIIIE BaHPEAHOT MeToa. To je MeTo 3aMeHe KOju ce He Oa3upa Ha
amoprtuzanuju. Boneha npenyseha npoxajy nemom HeaMopTH30BaHa CpelcTBa 3a
pan (ka0 MOJOBHA), a 3aTMM Ha 0a3uW aMOpTH3AllMje W CKCTEPHUX WHBECTHIIN]a
(peumMo, cpesicTaBa MPUKYIJLCHUX HA OCHOBY HOBE EMHUCH]E U MPOJIaje aKiuja Ha
TPKUILITY) HabaBJbajy HajHOBHUja CpeACTBa 3a paa. Ha Taj HaunH oHa 3a/1pKaBajy
CBOjy MO3UIIM]jy HA TPXKUILTY WIK YaK HACTOjE J1a je MOO0JbIIajy.
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(3) Ha auBoy npenyseha, edpukacHOCT HHBECTHIIM]jA MOXKE CE YTBPAUTH Y3
momoh koedurmjeHaTa: rpaHngHe OpyTOo TpoxyKTUBHOCTH Kammrtana (TBIIK);
rpaHudHe HeTo npoxykruBHocTH Kanutaia (THIIK) u ogHoca capamime BpegHOC-
TH MHBECTUIIMOHUX MPUHOCA M UHBECTUIMOHUX n3aaraka (CB UIIN).

OBu KoeduIIHjeHTH H3padyHaBajy ce Ha oCHOBY cieaehux oOpasama:

ABII
rbIIK = ——;

AK, U

ATID
rHIIK = ——;u

AK, U

caJanimba BPEAHOCT NHBECTUIIMOHUX MTPHHOCA

CB UIIN =

caJjammba BpEAHOCT MHBECTUIIMOHUX U3J1aTaKa

I'me cy: ABII — nonajum u3HOC, M3HOC TToBehama, OpyTo npuxonaa; AIID —
JOJIajHU U3HOC, u3HoC noeehama, npodura; AK — nonajuu usHoc (u3Hoc nmoseha-
Ba) KanuTajia oJHocHO u3Hoc unBectuimja (). Capamnima BpeJHOCT UHBECTHIIN-
OHHUX MPHHOCA jecTe 30Up MUCKOHTOBAHHMX TOMUINHLHX HM3HOCA MpoduTa KOjH ce
OYeKyje y TIEPHOIy OJ 3aBpIIETKa M aKTHBH3AIlHje MHBECTHUITH]ja IO MCTEKa BEKa
BUXOBE eKcIuioaranyje (y IpoceyHOM BEKy Tpajama CpelicTaBa 3a paf). A cajaii-
Hha BPEAHOCT WHBECTUIIMOHHUX HM3/aTaka, TO je 30Up JUCKOHTOBAHUX TOUIIEHLHX
W3HOCA WHBECTUIIMOHMX OJHOCHO KANMTAIHUX M3/IaTaka O]l MOYeTKa ylarama J0
3aBpIIETKA ¥ aKTHBH3AIlHje HHBECTUIH]a. *

BpennocTtu HaBeneHUX KoeUIMjeHATa HE yKa3yjy HEMOCPEIHO OJHOCHO
caMy Ha e(pUKaCHOCT WHBECTHUIIH]ja, HETO CaMO Y OJHOCY Ha IToja3He OCHOBE Opy-
TO U HETO NPOAYKTUBHOCTHU KalllTala.

[TonazHa ocHOBa OpyTO MPOAYKTUBHOCTH KamuTasia (MM Opoja HEeroBor
00pTa) jecTe OpyTO MPOIYKTHBHOCT KamuTala Koja ce OcTBapyje y oapeheHoj me-
JIATHOCTH, Tj. IETATHOCTH Y KOjy C€ WHBeCcTHpa. AKO je TpaHUIHA OpyTO TPOIYK-

22) Capamma BpeaHOCT Heke HoBUaHe cyMe (C) — Koja ce MojaBibyje FOJULIbE Y IEPHOIY
OIl H-TOIMHA y By M3HOCcA Ha moveTKy mpse roauHe (Coy), Ha Kpajy npBe rogune (C,), Ha Kpajy
npyre roauHe (C,) UTA. — yTBphyje ce AUCKOHTOBameM myTeM oapehenor kamatHor dakTopa (), a
mpema obpaciy:

C, C, C
C=0Cy+ + + ot — rae je: k = %k / 100.
(1+x) (1 +x)? (1+x)"
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TUBHOCT KalHTana jeqHaka Wiu Beha of oBe OCHOBE, HHBECTHIIM]E Cy OIpaBIaHe
i epukacHe (YTONHMKO BHIIE, ITO je m3HOC win BpeaHoct I'BIIK Beha).

[Mona3Hy OCHOBY HETO MPOAYKTHBHOCTU KalMTAJIa YUHH OJHOC MPopuUTa
W KalWTalla y AeJaTHOCTH Y KO0jOj ce MHBECTHpa, Kao U y mpuBpenu. [Ipema 10j
OCHOBH OIICHY]y c€ KOC(HIIUjEHTH — TPAHUYHE HETO MPOTYKTUBHOCTH KaIMTaNa,
Kao U CaJlalllib¢ BPETHOCTH WHBECTUIIOHKMX TIPUHOCA W MHBECTHIIMOHUX W3JIaTaKa
(rHIIK, CB UIIN). U oBxe, ako cy BpeJHOCTH OBHUX KoeHUIHjeHATa jeTHAKE HITH
Belie 01 MOMEHYTe OCHOBE, MHBECTHUIIM]je CY onpaBaane umu epukache. (HMcto, kao
KOJI OIICHE TpaHW4YHE OPYTO MPOIYKTUBHOCTH KaITUTAIIA. )

Koeduuujentn rpaHnyHe HETO MPOJYKTUBHOCTH KamuTalla M CaJallibe
BPEIHOCTH MHBECTHLIMOHUX MPUHOCA U MHBECTHLMOHUX HM3/aTaKa MOTY Ce HCKa-
3aTH ¥ mpoleHTyanHo (MHOkemeM ca 100). [Ipu Tome, Kao moyiia3Ha OCHOBA HETO
MPOJYKTHBHOCTH KanuTaia Hamehe ce M KaMaTHa CTOIa, Koja MoKa3yje MHHUMYM
WIH JJOKU Tpar HeTo e(hMKACHOCTU KallUTATHUX yJlarama.

4.5. AxKymyJanuja u HeHTpaJu3anuja KanuraJjia

(1) Akymynanyja Kanurajia jecTe HeroBo noBehame Ha OCHOBY HHBECTH-
nuja. OHO ce MOJKE BPIMUTH ITyTEM KaIMTATHOT camo(uHaHCHpama mpexy3eha.
3atumM, U myTeM npubaBibamba HOBIA HA TP)KUIITY KaluTajia.

Cromna akymynanuja (%oA) MOXe ce nu3padyHaTH pema odpaciy:

aKyMyJIanyja
%A = x 100.
MPeIyjMIBbCHU KauTa

Oga croma nokasyje pernpoAyKIHOHY CIIOCOOHOCT npeay3eha, Tj. HheroBy
cnocoOHocT noBehama KanuTana, Ipor3BOAmhE U MPOpUTa.

3Ha4aj WM CBpXa akKyMyJIallHj€ MOXE Ce carjielaBaTH — Ca acIeKTa MH/IH-
BUyaJTHOT poOHOT npon3Bohaua (mpeny3eha), u ca qpyIITBEHOT acleKTa.

[penysehe Bpmu akymymnauujy panu nosehama mpogura (nodutka). Ha
BehH M3HOC MpenyjMIBEHOT KaluTana, Mpu AaToj epUKacHOCTH, ciiean Behu oOum
npon3Boake M Beha Maca mpodura. [lopen Tora, mpormupruBame MaTepHjaTHE OC-
HOBe pasia oMoryhasa cMamUBamke MPOCEYHUX TPOILIKOBA, Ka0 U yBOhEHE y Mpo-
U3BOJBbY HOBHX M peHTaOWIHHMjUX mpou3Boja. Jlaxie, Behu u3HOC Kanurana Haj-
gyenrthe pesyntupa u y Behoj epukacHoCcTH TTpom3Boame. [Io TOM OCHOBY, OCTBa-
pyje ce HOBH, NOJajHH, MPOQHUT.

Ca JpyIITBEHOT acleKTa, Kpajiha WK OIIITa CBpXa aKyMyJaluje je apy-
IITBEHO-eKOHOMCKH pa3Boj. To ject, moBehame npou3Boame U HEeHE ehUKACHO-
ctH, Te noBehame npymrBeHor 6orarcTea. Ca oM ce 00e30el)yjy HoBe KonnunHe
NpPOU3BOJA — 3a MOTPOILIEY JOAAjHOI CTAHOBHHUILTBA, Ka0 M 3a J0JajHy MOTPOLI-
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By YKYIHOT CTaHOBHHUIITBA. HbeHa cBpxa Moke OMTH M pelaBambe MHOTUX KOH-
KpeTHUX IpobiemMa 1 3a7aTaka (rmoBehame Opoja 3amociieHnx, Op>KU pa3Boj Ioje-
JIUHUX TIOJIpyYja U peruoHa, Op>Ku pa3Boj MOjeAMHUX JENaTHOCTH, H3Tpaimba 00-
jekaTa oJ1 OIIITET IPUBPIHOT 3HAYaja u p.).

(2) Ca akymynanujoMm onia3u 0 KOHIIEHTpaIyje, Tj. HaroMujiaBama Ka-
nuTana y npeaysehy, kao u y npuBpenu jemHe 3emibe. OHO je 00jeKTHBHA HYX-
HocT. HaBomu ce kao jemaH oJ OCHOBHMX €KOHOMCKMX 3akoHa. Hema nonajue
MIPOU3BOE aKo HHje 00e30el)eH ToaajHI N3HOC KalunTaa.

IlenTpanm3aija KamuTajia je Mpolec KOju ce oriieqia y Cy)kKaBamy KOH-
TpoOJIe Hajl OBHUM NPHUBPEAHUM pecypcoM. OBjie HHje ped O HaroMHJIaBamy Karlu-
Tana y npenysehy W jemHO] 3eMJbH, HETO O HETOBOM HAaroMmiaBamy Yy pyKama
cy0jekara Koju Ta KOHTPOJIMIILY WU JpKe y BIACHUINTBY. MMa BHIlle BpCTa OBHX
cy0Ojekara. [IpBo, To cy ¢usuuka ynuna. [pyro, To cy npaBHa Jula Koja, Kao MH-
BECTHTOPH, PacIIONOKHMBA CPEACTBA YKy y objacTu npuBpese. Ped je oBne mpe
CBera O pasiIuuuTHM JApymTBeHHM ¢oHaoBuMa. Tpehe, To je mpkaBa. OHa je
BJIACHUK BEJIMKOT Opoja mpexmy3eha o ommrer 3Ha4daja. M 4eTBPTO, TO MOTY OUTH
nHocTpanu nopepuonu. OHM CBOje HHTEpece 00jeANbYjy U IITUTE TPE CBera npe-
Ko Mehynapoanor monerapHor gonzna u CBeTcke OaHKe.

OBaj mporec WMa CBOje IMO3WTHBHE W HeraTWBHE crpaHe. llo3nTuBHA
CTpaHa je IITO CE O YIOTPeOU KamuTaja jeJHOCTaBHHjE OJUTy4yje. 3aTuM, IITO Ce
ca BehuM cyMama KamuTaja OTBapajy HOBE MOTYRHOCTH y CMHUCIy KPYIHHX HH-
BECTHIIMja KOje 3Have Mporpec anu u 00e36el)yjy m3Becanju u Behu nmpodwur. Llen-
Tpaju3alyja KaluTaia JONPHHOCH U MoBehamy CUTYpHOCTH OCTBapUBamba OCHOB-
HUX JPYIITBEHUX IIMJbeBa. AKO C€ OCTBapyje M M3BaH IpaHUIa jeqHE 3eMJbE, MO-
JKe Pe3yITUPATH Y BEHOM OpKeM yKJbYUHBamy y Mel)yHapomHy nojeny paja.

Ho, menTpanu3anmja kKamnuraia je y CyIpoTHOCTH ca AeMOKpTHjoM. OHa
omoryhaBa mnojaBy osiurapxuje. [lojelMHIIM KOjU Cy y TOJOXajy a OMIydyjy O
ynoTpebu u kopuiihemy BeoMa BEIHMKHX CyMa KamuTajla MMajy U Moh aa He-
(dbopMarIHO yTHYYy Ha OJUTyKe 3BaHWUYHE BIACTU (U3BpIIHE, 3aKOHOJABHE U CY/I-
cke). [Topen Tora, eHTpanM3aiKja KaruTaia, IoCeOHO Ha HUBOY JpIKaBe, TOBOIU
J0 pa3Boja Oupokpatuje W HeepuKacHOCTH. Jloma3u A0 HAroMHUiaBama pagHUX
MecTa, MHOTH TPOITUCH He Bake | 3a JpkaBHa npenyseha uta. Kana je peu o pas-
JTUYUTHM IPYIITBEHUM (DOHIOBHUMA, HHBECTHIIH]E KOje& BPIIIe Y 00IACTH MMPUBPEIC
MOTY JOBOJHTH Y APYTH IUIaH BUXOBY OCHOBHY HaMeHy. Y YCIIOBHMa IJIo0anu-
3aIdje, OHa MOXE 3HAYUTH M TyOMTaK JPXKAaBHOT CYBEPEHHTETA, OJHOCHO MpaBa
3eMJbE J1a caMa OpHUHE O CBOM JIPYIITBEHO-€KOHOMCKOM Pa3Bojy.

4. 6. TpxuniHa BpeAHOCT KanmuTajaa

Tpxumna Bpeanoct kanutana (TBK) yrphyje ce mpunmkom crajama u
npunajama npeayseha, Kao ¥ NPUIUKOM BUXO0BE Mpoaaje. To je BpegHOCT mpeay-
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3eha Kao TpXKUIIHOT cy0jekTa. Y 3Ha4ajHOj MEpH, OHA je oApeljeHa ’eroBuM IMmoc-
JIOBHUM YCIIEXOM, KOjH OCTBapyje Ha TPXKHIITY WM MO TPXKHIIHAM yCIOBHMA.
[Mpukasyjemo, OBJie, TPH METO/a YTBphHUBama OBE BPEIHOCTH: JIC3MHBECTHIIMOHU
meton (1), Meron kanurtanu3zaiuje A00MTKa (2) U METOA KOPEKIHje KEbUTOBOJI-
CTBEHE BpEAHOCTH KamnTana (3).

(1) IlpBu (me3WHBECTHIIMOHW) METOJ MMa 3a TPETIIOCTaBKY IE3WHBEC-
TUIHjy KanuTana. Y MpOCeYyHOM BEKY Tpajara CTAIHOT KamuTana (0]l H-TOAWHA)
ocnobaljajy ce kpajem cBake roguHe cienehn HOBYAHM H3HOCH: aMOPTH3aIlHja,
cpencTBa 3a pe3epBHU (POHI (aKo ce M3/1Bajajy HE3aBUCHO O] IIOCIOBHOT YyCIIeXa),
kao u goourak. To cy nesmHBectupanu u3HocH ([AM). Y roguHn HakOH OJJHOCHO
nocie tor nepuoaa (H + 1) ocraje HenesunBectupanu kanutan (HK) 3a koju Ba-
KM IpeTrnocTaBka aa he ce mpomatu. Y3 aary kamatHy cromy (%K), a To je mpo-
ceyHa OaHKapcka KaMaTHa CTOIA Ha WHBECTUIIMOHE KPEIUTE, TPIKHUIIHA BPEJIHOCT
KamuTaia ce yTBphyje Kao cyMa caJalllibe BpeAHOCTH OBHX eJleMeHaTa (Kao cyma
BHXOBUX JIMCKOHTOBAaHHX BPEIHOCTH), pema cienehem obpacity:

(A1), (AN, (AN HK
TBK = + + ...+ +

(1+x)  (1+x)’ (10" (141"

(2) Meron kamuTanu3anuje NOOMTKA yBakaBa MOCIOBHY OpjeHTAlHjy U
BPEMEHCKY IIOCTOjaHOCT KamuTana npemyseha. [IpuBpemeHo ne3nHBecTHpaHa
HOBYaHa cpeicTBa ce Bpahajy y mporec pempoxykiuje. OHa cimyxke 3a 00e3-
OchuBame KOHTHHyHTeTa y obOaBibamy onapeheHe wim onpeheHUX OeNaTHOCTH.
Kon oBor mMeTona, TpXKHIIHY BPEJHOCT KanuTaia oapel)yjy ouekuBaHu 10OUTaK U
CTOTIa KaIuTaIH3aIlyje:

MHTEPIIONIMPaHN JOOUTaK Ipeay3eha X Ky

TBK =
CTOIA KaluTaIu3allHje

Wntepnonupanu nodurak npenyseha yrephyje ce Ha OCHOBY H-eroBe Ipo-
cedHe MpoHUTHE CTOIE 3a 3aABUX HeKoJIMKo roauHa. (Ha mpumep, ako je y 3an-
e TPHU TOIMHE OCTBapUBaH J00UTAK y mpoceky mo cronu ox 20%, u ako je cana
n3HOC TipenyjmibeHor kanurana 100.000 — uHTEepronupann JOOUTaK y HapeIHUX
ronuny mgana 6uhe 20.000.) OH ce kKopuryje KoehHuIlnjeHTOM KpeTama IMOCIOBHE
CUrypHOCTH y OpaHmm npexayseha y Toj ToguHU (Kgnc), T€ c€ A00Uja OYCKHBaHU
100HMTaK (OYEKUBAHM JOOUTAK = HHTEPHIOMUPAHH TOOHTAK X Kype) >

23 Kako ce u3padyHaBa OBaj KOCUIHMjEHT IOKa3aHO je y HacioBy IIpuHOCH M EHUXOBA
KaluTanu3anymja.
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C mpyre cTpane, CTONa KanWTAIM3alMje U3pa3 je KapaKTepUCTUYHE TPO-
¢uTtHe cTrome npeay3eha. Moxe ce m3padyHaTH Kao KOJIMYHUK T MTPOPHUTHE CTO-
nie u 6poja 100. (Y ymnpaBo HaBeJeHOM MPUMEpPY, CToma Kanutanu3zaiuje je 0,2.)

(3) Meton xopekiyje KlUTOBOACTBEHE BPETHOCTH KamuTana MpuKasyje-
MO y JBE BapujaHTe. Y MPBOj, KA0 KOPEKTOP CIYKH OJHOC CyMe KEbUTOBOJICTBEHE
BPEIHOCTH KamuTanta M odekuBaHOT ¢duHaHCHjcKor pesynrara (KBK + ®P, npu
yeMmy ce Io0uTaK Jojaje a ryOuTaK oay3uma), 1 CyMe OBE BPEIHOCTH U KaMare
KOjy Ou OHa JjoHOCHIIa aKo ce ynoxku y 6anky kao nenosut (KBK + K). A y npy-
r0j, KOPEKTOp je ogHoC TpxulIHe BpenHocTH aknuja (TBA) n muxoBe peBayopu-
30BaHe KBUT0BoJIcTBeHE BpeaHocTH (KBA). M3pauyHaBame TpKHUIIHE BPETHOCTH
KaluTajaa OBUM METOJIOM BPILH ce, JaKiie, mpeMa cienehnm obpacuuma:

KBK + ®P TBA
TBK = KBK X ———; TBK = KBK x ——
KBK +K KBA

OBako M3payyHara, TPXKUIIHA BPEJHOCT KaluTajla HHje jelHaKa HyJl ako
npenysehe He ocTBapyje JOOMTaK, OJHOCHO aKo mociyje ca ryoutkom. OHa je ca-
MO Mama O] FeTOBE KIHUT'OBOJICTBEHE BpeAHOCTH. (BpeaHocT jenHaka Hymm Mo-
e ce JOOUTH MPUMEHOM APYroT METO/a, Tj. METO/Ia KalluTaau3amuje. )

k ok ok ok 3k

[Ipukazanu meroau ce mehycobno monymyjy. [lomohy mux ce mobujajy
Mame-BUIIE PA3THIUTH M3HOCH. TO je W pasyMJbHBO, C 003UPOM Jia Ce TPIKHIIHA
BPEAHOCT KanmuTaia yTBphyje ca pa3muyuTUX MMOJa3HUX OCHOBA.

TprkumIHa BpeJHOCT KalKTala caMo je jelHa O OJPeIHHUIA BEeroBe mpo-
najue BpemHocTH. OI OpjEeHTAIMOHOT HW3HOCA YTBphEHE TPIKUIIHE BPETHOCTH
ony3uma ce BpeaHocT Tyher kamurana. MehyTum, octarak HHje u3pa3 MpojajHe
BPEAHOCTH. Jep, OBa BPEHOCT MOKE OMTH Mama WM Beha, IITO 3aBUCH O] OCTa-
WX oApenHuIa win (Gakropa (Kao MTO Cy: TpaKma 3a Ipemy3eheM Koje ce mpo-
naje; molajHe o0aBe3e KyImlla y BE3M ca PaJHOM CHAroM, 3alliTHTOM M yHaIpe-
hemeM npupoaHe cpeArnHe U pa3BojeM; Kao M J0JajHa Mpasa Kyniy npeayseha).
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K/bYYHMU ITOJMOBHA

1. Exonomuja obuma; 2. JIuauje tpomkosa; 3. Jluauja npuxona; 4. I'pa-
HUYHYU Tipuxon; 5. JIuauja monyne mpexyseha; 6. [Ipow3Bogam BUIIAK MIpemy3e-
ha; 7. ®aze y ocTBapuBamy (DUHAHCH]CKOT pe3yiTara, (ase peHTaOUIHOCTH; 8.
OntumyMm obuma ripousBofme; 9. UnBectunmje; 10. bpyto naBectunmje; 11. He-
TO nHBecTUnHje; 12. AkyMmynanuja kanurtana; 13. [learpanu3anuja kanurana; 14.
TpxuIIHA BpEIHOCT KanuTana.

IINTAIBA 3A OBHAB/BAIGE I'PAJINBA U JTUCKYCUJY

1. Kako nmoBehame 00MMa Npon3BOkHE YTHYE HA YKyIIaH NPUXO] Ipey-
3eha — y ciydajy maTte mpoaajHe IeHe, Uy CIydajy HheHOT CMambuBama?

2. Kako nosehame 001Ma pOU3BO/IKHE YTHYUE HAa TPAHUYHU MPUXO]]?

3. Kako moBehame oOuMa MpOU3BOIIE YTHUYE Ha KPETamhe YKYNMHUX U
NPOCEYHHX H3HOCA — (DUKCHUX TPOIIKOBA, AUPEKTHHX TPOIIKOBA, PEITaTHBHO-
(PUKCHHX TPOILIKOBA U MPOTPECHBHUX TPOIIKOBA?

4. Kako 00MM MpOU3BOIC YTHYE HA YKYITHE TPOIIKOBE MPOU3BOMILE, a
KaKoO Ha IPOCEYHEe TPOIIKOBE WIIH [IeHY KOILITamba?

5. Kako 00uM mpon3Bomke yTHUE Ha TPAHUYHE TPOITKOBE?

6. Kana ce 3aBpiiaBa npBa ¢asza y ocTBapuBamy (prHAHCHjCKOT pe3ynTara
— ¢aza ysehanor ryouTka?

7. Kana ce 3aBpmiaBa nipyra (a3a y ocTBapuBamy (DHHAHCH]CKOT Pe3yTa-
Ta — (a3a cMambUBamba U eTMMUHUCAKA TyOUTKA MTPU HYJITO] MTPOU3BOIHH?

8. Y koM ciyuajy ce 3aBpmasa Tpeha ¢aza y ocTBapuBamy QUHAHCH]CKOT
pesynarara — ¢a3za oCTBapHBama M MAKCUMUpama mpodura’?

9. Y KojuM yCJIOBHMA CE€ OCTBapyje MaKCUMAaIHH U3HOC mpodura’?

10. Koju je To MUHMMaTHU OOMM TPOU3BOE UCTIO KOTa ce BPILHU 00ycC-
TaBa IPOU3BOIHE?

11. KakaB 001uk nMa JTUHHUja TIPOCETHUX BapHjaOMITHUX TPOIIKOBA (BT), U
y 4eMy ce OHa pa3NiuKyje O]l JINHHje MPOCEYHUX TPOIIKOBA WM IIeHE KOIITamba?

12. OGjacHu KpeTame JUHHje TPAHUYHUX TPOILIKOBA U Ta4Ky OJ] KOje OHa
MocTaje TNHUja MoHy e (1aTor mpou3Boaa) mpemyseha!l

13. Koje cy ocHoBHEe MOryhHOCTH MakcHUMHUpama MpoduTa ca JaTuM Ka-
nanuTeToM npemyseha?

14. Kako monasu 10 MakCUMHUpama MpoduTa 1MoJl yTUIajeM HHBECTUIINO-
HUX yJarama Koja pe3ysThpajy y nosehamy kananurera?

15. Kako ce mory o6e30ehuBaru cpencTsa 3a nHBeCTULIHjE?
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16. Kako, Ha ocHOBY KoT obpaciia, MOKeMO H3padyHaTH HOTpedaH H3HOC
WHBECTHIIH]ja y Tipexy3ehy?

17. Ha koje HaunHe ce MOXe YTBPAUTH €(PUKACHOCT HHBECTHIIHja?

18. Kako ce m3pauyHaBa cromna aKkymyJanuje?

19. Koje cy mo3uTHBHE 1 HETaTHBHE CTPaHEe IEHTPpAIN3allije KarmuTaa?

20. Kama n xako ce BpIm yTBphHUBame TPIKUIITHE BPEAHOCTH KarmuTaja?

21. KakaB je 0JJHOC Tp>KHIITHE U MPOJiajHE BPEAHOCTH KaruTana?

3AJAIIM 3A BEKBAIBE U ITPOBEPY 3HABA

1. Ilpu cranHoj nponajuoj nenn ox 10 mata je cneneha ckama obuma mpo-
mBoamwe: 100, 110, 120, 130 u 150. Uspauynaj ckany ykynnoe npuxooa! HUspa-
YYHAj u3HOCe epanuynoz npuxooa!

2. Jlate cy y TaOenu ymopeaHO BETHMYHHE OJHOCHO BPETHOCTH — O00MMa
npomsBoame (0), ¢ukcHux TpomkoBa (PT), pemarnBHO-GUKCHUX TPOIITKOBA

(PDT), mupextrux tpomikosa ([T) u mporpecuBuux tpomkosa (I1I'T):
O OT POT AT IIrT T IT 1K
100 | 100.000 | 15.000 | 100.000 -
120 | 100.000 | 15.000 | 120.000 -
130 | 100.000 15.000 -
140 | 100.000 | 15.000 25.000

Uspauynaj Ha ocnogy nodamaxa y mabenu: a) nedocmajyhe usnoce ou-
PEeKmHUX mpouikosa, 6) usnoce ykynuwux mpowxosa (T), 8) usHoce epanudHux
MPOWKO8A, KAo U &) usHoce yeHe kouimarea!

3. Uspauynaj unancujcku pezynmam (@P), ako cy mpu AaTOM 0OUMY
npousBoame: pukcan Tpormkosu 10.000, ykymHu tpomkoBu 20.000 m ykymaH
mpuxox 25.000!

4. Uspauynaj gunancujcku pezynmam (@P), ako cy npu oOUMy HpOH3-
Boame o 150 ToHa pobe: mponajHa neHa (M rpaHU4HA npuxoxn) 20, TpaHUYHU
TpomkoBH 20 U MPOCEYHU TPOIIKOBH 15!

5. Ipenysehe je ca xanuranom ox 1.000.000 octBapuio mpodur of
200.000. IMpunukom pacnojene npodura 3a akymynanujy je usasojero 50.000.
Mspauynaj, nymem cmone akymynayuje, nogeharse penpooykyuone cnocooHocmu
npedyseha!

6. IIpenysehe je kynuiao HoBe MamuHe 3a Koje je yrpommio 900.000 u3
¢dorna amopruzanuje u 100.000. u3 honna akymynanuje. Hanuwu usnoc 6pymo u
U3HOC Hemo uHeecmuyuja y 06om npeoyzehy!

7. Kanuran npenyseha je 100.000, a amoptusanuja 20.000. Jenan on mwe-
TOBUX MOCIIOBHUX 1IMJbEBA je pacT no cronu ox 10%. M3pauynaj nompeban usnoc
uneecmuyuja!
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5. Mononoau

5.1. Tlojam m HacTaHAK MOHOIIO0JIA
H 00JIMIIM MOHOIIO0JICKOT mpoduTta

(1) MoHomon je cTame jeHOT MPOaBla HA TPXKUINTY. Y IIUPEM CMUCIY,
MOHOIIOJIMCTA j€ MPOIaBaIl KOju OCTBapyje MOHOMOJCKH mpodut. OBne HUje OH-
TaH Opoj npenyseha, Beh camo To 1a ce ocTBapyje U3BecTaH JOOMTAK MUMO paja
n obuma yunHka. OH ce 4ecTO OcTBapyje M y MPUKPUBEHOM O0NHMKY. 300T Tora
ce, jomr, Moxke pehn na je MoHOMONKCTa OHO Tipeay3ehe Koje ce Hama3u y 00JbeM
E€KOHOMCKOM T10JI0%Ka]y HE CBOjJOM 3aCITyTOM.

Crame 1Ba IpoJaBlia Ha TPXKUILTY jecTe Ayorol, a Mamer Opoja (3 mo 6)
omuromnon. Kana je peu o kyniuMa, “MaMoO MOHOTICOH, JYOTICOH M OJIUTOTCOH.

IIpenysehe ce Moke Hahu y MOHOIIOJICKOM ITOJIOXKAjy TIO Pa3IMIYUTHM OC-
HoBHMMa. bujio moj yTHIlajeM n3BeCHMX OKOJIHOCTH, WIIM BIACTUTUX aKTUBHOCTH U
Hamopa y ToM npasuy. Kao Hajuenrhe, HaBoanmo cienehe ocHOBe: KOHLIEHTpaLU-
Jy KammTaia ¥ IpOoru3BOILE; TOTOBOP Mpeay3eha (HapoduTo o IeHH U 00uMy TIpo-
W3BOJIbE); TIOBE3UBame npeny3eha T3B. cucreMoM yuemntha; jeAMHCTBEHU U HeEZe-
JbUBU TE€XHUYKO-TEXHOJIOUIKH MPOIEC; Te, JeJUHCTBEHE KAao M MOBOJbHHjE MPH-
POJIHE U IPYIITBEHE YCIOBE 00aBIbarba ACTaTHOCTH.

(2) Ilom MoHOTIONICKAM TIPO(GHUTOM TOZIpa3yMeBaMO U3HOC BPEITHOCTH KO-
ju u3BecHO mpeny3ehe 3axBaTa nim g00Hja IPUIKKOM pa3MeHe MUMO CBOT paja u
obuma yuunka. OH ce MOXKe OCTBAPHBATH Y JBa OCHOBHA OOJUKA: Y MMILIHAIUT-
HOM (TIIPUKPUBEHOM ), KA0 U Y CKCIUTHIINTHOM (BUIJBUBOM, H3PAKEHOM ) OOJIHKY.

Y UMIUTMIIUTHOM OOJIMKY MOHOIIOJICKU MPOQUT Ce jaB/ba Kajia HUje cajap-
JKaH y peaan3oBaHoOM MpoduUTy oJHOCHO A00uTKy mpeayseha. OH ce ocTBapyje
yBehameM TpomkoBa — myTeM yBehane amopTu3anuje, yBehanux 3apama 3amocie-
HUX U ApYrux yBehaHUX TPOIIKOBA (IIPEKO HUXOBUX CTAHIAPIHUX OJHOCHO TPO-
CEYHHUX WM IPYIITBEHO MPHUXBATJbUBUX M3HOCA). 3HAUM, MOXKE C€ MPHCBAjaTH U
Kajzia ce mpouT ocTBapyje 1Mo MPOCeuHo0] MPOPUTHO] CTONHN Y MPHUBPENH, T1a U 110
HIDKO] CTOIH O] TIPOCEYHE. Y EKCIUIMIIUTHOM OOJUKY MOHOIIOJICKH MPOQUT ce
0CTBapyj€ y OKBUPY M3HOCA PEATU30BAHOT NMPOodUTa MK TOOUTKA.

Axko nipenysehe xao jequau MponsBohay ocTBapyje MpodHuT Mo CTOMHU Koja
j€ BHUIIIa OJT TpoceYHe MPOPHUTHE CTOIIE Y MPUBPEAN, TO 3HAUN JIa C€ HaJla3H y 0o-
Jb€M EKOHOMCKOM IT0JIOXKa]y Ha TPXKHUIITY. Taj BUIIAK npoduTa — U3HAI Mpoced-
HOT' — MOXK€ OWTH pe3ynTaT HKEeroBOT paja U HETOBUX 3aciIyra, U 'y TOM CIy4ajy
OH MMa KapakTep ekctpa npoduta. Ho, Moke ce OCTBApHBATH ¥ MUMO TOTa, U Ta-
Jla IMa KapakTep MOHOIOJCKOT mpoduTa. YecTo ce eKcTpa U MOHOMOJICKH MpO-
¢uT ocTBapyjy 3ajeHO, Ma UX je TEIIKO AUu(epeHIIUPATH OJTHOCHO Pa3IydUTH.
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5.2. OcHoBM OCTBapMBaHka MOHOIOJICKOT NpoduTa

VYr1aBHOM, MOHOIIOJICKH MPO(UT y EKCILUTMLUTHOM OOJHKY OCTBapyje ce
JIBOjaKo, Tj. MO JBa OCHOBA. [IpBO, MO OCHOBY BHIIE MpoaajHe 1ieHe. U apyro, mo
OCHOBY HHKE II€HE KOIITamka MPOU3BO/IA.

(1) NUma Bume dakropa koju omoryhasajy MoHomnoxy Ja nosehasa meHy.
OBJie HABOAMMO OHE KOjH Cy, YNHH C€, HajBaKHH]H.

IIpBo, TO je moBehame kymoBHe Mohu ctaHoBHHMIITBA. (Kao mTo 3HAMO,
3apajie 3amociieHUuX Y jeJHOj 3eMJbH MoBehaBajy ce — MPUIMKOM OOHOBE KOJIEK-
THUBHHUX U M0jeIMHAYHUX YTrOBOpa O paay — y Mepu nosehama onmrer HUBoa mpo-
IykTuBHOCTH paaa.) Ono omoryhasa moHomony na mosehaBa IeHY, a 1a TO He
YTHUEC Ha CMambeihe HeroBOr 00MMa Mpou3BoIhe. [Iprka3yjemo yTuiaj oBor dhak-
Topa ¥ rpaduyku, Ha ciui 1.

I

0

Crnuxka 1. O

Ha BomopaBHOj IMHHjH TTPUKA3aHO j€ KpeTamke 00MMa MOHYIE W TPAKIE
(O). A Ha BepTUKAIHOj JIMHU]jHU, TIPUKa3aHo je nmoBehame mexe ().

OBze BuauMo na moBehame MOXOTKa BOAM MOMEpamy JTUHHjE TPAKHE
yaecHo. MOHOIION MOJKe TIPOAaBaTH 10 BHUINO] IIeHH (I1;) U 3aApKaTH 00UM IIpo-
uzBonmwe (O). Hajuemhe, oH ce moHama Tako mTo pody Mpojiaje Mo BUIIOj LEHH,
a 00uM mpou3Bome nmoBehaBa y HeIOBOJBHO] MepH (MCIIOJ HUBOA KOjU MOKa3yje
tauka O; Ha arcIycH, a Koja je u3pa3 paBHOTEKEe MOHYAE H TPAKEE).

Jpyro, To je nH(IAIMOHA OJUTHKA ApskaBe. [IporpaMupameM U ofpKa-
BameM HHDIaIMje Ha oapel)eHOM HHUBOY, HIP. pENaTUBHO y U3HOCY 2 10 3% ro-
IUIIkBe, ApXkaBa ,Hariahyje” 13B. mH(pmammonu nopes. Ilpenyseha Hactoje na
oYeKMBaHy WH(IIANN]Y yrpajie y IeHe CBOjUX MPOM3BOAA. Y TOME Mpeamhade Mo-
HOIIOJIM; OHU TIPBU U y Behoj MepH MOAMXKY LIeHEe CBOjUX MPOU3BO/A, 11a TOMEHY-
TH TIOpe3 Y KpajieM ciIyuajy ,.[utahajy rpahanu u HemoHomonucana npenyseha.

Tpehe, To je upeBep3nOMITHOCT Tpaxime. Ped npeBep3uOMITHOCT 3HAUN He-
moryhHoct Bpahamwa Ha npehammu HEBO. [Ipy 1aToM HUBOY Tpakme GopMupaH
je mporec NOTPOIIke, U y BEeMY Cy Mambe-BHIIE Pa3BHjeHE HaBHKE MOTpOIIaYa.

81



B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'naBa II: OcHOBM MOCIOBHE €KOHOMHU]E

Ca noBehameM IeHE Tpakma ce Hehe BpaTUTH Ha HUBO KOjU OJroBapa TOj BUIIO]
LICHH, WK he ce BpaTuTH JeTUMHUYHO.

W getBpTO, TO je CTOMHMpame peakiiyje BiIacTU. Ped je oBIe O TpoIlICHY
3HAYajHUX cyMa HOBILa O]l CTpaHe MOHOIIONA 3a JoOupame Yy cBoM uHTepecy. To
jecT, 3a npehyTHy cariacHOCT WM OJlary peakiujy Ha UCIIOJbaBambeé MOHOIIOJICKE
Mohwm. Unn, mak, ped je 0 yKJbydInBamy y CTPYKTYpPE BIACTH.

OcTBapuBame MOHONOJICKOT Mpodura myTeM nosehama MpojajHe IeHe
npukazyjemo rpaduuku Ha ciuiu 2. Ha BomopaBHO] OCH mpuKa3aH je oO0uM To-
Hyze, kao 1 Tpaxmke (O). A Ha BEpTHKAIHO] OCH, PUKA3aHO je KpeTame 1eHe (11),
TpaHUYHOT IpUxoja (1), [IeHe KoITama (IIT, 1K) ¥ TPAaHUYHHUX TPOILIKOBA (TT).

II, IIT, T'T, T I'T

Crnuka 2. v v I, T;0

Hajsehu u3Hoc nmpodura y mMacu ocTBapyje ce IpH jeAHAKOCTH TPaHHY-
HUX TPOIIKOBA U rpaHUYHOT mpuxona (rT = rm). OBy paBHOTEKY MOKa3yje Tauka
A HCHoJ Koje, BEpTHKAITHO, Ha aIlCIMCH JISKH TauyKa ONTHMAJIHOT 00MMa MPOU3-
Boamwe (0). V cinyuajy noBehama IeHE JUHH]Y Il 3aMeYje JMHU]jA 1I;. Ta HOBa
JTUHMja 3axTeBa noBehame oOuma npousBonmke 10 Tauke O, 1a OU ce yCcrocTaBu-
Jla HOBa Tayka paBHOTEXe (A|). A, MOHOIIOJIMCTA He ToBehaBa mpon3Boamy Ha
TpPaHUYHH TPOIIKOBH OCTajy Ha HUBOY Tauke A, JOK je TpaHHUYHH MPHUXOJ MOBe-
han no HuBoa yBehane uene (11;).

MoskeMo TIPEeTIIOCTaBUTH — TEeHACHIN]Y ToBehaBama MpojajHe neHe (1),
Kao W TeHIeHIN]y nmoBehaBama obuma mponsBoame (O) amu peJaTUBHO Y MHOTO
Mam0j MepH. Y OBOM CIIy4ajy IpaHHYHH MPUX0J je Behu o nmpoaajHe 1eHe, a Mo-
HOTIOJICKH TIPOUT Ce OCTBapyje y yCIOBHMa Koje MmpuKasyjemo Ha ciunwm 3. (Bu-
IIA OBY CITUKY Ha cienehoj ctpanu.)

Kao mTo BuIMMO Ha OBOj CIIUIM, MOHOTIONKCTA OU Tpebasio Ja mpou3Bo-
oy Buiie — A0 HuBoa O; Ha alCLUUCH, KOjU ce Hajla3d BEPTHKATHO MCIIOA Tadke
npeceka IPaHUYHUX TPOIIKOBA U TpaHUYHOTr mpuxoaa (A;). Mehytum, oH mpous-
BOJIM Mame€, Ha HUBOY KOjH Mokasyje Tauka O. Ha ToM HHBOY NpoOH3BOIEE MPO-
JlajHa [IeHA ¥ TPAHUYHH TPOIIKOBH CY jeJTHAKH, ajH je TpaHUYHU npuxo Behu.
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I, IIT, TT, TTI

Cruka 3.

v v
0 0

I, T; O

(2) Monormoicku MPOPHUT MOKE C€ OCTBAPUBATH U IO OCHOBY CHIDKCHA
[IEHEe KOIITama, KOje ce BPLIM HE3aBHCHO O]l ToBehama 00uMa Mmpou3BoIbHe.

C jemHe cTpaHe, HIDKY LIEHY KollTama oMoryhaBajy HHCKe HaOaBHE LieHE
CHPOBHHA U JAPYTHX pecypca, ca Kojuma ce 1o0aBibaun A0BOjE y moapehen exo-
HOMCKH Tojioxkaj. Haume, kana HabaBiba mpemMeTe paja, npousBohau ce mMoxke
Hahu y yno3u moHoricona. Taga oH yTuue Ha Ha0aBHE LIEHE TaKO JAa My OHE CMa-
BY]y LEHY KOINTama. Y CTBAPHOCTH, OH yroBapa HA0aBKy Ha IyXKH POK, YMME
crabmin3yje MpOu3BOABY CBOjUX jJoOaBibada. [Ipm Tome, oOMM HabaBke My je
3HATaH OJHOCHO Benuku. CBe TO, WIIM caMO HeroBa cHara, oMmoryhasa My na auk-
THUpa HWXKE IIeHEe, WK TPaXKH MOBOJbHUje yciaoBe HabaBke (Behiun momyct on neHe,
OecIuraTHy TOTpeMy J0 MeCTa MOTPOIILE U APYTE).

C npyre crpaHe, HUXKY IIeHy KollTamka oMoryhaBajy W MOBOJbHHjU TIPH-
POIOHM W IPYIITBEHH yCIOBU NpoM3BOAKE. Ha mpumep, jenan pyAHUK ca JaTHM
KaluTajJoM M TPOIIKOBUMA MOXKE OCTBapUTH Behr 0OMM MpPOHM3BOJEGE 3aTO IITO
uMa Oorarvje Halla3uIlnTe OJ] APYTHX PyIHHKA Ca UCTHM KallUTaJOM U TPOIIKO-
BUMa. A To 3Ha4M Aa he MMaTH HUXKE IIeHE KOLITama O M3HOCAa OBUX IIEHA KOJ
ocTajux npousBolhada, Tj. pyJHHKA.

OcTBapuBame MOHOIIOJICKOT MPO(GUTA TI0 OCHOBY CHH)KaBarba I[eHe KOIII-
Tama MpHuKazyjemMo y3 nomoh rpadukona, Ha ciukama 4. u 5. (Buau oBe cimke Ha
cnenehoj ctpann.) Ha cimium 4. mprka3yjeMo ocTBapHBame MOHOIOJICKOT Mpodu-
Ta MMyTeM CHIKaBama IIeHE KOIITamka y Cly4ajy JaTe WA HEeIPOMEHIbUBE TIPOJIaj-
He 1eHe. JIoK, Ha CHIM 5, MPHKa3yjeMO HBEroBO OCTBAPUBALE Y CIIy4ajy CHUXKA-
Bama npojajue nene. O0a ciryyaja cy IpUCyTHa y CTBAPHOCTH, T€ 300T TOTa OBJIE
M 3aCIyXKYjy Hally Taxmby.

Ha BomopaBHOj ¥ BEPTHKAIHOj OCH MMaMO UCTE BEJIHUYMHE KAo Ha IpeT-
XOJTHUM CJIMKaMa, Ha cluuu 2. u 3.
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I, IIT, T'T, TTI

Crnuka 4.

11, 1T, I'T, Tl

Cnuka 5.

CHuxaBame IeHe KOIITamka, Tj. MPOCEYHUX TPOIIKOBA MPOU3BOIKE — 03
moBeharma 00MMa MTPON3BOIHE, Ha OCHOBY MUKTHpama HIKMX HaOaBHUX IleHA Ha-
pPOYHTO TIpeaMeTa pajia WM MOCIOBamka Y MOBOJBHUJUM MPUPOTHUM Kao H JpY-
LITBEHUM YyCJIOBUMA — pe3yJITHpa y CHOYLITAkhY HeHE JIMHHje, Kao U JIMHUje Ipa-
HUYHOAX TPOIIKOBa. JIMHUWje MT; W I'T; Cy HOBE, caja aKTyeJHe, U OHE 3aMemYyjy
nuHWje T 1 I'T. To HapymaBa Beh ycrocTaBibeHy paBHOTEXKY (TI = I'T) Y Tauku A.
OpnHocHo, 3axTeBa nosehame oOuMa npousBoamwe A0 Tauke O; ga Ou ce ycnocra-
BHJIa HOBA PaBHOTeXa (T = I'Ty) Y Ta4ku A;. AJIH, MOHOIIOJIUCTAa OCTaje TPHU HC-
TOM 00OMMY TIPOM3BOILE, TIa Cy My caZia TPAaHUIHH TPOIIKOBH (TT;) HUXH O Tpa-
HUYHOT npuxoja. tbuxoB HUBO MoOKa3yje Tauka Ha JIMHUJH I'T; KOja ce Hala3u Bep-
TUKaJTHO U3HaA Tauke O Ha arcIucH.

5.3. HcnosaBame u yrephusame
MOHoOIOJICKe Mohu npeny3eha

Momnormoncka moh npeay3seha ncnospaBa ce y CTBApHOCTH Ha BHIIE HauM-
Ha, OIHOCHO y BHIIE pa3nuyuTuX o0nuka. CBU TH 00IHLHU pe3ynTHpajy y modoJb-
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IIaBaky HETOBOT €KOHOMCKOT II0JIOKaja MUMO paja 1 oO0uMma npousBoame. Kao
OCHOBHE WJTH HajBa)KHU]E UCTHIEMO OBAe cieache:

- npexomepHo noehame meHa (1),

- 3a/Ip>)KaBamke 00MMa MpPou3BokHe (2),

- Ha0aBKy CHUPOBHHA U CHEPreHATA MO HIDKUM LieHaMa O] TPXKUIIHUX (3),

- TIPOAajy TT0 HUCKUM HETOTITYHUM IieHama (4),

- MAaHHUIYJIATUBHO yBehame N3BECHUX TPOIIKOBA (5), Kao U

- KOHIIEHTPAIHjy MPpou3Boame (0).

(1) Hajuemrhe, npemy3ehe ocTBapyje MOHOIIOJIICKH MPOGUT ITyTEM IPEKO-
MepHOT TIoBehama IieHa, Kao U 3apKaBama 00uMa MPOu3BOIHE.

VY naToM MOMEHTY, mpeMa OIIITEM 3aKOHY Tpakie, moBehame 1eHa pe-
3yNTHpa y onanamy eQeKkTUBHE Tpaxkme, Tj. o0uma mpoaaje. [Ipu matom u3HOCY
TUTATEKHO-CIIOCOOHE TPaKibe, CBaKo NMoBehame 1eHa JIOBO/IU JI0 CMambHBamka 00H-
Ma Tpaxime. OnHOCHO, TpxkuiTe he ,,ycucatu Mamy poOHY Macy.

MebhyTtum, y BpeMeHy ce HCIOJbaBajy W3BECHE TECHACHIMje eKOHOMCKHUX
ojaBa CympoTHE OBOM 3aKoHY. Hajmpe, MpuCyTHA je TEHACHITH]a IopacTa OIIITer
HUBOA IieHa (MH(UIaMja). 3aTuM, Mo yTHiajeM uHGanuje Bpiu ce nopehame
3apaja 3amocjeHuX U I0XoJaka. Y3 To, 3apane ce nosehapajy v Moj yTHLAjeM pa-
CTa MPOJYKTUBHOCTH paja. Ha oCHOBY TOra, J0J1a3u JI0 TEHACHIIN]CKOT moBehama
TUTaTEKHO-CIIOCOOHE TpaKie. Y THM YCIOBHMA, Tpeny3ehe Moxke oau3aTy 1e-
HE, a 1a TO He yTH4e Ha 00MM merose mpoaaje. LIITo je KoHKypeHIja Ha TP>KUII-
Ty cnabuja, npeaysehe je y moryhHoctu na moehasa nene y Behoj mepu (of or-
MITET TIpoceka y u3pasy uHdIIaIuje) U Ja TAKO OCTBAPYje MOHOTIOICKU TTPOdHT.

[ToBehame 1neHa y ycnoBuma uH}pIanmje je Hy>KHO, 1a ce He O MOropIao
€KOHOMCKH TI0JIOKa] IPUBpeHuX cyOjexata. Melytum, ca moBehameM 1eHe jel-
HOT MTPOM3BOJIA HE MOXKE CE€ BPIIUTH 3aXBaTame T3B. MOTPOIIAYKOT BHUIIKA. VcTo
Tako, He MOXKe Ce€ ,,0CBajaTH" M3HOC INoBehama MIaTe)KHO-CIIOCOOHE TPaKIbE, TS
yCIIOpaBaTH U 3aJpKaBaTh HEroB 00MM MPOU3BOIE.

Y eKOHOMCKO] TEOpHjH MCTHYE CE€ Ja Ha TPKHINTY CIO00IHE KOHKYPEH-
1yje npeaysehe MakCUMHUpa IPOPUT — y CIIy4ajy jeIHOT MPOU3BOJA — aKO CY MY
TpPaHUYHM TPOIIKOBHU U MpoAajHa LeHa jenHaku. Koa MoHomona nonasu 1o pasu-
JaKema IIeHe U TPaHUYHUX TpoikoBa. To jecT, cMaTpa ce Ja je I[eHa BHIIa U J1a
300r Tora mpemy3ehe ocTBapyje MOHOIIOJICKH TIPOdHT. Y BE3W C THUM, IpeIIaxke
ce yrBphuBame MoHoImoicke Molin Ha OCHOBY clieieher Koe(uIIMjeHTa:

I'ne cy: L — xoeduiujeHT MoHOMONICKe MOhHM; II — IPOJajHA IIEHa JaTor
MPOU3BOA; I'T — TPAHUYHU TPOIIKOBY OBOT TIPOU3BOJIA.
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,»OBY Mepy MoHormoJicke Mohu yBeo je 1934. ekoHomucTt Abba Lerner u
HasmBa ce Lernerov mumexc MoHomoncke mohn.“ > Ako je merosa BpeaHoCT jei-
Haka HyJId, OHJa HeMa MoHonoJjicke Mohu. I1ITo je o Behu of Hyse, MOHOIIOJICKA
Mmoh je cBe m3pakeHuja. (MaremaTnuku, y cBoM noBehamy OH ce MOXKe MpHOIH-
JKUTH JeJTMHHIIN, allK jé YBEK MambH O] He.)

Y Be3u npuka3zaHoT KoeduIpjeHTa MOHOTIONCKEe MOhH cTHIeMO cirenehe.
OH Hema ynoTpeOHy BPeTHOCT y CTBapHOCTH. U To, M3 IBa OCHOBHA pasiiora; u3
TEOPHjCKOT, Ka0 ¥ U3 MPAKTHYHOT Pa3iora.

Kama mpon3Box cTaiHO (TEHACHITNCKH) TIOCKYILBYje WIH T0jeQTHIbY]E,
[IEHa W TPaHUYHU NPUXOJ HE MOTY OWTH jelHaKH, Tj. [IEHA HUje BHIIE M3pa3 rpa-
HU4HOT npuxofa. [Ipexysehe y oBoM ciydajy Makcumupa npouT — Kaja je ped o
JEHOM MPOU3BOY — KOJ jEIHAKOCTH TPAHHYHOT MPUXO0Jia U IPAHUYHHUX TPOIIKO-
Ba. MoHormosicka Moh ce cajia u3pakaBa y HejeJHAaKOCTH — KaJia je TpaHUYHH [IpH-
xox Behu ox rpannuHux Tpoukosa. [IpemMa Tome, y HaBeneHOM oOpacily yMecTo
nieHe (1) Tpebano Ou Aa CTOju TpaHUYHU NpUXoy (TTI).

I'pannYHY MPUXOJ U TPAHUYHH TPOIIKOBH CYy aHAIUTHYKE Kareropuje. Y
npakcu ce Hajuerrhe He yTBpyjy — jep ce MPOM3BOIM BHUILIE BPCTA MPOU3BOJA, U
HE T0jaBJbYjy Ce caMo IO OCHOBY moBehama oOuMa npousBoame. Yum y acopTu-
MaHy MMa BUIIIC apTHUKaJja, IIOCTOj! IMPoOJIeM pa3rpaHuydaBama 0IajHUX TPOIIIKO-
Ba npenyseha o BUXOBUM HOCHOIMMA OZHOCHO Npom3BoauMa. Mcto Tako, moc-
TOju po0IeM U pasrpaHUyYaBamba OCTBAPEHOT JOJajHOT puxoaa npenyseha.

IIpekomepHOCT NoBehama IieHe jeJJHOT MPOU3BOIa MOXKE Ce YTBPIUTH Ha
ocHOBY koedwurijeHaTa moBehama nene — (I111); u (I1L]), — xoju ce u3padyHaBajy
nomohy crnenehux obpasara:

%l

), = ——;
%0 + %H1

oL

%0 + (%PT x PT/ T)

(ITH),

I'me cy: %] — crona pacta nene maror npousBoaa; %O — cromna moseha-
Ba BEroBOI o0MMa Mpou3BoAme; %l — croma mopacra onmrer HABOA IeHa, HH-
¢manuje; %PT — cToma mopacra penpe3eHTaTHBHUX TPOIIKOBA MPOU3BOHE /1a-
Tor mpou3Bojaa; PT — u3HOC penpe3eHTaTUBHUX TPOIIKOBA MPOU3BOIHE (OBOT)
nmpou3Boza; T — U3HOC YKYIMHUX TPOIIKOBA HETOBE IPOU3BOIE.

24) Bumu, Robert S. Pindyck — Daniel L. Rubinfeld: Mikroekonomija, Mare, 3arpe0,
2005, crp. 341.

86



B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'naBa II: OcHOBM MOCIOBHE €KOHOMHU]E

PenpeseHTaTUBHUM TPOIIKOBUMAa Ha3MBaMO, OBJE, TPOILIKOBE YUjHUM H3-
Pa3UTHM pacToM ce y mpeny3ehy mpasia mocKymbeme MPOr3Bo/a.

30up croma pacra obuma npousBomke u naduanuje (%0 + %), uspas je
OBJIC OCHOBAHE MJIH PA3JI0XKHE CTONE PACTa MPHUXO/A O jeAMHULU IPOU3BOIA. =
MehyTtum, croma pacra ueHe (%L) uzpas je pacta npuxoaa 1Mo jeANHULIM MPOU3-
BOJIa HE3aBHUCHO o1 moMeHyTor ocHoBa (%0 + %UM). Y ciydajy ma mpemxysehe mo-
Behame IeHe MpaBJa pacToOM pPerpe3eHTATUBHUX TPOLIKOBA, 30Up CTOIE pacra
o0MMa MPOM3BOJE M KOPHIOBaHE CTONPE PacTa PEerpe3eHTaTHBHUX TPOIIKOBA
{%0 + (%PT x PT / T)} namehe ce xao m3pa3 OCHOBaHE WJIH Pa3JIOKHE CTOIE
pacra npuxoja o jeANHUIN TPOU3BOAA.

Axo cy Bpeanoctu koepunujenata (I1L); u (I1LL), Behe ox jeaunune,
NpUBpeIHH cy0jekaT BpIIM MPEKOMEpHO MoBehame LeHe Mpou3BoJa — yTOIHKO
BUIIIE IIITO CYy OBE BpeAHOCTH Behe.

(2) HopacT mIaTe)HO-CIOCOOHE TPAKEHE 32 U3BECHOM POOOM MPOU3BO-
hau MoHOMONMCTA MOXKE ,,0CBOjUTH TIoBehameM 00MMa MPOHM3BOME U MPOAaje
Te pobe y3 maty meHy Ha Tpxkumry. WMy, mak, mosehameM meHE IeHE y3 JaTH
0o0uM npou3Boike 1 nponaje. OBo cy nBe kpajie MoryhHocTu. Hajuemrhe, MoHo-
nojucTa noBehasa neHy, alu y Mamboj Mepu U o0MM mpou3Boame. OH U He Ou
MOTa0 J1a IPUCBaja TOajHY IUIATEKHO-CITIOCOOHY TPaXXmky caMo ITyTeM mnoBehama
uieHe. [Ipe crera, jep Ou TUMe MOHUINTABAO OJaroaeTH nosehama 10X0HaKa U Ky-
noBHe Mohu HajBeher Opoja Jbynu (6marogeTu Koja pesyaTtupa y nosehamy odu-
Ma MOTPOIIE U CTENEHa 3a/10B0JbaBama notpeda). OMHOCHO, jep OM TUME J0BEO
IO HE3aI0BOJBCTBA M PAIUKAITHUAX MTPOMEHA, Tj. 10 peopMu Koje O ce HeraTHB-
HO OJjpa3uiie ¥ Ha HEroB MOJI0XKa].

Hakite, 3aapkaBambe 00MMa IIPOU3BO/IILE jaBJba Ce HE CaMo KaJjla HeMa HH-
KakBoOT noBehama mpou3Bame, HETO U Kajaa je To moBehame Mame 01 MoryhHoCTH
KOja MPOU3WIIa3H U3 PacTa IUIaTeKHO-CIIOCOOHE Tpaxe. McnosbaBame MOHOIION-
cke Mohu Ha oBaj HauuH yTBphyjeMo momohy koeduuujeHaTa 3aapKaBama Mpo-
mBoame — (311); u (3I1), — koje n3padyHaBaMo Ha OCHOBY oOpa3ara:

%0 %L1 - %U
@y, = ——; I, =
%I — %H %0

3Havyeme cumMbosia y OBUM OOpacuyMa UCTO je Kao M KO NMPETXOAHO Ha-
BeaeHux. [lo3uTuBHA pasnuka u3Mel)y crome pacta IieHe U CToIle pacTa HH(Ianu-

25) TauyHuje, OCHOBAHA WM Pa3JI0KHA CTONA PAacTa MPUXOJA MO jeJUHUIN TIPO-
n3BOJIa M3padyHaBa ce mpema obpaciy: %0 + %1 + (%0 x %U / 100). Mehytum, mu
CMO OBJI€ FCH J10/1ajHN M3HOC y u3pazy %0 X %M1 / 100 3anemapuiu 300T leroBe MHHOP-
HOCTH OJJHOCHO MHHUMYCA.
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je (%l - %) uspas je crome pacra peaiHe IUIATEKHO-CIIOCOOHE TPAKELE T10 je-
IUHUTIA Tpou3Boja. [IpBu kKoedummjeHT IMOKazyje IIATeKHY (MU TPUXOJIHY)
€aCTHYHOCT MPOU3BOJIHE, & JPYTH MPOU3BOHY €IACTUYHOCT IPUXO0JIA.

[Ipuxox 1 oOuM mpou3BoImke Hajaze ce y Mehy3aBucHoct. To 3HauM Aa
ce W jemHa W Ipyra BEeIWYMHA MOTY aHATU3UPATH Kao HE3aBHCHO MPOMEHJbUBE.
OO0uM MPOM3BOAE jeTHE poOe YCIOBIBEH j€ TIPE CBETa I/eHOM TPaKEHOM. Pazim-
KyjeMo eeKTHBHY Tpaxmy (Koja je m3pa3 MoryhHocTH oOMMa mpojaje), Kao u
BPETHOCT OBE TPAXKIHE KOja ce 0OMja Ka0 YMHOXKAK MPOoJaTe KOJHYUHE U IIeHE Ha
TPXKUIITY. BpemaHocT edekTuBHE TpaxKmhe W3pa3 je MPUXO0]a, ald U IJIaTeKHO-
CIOCOOHE TPAXKEHE 32 jJeTHOM POOOM.

Ha ocnoBy BpenHocTr m3pauyHatux koepunujeHara (311); u (311), moxe
ce BUJICTH Ja JI TIOCTOjU WM HE TMOCTOjU 3aJpKaBama oduma mpousBoame. O
WCIOJbaBalby MOHOIIOJIICKE Mohu mpeny3eha myTem 3aapikaBama oOMMa MPOU3-
BOJI-€ MOXE Ce TOBOPHTH: y CIIydajy Kaja je BpenHocT koeduuujenta (311); ma-
Ba O] jeqUHUIIE, Ka0o U Y CIIy4ajy Kaja je BpenHoct koedunujenta (3I1), Beha ox
jenuautie. Bpemnoctn oBUX KoedwuIMjeHaTa jecy MeljycoOHe perumnpodHe Bpea-
nocrtu: (3I1), = 1 / (3I1),, omgHocHo (311), = 1/ (3I),.

(3) HabaBky cupoBHHA U €HepreHara MO HIKUM IeHama OJ TP>KUIIHUX
MOTY BPIIHTH Npeay3eha koja nMajy oiinke MOHOTICOHA. TakBe 1eHe omoryhagsa-
Jy MM IOCTIOBamk€ ca HIKUM TPOLIKOBHMA. MarmH pacxoly 3HaYe OCTBAPHBAME
Beher mpogura y kome je, 10 0BOM OCHOBY, CaZpyKaH 1 MOHOTIOJICKH MPO(QUT.

Hapasno, onpaBaaso je na oHa 00e30el)yjy Huxe HabaBHE 1ieHe. Jep, my-
TeM BEJIMKUX HApyNOWHA ITONpPHHOCE MoBehamy CTeleHa opraHu3anwje, cTadu-
HOCTHU M €()UKACHOCTH IOCIIOBamka CBOjUX Ao00aBsbaua. [lutame je camo — y K0joj
MepH Te IieHe Tpeba na Oyy HIDKE O TPXKUITHUX ?

HeomxoHo je y Be3H ¢ THM OJIPEIUTH APYIITBEHE CTAHAAP/E 3aBHCHO O]
BpCTE MPOU3BOMILE, Y PEIATHBHOM OOJIMKY (Kao MPOIEHTE OJICTYIamha O] TPXKHUIII-
HUX neHa). OHM Mory OUTH pa3nuyuTd. PeruMo, HHKH KOJI BEIMKOCEPHjCKE U
MacOBHE TIPOU3BOILE, @ BUIIIHM KOJI MaJIOCEPHjCKe U TTOjeTMHAYHE.

UcnospaBame MOHOMONCKE MOIHM y cydajy HabaBke CHPOBHHA M €HEpre-
HaTa M0 HUXKUM IIeHaMa OJ TPXKHILIHHX, KaJa je ped o HabaBLu jenHe pode, MOry-
he je yrBpauTH Ha ocHOBY crieneher oOpacma:

TILI - HII
I,

HHI] =

I'ne cy: HHII — xoedunujent Huxe HabaBHe nieHe pode; TL[ — TpxxumiHa
neHa po6e; HIl — HabaBHa neHa pobe.

Bpeanoctu u3padyHaTHX KOe(UIIMjeHATa 3a TOjeAMHE POOE MOMHOXKCHH
ca 100 uuHe crome. AKO Cy OHe BUILE 0J oJpeheHHX craHaapna, npenysehe Ha
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MpUKa3aHU HAa4MH KCIIoJbaBa MOHOMoJCKY Moh. U To, y cBe Behoj Mepu mTo cy
U3padyHaTe CTOIE BHIIE 011 oapeheHnx cranaapa.

HUcnospaBame MOHOMIONCKE MOIH Ha OBaj HAYMH YECTO CE HE BPIIH y YUC-
TOM WJIM €KCIUTMIUTHOM oONHKy. Hibke HaOaBHE LeHe ce MPUKPUBAjy U OCTBapYy-
jy mmmmanutHO. [Ipe cBera, octBapyjy ce: myTeM oJ00paBama padaTa 1 4ecTo Cy-
mep-padara no Behoj cromwm, myTeM TyKHX pokoBa mrahama 0e3 Kamare WIId ca
HIJKOM KaMaToM, IyTeM OecIUiaTHe JIoNpeMe KyIubeHe pole, MmyTeM yroBapama
T3B. €KCKITy3UBHE HA0aBKe M MPOU3BOAE U CIMYHO. 300T TOra je KoJ yTBphuBa-
a OBOT' 00JTMKa MOHOIIOJICKe MohH, y3 ToMoh HaBemeHOT o0paciia, HEOXOIHA U
JIOITYHCKa aHan3a 0JJHOCa KyIIla U nmpou3Bolaya.

(4) Iponaja pobGe Mo HUCKO] HETIOTITYHO] IIEHH, jecTe OOIMK MOHOIOJIHC-
THYKE [IEHOBHE KOHKypeHIHje. Ped je oBe o eHM Koja je BUIIA O MPOCEYHUX
JUPEKTHUX TPOIIKOBA, & Mama OJ IICHE KOIITama. TakBOM IIEHOM MOHOIIOJHUCTA
YHHUIITaBa Mama npenyseha, Tj. cBoje KoHKypeHTe. HakoH Tora, OH HoAMKe LeHy,
TOJIMKO JIa Ca FOM OCTBapyje MOHOIIOJICKHU MPOQHT.

Hucka HenoTmyHa 1ieHa je y mHTepecy norpomada. Mehytum, oHa ce Kao
CPEACTBO MOHOITOJMCTUYKE IIEHOBHE KOHKYpEHIIMje Mopa orpaHM4aBaTu. Perm-
MO, €BUACHIMjOM U TpahemeM TakBuX 1ieHa. Te, HapOYHuTO, CIpedaBalkbeM HHXO0-
BOT ITpeKOMepHOT noBehama HaKOH eTMMHUHAIN]jE KOHKYpeHaTa.

(5) Bosbu eKOHOMCKH IOJI0ka] MUMO pajia ¥ 00MMa MPOU3BOIEHE YECTO Ce
ocTBapyje M IMyTeM MaHUITYyJIaTUBHOT yBehama TpoukoBa. Ped je oBae o 3moymno-
TpeOu Koja ce orjiena y o/UIMBamky jeIHOT nena noduTtka y Tpomkose. [Ipexysehe
myTeM yBehama pacxoma MoauduKyje ¢Boj GHUHAHCH|CKH PE3yJITaT, TaKO Ja HE
MOrOpIlIa CBOj EKOHOMCKH M0JI0Kaj HETOo Aa T'a 3HauajHO MOIpaBH.

[Ipe cBera, Ha oBaj HaunH OHO ToBehaBa cBoje ydemrhe y pacmonenu ao-
Maher OpyTo MPOM3BOMA M HAIMMOHATHOT JO0XOTKa (jep miaha ap:kaBu Mamd W3-
HOC TIope3a Ha joduTak). 3atuM, 00e30el)yje U HATIPOCEYHE YCIOBE 3a OCTBApHU-
Bame MPOU3BOAKE W/MIIM MPOMETa TOKOM HapeIHOr mepuoja (Ha 0a3u BHCOKHX
3apasia paJHUKa, BUCOKUX TPOIIKOBA peKJaMe M MPOIaraHjae, BACOKUX TPOIIKOBA
perpe3eHTalnje, BUCOKHX TPOIIKOBAa aMOpTH3allHje, 3HaUajHUX H3/[Bajarba 3a UC-
TpaXXHBamE€ U Pa3Boj, 3HAUajHUX JOHAIMja KOje Pe3yNTHpajy y CTBapamy Joduja
uta.). Ca TakBuM ycioBuMa umahe 00JbU TIOJI0%Kaj Y KOHKYPEHIIHjH, IITO je MPeT-
MIOCTaBKa OCTBapUBama Beher MOCIOBHOT ycIexa.

AZIMAHUCTPAaTUBHAM MepamMa MOXKE C€ OrpaHHyYaBaTh MAaHUIYJIaTUBHO
yBehame Tpomkosa. Permo, yrBphrBameM rpaHuna M0jeIMHAX TPOLIKOBa (Ipe-
KO CTOTIa aMOPTH3alldje), IPOTPECUBHIM OIIOPE3UBAEM TPOIITKOBA (3apaja 3aro-
CJICHUX, TPOIIKOBA peKjaMe W MpomaraHjie W OPYyTruX), Kao M MPONUCHBAKHEM
CTaHIap/a W3BECHUX TPOILKOBA (M3HAJ KOjUX CE BPIIM ONOPE3UBAIE IO CTOIMHU
nopesa Ha 1oourak). HapaBHo, nma u apyrux mepa.

(6) lomuHanuja mpou3BOAHOT npeay3eha Ha TPXKUIITY carjieaaBa ce mnpe-
KO HeroBOr yuemha y YKyIHOj IPOU3BOAKY U pealln3alijd U3BECHOT MPOU3BOIa
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(TpkuIIHOj MOHYAW U TpakkH). YuMm je To yuemthe Behe ox 50%, npenysehe nma
MIOMUHAHTHH T10J10%ka]j. Tama je oHo y MOTYRHOCTH Ja AMKTUpA IIeHe U 00UM TIpo-
u3BoAme. [lopen Tora, MoXke yTULIATH YaK U Ha PETYJIATUBY.

JpkaBa orpaHn4aBa KOHLCHTpAIMjy MPOU3BOIHE Y OKBUPY jEIHOT TIpe-
nmy3eha. Tako, mro yTBplyje mporenar ydernrha y mpou3BOABY U peaTH3aljyd 13-
Hax kor he ce npemysehe cMaTpaTn MOHOTOJIOM. BHCHHA OBOT MPOIEHTa 3aBHCH
0]l TOra KakBa TPXKHUIIHA CTPYKTYpa ce KeIH. AKO ce JKeJIH TyOIoJl WIIK MOHOIIOI
y3 3HAYajHO MPHCYCTBO TAKO3BaHMX ayTcajaepa, oH Moxe u3Hocutd 40%. Jlok,
aKO Ce JKEIT OJINTOMOJICKA TPXKHIITHA CTPYKTYpa, OH MOke U3HOCHTH 20%.

Onurorion je cTame Mamer 0poja (5 1o 6) mpousrohaua jeJHOT IPOU3BO-
na. Ha oBakBOM TpKHMINTY MPUCYTHA je KOHKYPEHLIMja Ipe cBera ImyTeM audepeH-
[Uparma MPou3Boa (HAPOYUTO y TIOTIeNy U3riena, PyHKIMOHATHOCTH, KBATUTE-
Ta U UMEHa wiu Mapke). JudepeHuupameM npousBona npeaysehe moduja cBoj
NPOU3BOJ, Mame-BHIIC PA3IMYUT O] JIPYTHX, ca KOJUM MaKCHUMHUpa HPOUT.
CrayHe poMeHe MPOU3BO/Ia Y HABEJCHOM IMOTJICAY 3aXTeBajy JOJajHe TPOIIKOBE
KOjH TTOCKYIUUBY]Y TPOW3BOAKY. 3aTO OHE MOTPOIIaYMMa KPAaTKOPOIHO HUCY Y MH-
Tepecy, alik jecy AyrOpovHo (jep UM JIOHOCE CBE 00JbE, Ka0 U HOBE MPOU3BO/IE).

HUcnospaBame MoHOMONCKE Mohu mpeay3eha myTeM KOHLIEHTpaluje mpo-
M3BOMIEGE — KaJla j€ ’eroBO yUelhe y MPOu3BOABY U peanu3annju Behe o TuMu-
tupanor, perumo on 40 wim 20 % — npkaBa cy30uja na Ou 100uIa JKeJbeHy Tp-
JKUIIHY cTpYKTYypy. Tamo rae To Huje Moryhe, oHa M HEOCPEAHO PETyJHUIIE MO0-
noxaj MoHomnona. Vnu ux, mak, Ip»Ku y CBOM BIACHHIITBY.
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K/bYYHMU ITOJMOBHA

1. Mounonomn; 2. Hyonon; 3. Onuronon; 4. MHomncon; 5. Jlyomcon; 6.
Omuroricos; 7. Mosormoncku npodut; 8. MoHomoncka Moh; 9. Lerner-ov uHIeKkc
MonornoJjicke Mmohu; 10. KoHieHTpaliyja nporu3Boame.

IIMTABA 3A OBHAB/BAIGE I'PAJINBA U JTUCKYCUJY

1. Koju cy HajBay)KHUjU OCHOBH HACTaHaKa MOHOTIONA?

2. Kaksa je paznuka u3mel)y MOHOIIOJICKOT U ekcTpa npodura?

3. Koja cy aBa ocHOBHa 00JIMKa OCTBapHBamka MOHOIIOJICKOT Tipodura?

4. HaBequ Moryhe mojaBHe elleMEHTE MOHOMOJICKOT TPO(GUTA y UMILIH-
IIATHOM OOJINKY FeTOBOT OCTBapHBamba!

5. Koja cy nBa ocHOBa ocTBaprBama MOHOIIOJCKOT TpoduTa y eKCIUIH-
IIUTHOM OOJIHKY?

6. llta je To mTo oMoryhasa mpey3ehy ma moamxe IeHe CBOjUX MPOH3-
BOJIa HA TPXKUINTY, U Jla TAKO OCTBAPYj€ MOHOIOJICKH TPOdUT?

7. Koja cy aBa ciyyaja ocTBapuBamba MOHOIIOJICKOT MPO(UTa MO OCHOBY
HIDKE IIeHE KOIITama?

8. HaBemn ocHOBHE 00JIMKE MCIIOJbaBamha MOHOTIONCKE Mohu mpey3ehal

9. Kako ce Moke yTBpAWUTH HCIIOJbaBak-e¢ MOHOMOJICKe Mohu mpexyseha
myTeM npekoMepHor nosehama nene? Hamumm u o0jacHn obpa3air!

10. Kako ce MoXe yTBPAWTH HCIIOJhaBalke MOHOITOJICKE MohH mpexy3eha
MyTeM 3a]jpXKaBamka 00uMa npou3Boame? Hanmumm u o6jacHu obpasar!

11. IITa omoryhasa mpexnysehy na octBapyje Behu npuxon u Npour y3
3aprkaBame 00MMa MTPOU3BOIELE?

12. Kako ce Moke YTBPAUTH HCIIOJbaBamkhe MOHOMOJICKE Mohu mpexy3eha
nmyTeM HabaBKe CUPOBHMHA M €HepreHara Mo HIKUM LieHaMa of TpkuiuHux? Ha-
nutm oOpaszart!

13. Kako ce ucmosraBa MoHOIIONICKa Moh mipemy3eha myTeM MaHHWITyTa-
TUBHOT yBehama TpOIIKOBa, 1 KaKo ce OBa I10jaBa MOKE OTpaHnYaBaTH?

14. Kako ce MOke yTBPIUTH UCIIOJbaBamkbe MOHOIOJICKEe Mohu mpeny3eha
Ha OCHOBY KOHIICHTpAIIH]j€ MPON3BOAE, H KaKO JIpykKaBa OrpaHUYaBa OBY I10jaBy?
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3AJAIIM 3A BEXKBAIBE U ITPOBEPY 3HABA

1. /la nu nosumuena pasnuxa usmely epanuunoe npuxooa u yere cama no
cebu yKazyje Ha MOHONOJCKU NOLONCA] U MOHONOJCKU Npoum y Cayyajy jeonoz
npoussooa? Odeosop (0a unu ne) Hanuwu y3 kpahe oopasnodicerve!

2. Crona nosehamwa nene npoussoza je 30 %, a meroBor oouMa npous-
Bome 5 %. V3 nomoh obpacya nasedenoe y mexcmy, uspauynaj koeguyujernm
nosehara yewne, axo je cmona ungrayuje 10 %. Ha ocHogy mwezoge spedHocmu,
002080pu — 0a au npedysehe UCnomasa MOHONOACKY Mok nymem npexomepHoz
noseharba yene!

3. Crona nosehama 1ieHe npoussojaa je 30 %, a mweroBor ooumMa Mpous-
Boame 5 %. Ilpenysehe moehame 1ieHe mpaBma-oOpasnaxe mosehameM penpe-
3€HTaTUBHUX TPOLIKOBa Mo ctonu of 50 %. V3 nomoh obpacya naseoenoz y mex-
cmy, uspauynaj koeuyujenm noseharba yene, axko je npoyenam yueutha penpe-
3EHMAMUBHUX MPOUIKO8A ) YKYNHUM MPOUKO8UMa npouzgoore 20 %. Ha ocrogy
e206e BPeOHOCIU, 002080pu — O0a au npeodysehe UCnoba8a MOHONOACKY MOk
nymem npexomepHroz noseharba yene?

4. Crona nosehama 00MMa MPOU3BOJIHE jeTHOT MPou3Boaa je 5 %, a cro-
na nosehama merose 1eHe 25 %. OnmTy HUBO 1ieHa pacte 1o cronu ox 12 %. Ha
OCHOBY 00pazaya HaseoeHux y mexcmy, uspayyHaj xoeguyujenme: niamedicHe
UIU NPUXOOHEe elACMUYHOCMU NPOU3800Ibe, KAO U NPOU3BOOHE elaCMUYHOCTIU
npuxoda. Ha ocrosy muxosux epeonocmu, 002060pu — da iu npedyshe ucnomasa
MOHONOACKY MOfi nymeM 3a0paicasarba oouma npou3eoorse?
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6. Iloxka3zaTe/bH pa3sBHjeHOCTH U euKacHOCTH npeny3eha
6. 1. Iloka3zare/bu pazBujeHocTH npeay3eha

Bpojuu cy pasnosu 3a carienaBame pa3BujeHocTH npenyseha. Hajuemhe,
HBEroB OOHHUTET Ce MPOBEPaBa M yTHYE HA CIPEMHOCT JPYTHX Ja ca BbUM yCIoC-
TaBJbajy MOCJIOBHE OJHOCE. YOOHMUYajeHO je ¥ Ja CE JeIHOM TOJAUIIE CacTaBjba
panr nucra onpeheHor Opoja HajBehMx WM Hajpa3BHjeHUjUX NPUBPEIHUX Opra-
Huszanuja. OHU ce, TaKo, UCTUYY KAa0 HOCHOIIM IPOU3BOE U Pa3Boja.

Ha passujenoct npeayseha yka3syjy, npe cBera: merosa Benmmanaa (1), 3a-
Jy’)KEHOCT U JMKBHIHOCT (2), mpou3BoaHe MoryhHoctu (3) u yuemrhe koje ocTBa-
pyje y mehyHapoaHoj mogenu paza (4).

(1) Bemmumaa npenys3eha yrBphyje ce momohy Bumie mokasarespa. Haj-
Ba)XHHUJU CY: TOIUIIBN H3HOC YKYITHOT IPUX0JIA, U3HOC MPEAYjMIBCHOT KalHuTaIa,
Kao u Opoj 3amocieHux pagHuka. OHM Cy KOMIIEMEHTApHHU, ald HEMajy 3aje-
HUYKHA UMEHHUTEIh. [IpUIMKOM paHrHpama Mojia3u ce Hajuemhe o BEIUYUHE W3-
HOCA YKYITHOT TIPUXO0JIA.

(2) 3agyxenocT npemy3eha ykasyje Ha U3BOpE CpeJICTaBa KOje OHO KOpHC-
TH y 00aBibamy oapelere wim oapelennx aenatHocTH. Mana 3a7y»KeHOCT 3HAYH
Jla je OHO OPjeHTHCAHO YTJIABHOM Ha caMO(pHHAHCHpame, Tj. Ha KOPHUITNEHE COT-
CTBEHUX CpeZCTaBJba. A BHCOKA 33JyKEHOCT 3HaYM CYNPOTHO — JIa j& TIPETEeHKHO
opjeHTucaHo Ha kopumheme Tyhux cpeacrasa.

Ha crenen 3amxyxeHocTtn npeay3eha ykaszyje omHoc Tyher U yKyImHOT Ka-
MUTaza KOju KOPUCTH y OCTBApUBamby YKYIHOT MpHxoja U noourka. Tyhu xamm-
TaJl YMHU W TIOKa3yje CTame KPaTKOPOYHHMX M IyropodyHux oOaBesa. Y HajBehoj
MepH, To ¢y obaBe3e Mo OCHOBY KpejuTa u obaBe3e mpeMa 100aBhauynuma.

CorcTBeHH KamuTan mpenys3eha jecte paznmka maMely ykymHor u Tyher
Kanuraia. Y akuMoHapckoM mpenysehy To je kanuran akunonapa. OH Moxe OUTH
BeliM MM Mamu OJ1 PEBAIOPH30BaHE BPSTHOCTH EMUTOBAHHUX U MPOJATUX aKIIHja
(300T M3MBajaba U3 MTOOWTKA 33 aKyMYJIall]jy WM 300T TyOHUTaKa).

JlukBugHOCT mpeny3eha je meroBa CHOCOOHOCT Ja U3MHpYje JOcCIene
obaBese. OHa je n3pa3 KpaTKOpOUYHE TOCIOBHE paBHOTEKe. Moke ce YyTBPAUTH Y
00nHMKy Koe(UIMjeHTa — Kao KOJUYHUK KPAaTKOpOYHUX 00aBe3a, C jelHe CTpaHe,
W KPaTKOPOYHMX MOTpakKMBamka M TOTOBHHE Ha TeKylieM pauyHy, ¢ Ipyre CTpaHe.
Bpennoct oBor koeduimjenta Tpedano Ou aa Oyne Mama Of jeUHHIIE, C 003U-
POM J1a je y KpaTKOPOUHHUM MOTPAKUBAKBUMA CaPIKaH U JTOOUTAK.

(3) IIpomsBogne moryhHocTH mpemy3eha 3aBuce 0 KBAJIWTETa W OJHOCA
pacIoNoXUBHX pecypca. 3aTuM, 3aBHCE U OJ CTEIeHa 3aJ0BOJHEHOCTH MOTpeda
Ha TPXKUILTY 3a MPOU3BOIUMA KOje OHO MPOU3BOJIH.
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Ha xBamuTer 3amocieHe pagHe cHare, Kao pecypca, ykaszyje yIiIaBHOM
KBaJM(UKAIMOHA M CTAPOCHA CTPYKTYpa 3armociieHux. JJoK, Ha KBAJUTET KaruTa-
Ja yKa3yjy Mambe-BHILE: OJHOC HEroBe TPKHUIIHE OJHOCHO PENpOIyKIIHMOHE Tpe-
Ma KHBHTOBOACTEHO] BPEOHOCTH, 3aCTapesIOCT M MCTPOILICHOCT CPEACTaBa 3a paj
(y u3pasy oHOCa MPOCEYHOT BeKa SKCIUIOATAIM]E M IPOCEYHOT BeKa Tpajamba, Kao
¥ OJTHOCA OTTIHCAaHEe-aMOPTH30BaHEe M HaOaBHE BPEIHOCTH), OJHOC CTamka Y HOHIY
aMopTH3alyje U OTIHCAaHe-aMOPTH30BaHE BPEJIHOCTH OBUX cCpeJlcTaBa, ydemihe
onpeMe y CTATHOM KamuTaly, Ka0 W HAIIATUBHOCT MOTPaXKHBama (y U3pasy Ha-
ruraheHoT 01 YKYITHOT M3HOCA JIOCTIENUX MTOTPAXKUBAKHA Y U3BECHOM POKY ).

[Mopen kBanuTeTa, OUTAH je U OJHOC PACIIOJIOKUBUX pecypca. Ped je oBre
0 OAHOCY KamlWTala W paja, Tj. O T3B. KalHUTAIHO] ONpeMJbeHOCTH pana. On me
HETOCPEHO 3aBUCH MPOAYKTHUBHOCT Pajia.

CreneH 3a10BOJbEHOCTH MOTpeda Ha TPXKHIUTY 32 U3BECHOM poOOM yT-
Bphyje ce mocpeqHo — MpeKo HEeHUX 3ajHxa, pacTa MPOU3BOIME U pealu3aluje,
kao u npodurabunHocTH. Kox poba koje cy HOBe Ha TPXKHUIITY 3allUXe Cy HE3-
HaTHE, CTOIIEC pacTa MPOU3BOJIHE U pean3alije HaTIpoCceYHe, a UCTO U MPOPUT-
Ha ctona. CynpoTHO UMaMoO y cy4ajy poda T3B. CTaHIapJH30BaHE TIPOU3BOMILE.
[Hakne, npousBonne moryhHocTu npenyseha cy Behe u ako My Tp>KUIITE HE pea-
cTaBJba orpanndaBajyhu daxrop.

Jlpa HajBakHWja TOKa3aTeJba MPOM3BOJHE MoryhHocTH mpemyseha cy:
OpyTO NMPOAYKTUBHOCT — paja M Kamutana. [[pBu ce u3pauyHaBa Kao KOJMYHHK
YKYIHOT MPHX0Ja U KOJUYHHE yTpolleHe (OJHOCHO 3aMocieHe) pajaHe cHare. A
JPYTH, Ka0 KOJIMYHUK YKYITHOT MPUXO0/1a ¥ MPEyjMIbCHOT KalluTaIa.

(4) Yuewhe koje npenysehe octBapyje y Mmel)yHapoaHOj moAenu pajaa mo-
Ka3yje OJHOC H-EroBOT M3B03a W yKymHor mpuxoza. Illto je oo yuerihe Belie,
npenysehe je crocoOHMje ma y o0aBibamy oapeh)eHuX JAeaTHOCTH yBakaBa Mehy-
HapoJHe cTaHaapae. To 3Ha4M U J1a je TIOCTHTIIO BUIIN CTENICH Pa3BHjCHOCTH.

6.2. Iloka3zare/bu eUKACHOCTH MJIH MOCJIOBHOI ycnexa npeayseha

O eduxacHOCTH TPOU3BOAHOTr Mpeny3eha MoXke ce TOBOPUTU y KBaHTH-
tatuBHOM (1) 1 y kBanmutaTuBHOM (2) cmuciny. OHa ce yTBphyje Ha OCHOBY BUIIIE
BPCTa IIOKa3aTesba.

(1) Y xBaHTHTATHBHOM CMUCIY, HajBaXHHjE TOKa3zaTesbe ePUKACHOCTH
npeny3eha MOKeMO TOACIUTH y Tpu Tpyme. [IpBy rpyiy unHe moka3aTesbu AuHa-
MHKE yJarama eJeMeHaTa IPOM3BOAIE: CTOMa pacTta Opoja 3alociIeHuX W CTOTa
noBehama mpenyjMIbeHOT Kanuraia. Jpyry, nak, YnHe moka3aTesbu CTEleHa KO-
pumhema ereMeHaTa IpOM3BOAME: cTona Kopuihema QoHIa pagHOT BpeMeHa,
croma kopuinhema OCHOBHUX CpeJCTaBa M CTONa Kopuinhema mpeamera paga. A
y tpehoj rpymu, obyxBahenu cy nmokasaTesbu JUHAMHKE OCTBAPUBAaha MPHUMAPHOT
YUMHKA: CTOIA pacTa YKyIHOT IPUX0/1a, Kao U CTOIa pacTa U3B03a.

94



B. Cepjesmh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa II: OcHOBHM ITOCIOBHE €KOHOMH]E

[TokazaresbmMa U3 mpBe Tpyle yTBphyje ce eduracHocT mpenyseha y
006e30ehnBamy yciaoBa 3a moBehame mMpou3Boame (Tj. MOMAJHOT KaluTajga U J0-
najHe pamgHe cHare). Takobe, yTBphjyje ce U HmeroB IOMPUHOC pelllaBamy Mpoo-
JeMa He3aloClIeHOCTH, Kao 1 yBehama KanuTaina y APYIITBEHO] IPOU3BOAGH ITy-
TEM WHBECTHUIH]ja (paJy OCTBApUBAHA HEOIXOTHOT IPUBPEIHOT PaCcTa).

Cromna xopumihema (oHIA pamgHOT BpeMEHa jecTe MPOICHTYATHU OIHOC
Opoja eQeKTUBHUX YacoBa paja v (JOH/A PACIIOIIOKUBOT paHOT BpeMeHa (Y TOKY
roaune). CnuuHo ce Moxke pehu u 3a cTomy kopuiihierha OCHOBHUX CPEICTaBa.
OBa croma mpeacTaB/ba MPOIEHTYATHH OJHOC Opoja YacoBa CTBapHOT Kopwirhe-
’Ba OCHOBHHX CpeJicTaBa y TOKy roauHe u moryher (mpeasuljeHor) Opoja gacosa
BUXOBOT Kopuiihema y TOM Nepruoy npema oapeleHnm cranaapauma ynotpeoe.
AKO cy HaBeJieHe CTOIEe BHCOKe, MPOM3BOMKA y Npeay3ehy onBuja ce 6e3 Hermo-
TpeOHMX 3acTO0ja, 1a je y Be3u ¢ TUM edukacHuja. MickopumheHocT npeamera pa-
Jla carJyie/iaBa ce Mpeko MpOLeHTa IIKapTa AUPEKTHUX Matepujaia. J[ok, mporeHar
HIKapTa TOTOBUX MPOM3BOJAA TOKa3yje, ca CBOje CTpaHe, eUKACHOCT ymoTpebe
CBUX elleMeHaTa MPOU3BOIHE.

Cromna pacrta yKyIHOT IIpHUX0Ja MoKa3yje crnocoOHocT npenyseha na yse-
haBa peanmzoBany BpeaHoct. OHa MOKa3zyje M HErOBY CIIOCOOHOCT JAa 3aApiKu
i yBeha cBoje yuenthe Ha Tpxkumty. [loMohy oBe cToIle MOXKe c€ YTBPAHUTH J0-
npuHoc mpeayseha ocTBapeHOM MPUBPETHOM pacTy. BpemHoct m3Bo3a poOHOT
npousBohaya A€o je meroBor yKymHor mpuxozaa. [Ipemysehe ce mopa ykipyum-
BaTH y Mel)yHapomHy mojeny paia U Mopa MPUXBATATH CTaHIApC KOjH Baxe Ha
CBETCKOM TpxHUITY. [IpeMa ToMe, cToma pacta BEroBor N3B03a 3aciyXyje Max-
By Kao U CTOMa 10 K0joj yBehaBa yKynaH npuxoJ.

(2) Y xBaiMTaTHBHOM CMUCIY, €(UKACHOCT jeqHOT mpemy3eha mMoxe ce
YTBPAUTH IOMONY MET OCHOBHUX IMOKa3ateha. To Cy: CTOMa W U3HOC OCTBAPEHOT
JIOOHTKa, CTOTA pacTa MPOJyKTHBHOCTH Paja, OCTBAPEHU M3HOC JIMYHOT JTOXOTKA
10 paJHUKY, AUBUICHIHA CTOIA M CTOIIA PacTa WIIM MaJa LeHa aKiuja.

Crorma 1 U3HOC OCTBAapeHOT JNOOHUTKA (Tj. MpoduTa) IMoKa3yje CrocoOHOCT
npenysehia U Mepy y K0joj OHO OCTBapyje OCHOBHU MOTHUB IOC/IOBama. ¥ MPBOM
peny, u3pauyHaBa ce croma qooutka. M3Hoc nobutka mo ceOu u3pakaBa KBaHTH-
TET, a1 BEJIMKU U3HOCH OBE BEIUUMHE HOCE y ceOU HOBe KBanuTeTe. PeruMo, ca-
Mo HajBeha mpemy3eha, omHOCHO Tipemy3eha Koja ocTBapyjy BHCOKE H3HOCE IO-
OuTKa, IMajy MOTYhHOCT OpraHu3allHje UCTPAKUBAha U Pa3Boja JIEIATHOCTH KOje
00aBibajy (IIpe cBera, pa3Boja HOBUX MPOU3BO/IA).

IIpodurabmmHOCT aKIMOHAPCKHUX Tpemy3eha cariemaBa ce W IMyTeM OC-
TBapeHor JoOUTKa (Tj. mpoduTa) IO aKIUju.

Crona nosehama npoayKTUBHOCTH paja y npeay3ehy omoryhasa yrBphu-
Bambe HHErOBOT JOMPUHOCA APYIITBEHO-CKOHOMCKOM Pa3Bojy (OCTBapHBamy OIl-
HITe CTOTE MPOXYKTUBHOCTH pajia y mpuBpean). 3atuM, omoryhasa yTephuBame
HBETrOBE CIIOCOOHOCTHU J1a 3aJp>KH €KOHOMCKH MOJI0Kaj KOju UMa Ha Tpxumty. O
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yeMy ce oBze paau? 3apane paaHuka noBehaBajy ce KOJEKTHBHMM yroBOpHMa
CBaKe WJIM CBake JIpyre TOJWHE, U TO Y MEpH ONIITe crore moBehama mpoayk-
TUBHOCTH pajia y nmpuBpean. YBehane 3apaje jecy napamerpu koje npemysehe mo-
pa yBaxaBatu. OmHOCHO, MOpa moBehameM MPOAYKTUBHOCTU COINCTBEHOT paja
cTBapatu MOTYHHOCT 3a MCIIATy TAKBHX 3apana. Y MPOTHBHOM, HeroBa Mpodu-
TaOMITHOCT ce cMmamyje. To ject, moropiraBa My c€ €KOHOMCKH TIOJIO)Ka] Ha Tp-
KHIITY. 3aKJby4yjeMO, Ha OCHOBY HaBEICHOT, Jia je moBehame MpoayKTHBHOCTH
pana o0jeKTUBHA HYKHOCT.

Axo cy ucrtaheHe 3apane pagHuka y jeaHoM npenysehy Behe on muxo-
BOT' TIpOCEKa Yy TPHUBPEAM, TO MOXKE 3HAYUTH Y OIIIITEM CIIy4Yajy Ja je Hherosa
edukacHocT y mocnoBawy Beha. Mcro Baku ako oHo uciuiahyje auBuaeHne 1mo
CTOIIM KOja je BUIIIa Hero Jin y BehuHH ApyTuX mpemy3eha.

Haj3an, Ha edukacHocT npemy3seha moka3syje u Kpetame 1eHa akija. Ope
XapTHuje 0 BPEIHOCTU MPOJajy ce MPBH IyT, IPUIKKOM €MHCH]jE, IO CBOJUM HO-
MUHAJTHAM BpEIHOCTHMA (KOje Cy MCTOBPEMEHO M peanHe BpeaHoctH). Kachuje,
BUXO0BE IIeHe ce noBehaBajy y Mepu uHbmanmje. Mehytum, Mory OUTH J07ajHO
Behie, Kao ¥ Mame, ITO 3aBUCH 0]1 e(pUKaCHOCTH MPOHU3BOE Y peay3ehy.

6.3. HucTpymeHTH carjiejaBamba cTamba H epUKacHOCTH npeays3eha

VY cTBapHOCTH, CTame U ePUKACHOCT WIIM MOCIOBHH ycrex npeayseha ca-
T7Ie/1aBajy ce Ha OCHOBY KIbHUTOBOJICTBEHMX Mojaraka. To ject, myTeM oapeljeHux
WHCTPYMEHATA, KOjU C€ CaCTaBJhajy Ha OCHOBY OBHX TojaTaka. /[Ba OCHOBHA MH-
CTpyMEHTa ca ToM (YHKLHjOM jecy: OMIIaHC CTama U OMJIaHC ycIexa.

Yommre, 6unaHc je TBOCTpaHH PaBHOTEXKHU TpETIieN Tj. pHUKa3 oapehe-
HUX BelMW4YWHA. Ped je oBae o BenmunHaAMa Koje 00jeKTUBHO MOpajy OWTH y paB-
HOTEXH (Cpe/ICTBa M HbUXOBU W3BOPH, TIPUXOIU U PACXOIH, YBO3 U U3BO3, IIPOU3-
BOJHba U TIOTPOLIHba, U 1Ip.). Moxke OMTH cacTaBJbeH 0 XOPU3OHTAIHN WM MO Bep-
THKaJIA. Y TIPBOM CIIy4ajy, jeHa ’EeroBa CTpaHa ce MpuKa3yje JeBo, a Ipyra Jaec-
HO; JIOK, Y IPYTOM CIIy4ajy, jellHa CTpaHa U3Ha a pyra OAMax UCIIOJ Hbe.

(1) bunanc crama je mperiien cpeacTaBa U HBHUXOBOT MOPEKIIA HIIM Biac-
HUIITBA Ha onpeljeHu JaH. Y claydajy XOpPU30HTATHOT CACTABJbaha JIEBO CE MPH-
Ka3yjy Tj. HaBOJAE CPEACTBA OMHOCHO KamuTal y (GYHKIIHJH, a JECHO U3BOPH THX
CpezcTaBa WM BUXOBO Nopekiio. Cpenctsa y QyHKIMjU ce HA3UBAjy aKTHBHOM, a
W3BOPH MacHBOM mpeny3eha.

Kiacudukaruja cpencraBa y OMiIaHCY CTama BPINH CE€ MpeMa HUXOBO)]
pacryhoj mm, mak, nmpema omasajyhoj mo6umroctn. *® Knacudukammja crasku y
MacuBU OATOBapa KIaCH(PHKALWjU y aKTHBH. Y HaIIOj 3eMJbH, AaHAC, CTaBKE Y

26) Bumu o Tome, np JoBan Kpcruh: Huempymenmu punancujcxo-pauynogoocmeenoe u3-
sewmasara, Exonomcku ¢akynrer, Humr, 2002, ctp. 54.
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0BOM OMIJIaHCY HaBOJIE c€ Y peAociieay nmpeMa onaaajyhoj MoOHIHOCTH.
Beoma 1ojeTHOCTABIbEHH XUTNOTETHYHHU TpUMEp OWJIaHCa CTama jeIHOT
npenyseha HaBoauMO oBJie y Tabemnw 1.

Tabena 1. bunanc crama npexyseha Ha gan 31. 12. 2009.

AKTUBA, CPEJICTBA IMACHBA, U3BOPU CPEJICTABA
1. l'otoBUHA 100 | 1. Kpatkopoune obaBese 400
2. [loTpaxuBama 500 | 2. dyropoune obaBe3e 100
3. Banuxe 300 | 3. YruraheH aknujcKy KarmuTal 1500
4. CrayiHa cpeicTBa 1100 (150 aknuja x 10 qun. = 1500)
Cgera: 2000 Cgera: 2000

AKO je cTame aKTHBE Mame Ofl CTama MacHBe, OHJIA MOCTOjH HEPaBHOTE-
a. Pasznmuka npezacTaBsba H3ryOJbEHH 1e0 CpelicTaBa y QyHKIIN]H, T1a C€ HABOAH Y
aKTHBH Kao 3ajha CTaBKa M0J Ha3MBOM I'youTak. HepaBHOTeXa MOCTOjH U aKo je
cTame akTuBe Belie o/ cTama nacuse. Ped je oBae o TOOUTKY KOjU ce, 10 PacIo-
Ilesie, HaBOJW Ha Kpajy y MacHBH TI0J] HA3UBOM Hepacmopehenn qoouraxk.

(2) bunanc ycnexa je mperiies; pacxoja u npuxoja npenyseha HacTanux y
onpehenom nepuony. CacraBiba ce KaJ U OWIaHC CTama, aju ce OJHOCH Ha OJpe-
henn npotexu nepruoa. Hajuemnthe, To je mepuos o1 jeqHe TOAMHE.

Pacxomu npexyseha Mory ce HaIOKHAaJUTH CaMO OCTBAPEHUM IIPHXOJIH-
Ma. [Ipema ToMe, BUXOBa CBpXa Cy MPUXOIH KOjU C€ OCTBAPYjy Ha TPKHUIUTY WIN
MO TPXHIITHUM yCJIoBHMa. [IyTeM oBOr OmiaHca BpIIHU ce YTBPHUBAE HUCIUIATH-
BOCTH H OIIpaBIaHOCTH 00aBibama ofpehene mwim oapeheHnx AemaTHOCTH.

[puxoam ce yecto HaBoAE mpema clienehieM peaocieny: MOCIOBHU TPH-
X0/H, GUHAHCHU]CKY TIPUXOIU U HEMOCIOBHU W BaHpeAHU mpuxoau. Mcto Tako, n
pacxomu. Paznuka m3mely mpuxoma u pacxoja jecte GHHAHCH]CKH Pe3yTarT, KOjH
ce jaBJba y OOJUKY MOOUTKA WM ryOuTKa. JIoOMTaK je MO3MTHBHA Pa3iiiKa OBUX
BennunHa. HaBoau ce Ha kpajy pacxozaa (kao 3aama U nocedHa cTaBka). A ryou-
Tak, TO je HeraTUBHA pa3liuKa, K0ja ce HABOJAW Ha CTPAaHH Mpuxoja (Ha Kpajy, moja
MMEHOM Hepacnopelenu ryouTax).

Bunanc ycnexa Moske ce cacTaBUTH ITI0OANTHO U MapIHjaTHO.

I'mobanHO ce cacTraBiba Tako MITO C€ HA jeIHO] CTpaHH (BOIOPABHO WIIH
BEpPTUKAJTHO) HABOJIE PACXO/IH, a Ha Npyroj mpuxoau npemyseha. Pasmuka mzmel)y
mpHuxoJia U pacxoja ce yTBphyje Ha Kpajy, Kao JOOMTaK Wiu Kao ryoutak. Pamu
paBHOTEX e, JOOMTaK ce HaBOIU Ha CTPaHH €BUACHTHPAHHMX pacxoja, a TyOHuTak
Ha CTPaHH EBUJICHTHPAHUX MTPHUXO/A.

[MapuujamHo WM cTerneHacTo OUIIaHC ycIexa ce cacTaBba [0 BEPTHKAIIH.
VYKynaH pUHAHCHjCKU Pe3yNITaT yTBphyje ce Ha Kpajy, Kao 30Up MPETXOAHO YTBP-
hernx maprujanrHuX (GUHAHCH]CKUX pe3yiTara. Y WCTOj Tabemu, mpe Tora, YTBp-
hyjy ce: mperien MoCIOBHUX MPUXOJa U pacxoja, Iperien GUHAHCHjCKUX TPH-
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X0Jla U pacxojia, Kao W Mperiie]l HEMOCIOBHUX U BaHPEIHUX NPUXO0Ja U pacxoja.
Ha kpajy cBakor o7 0BHX HaplHjaTHUX Mperiiesia yIBphyje ce U KapaKTepuCTHIHA
pa3ziuka ((PUHAHCH]CKHU PE3YJITaT).

Beoma mnojeHOCTaB/beHH XUINIOTETHYHU MpUMEp OMIJIaHCA ycIeXa jeHOT
npeay3eha 3a ojpelyeHu nepruo — cacTaBibeH TI00ATHO U MAPIUjaTHO HITH CTEre-
HACTO — IPHKa3yjeMo oBze y Tabemu 2. u 3. 27

Tabena 2. bunanc ycnexa npexyseha 3a nepuog I — XII 2009.
(cacTaBspeH T7100aTTHO 110 XOPU3OHTAIIN)

PACXOAU MNPUXOA1

1. [TocnoBHM pacxoau 2440 | 1. [TocnoBHU MPUXOIN 3100
2. OUHAHCH]CKH PacXoIu 320 | 2. ®uHAHCH]CKH TIPUXOIU 30
3. Henoci. 1 BaHp. pacxoau 40 | 3. Hemoc. u BaHp. IPUXOIH 70
4. loburak 400

Csera: 3200 Csera: 3200

Tabena 3. bunanc ycnexa npeay3seha 3a nepuoz I — XII 2009.
(cacTaBJbeH MaplUMjATHO-CTENIEHACTO MO BEPTUKAIN)
BPCTE [IPUXOJIA 1 PACXOA N3HOC

1. TTocnioBHM npuxoaU 3100
2. [locnoBHM pacxou 2440
3. [MocnoBuu gobwutak (1 —2) 660
4. ®uHAHCH]CKH TTPUXOTU 30
5. ®UHAHCH]CKH PaCXOIu 320
6. 'yOurak u3 ¢punancupama (4 — 5) - 290
7. HenocnoBHY U BaHpEAHU NPUXOIU 70
8. HenocioBHM U BaHPEIHU pacxoiu 40
9. HenocnoBHu 1 BaHpeanu gobutak (7 — 8) 30
10. Yxynuu npuxoqu (1 +4 +7) 3200
11. Ykymau pacxoau (2 + 5 + 8) 2800
12. Yxymau gobutak (10— 11) wm (3 + 6+ 9) 400

[TocmoBHM PUXOIU U PACXOJU CE€ OCTBAPY]y Y BE3U Ca CTBApamEM U pe-
aNu3aIjoM MpoKu3BoJa U yciyra (y IPOU3BOIbH), OJHOCHO Y BE3H ca HAOABKOM
¥ TIpOJIajoM TproBauke pooe (y TproBunau). O MOCIOBHUM pacxoauMa OHIIo je pe-
YHM Tpe CBera y HaclioBy Tpollieme MPOU3BOIHUX pecypca M BpPCTE TPOLIKOBA.
DUHAHCHUjCKU MPUXOJU U PACXOAM OCTBAPY]Y CE€ MO OCHOBY (PMHAHCHjCKUX TLIAC-
MaHa, Kao u ob6ape3a (y OONHMKY KamaTa, TUBHIACHIW, KYPCHUX pa3jiuKa M CIIL.).
Henocsi0BHY M BaHpEAHM TPUXOIM U PACXOU Cy OHU KOjH CE€ HE OCTBapyjy mpe-

27) Bunu, Hcro (26), ctp. 68.
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Ma yIpaBO HaBeJEHWM OCHOBMMa. HemocIoBHU M BaHPEIHU MPHUXOIH OCTBApYjy
ce y BuIie o0JIHKa, Kao MTO Cy: MPpoJajHe BPEAHOCTH CPEeACTaBa 3a pal, MpoaajHe
BPEIHOCTH TpeIMeTa pasa, NpojajHe BPEIHOCTH CpeICTaBa 3ajelHUYKEe MOTPOLI-
Be, IpoJajHe CyMe IYTOPOYHUX XapTHja oJ BPEOHOCTH, ApXKaBHE yIuiaTe (I0oTa-
1{je, perpecH, MpeMuje U Ci.) U BPEJIHOCTH BHUIIKOBA. J[OK, HEMOCIIOBHU U BaH-
peaHu pacxou, Hajuemhe y oOJUKY pacxoIOBaHE M OTIHCAHE KEUTOBOJICTBEHE
BPETHOCTH MOjEAMHUX elleMEHATa KaruTaia.

Jobutak y OunaHcy ycrexa, Kaja ce OBaj cacTaBjba IJI00allHO IO XOpH-
30HTaJIM, EBHJICHTHpPA ce (Kao 3alia CTaBka) Ha cTpaHHu pacxona. CymnpoTHO, Ty-
OWTaK ce eBHIICHTUPA Ha CTPaHH NpUXo/a (Kao BUX0B HeaocTajyhu neo).

VY ctBapHOCTH, OMIAaHC CTamka M OWJIAHC yclexa Cy BeoMa CaapiKajHH.
HagseneHe craBke ce pacunamyjy U JCTAJbUILY. Y3 BUX CE CACTaBIhajy U JA0AajHU
M3BeITaju (0 HOBYaHUM TOKOBHMA M O MPOMEHaMa Ha KaluTaly ).
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K/bYYHMU ITOJMOBHA

1. bonurer npexnyseha; 2. Ekonomcka pasBujeHocT mpexnyseha; 3. Exo-
HOMCKa epukacHOCT npeny3eha; 4. bumanc; 5. bunanc crama; 6. AktuBa; 7. Ila-
cuBa; 8. bunanc ycmexa.

IINTAIBA 3A OBHAB/BAIGE I'PAJINBA U JIUCKYCUJY

1. lllTa Hajuenrhe ykasyje Ha EKOHOMCKY pa3BHjeHOCT npemy3eha?

2. Koju cy Hajuemrhu nokasatesby BennunHe mnpenyseha?

3. Koju cy nokazaTesbu 3aay:xeHoCTH npeayseha?

4. HaBenu ocHOBHE TIOKa3aTebe Mpou3BoaHe MoryhHocTu npeaysehal

5. Kako ce carnenasa yuenthe npeayseha y mehynapomnoj momenu pamga?

6. Koje cy To Tpu rpyre nokasaresba e(hpUKacHOCTH mpeay3eha y KBaHTH-
TaTUBHOM CMUCITY?

7. Ilomohy kojux TeT MmoKaszaresha ce Hajuemhe carienaBa e(hUKacHOCT
npenyseha y KBaTUTATUBHOM CMHUCITY?

8. Koja cy To 1Ba OCHOBHa MHCTpYMEHATa caryie/laBama CTama U eukac-
HocTH Tipeay3eha?

9. Koju cy TO HajONINITHjH €JIEMEHTH Y OMIIaHCY CTama?

10. ITo xoM mpUHIMITY Ce HABOJE HMJIM CBPCTaBajy €JIEMEHTH y OWIaHCy
cTama npemy3eha?

11. Koju cy HajoImmTHj! €IEMEHTH Y OMJIAHCY yCIieXa — Ha CTpaHHu pacxo-
Jla ¥ Ha CTpaHu npuxonaa’?

12. YV yemy je pasnuka uzMel)y OunaHca ycrexa cacTaBJbEHOT 1O XOpH-
30HTAJIM B OMJIaHCa yCIeXa cacTaBJheHOT 110 BEPTUKAIH ?

13. Y uemy je paznuka u3meljy OninaHca ycrnexa cacTaBJbeHOT III00AITHO U
OniaHca ycrexa cacTaB/beHOT MaplHjalHO WIH CTENeHAaCTO?

14. Ha kojoj ctpaHm (pacxona WiH MPUXOAa) C€ HABOAU TyOuTaK y Ou-
JIAHCY ycIiexa, a Ha K0joj moouTak ?

3AJJAIII 3A BEKBAILE U ITPOBEPY 3HAIBA

1. MI3HOCH OCHOBHHMX CTaBKM y OMJIaHCY cTama cy: rotoBuHa 200, motpa-
xkuBama 1.000, 3amuxe 900, cranHa cpeacrsa 5.000, kparkopouHe obasese 500,
nyropoune ob6asese 1.000 u ymnmahenu axmumonapcku kamurtan 5.500. Cacmasu
bunaunc cmarba no xopuzoHmanu!
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2. M3HOCH OCHOBHHX CTaBKM y OMIIAHCY yCIieXa Cy: MOCIOBHH PacXOH
4.000, ¢urarcHujcku pacxomu 350, HEMOCIOBHH W BaHpedHHW pacxomu 150, mo-
cnoBau npuxoau 4.300, duHaHcHjckM mpuxoau 320 ¥ HENOCIOBHH W BaHPEIHU
npuxonu 100. Cacmasu bunanc ycnexa y yerunu, u napyujaiHo, camo OUlanc yc-
nexa no oCcHogy peanuzayuje (u npouzso0rwe) npouzeooa u yciyea!

3. BpennocT peanuzanumje mpousBoaa U yciryra npeayseha je: 80.000 na
nmomahem tpxumty u 40.000 Ha ctpaHoM. M3pauynaj cmony yuewha npedyseha y
MmelyHapooHoj nodenu pada (mj. Ha UHOCMPaHOM mpocuwmy)!

101



B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'naBa II: OcHOBM MOCIOBHE €KOHOMHU]E

7. I1oC/10BHO IIIAHUPAHLE
7.1. Iloc/IOBHM IUIaH M OCHOBU H-eroBOI yrBphuBamwa

[TocnoBHM MuaH je HJOKYMEHT npeay3eha mpema KoMe OHO 00aBJba OApe-
heHe menmaTHOCTH M OCTBapyje MOCIOBHU pe3ynraT. JloK, MOCIOBHO TUTaHUPAHE
YHHE aKTUBHOCTU Ha YTBphHBamy cajpikaja oBOT JoKyMeHTa. [Ipema BpemeHy 3a
Koje ce yTBphyje, OH MOkKe OUTH: OCHOBHH, ONICPATUBHU U CPEIEHLEPOYHHU.

HajBaxxauju ocHOBH yTBpHBama roIUIIKHET WIK OCHOBHOT TUTaHA jeIHOT
MIPOM3BOIHOT TIpeay3eha jecy: ocTBapeHa IPON3BOIbA U peann3aliija, Kao 1 moc-
JIOBHU PE3yJITaT y MPEeTX0IHOj roanHu (1); o4yeKrBaHa TPXKHIITHA KpeTama U Mpo-
jeKnmje y TuTaHcKoM Tiepruonay (2); BIACTUTH TPXKHIIHU HATIOPH M aKTHBHOCTH Y
TOM TIpaBIly (3); Kao ¥ PACIIOIOKUBHY KallallUTET y TOKY OCTBapuBama IiaHa (4).

(1) OctBapena MpoU3BOAKHA U pealn3alrja, Kao U MOCIOBHU PE3yiTaT y
MPETXOIHOj TOIUHHM, TIPBH CY OCHOB IJIaHupama. [Ipe cBera, oHM yKasyjy Ha Hc-
KopuiiheHe ¥ HencKkopuiiheHe MociIOBHE MOTYNHOCTH W TOTEHIIHjalle, Te Ha Be-
JUYUHY MOCIOBHUX 3aJlaTaka y HapeIHOM repuony. pyrum peunma, ykasyjy Ha
ocTBapeme npenyseha Koje y IIAHCKOj TOAMHH Tpeba MOHOBUTH M YHAIIPEIHUTH.
3atuM, 1 Ha JWHAMUKY TPOHM3BOM-E M pealn3aldje TokoM roauHe. [Ipodwura-
OWIJTHOCT TIOjeIMHUX BPCTa MPOU3BOJA Y MPETXOAHO] TOAMHH yIyhyjy Ha BUXOBO
MECTO U 3Hauaj y Iiany npeayseha 3a cienehy roauny.

OBne Tpeba nmaru y BuAy U cieaehe: mpey3eTe a HEeM3MUpPEHE U HeIo-
HUIITEHe 00aBe3e mpeMa KyHIFMa U3 MMPETXOTHOT epro/ia, Kao U Beh yroBopeHe
o0aBe3e Koje Tpeba U3BPIIKUTH Y IIAHCKOM TEPHOTY.

(2) OueknBaHa TPKUIIHA KpeTama U NPOjeKLHje y IUIAHCKOM HEpHOAY
OJTHOCE Ce Ha KpeTama IMOHY/IE ¥ TPaKKke poda Ha TPXKHUIITY, YHja Ce TPOU3BOIHA
IIeJIoM TUTaHupa y Tpemy3ehy, Kao U TPKUITHUX IleHa OBUX poba. 3aTuM, OHOCE
ce Ha TUHAMUKY NPUBpPEAHE aKTUBHOCTH, Tj. Ha CTOMY MpuBpenHor pacta. [lopen
TOTa, PeY je OBJAE M O HU3Y 3aJlaTaka U yclioBa NpuBpehuBama — moceOHO O yTBp-
heHnM eKOHOMCKHM MapaMeTpuMa KOjH Ce OJJHOCE Ha TOJHMHY 3a KOjy ce yTBphyje
nocinoBHY TuiaH. Haj3an, Mopajy ce uMatu y BHIY M eBeHTyalnHH nopeMehaju Ha
TPKHUIITY KOjU Ce MOTY OJpa3uTH Ha IMOCIOBame Npeay3eha (HegocTaTtak ejek-
TpUYHE €HEpTHje U JIPYTHX eHepreHaTa, OTpaHndYeha YBO3a M W3B03a, EKOJIOIIKA
orpaHUYeHa, PaJHKaIHe CUCTEMCKE IPOMEHE H Jp.).

(3) Bnactutu TpKUIIHM HAalOpH M aKTHUBHOCTH mpenys3eha y ruiaHcKoM

28) V cTBapHOCTH CE YEeCTO jaBJba M T3B. OM3HHUC IUIaH. Ped je OBIe 0 JOKYMEHTY KOjH ce
JIOCTaBJba MHBECTUTOPY, Hajuemihe OaHIM y3 3axTeB 3a KpeauT. OBaj IUIaH NpHKasyje caapkaj u
e(ukacHOCT ynoTpede HHBECTHIIMjE. Y OBOM IOIIABJbY OH HHjE MPEIMET HalIer pa3MaTpama.
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nepuoay cy HeonxoaHu. To Cy, mpe cBera: pekjaMa W Mporaranja, U3BecHe IMpo-
MEHEe Ha MPOM3BOJMMA, ylla3aK Ha HOBE TPXKUIITHE CETMEHTE, CHIDKABAabhe MPOJaj-
HUX IIeHa, To0oJblIaBamke U yHanpeheme ycnosa npoaaje u ap. OHu pe3ynTupajy
y OuyBamy U IMpEHY TpxuITa npeayseha (Tj. meroor yuemha Ha TPKUIITY).

(4) Kamanuret npoussoaHor npeayseha onapel)yjy yriiaBHOM MPOU3BOIHE
MOTYNHOCTH pacIoJIOKUBHX CPENCTaBa 3a paji, a HapouuTo opyha 3a paxa. Jep,
OHa Ce y TOKY TOJIMHE He MOTY OMTHHje CTPYKTYPHO MemaTH, kao u yBehaBartu.
300r TOra, MPECTaBIhAjy CTATHU KAUTA.

Yommre, npousBogHe MoryhHocTm cBakor opyha 3a pam mojemnHadHO
MOTY Ce carjielaBaTH 110 BpeMeHY, Kao U 10 BpcTamMa ¥ KOJIMYWHaMa IPOU3BO/Ia.
[To BpemeHy, Tako IITO Ce OJ TOIUIIKBETr KaneHnapckor Gonaa yacosa (365 x 24
= 8.760) ony3me BpeMe HErOBUX HEOMXOMHHUX 3aCTOja paau Mmperiena, Ynuinemna,
MoJMa3HBamka, 3aMeHe CUTHHJHX JIeToBa, XJahema M oIMopa Marepujana u Cil.
Jlok, mo BpcTama M KOJMYMHAMa MIPOU3BOJIA, TAKO LITO C€ y BPEMEHY e(EeKTHBHE
eKcIuioaTanyje yTeplhyjy (anTepHaTHBHO) BPCTE M KOJMYHMHE MPOU3BO/A KOje OHO
oxbarryje. Y mpakcu, kamanuteT opyha 3a pag yTBphyje ce mpe cBera y yacoBuMa
eeKTUBHE eKcIuIoaTamuje, Tj. 0 BpeMeHy .

Kanauurer jemnor opyha 3a pag moxe OMTH OeKIapaTUBaH M CTBapaH.
JlexnmapatrBaH je OHaj KOjU c€ HABOAM y NEKJIapalliju W TEXHWYKO] TOKyMEHTa-
Mju npousBohada oBor opyha. A cTBapaH, OHaj KOjU C€ MOYKE OCTBAPUTH Y IIpe-
ny3ehy y Toky myHor pagHor BpemeHa. M3mel)y mux He Ou Tpebano a mocToju
pasnuka. CTBapHU KamaluTeT Ha3uBa CE U PACTIONOKUBUM.

Kanamurer jemne ¢dabpuke Huje 30Wp KalmamurTeTa IMOjeIMHUX opyha 3a
pan Koja ce Kopucte y Toj pabpuiy y nporecy npousBoname. thera unde npowus-
BOJIHE MOTYHHOCTH (DYHKIIMOHAITHO MOBE3aHUX opyha 3a paj. A y TOj moBe3aHOC-
TH, KalaIuTeT jeqHor opyha 3a pag Moke OuTH orpanndaBajyhu akTop eKcIuio-
atauuje npyrux opyha. Taga ce OHO Ha3UBa YCKUM T'PJIOM ITPOU3BOIHHE.

% k * * *

Hapenenn ocHoBH IaHupama (Hapouuto 1-3) oapelyjy miaH mpoxaje,
KOjH ce Y 3HayajHOj MepH jaBjba Kao HHXOB CHHTETHYKH m3pa3. Caapikaj oBor
TUIaHa MPHUKa3yjeMO Ha XUIIOTETUYHOM MpuMepy y Tabenn 1.

Ta6emna 1. [Tman npojaje u mpuxoJa o1 mpojaje Mporu3Boa

Pen. Jen. [Iponaro [Lran Wupexc | Ilmancke IInan
op. Hasus Mmepe 2008. npojaje 5/4 IpojajHe | IpUXoaa
IPOU3BOJA rOAMHE 3a 2009. x 100 LICHE 5x7
1 2 3 4 5 6 7 8
1. [Ixoncka kiayma | KOM. 1000 1050 105 2000 | 2.100.000
2. Cronuna KOM. 5000 5100 102 500 | 2.550.000
3. Kannenapujcka
BUTPHHA KOM. 400 420 105 4000 1.600.000
YkynHo: - - - - - 6.250.000
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Wunekcn y KoJloHW 6 TOKa3yjy IUTaHUpaHy JMHAMUKY Imponaje. YjemHo,
MoKa3yjy 1 Hamepe npeay3eha na y miaHCcKoM EpHOIy 3apKH WK moBeha cBoje
yuemifie Ha TpXxuIly. Y3 IJiaH mpojaje yTBphyje ce U IUiaH MpuxXoja o1 Ipojaje
npousBoga. O IUIAHCKUM MPOJAjHUM IIeHaMa, KOje Cce OBJE KOPHCTE Kao UHCTPY-
MEHTH IIaHupama, ouhe peun y crnenehem HacIoOBy.

7.2. HHCTpyMEHTH IIAHMPAKHA

WHcTpyMeHTH TUTaHMpama Cy yHarpex yTBpheHa oOpadyHCKa cpencTBa
WM BEJIMYMHE KOj€ Ce KOPUCTE MPHUIIMKOM H3pavdyHaBama MIIAHCKHUX 3a/1aTaKa oJI-
HOCHO pe3ynTara. Yune neo T3B. mpatehe muaHcke gokymeHTauuje. Mory ce mo-
nenuty Ha uHTEepHE (1) 1 excrepHe (2). UatepHu ce yrBphyjy y npeaysehy, a ek-
CTepHU Cy BennuyuHe ojapeheHe u3Ban npeayseha.

(1) UnaTepHn MHCTPYMEHTH TUIaHUpamba jecy: CTaHAapau WK MapaMeTpu
aHTa)XOBama (a), HOpPMATHUBHY YTpPOIIaKa, U aHTa)xxoBama (0), cTaHaapau yTpoIa-
Ka M TPOITKOBA (B), KA0 W IIaHCKE IieHe (T).

(a) Cranmapnu aHTraXoBamba Cy MPHCYTHE KOJWYMHE MOjEMHUX TPOU3-
BOJIHHUX pecypca ca KOjUM WIIM Ha Koje ce pauyHa MPHIMKOM YTBphHBama ro-
IUIIBET IUIaHa. JaBikajy ce Kao Hy)KHOCTH y JaTHM yciIoBHMa. [ pyIy OBUX CTaH-
Japjia CauMibaBajy: CUCTEMaTHU3allja PaJHUX MECTa Ca FOJUIIBUM (POHIOM paj-
HOT' BpeMeHa 0 paJHuKy; nperien opyha 3a pan koja ce Hanasze y pyHKOMjH, ca
PACHOJIOKMBHAM KaNalUTEeTOM; Kao M TeKyhe 3amixe — nmpeaMeTa paja, MoJrynpo-
M3BOJIa ¥ TOTOBHX ITPOHM3BO/IA.

CucremaTH3anyja pagHUX MecTa je JOKYMEHT y KOME Cy IO OpraHu3a-
IIMOHUM jenuHMIaMa npexyseha yrephene morpede 3a pagauimma. CacraBiba ce
y 00muKy Tabene, TIe ce 3a CBaKo PaHO MECTO Hajnpe yTBphyjy: pearn Opoj; Ha-
3MB PaJHOT MECTa ca OIMCOM TI0CIJIOBa; MOTpedan Opoj paJHUKa 3a TO PATHO Mec-
TO; MOTpeOHa CTPyKa, CTENEH CTPYYHOCTH, PalHO UCKYCTBO, 3HAKE je3UKa U ApY-
ro; Kao M OCHOBa 3a oJpehiBame [eHe pagHe CHare IojeJMHAYHOT PaTHUKa H3pa-
xKeHa OpojeM 00710Ba. A oMax 3aTUM, 32 TO UCTO PaJHO MECTO — 3aIl0CICHH OpOj
pamHMKa ca CTBapHUM OJJIMKaMa Yy BE3H CTPYyKe, CTeleHa CTPYYHOCTH, PaJHOT
UCKYCTBA, 3Hama je3uKa U Ap. Y3 CHCTEeMaTH3alHjy paJHUX MecTa CBaKe TOJHHE
yTBphyje ce u romumimu (OHA paaHOT BPEMEHA IOjeIUHAYHOT PaIHUKA, TaKO
HITO ce O]l KaleHAapcKor (GoHIa BpeMeHa 0/ly3My HepalHH JaHH (TOKOM HeJleJbe,
Ha UMe TOIUIIkEr oaMopa u npasHuka). [Ipernen opyha 3a pan y ¢yHKmmju ca
PACIOJIOKMBHM KaIallUTETOM CacTaBJba Ce, HCTO KAa0 M CHCTEeMaTH3aIMja PaTHUX
MecTa — 10 OpraHM3alMOHMM jeauHMIIaMa npenys3eha. Y3 cako opyhe 3a pan
yTBphyjy ce: Ha3uB opyha ¥ HEroB HHBEHTApHU OpOj, KA0 M PaCIIOIOKUBH Kama-
LUTET y M3pa3y ToJUIIker (POH/Ia YacoBa merose excruioaranyje. O u3padyHaBa-
Y PacIoNIOKHMBOT KaraluTeTa (Ha OBaj HAYMH, Y BpEMEHY) OHJIO je pedH y MpeT-
XOZHOM HacJOBY.
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Texyhe 3anmmxe mpemmera pafa 00e30el)yjy KOHTHHYUTET MPOU3BOIHHE.
VY1Bphyjy ce mox yrumajem uire ¢akropa. Mehy mrMa moce0HO ce HCTHIY: JH-
HaMHKa M BpeMe MMPOU3BOJIbE Yy npenaysely, Te BpeMe HCIOPYKe U CUTYpHOCT Ha-
0aBKe Ha TPXKUIITY.

Tekyhe 3anuxe roToBUX MPOU3BOJIA HEOMXOAHE Cy 300T KOHTUHYUTETA Y
cHa0aeBamy Kymara W IOTpoIlnada. 3aTUM, HEONXOMHE CY Marbe-BHIIE M 300T
KOMITJICTUpamka UCIIOPYKa M3 MaraliHa y Koje ce IPUBPEMEHO CKaJuITe. Y TBp-
hyjy ce Ha OCHOBY MCKYCTBa, y KOJIMYMHAMA MIOjEAMHUX BPCTa MPOU3BOJIA.

(6) HopmatuB yTpolllka YHHH KOJMYHWHA HW3BECHOT pecypca Kojy Tpeba
YTPOILUTH 3a MPOU3BOAKY jeIUHUIIC MPOU3BOAA WX 3a oipelheHu Opoj jemaHor
npou3Boda. YTBphyje ce 3a AUPEKTHU MaTepujal U 3a AUPEKTHU paj. 3a Mpou3-
BoJHA opyha 3a pan, yTBphyje ce HOpMATHB aHTaKOBama. TO Cy pecypcH Koju ce
JTUPEKTHO oHOCe Ha oapehenn npoussoa. HopmaTuBu ce m3pauyHaBajy U oape-
Dyjy Hajuemhe y TOKy mpoOHE MPOHU3BOJIHE, Ka0 ONTHMAIHE BEINYMHE Y JATHM
ycnoBuMa. KacHuje, ca mosehameM NMponM3BOIHOT UCKYCTBA M TI0jaBOM HOBHX Ca-
3Hama, OHU Ce MTOBPEMEHO KOPUTY]jY W ycaBpiaBajy (Hajuenthe cMamyjy). lbuxos
capkaj MpHUKa3yjeMo Ha XUIIOTETHYHOM MPUMEpPY y Tabenama 2, 3. u 4.

Tab6ena 2. HopmaTus MaTepujaa 3a MpOU3BOJ: MTKOJICKA KITyTa

Pennu Jenununa [oTpeOHa KoNMUMHA MaTepHjaIa
6poj Hasur matepujana Mepe 3a jeIMHUILY 3a 100
MPOU3BOIa jeIMHUIA
1 2 3 4 5
1. Meranna nes M 10 1.000
2. Enexrpone 3a 3aBapuBame KOM. 5 500
3. Cona KucennHa b 0,2 20
4. Boja 3a papbame nesu KT. 0,3 30
S. Wsepuna e 1,2 120
6. Tpaka 3a KaHTOBambE M 5 500
7. [padosu KOM. 8 800
8. [TnacTuyHu 3anTHBAK KOM. 12 1.200
Tabena 3. HopmaTus paga 3a Mpou3BOJ;: IMIKOJICKA KITyTIa
[MoTpebHa KonuunHa pajga
Pennu Bpoj yacoBa pana Crenen
6poj Hasus panue onepanuje 3a jeUHUILY 3a 100 KBaNM(UKAIHje
POM3BOJIA jenuHMIA U CTpyKa
1 2 3 4 5
1. Ceueme 1 OyIICHE IICBH 0,20 20 KB meranocrpyrap
2. 3aBapuBam-e LIEBU 0,45 45 KB Banuan
3. [Mpunpema nesu 3a papbame 0,15 15 KB dapbap
4. dapbame 1eBu 0,10 10 KB ®apbap
5. Kpojeme uepure 0,15 15 KB cronap
6. KanToBame usepuie 0,10 10 KB cronap
7. MoHnTaxa Kiayne 0,20 20 KB cronap
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TabGena 4. Hopmatus xopunthema opyha 3a paj, 3a mpon3BOJ: NIKOJICKA KITyTia

IMoTpeban xamanuteT opyha 3a pan
Pennu Bpoj yacosa kopuihema
6poj Hasup MalnIMHCKOT 3aXBaTa | 3a jedHHUILY 3a 100 Bpcra opyha 3a pan
pOU3BOAA jeanHMna
1 2 3 4 5
1. Ceueme 1 Oymieme 11eBU 0,20 20 Mammscku cTpyr
2. 3aBapuBame 11eBU 0,45 45 Anmnapar 3a 3aBapuBame
3. [punpema nieeu 3a papoame 0,15 15 [Tocyna 3a nmoraname
4. dapbame 1eBu 0,10 10 Komnpecop 3a 6ojeme
5. Kpojemwe nepurie 0,15 15 Cronapcka MaluHa
6. KanToBame usepuue 0,10 10 MamHa 3a KaHTOBambe

(B8) Crapmapan yTpolaka MpecTaBibajy MPOLEHEHE KOIMYUHE I10je/IH-
HUX Haj3HA4YajHUJUX pecypca OMIITe HaMEHE Koje Tpeba YTPOIINUTH y TPOU3BOI-
wu y oapehenom nepuony. OHU ce HE OHOCE HEMOCpeAHO Ha oapeheHy BpcTy
MPOM3BO/a, HEro Ha M3BECHU acOPTHMaH M OOMM MPOU3BOIKE U peanu3aiuje, mna
ce yTBplyjy Ha HUBOY IOj€ANHUX OPTaHU3ALHMOHUX jeIUHMLA WM HAa HUBOY IIpe-
nyseha y nenunu. Taksu cy, Ha IpuMep: yTpOUINHX yIiba, Hadre, Ma3yTa, IUIMHA,
cpeacTaBa 3a uuinhiee U OAp)KaBame, ayTo r'yMa, Kao M KaHLENapHjCKOT MaTe-
pujana. YTBphyjy ce yriaBHOM Ha 0a3u HMCKycTBa M3 MpoTeksor nepuona. OBu
CTaHIApAU Cy HYKHHM IIPE CBera pagu KOHTPOJIE M PalMOHAIU3alMje TPOLICHA
MOMEHYTHX pecypca.

Crangapau TPOIIKOBA jeCy M3HOCHU IMOjeJMHUX BpcTa (y Macu) Haj3Ha4aj-
HUjUX HOBYAHMX W3JaTaka MPOICHHEHU Kao HEM30eKHHU WIH MOTPeOHN Y TIpemy-
3elly y oapeljeHOM BpeMEHCKOM IEepHOAY 3a JaTH acOpTHMaH U OOMM IPOU3-
BOIH-E M peanu3anuje. To cy u3manu 3a: pekjaMy U Ipomnaranay, ydeurhe Ha caj-
MOBHMa, THEBHHUIIE 3a CIyXOCHa MyTOBama, PENPe3eHTALH]y, 3aKyITHHHE, KamMa-
Te, U Apyro. YTBphyjy ce Ha 0a3u ocTBapema y MPOTEKIOM IIEPHOIy W MPOIICHE
OMPaBIAaHOCTH U YCIOBJHEHOCTH Y IIAHCKOM HIEPHOAY .

OBu craHmapau TpeacTaBibajy Oapujepy Oyjama MOMEHYTHX H3JaTaKa.
OHu omoryhaBajy \UXOBY KOHTPOJTY W paIliOHATN3aIIH]y.

(r) [naHCKe 1IeHE caunb-aBajy — TUIAHCKE LIEHEe TOTOBUX MPOM3BOIA, Ka0 U
TUTaHCKE LeHEe MPOM3BOJAHMX pecypca (ImpeaMeTa paja, pajgHe CHare M cpeicraBa
3a pax). One Tpeba ga Oyny yrepheHe peamHo. To jecT, Tako Ja y TUTAHCKOM Iie-
pHOAY Y IITO Mak0j MEPH OACTYIIAjy O]l CTBAPHUX IICHA.

[Tnancke mpoxajHe IeHe cayKe 3a U3padyHaBame MJIAHCKOT M3HOCA MPH-
X0Jla 011 TIpojiaje mpousBoja npemnyseha. YTBphyjy ce, Hajnpe, Ha 6a3u cTBapHHUX
IIPOJajHUX LICHAa U OYEKUBAHUX IIPOMEHA Ha TPXKUIUTY Y IJIAHCKOM Iepuony (oa-
HOCa TMOHYJIC U Tpaxie ¥ MH(IAIMje). 3aTuM, U Ha 0a3u W3BECHUX MPOMEHA Y
IUTAHCKOM EpHOJY KOje ce OJHOCE Ha IOjelnHE BPCTE MpoHu3BoAa (Kao IITO Cy
W3TJIe, KBAUTATET U (DYHKIIMOHAIHOCT), YCIIOBE FlbUXOBE MPOIaje W CIUIHO.
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[Tnancke HabaBHE LieHE KOPUCTE C€ 3a M3padyHaBame UIAHUPAHUX TPOLI-
KOBa TIpenMeTa pana. Tadauje, 3a OHE BUXOBE €JIEMEHTE 3a KOoje T0CTOje HopMa-
TUBY H CTaHJApAM yTpoliaka. YTBplyjy ce yriaBHOM Ha OCHOBY HKbUXOBHX CTBAap-
HUX U3HOCA U OYEKMBAaHUX MPOMEHA HA TPXKUIITY y IUTAHCKOM TIEPHOAY .

[Tnancke meHe pajHe CHare CIyXe 3a M3padyyHaBame IUIAHCKOT M3HOCA
TPOIIKOBA OBOT pecypca. He Mory OuT Mame o]l IleHa Koje Cy JOTOBOpPEHE Y KO-
JISKTUBHOM yroBopy. MiMajy cB0j M3pa3 y MIaHCKOj BPeIHOCTH 00/a.

[Tnancke meHe cpeacrtaBa 3a pax YTBphyjy ce MOCpPEIHO, MyTeM CTOIa
amopTm3anuje. [IpuMeHoM OBHX cTOma M3padyHaBa C€ TOAWIIELH U3HOC aMOPTH-
3anuje. OHe Ou Tpedaso na mpou3uiia3e U3 Beka Tpajama MojeIMHUX CPelICTaBa 3a
pan y eKOHOMCKHM Pa3BHjEeHHjHUM 3eMJbaMa, Kao U Ja o0e30ene HoBal y (oHIY
aMopTH3aIMje, Y U3HOCY Koju oMoryhaBa KylOBHHY HOBUX CpEJCTaBa 3a paj .

(2) ExcrepHu MHCTpYMEHTH IUIaHHpama 3a npeaysehe cy nate BenuynHe
KOje OHO MOpa yBakaBaTH. 10 Cy CTOIle mope3a M JOMPHUHOCA, APUHCKE CTOIIE,
Kao ¥ U3HOCHU W3J[Bajama — Koju ¢y y (pyHKIHju 00e30ehuBama cpeacrapa 3a nipy-
IITBEHY MOTPOIIbY. 3aTUM, TO Cy CTOIIE M M3HOCH M3/1Bajara 3a OCTale HaMEHE
(ocurypame, pax komopa u 1ip.). OBU HHCTPYMEHTH CIy’Ke 3a YTBphUBame IIaH-
CKOT M3HOCA T3B. pacxoja ca KapaKTepoM BHUILKa BPEIHOCTH.

7.3. OCHOBHM €J1eMEHTH U CaJpP:Kaj roAMIIbEr JIaHa

lomummy MOCIOBHYU IUTaH mpeay3eha MMa TpU OCHOBHA €JIEMEHTa: IIaH
npom3Boamke (1), TuTan mpuxona u pacxona (2) u nmparehy IIaHCKY TOKyMEHTa-
ujy (3). Cneam, oBae, IpUKa3 BHUXOBOT cafpkKaja M MOCTYNKa yTBph)HUBamba.

(1) ITmar mpomsBoame YTBphyje ce caMo 1o BpcTama ¥ KOJUYHHAMA TIPO-
m3Boma. To je mpe cBera miaH IMOCIOBHHX 3amaraka. OH MMa IpUMapHU 3HAYaj.
Heroso u3BpIIeHme MpeacTaBba OCHOBY OCTBapHBama IJIaHa IPUXO0JIa M PacXoAa,
KOjH ce jaBJba Mpe CBera Kao IUIaH MOCJIOBHUX Pe3yJiTara.

Kon m3pazne roanmmmer miaHa Ipon3BOIHE OCHOBHH 3aXTEB CE CacTOjH ,,
... Y YIBphHBamy TaKBOI' acOpTUMaHa U 00MMa MPOU3BOIE 3a npeacTojehy romu-
Hy Koju he oMoryhuTH mTo moTnyHuje ¥ paBHOMEpHHUje UcKopuiiheme pacnono-
skuBor kamanutera OYP (npenyseha — npumenda ayTtopa), ¢ jenHe cTpaHe, Kao U
IITO JIAKITY W TIOBOJEHH]Y peanu3aliijy oHora ITo OyIe MpOW3BEIACHO, C APYTe
crpane.“ * YBaxapame TOr 3aXTeBa 4eCTO BOJAM M3PAIH JBE HIIM BHIIE HETrOBUX
BapHjaHTU. A 3aTWUM, OIEHH CBake BapHjaHTe IOjeIMHAYHO M M300py OHE Koja
npeny3ehy HOocH HajBehu mOOHUTAK.

CacraBiba ce YKyIHO, 3a IJIAaHCKU TIepHoJ oJ] jeane ronune. Takohe, ca-
CTaBJba CE€ M IO MecenuMma y TOM mepuony. tberos campkaj m moctymak yTBp-
huBama mpukazyjemo Ha cienehoj crpanu y Tabenu 5. u 6.

29) Ucto (12), ctp. 204.
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Muoru nopaim y tabenu 5. yrBpheHH Cy NPETXOAHO, U TO MpeMa clese-
heMm: moueTHe 3anKMxe — y MOMUCHHUM JINCTaMa TOTOBUX MTPOU3BOJIA HA KPajy MpeT-
XOJ[HE TOJIMHE; IUIaH MpoJaje — y IUIaHy Mpojaje W MPUX0oJa OJ IPojaaje Mpou3-
BoJa; Tekyhe 3aimMxe — y MHCTPYMEHTY (IUIaHupama) Tekyhe 3aiuxe roTOBHX
MpOU3BO/A; JOK, OCTBAapeHa MPOM3BOA MPETXOJHE TOJHHE — Y Mperiieay u
aHaNM3M OCTBApPEHUX 3aJlaTaka M pe3yirarta mpeny3eha y MpeTXomHO] TOJWHH.
[Tnan mpousBoame (MoAay y KOJIOHH 7 OBe Tabene) pacuiamyje ce 0 Mecelu-
Ma, Kao IITO je TO MpuKa3aHo y cienehoj tabenu (tabenu 6), HA OCHOBY TPOjeK-
IIje CTPYKType MPOU3BOILE 1Mo MecernMa. OBa mpojekiiija yTBphyje ce Ha 6asm
HCKYCTBA, Tj. IPOU3BOJIE y MPOTEKIIOM nepuoay. Takohe, yTBphjyje ce u Ha 6a3u
OYEKHMBAHMX MMPOMEHA Y TPOU3BOAY Y TUNIAHCKOM MEPHOJY, KA0 IITO CY HIIp. IMy-
HITake Y MPOU3BOMY HOBUX Mpou3Boaa. M oHa mpescTaBiba jaeo nparehe miaH-
CKe TOKYMEHTaIHje, a OTHOCH ce Ha OCHOBE TUIaHHpamba.

[Tnanupame NPOM3BOAKE MO MecelMa MpeCcTaBba OCHOBY H3paje OIe-
paTUBHUX IJIAHOBA. 3aTHM, MPUIMKOM aHAIKM3e, OMoryhaBa KyMyJIaTHBHO carje-
JlaBamk-€ OCTBapuBama 1iana, Hip. 3a [-I1, I-II1, I-IV mecen uth.

VY 3anm0j KooHH Tabese 5. u3padyHaBajy ce MHACKCH IUIAHCKOT IOBe-
hama nponsBoame MojennHIX poda (y OIHOCY Ha OCTBAPEH:E NPETXOJHE TOANHE).
To je HEonmxomHO Aa OW ce MOTAa0 YTBPAUTH JOTMPUHOC Ipemy3eha mpojeKTHBaHOM
npuBpeqHOM pacty. Takohe, u 1a OM ce MorJa carjiefatd mpoMeHa ydemha mo-
jenuHHuX poba y acOpTUMaHy MPOHM3BOGE, OJHOCHO MpaBall MPOMEHE POU3BO/I-
HE CTPYKType npeny3eha.

(2) IInan mpuxoma U pacxoaa MCKa3yje ce€ caMO BPETHOCHO, IO BpcTaMa
OBHX arperaTHux BenawuyuHa. [IpBO ce yTBphyje muiaH mpuxoja, 3aTUM IUIaH pac-
X0Jla ", Ha Kpajy, TUIAHUPAaHU U3HOC (PMHAHCHjCKOT pe3ynraTa (Tj. modutka). OH
MPOKCTUYE U3 IIaHa IPOHU3BOKE. To je, Kao 1mTo cMo Beh HarjaacuiH, TIaH moc-
JoBHOT pe3ynrarta. CacTaBiba ce y 00NMKy OmiIaHca, HIIp. Kao y Tabenn 7.

Kao ocHOBM yTBphjHBara MIaHUPAHOT M3HOCA TOjeIUHUX BPCTa MPUXOA
¥ pacxojia y oBoj Tabenu (Kojy BUANMO Ha cliefiehoj cTpaHu) KOpUCTe ce: 3a MpH-
X0JIe Ofl Mpojiaje MPOU3BOJa — IUIaH MPOoJaje W MPUX0Ja OJ] MPOoaje MPOU3BOIA;
3a OcTaJe MPUXO0e — MPOLEHA H3HOCA OCTANINX MPUX0Ja Y TUIAHCKOM NEPHOLY; 3a
aMopTHU3aIKjy — HabaBHE BPETHOCTH MOjETUHHUX CPEICTAaBA 3a Paja U CTOIE aMop-
TH3aIMje; 3a TPOIIKOBE JUPEKTHOT MaTepHjalia U 3a OCTale TPOIIKOBE MpeaMeTa
paja — IjaH yTpoIllaKa U TPOIIKOBA JUPEKTHOT MaTepHjalia U OCTAINX IpeaMeTa
pana; 3a ocrane MaTepHjaHe TPOIIKOBE MPOU3BOIHE — CTAHAAPAN TPOIIKOBA; 32
TPOIIKOBE JUPEKTHOT Pajia M 3a OCTaJIe TPOIIKOBE paja — TUIaH pajiHe CHare u
TPOILKOBA paja; 3a TPOIIKOBE yCIyra U OcTale M3JaTKe y MpOIEeCcy paja — CTaH-
Japy TPOILIKOBA; Kao M 32 M3JaTKE ca KapaKTepOM BHUILKA BPETHOCTH — €KCTEPHU
WHCTPYMEHTH MJIAHUPAha U IPOMUCAHE OCHOBHIIE 32 00pavyH.

VY 3aam0j KOJIOHU Tabene 7. u3pauyHapajy ce MHICKCHU IIJIAHUPAHOT TOBe-
hamwa npuxozaa u pacxoja (y 0OJHOCY Ha OCTBapeme y MPETX0AHOj roauHn). To je
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HEOMXOJHO, Ka0 W KOJ TJIaHa MPOU3BOAKe. YnopehuBameM IIaHUPaHOT W3HOCA
MPUXO0Jla U OCTBAPEHOT M3HOCA y MPETXOAHOj TOOWHH (IIpe CBera oI Ipojaje po-
0e) carnenasa ce, Ha OCHOBY MHJIEKCa, JONPUHOC Tpeny3eha nmpojekToBaHoOM Ipu-
BpenHoM pacty. [lopex Tora, aHalIM30M MHIEKCA NPUXOJAa M Pacxolla MOXKE ce
JohW M 10 Ipyrux ca3Hama, Kao LITO Cy: MPOMEHE Y CTPYKTYpHU IPHXOa, Mpo-
MEHE Y CTPYKTYPH pacxoja M MPOMEHE Mojokaja mpexy3eha Ha TpXUIITY y cMH-
ciy noBehama WM cMamWBamba ¢(PUKACHOCTH HEroBe MPOHU3BOImE (OTHOCHO,
CIOCOOHOCTH OCTBapHBama Mpodura).

Tabena 7. [1nan npuxona, pacxona U pUHAHCHjCKOT pe3yaTara

Pennu W3Hocu y nuHapuma Hupnexc
6poj Bpcre npuxoza u pacxona OCTBapeHO [UTAHUPAHO 3a 4/3
2008. rogune 2009. roguny x 100

1 2 3 4 5

BPCTE IIPUXO/JIA
1. Ipuxoau ox npoxaaje pode 5.940.000 6.250.000 105,2
2. OcTranu npuxoau 420.000 450.000 107,1
3. Yxynuu npuxoau: 1 +2 6.360.000 6.700.000 105,3

BPCTE PACXOJJA
4. AMmopTH3almja 640.000 650.000 101,6
S. TpomKoBH IUPEKTHOT MaTepHjaia 1.950.000 2.100.000 107,7
6. OcTanu TPOLIKOBU IpeaMeTa pajia 285.000 300.000 105,3
7. Ocrayy MaTepyjaiHy TPOILIKOBU

MIPOHM3BOIEHE 49.000 50.000 102,0
8. MarepujatHy TPOIIK. TPOU3BOIELE!

4+5+6+7 2.924.000 3.100.000 106,0
9. TpolkoBU AUPEKTHOT paja 1.150.000 1.200.000 104,3
10. Ocranu TpOIKOBU paja 720.000 750.000 104,2
11. TpoukoBu ycmyra 190.000 200.000 105,3
12. OcTanu u3gany y npouecy paja 550.000 600.000 109,1
13. Wznanm ca kapakTepoM BHUIIKA

BPEIOHOCTH 245.000 250.000 102,0
14. Hematepujansau Tp. npou3Bome:

9+10+11+12+13 2.855.000 3.000.000 105,1
15. Yxynnu pacxoau: 8 + 14 5.779.000 6.100.000 105,6
16. BPYTO ®MHAH. PE3VJITAT:

3-15 581.000 600.000 103,3
17. [opes Ha mobuTak 58.100 60.000 103,3
18. HETO JOBUTAK: 16 — 17 522.900 540.000 103,3

(3) [pareha mnaHcka JOKyMEHTAIMja jeCTe MPUIIOT IUIaHy MPOU3BOIHE U
IUIaHy Mpuxona M pacxoaa. UuHe je Hajupe pa3IHyuTe MPOLEHE, Ka0 U UHCTPY-
MEHTH IJIaHHpama. A 3aTUM, MMapIyjaliHu TUIAHOBH KOju uUMajy onpehene QyHk-
Mje y BEe3W ca IUNIAHWPAHOM IPOU3BOIEHOM, Ko M ca IPUXOJUMa M pacxoanma y
KojuMa OHa pe3yintupa. HaBomumo je oBle Kao — CKyIl JoKyMeHata (KOju Cy, y
IIUPEM CMHCITY, CACTABHH JI€0 TOAUILIELET WM OCHOBHOT IUIaHA).
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Ckyn (crincak) mparehe TuraHcke ToKyMeHTaIuje
Pen. I'pyna u Ha3uB JOKyMeHTa

JOKYMEHTHU KOJU CE OJHOCE HA OCHOBE ITJTAHNPAA

1 OcTBapeHu 3afaly 1 pe3yiaraTu npenyseha y nperxoHoj roOJHHI

2. [Inan mpoxaje u mpuxona oa npoaaje mpoussoaa (*)

3. [Ipouena n3HOCA OCTANMX MPUXOAa (HE3ABHCHO O] TPO/Iaje MPOU3BOIA)

4 I[TporeHa cTpyKType NPOU3BOHE II0 MECEIIUMA

JOKYMEHTHU KOJU! CE OJHOCE HA MUHCTPYMEHTE IIJTAHVPAHA
5 CucremaTn3anuja pagHux Mecra (ca pOHIOM paJHOT BpeMeHa 10 PAIHUKY)
6. [pernen opyha 3a pag y GyHKIHMjU ca pacoNOKUBUM KamaluTeTOM

7. Texyhe 3anuxe roToBUX MPOU3BOAA
8

9

Texyhe 3anuxe npexmera paga
HopmaruBu yTpormaka Matepujaia

10. Hopmarusu yrpormaka paga

11. Hopmarusu xopumhema opyha 3a paxg

12. Cranjapau yTpollaka rnpeaMmera paja

13. Crangapau TpOLIKOBa

14. [Inancke mponajHe 1eHe

15. IInaHcke HaOaBHE LieHE

16. [Inancka BpenHocT 6012

17. HaGaBHe BpeqHOCTH M CTOIE aMOPTU3alHje CPEICTaBa 32 pas

18. ExcTepHH MHCTPYMEHTH IJIAHUPAamka ca OCHOBHIIAMA 33 00padyH
MMAPLIMJAJIHU ITNTAHOBU

19. PacronoxuBy 1 TOTPEOHU KalalUTET 3a YCBOjEHY BapHjaHTy IUIAHA IPOH3BOHE

20. [Tnan yTporraka 1 TPOLIKOBA AUPEKTHOT MaTepHjaia M OCTAINX NPEAMeTa pajga

21. [Tnan HabaBke npenMeTa pajaa

22. [Inan panHe cHare 1 TPOIIKOBA paja

23. Bunanc panHe cHare — mperyiesl noTpeOHe U pacloioKHUBE PaJHE CHare

HaBeneny nokymeHTalnujy MOTHHCYjy HOCHOIM pykoBoaehe ¢yHKIMje
(pyKOBOAMOIIN) — CBaKW O] HbHX, IOjeIMHAYHO, TOKYMEHTAa YHja TIPHUIpEeMa je Y
BETroBOj HajuIekHOCTH. [lojeqiiHe TOKyMEHTe, ako ce MPUIPEMajy THMCKH, MOT-
nHUCyjy Bulle nuna. Tako, OHU Mpey3uMajy OArOBOPHOCT 3a cBoje yuemhe u J0-
npuHOC Y yTBphHUBamy cazapikaja roauuimer miaHa. Jlasme y tekcry Ouhe peun o
JIOKYMEHTUMa Koje ¢MO (Y CITMCKY) HaBeIX Kao NapiiyjaiHe IIaHOBE.

[pernen pacnonoxuBor u norpedHOr Kanauutera Gadpuke (mpenyseha)
— nn OMJIaHC KamanuTeTa — MpHKazyjeMo y Tadenu §. PacnonoxuBu Kamamurer
(momar y kojonm 3) yTBpheH je moKyMeHTOM — mperien opyha 3a pan y GyHK-
[UjH ca PacnojoXUBUM KananuteToM. [loTpebaH kamanurteT 3a JaTy BapHjaHTY
TUIaHa TPOU3BOARKE (TIOAaLH y KoJoHH 4) u3pauyHasa ce Ha cieaehu HauuH. [p-
BO C€, Ha OCHOBY IUIAaHMPAHOT aCOPTHMaHa M OOMMa NPOHM3BOAK-E M HOPMAaTHBA

(*) [man mpozaje U mpuxoAa o Mpojaje MPOU3BOIA HABOIUMO Y TpBOj (a He y Tpehoj)
IPYIH jep je OH y 3HAa4ajHOj MEPH CUHTETHYKHU H3pa3 OCHOBA IUIAHHPAHa.
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kopuihema opyha 3a pam — u3pauyHaBa MOTpeOaH KamaluTeT 3a CBAaKy BPCTY
pOU3BOJIA MOjeIMHAYHO. A 3aTHM, HA OCHOBY TOTa, M3padyHaBa ce W MOTpedaH
KamauTeT nojeauHux opyha 3a paj, mo obpacily: moTpedaH KamaluTeT jeIHOT
opyha 3a pax = morpeban kamaruteT TOr opyha 3a paj 3a NpOU3BOAKY TUIAHH-
paHe KOJIMYMHE Nmpou3Boaa A + morpebaH KamarurteT Tor opyha 3a pan 3a mpo-
U3BOIbY TUIAHUPAHE KOJHMYHMHE mpou3Boaa b + ...

Tabena 8. bunanc kamanurera hadpuke (mpeayseha)
3a YCBOjE€HY BapHjaHTy IUTaHA TPOU3BOIHE

Pacnonoxusu IMotpeban Bumak u
Pennn Bpcre opyha 3a pag KaramureT KanamureT Mamak
6poj Y CBUJICHIIHOHH OpOj y YacoBUMa y 4acoBMMa | KamaiureTa
3-4
1. Mammscku ctpyr, 001 8.000 8.000 -
2. Mammacku ctpyr, 002 8.000 10.000 -2.000
3. Cronapcka mamuHa, 003 8.000 7.000 + 1.000
4. Mamuna 3a kaatoBame, 004 7.000 7.500 - 500

OyHKIMja OnaHca KamamuTeTa je carjielaBambe 1 pellaBambe BUIIKOBA U
MamKOBa KamalnuTeTa MojeIMHUX opyha 3a paj, Kao W yTBphUBame yCKUX rpla
MPOU3BO/IEbE. BUITKOBY KamarMreTa MOTY €€ CIMMUHHCATH HAa Pa3InYUTe HAYH-
HE: IPOMEHOM CTPYKType U nmoBehameM 00MMa Mpou3Bome (POMEHOM BapHjaH-
Te MJIaHa IPOU3BOAE), N3HAJMIBUBAKEM Opyha 3a paj NeNMMUYHO WIK Y UEeTHHH
JPYTUM Mpou3BohaurMa, Kao U mpoaajoM. CIHYHO BaXKH U 332 HHXOBE MAmbKOBE.
[Ipeny3ehe nx MoXke OTKIIOHUTH MamkUM WHBECTHIIHjaMa, YBOhEeHEeM ToTajHe pa-
HEe cMeHe KoJ HenocTajyhux opyha 3a paj, kao U KopuihemeM NPOU3BOIHUX yC-
nyra JApyrux mpousBohada. Y ciydajy Ja HE MOXKe — KamauTeT (YHKIHOHAITHO
moBe3aHux opyha 3a pam ompeheH je pacmoIoKWBHM KalalUTETOM OHUX Opyha
KOja HajBUILE HEAOCTAjy.

[Tnan yTpomaka u TpOLIKOBAa IUPEKTHOT MaTepHjaia M OCTaNX MpeaMe-
Ta paja, ¥ IUIaH HUXOBEe HaOaBKe — HABOAWMO y Tabenn 9. 3ajeqHIYKH MPHKa3
OBa JiBa mapuujajgHa 1uiaHa (y UCTOj Tabenn) y (QYHKIHUjU je palMoHalIn3aluje.
Behu 6poj xonoHa 1 BeM4KHA Y BbUMa j€ 33jeTHUYUKH.

[Inaaupanu yrpomm (mogany y KojJoHU 4) He yTBphyjy ce Ha UCTH Ha-
9uH 332 00¢ Tpylne MaTepHjajia U mpeaMeTa paaa. 3a JUPEKTHH MaTepHjall YTBp-
hyjy ce Ha cnenehu HaumH. [IpBo ce, HA OCHOBY IUTAHUPAHOT OOMMAa U aCOpPTUMa-
Ha TPOU3BO/IHE U HOPMATHBA YTPOIIaKa — U3paYyyHaBajy MOTPEOHU yTPOIIIIHU MO-
JeIUHUX MaTepHjaia 3a CBaKy BPCTY IMPOM3BOA ITOjeAMHAYHO. 3aTHM, HA OCHOBY
TOTa, M3padyyHaBa c€ W MOTpedaH yTPOLIaK CBAKOT MaTrepujayia moceOHo, mpeMa
oOpaciy: noTpedan yTpomak jeaHor (oxpelheHor) marepujana = nmotpedbaH yTpo-
IIaK TOT MaTepujana 3a MPOHM3BO/HY IUIAHHPAHE KOJMYHMHE TPOU3BoAa A + mo-
TpebaH yTpoIaK TOr MaTepujaya 3a MPOU3BOMAKY IUIAHWPAHE KOJWYUHE TPOH3-
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Boma b + ... [lorpeOHM yTpoum MaTepHjajia W MpeaMeTa paja U3 Ipyre rpyme
yTIBphyjy ce Ha OCHOBY MHCTpyMEHAaTa IUIAaHHWpPamka IO0A HAa3UBOM — CTaHIApAU
yTpoIllaka mpeaMeTa paja.

TaGena 9. IInan yrpomaka 1 TpOIIKOBa AUPEKTHOT MaTepujaia
U OCTAJIMX IpenMera paaa, u [lnan muxoBe HabaBKe

Jen. | Ilnma- ITnan- | Ilmanu- ITo- Te- ITnan
Pen. | I'pyna u Ha3uB Me- | HO- CKe paHu 4er- Ky- Ha-
Op. | mpenmera pazxa pe paHu HabaB- | TpoII- HE he Oas-
yTpo- | He KOBH 3a- 3a- Ke
LU LICHE 4 x5 JIxe JIxe 4-7+8
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Jup. matepujan: V OuH. v 000
1. METaJHEe LIEBU M 15.000 40 600 1.000 1.200 15.200
2. | uBepmma M 2.200 500 1.100 200 300 2.300
3. | 6oja, utn. KT 500 200 100 60 40 480
4. | YxynHo: 1+2+3 - - - 1.800 - - -
Ocranu matep. 1
peaMEeTH paja: V OuH. v 000
5. | yram T 50 | 2.000 100 10 10 50
6. | HajTa i 4.000 40 160 500 440 3.940
7. JIETEPUEMT, UTI. KI' 100 300 30 5 10 105
8. YkynHo: 5+ 6+ 7 - - - 290 - - -
9. CBe yKkynHO: 4 + 8 - - - 2.090 - - -

[Inancke HaGaBHe meHe (MOJAIM y KOJOHHU 5) yTBpheHe Cy IpeTXOIHO,
Kao moce0aH MHCTPYMEHT IulaHupama. Mcro Tako, n Tekyhe 3anmxe HaBelneHe y
KOJIOHHU § (Kao MHCTPYMEHT IUIaHUpama MoJl Ha3uBOM — TeKyhe 3anuxe mpeamera
pama). Melytum, moderHe 3anuxe (IOJay y KOJIOHHU 7) YyTBpheHe Cy MOMUCcoM Ha
Kpajy MPETXO/He TOANHE U CaJipKaHe y MOMICHIM JINCTaMA.

[Mnan yTpomaka W TPOLIKOBa AWPEKTHOT MaTepHjajia W IMpeaMmera paaa
uMa 1Be ocHOBHe QyHKumje. [IpBa je carnemaBame MOTpeOHUX yTpoIlaka Mpe-
MeTa paja 3a IUNIAaHWPaHW acOPTUMAaH M 0OMM HpOW3BOIImE. A Jpyra ce orjiena y
W3padyHaBamy H3HOca cielehnx cTaBku y IaHy MpuUxojaa, pacxoia U (uUHaH-
CHjCKOT pe3yJTaTa: TPOIIKOBa JTUPEKTHOT MaTepHjajia U OCTaJIMX TPOLIKOBA Mpea-
MeTa paga. OcHOBHa (yHKIIH]ja IU1aHa HabaBKe MpeaMeTa pajia jecTe yTBphuBame
KOJTMYHMHA TI0jeIMHUX BPCTa MpeaMeTa pana Koje Tpeda HaOaBUTH y TOKY TOIMHE.
(OH Mo’e TOCTYKHUTH U Ka0 OCHOBA KOHIIMITUPAamha MOJUTHKE HaOaBKe.)

[Tnan pagHe cHare W TPOIIKOBA paja, 4ujy GopMy M caapikaj BUAUMO Y
tabemm 10, cacTtaBiba ce 1O OPraHMW3ANMOHNM jeIMHAUIIAMa U BpcTaMa pana. [lpu-
Ka3 T10jeIHOCTaBJbYjEMO MPETIOCTABKOM Jia je mpeaysehie jeMMHCTBEHa OpraHH-
3anuoHa jequHuna. CBa pajHa MecTa MojeJbeHa Cy y ABE Tpylie — Ipymy Tae ce
YTPOILIM pagHe CHare HOpMHUPajy (HOPMHUPAHU Paj) U IPyIy IIe ce OHU He HOp-
Mupajy (ocTamu pa).
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Ta6ena 10. ITnan pagHe cHare U TPOIMIKOBA paja

Bpoj IIna- Bpoj Vxyn- | T'ogu- | IInanu-
Pen. | Opranuzanuona pan- HH- Un- 60- HH [Iba paHu
Op. | jenuHuua, rpymna HUKa paHu | JeKc noBa | Opoj IIaH- | TPOLI-
U BpCTa nper- 6poj | 4/3 no 0omo- | cka KOBHU
panHor Mecra xomgHe | pam- | X100 | pan- Ba Bpel. pana
TO. HHUKA HUKY | 4X%X6 Ooma 7%x8
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Hopmupanu pan: Y OuH. v 000
1. Mmetanoctpyrap KB 1 1 100 11 11 | 23.000 253
2. ¢apdap KB 1 1 100 11 11 | 23.000 253
3. cronap KB, urxa. 1 2 200 11 22 | 23.000 506
4. Viymuo: 1 +2+3 3 4 133,3 - 44 | - 1.012
Ocranu pax: V OuH. v 000
5. nmxemep BCC 1 1 100 16 16 | 23.000 368
6. enexrpudap KB 1 1 100 12 12 | 23.000 275
7. KIbUIOBOha, UTH. 1 1 100 11 11 | 23.000 253
8. YkynHo: 5+6+7 3 3 100 - 39 | - 897
9. CBe ykynHO: 4 + 8 6 7 116,7 - 83 | - 1.909

[Mnanupanu 6poj pagHUKa U3 TIPBE TPYIIE PAIHUX MecTa (HOPMUPAHU DA/,
nmoganu y KojoHu 4) yrBphyje ce mpema cienehem. Hajope, Ha ocHOBY mutaHupa-
HOT' acOpTHMaHa U 00MMa MPOHM3BOAKE U HOPMATHBa pajia u3padyHaBajy ce (y 4a-
COBHMa pajia) 3a CBaKU MPOU3BOJ NOCEOHO — MOTPEOHH yTPOLILH paja MojeAnHIX
BpCTa paJIHUKa, Tj. paHUKa ofpeheHe cTpyke U kBanupukanuje. 3aTuM, Ha OCHO-
By TOTa, M3padyHaBa Ce€ MOTpedaH YTPOIIaK pagHEe CHare CBake BPCTE PagHUKA
noceOHo, 3a IETIOKYITHNA acCOPTUMaH 1 00UM MPOU3BOIEE, TpeMa odpacily: moTpe-
0aH yTpoIllak pajJHe CHAare jelHe BPCTE paJHMKA = TMOTpedaH yTpoIIak paiHe
CHare Te BPCTE PagHUKA 3a MPOHM3BOMAKY IUTAHMpPaHE KOJMYWHE Mpom3Boma A +
norpebaH yTpollak pagHe CHare Te¢ BPCTE paJHUKA 3a MPOW3BONY IUIAHHPAaHE
kosnmurHe npousBoaa b + ... U Haj3an, nzpauynaBa ce notpedan Opoj MojeANHUX
BpCTa pamHuKa, mpemMa odpacity: morpedan Opoj jemHe BpCTe pagHuka = oTpedan
yTpOLIaK pagHe CHare Te BPCTE paJHUKA / TOAMIIBU (OHA PaJHUX YacoBa IO
panuuky. OH ce yTBphyje kao 1eo 6poj. Ha npumep, ako je uzpauyHatu notpedan
Opoj jemHe Bpcte pagHuka 4,70, BPIIN ce BEroBO 320KPYKUBAKE Ha 5.

IInanuparm Opoj pagHHWKa W3 ApPyTe TPyIe pagHuX Mecra (OCTand paj,
nojany y kKoyionu 4) yrephyje ce Ha OCHOBY MojiaTaka y TOKYMEHTY 0]l Ha3HBOM
— cUcTeMaTHh3aIyja paJHAX MecTa.

Ocranu mojary y tabenn yTBpheHu cy mpeTxoaHo, ciaeaehum JoKyMeH-
TUMa: (poceuyaH) Opoj pagHWKa y MPETXOAHOj FoJuHH (MOJAlX Yy KOJIOHU 3) —
NperjieIoM W aHajJu30M OCTBApeHMX 3a/JaTaka M pe3yiraTa MpOH3BOImE y TOj
roauan; Opoj 6omoBa Mo pajHUKY (MOAANM y KOJOHU 6) — CHCTEMATH3aIlHjoM
paJHUX MeCTa; Te, TOAMIIbA IJIaHCKa BPEAHOCT Oona (momany y KOJjoHU &) —
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HHCTPYMEHTOM IJIAaHUPAha KOjH HOCH HAa3WB IUIAHCKA BPEIHOCT 60ma. Y KOJOHH
5. W3padyHaBajy ce WHACKCH IUIaHHpPAaHOT Opoja pagHWKa KOjH, HA HHBOY IIpe-
ny3eha, yka3yjy Ha BEroB IOIPUHOC IIaHUPaHOM NoBehamy Opoja 3amoCICHUX Y
MIPUBPEHN jEIHE 3eMJIbEC.

IInan pagHe cCHare W TPOIIKOBA pajaa WMa TpH OCHOBHE (yHknuje. [IpBa
je cariemaBame TOTPEOHOT Opoja pamgHHUKa 3a OCTBApEH-C¢ IUIaHA MPOU3BOALE (1
peanuzanuje). A apyra, yrBphuBame ciieiehux cTaBKH pacxojia y IUIaHy IOCIIOB-
HOT pe3ynTaTa (HaBeIeHOT y Tabenu 7): TPOIIKOBa AUPEKTHOT (HOPMHpPAHOT) pa-
Ila ¥ TPOITKOBa ocTayor pana. Tpehy ¢yHKImjy cMo Beh oMeHyIH — 11a MyTeM
MHJIeKCa MMOKaXke JoNpHHOC npeayseha mianupanoM nosehamy Opoja 3amociaeHux
y MPUBPEIN TOKOM TUIAHCKOT MEPUO/IA.

TaGena 11. bunanc pagHe cHare

Pennu OpraHu3zaiyona jeInHALa, [Inanupanu Pacnonoxxusu Pasnuka
0poj rpyna 1 BpcTa pajHor Mecra 0poj pagHHKa Opoj pagHHKa 3-4
1 2 3 4 5

Hopmupanu pan:
1. MeTanocTpyrap KB 1 1 -
2. ¢dapbap KB 1 1 -
3. cronap KB, utn. 2 1 +1
4. YxynHo: 1 +2+3 4 3 +1
Ocranu paz:
5. unxewmep BCC 1 1 -
6. enextpuuap KB 1 1 -
7. KIbUrosoha, uTx. 1 1 -
8. YxynHo: 5+6+7 3 3 -
9. Cse ykynHo: 4 + 8 7 6 +1

Bunanc pagne cHare, ynpaBo npukasan y Tabenu 11, y dyHKUuju je yTBp-
huBama oOMMa U CTPYKTypEe BHIIKOBA M MamKOBa Opoja paJHUKa y BE3W ca Iia-
HOM Tipom3BoAme. OBe BUIIKOBE M MamKoBe Tpeba pemmutH. [Ipemysehe y Be3u ¢
TUM uMa paznuuute MmoryhHoctu. (MelhytuMm, o luma oBae Hehie Outn peun.) Pa-
CIIOJIOKUBH Opoj pagHuKa (mofany y KoyioHu 4) yTBphyje ce Ha OCHOBY CHUCTEMa-
TH3AIMje PATHUX MECTA.

7.4. Cnenuu4HOCTH IJIAHUPAKHA Y 00J1aCTH POOHOT MpoMeTa

ITocnoBHO TIaHWpame y 001acTH poOHOT MpoMeTa HHje Y CBEMY HCTO
Kao y o0yacTu mpou3Boimbe (0 KoMe je ynpaBo owmio peun). [Toctoje Mame-Builie
W3BECHE pa3jMKe WK crenupuuHocTH. [IprKasyjeMo ux mpemMa OCHOBHUM MUTa-
BHUMa KOja CMO OBJIE pa3MaTrpayid. Ped je o pa3znmkaMa y Be3W: OCHOBA YTBphHBa-
a nocyoBHOr miaHa (1), nHCTpyMeHaTa TulaHupama (2) 1 OCHOBHHX eJieMeHara
U cajp:Kaja IOCIOBHOT Iana (3).
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(1) OcHOBHM MOCHOBHOT MJIaHWpamka YIJIABHOM Cy HCTHU Kao U Y IPOU3-
BOJIHHM: OCTBapeHU IpoMeT (Tpojaaja) y MPETXOTHO] TOMWHU, OYEKHBAHA TPXKH-
IIHA KpeTama U NPOjeKIrje Y MIaHCKOM IEePHOIY, BIACTUTH TPXKUIIHU HAMOPU U
AaKTUBHOCTHU Tpeay3eha y MIaHCKOM MEpPHOAy U PacrloNoXuBHU KamanuteT. Cym-
THHA KamaluTeTa MOTIYHO je Apyraddja y obmactu podHor npometa. OH ce MOxe
caryiejaBaTy IpeMa PacIojiOKMBOj TPOAAjHO] TOBPITHHHU, HIP. KA0 OCTBapeHa
BPEIHOCT MpoOjaje Ha TpKMITY 1o 1 M° mpojajHe mospumze. MehyTtum, To je
MPOMEHJbHBA BEJIMYMHA — 3aBUCHA O] MOJIOKaja mpeay3eha y KOHKYPESHIUjH, O]
0JTHOCA CTOTIE pacTa MPOU3BOJHOT U CTOIE pacTa TProBaYKOT KamuTana, oJ KOH-
JYHKTYpHUX KpeTama Ha TPKUIITY U Opyrux dakropa. OHa HHje TauHO oxapelheHa
Kao y 00J7acTH IPOU3BOJILE.

(2) U uHCTpYMEHTH TUIaHUpPamka Y 00JacTH pOOHOT IPOMETa MOTY Ce II0-
JIEITUTH Kao y TPOU3BOJKBU — HA HHTEPHE M SKCTEpHE, & HHTEPHHU CBpcTaTH y Beh
MOMEHYTE YEeTUPH Tpyrne (CTaHAapIy WM MapaMeTpU aHra)KOBama, HOPMAaTHUBU
yTpoIaka, CTaHJapan yTPOIIaKka U TPOIIKOBA M IJIAHCKE IieHe). MelyTum, oHu y
0BOj 00iacT (HAapOYHUTO MHTEPHU MHCTPYMEHTH) MMajy 3HAYajHO APyTraddjy ca-
JpXXHUHY U 3HA4aj.

Cucremarusaiyja paJHAX MECTa Yy OKBUPY CTaHAap/ia aHTa)KOBama MMa
HEIIPOMEHCHU capkaj 1 3Hauaj. [Iperiren opyha 3a pax ca paciooXKUBAM Kara-
UTETOM y 0o0JacTd poOHOTr mpomera ry0M 3Havaj. YMecTo Tora, Kao 3HavajaH
elleMeHaT CTaHAap/a aHTa)XoBamba jaBJba ce Mperiea o0jekara ca pacrnoIoKHBOM
MPOJIZjHOM U CKJIAUIITHOM MOBpIIUHOM. Jlasbe, yMecTo Tekyhnx 3amuxa TOTOBHX
MPOM3BOJIa M TeKyNHX 3aJIMxXa MmpeaMera paja 3HauajHe ¢y BPETHOCTH 3aluXa Tp-
ropauke pobe (o poOHHMM Tpynama), Kao W Tekyhe 3aquxe U CTama OCTaJIHX
OOpTHHUX CpENICTaBA.

HopmatuBu yTpomaka y poOHOM mpomery ryoe 3Hadaj. M3yzerak Mory
OWUTH jeIMHO HOPMATHBHU yTpOIIaka aMmOanake U cu4HO (y CiIy4dajy Ja TProBUHa
BPILY [IAKOBam-E U J0pady Ha0aBJbeHe pode 3a Ipoajy).

Cranmapan yTpoIlaka W CTaHAApIN TPOIIKOBA jaBJhajy C€ M y TPTOBHUHU,
YIJaBHOM Ca UCTHM 3HA4YajeM.

[Tnancke mpoaajHe U TIaHCKe HaOaBHE IIEHE Y 00JIacTH POOHOT ITpoMeTa
Hemajy 3Hauaj. Kao HHCTpyMEHTH TUIaHMpama, Kajaa je ped o ieHaMma, KOPUCTE ce
camo IJIaHCKe TIeHe paJIHe CHAre ¥ IUTaHCKE [IEHe CpeJicTaBa 3a pall.

ExcTepHH MHCTpYMEHTH TUIAaHWpama UMajy Mambe-BHILIE HCTH Caapxkaj U
3HAYaj Kao U y 00JaCTH MPOU3BOIELE.

(3) OcHOBHH €JIeMEHTH TOAWIILET ITOCIOBHOT IUTaHA TPTOBHHCKOT TIpe-
ny3eha jecy: miaH mpojaje; IiaH Ipuxoja, pacxojaa U (GUHAHCHUJCKOT Pe3yJTara;
u, npatcha maHcka TOKyMeHTaIHja.

30) Peu je oBae o 3anmxama ropuBa M Ma3uBa, ayTo ryma u ambanaxke. Takolhe, ped je o
CTamby BPEJHOCTH IOTPAXKMBAmbA 01 KyIlala, ¥ 0 BPEJHOCTH MPO/Iaje 3a TOTOBO M Ha KPE/IUT.
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[Inan mpoznaje MMa IpUMapHH 3Ha4aj, ¢ 003MPOM Ja je MpoJaja OCHOBHA
IEJaTHOCT y obmactu poOHOT mpomeTa. OCTBapuBame OBOT IUTAHA YCJIOB j€ OC-
TBapUBama ciefeher — miaHa mpuxoja, pacxona ¥ (UHAHCH]CKOT pe3yJiTaTa.
VY1Bplhyje ce yKynHO 3a MIaHCKU IEePHOA Ol TONUHY JaHa, Kao U [0 MeceumMa.

Iberor campxaj Bugumo opne y tabenama 12. u 13. IlocebHo ce mpuka-
3yjy Tpojiaja Ha MaJio W Mpojaaja Ha BeMWKO. 300T MUpHHE pOOHOT acopTHMaHa,
npojaja ce yrBphyje mo poOHUM rpyrnamMa a He 110 BpcTama MojeJuHuX poda. AKO
npeny3ehe uma Buie mponajHUX objekara, OHAa ce Mpojaja MpruKasyje U ImpemMa
THM 00jeKkTMa (KOjU ce HaBOJIe Y KOJIOHH 2 MCTpe ] 00IiKa Ipoaje).

Tabena 12. Ilnan nmpoaaje, ykynHo 3a 2009. ronuny

ITposaja Mo KOMUYUHA Ipoaaja mo BpeaHOCTH
Pen. Ha3us poGue rpymne [Tnan OcrtBa- Nu- [Tnan OcrtBa- Nn-
op. 3a peHo Jekc | 3a peHo JeKC
2009. | 2008. 3/4 |2009. | 2008. 6/7
1 2 3 4 5 6 7 8
Ilpooaja na mano
1. | Tenucu 100 95 105 400 350 114
2. | Uruconn 1.000 900 111 1.300 1.200 108
3. | 3aBece 3.500 3.000 117 300 320 94
Cgera 1 10 3 - - - | 2.000 1.870 107
Ilpooaja na eéenuxo
1. | Temucu 100 50 200 360 200 180
2. Wrtuconn 420 400 105 500 490 102
3. | 3aBece 1.200 1.000 120 110 90 122
Csera 1 10 3 - - - 970 780 124
Tabena 13. Ilnan nponaje mo mecennma 3a 2009. rogunay
Pen. Hasus poGue Ykynso 3a 2009. 3a1/2009. 3aI1/2009.
op. rpymne 1o o 1o () 1o o
KOJIMY. BPEJIH. KOJL. BpeIl. KOJL. Bpell.
1 2 3 4 5 6 7 8
Ilpooaja na mano
1. | Temucu 100 400 9 38 10 40
2. | Urnuconn 1.000 1.300 95 120 110 135
3. | 3aBece 3.500 300 340 28 360 32
Cgera 1 10 3 - 2.000 - 186 - 207
Ilpooaja na éenuxo
1. Tenucu 100 360 10 37 12 38
2. Wrtuconn 420 500 40 49 45 53
3. 3aBece 1.200 110 125 12 120 12
Cgera | 1o 3 - 970 - 98 - 103

[Tnan mpuxoxa u pacxoma TProBUHCKOT mpexy3eha mMa cazgpkaj Kao Uy
00J1acTH MPOU3BOIHe (KO MPOou3BoAHOT npeay3eha). Pasnmuka je mpe cBera y To-
Me LITO ce MCHpea aMopTu3anuje (HaBeaeHe y Tabenu 7. moxa peaHuM Opojem 4)

117



B. Cepjeenh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'naBa II: OcHOBM MOCIOBHE €KOHOMHU]E

yTBphyje HabaBHa BpeAHOCT TproBUHCKe pode. OHa je y TPrOBUHH 10 CBOM HM3HO-
Cy Haj3HaYajHUja BPCTA pacxoja.

[Ipareha mnaHcka JOKyMEHTallMja TProBUHCKOT mpeay3eha pasnukyje ce
0J1 OHE KOJ| IPOU3BOAHOT npeay3eha. Y moj u3ocraje jeaan Opoj enemeHara, KoJ
JPYTUX CE MArhE WM BUIIE MEHha BUXOB CAJPXKaj, a jaBJbajy Ce U HOBU CJICMCHTH.
HaBoammo je oBae Takohe kao ckym (crmcak) JoKyMeHaTa.

Ckyn (crincak) npatehe miiaHcKe TOKyMEHTAIHje

Pen. I'pyna u Ha3uB TOKyMeHTa

op.
JOKYMEHTH KOJU CE OJHOCE HA OCHOBE IIVNTAHUPABA

1. OcTBapeHH 3a1aly U pe3yiTaTu npeayseha y nperxonHoj ronuHu

2. [Ipouena n3HOCa OCTANMX MpUX0Aa (HE3aBUCHO O] Tpoaje poode)

3. [Tnancka cTpyKTypa Ipojaje 1mo Mecenuma

4. OueKHUBaHM peJIATUBHU M3HOCH PA3JIMKe y IEHH MOjeIMHUX POOHUX rpyna
JOKYMEHTHU KOJU CE OJHOCE HA MHCTPYMEHTE ITJTAHUPABA

5. CucremaTn3anyja pagHux Mecra (ca poHIOM paJHOr BpeMeHa 10 PAIHUKY)

6. IIpernen o6jexara ca pacronokKUBOM IPOJAJHOM M CKIQJAUIIHOM HOBPIIMHOM

7. Texyhe 3anuxe TprosuHcke pode (1o poOHUM rpymnama)

8. Texyhe 3anuxe u cTama OCTAINX OOPTHUX CpElCTaBa

9. Crannapau yTpouaka

10. Crangapau TpOIIKOBA

11. [Tnancka BpeqHOCT 601

12. Ha0aBHe BpeTHOCTH M CTOIC aMOPTHU3allMje OCHOBHHUX CPEICTaBa

13. ExcTepHU MHCTPYMEHTH IJIAaHUPAaka ca OCHOBHLIAMA 32 00padyH
IMAPLIMJAJIHA INTAHOBH

14. [lnan pa3nuke y ueHu

15. [Tman HabaBKe TProBUHCKE pobe

16. [Tnan yTpomraka 1 TPOLIKOBa MpeIMeTa pajia ! IIaH BIX0Be HabaBKe

17. IInan panHe cHare ¥ TPOLIKOBA paja

18. Buutanc panse cHare — nperiiesi moTpeOHe U PacioioKUBE PajHe CHare

On HOBUX JIOKyMEHATa y TOM CKYITy MpPUKa3yjeMO caMo TUIaH pa3liuKe y
IIEHU U TUTaH HabaBKe TproBauke pode. Caapikaj OCTAIMX U HBUXOB 3HAYa] YIJIaB-
HOM je mo3Hat. O muMa je eh Ouso peun.

IIman pa3nuke y IeHU, YHju canpkaj u Gopmy BUANMO y Tabenu 14 (Ha
cnenehoj crpanu), y QyHKIMjU je Tpe CBera OCTBapUBama IUIAHUPAHOT M3HOCA
¢duHaHCHjCcKOT pe3ynTara. Jep, ynpaBo H3HOC pa3iiMKe Yy LEHHU MPeICcTaBba U3BOP
CpencTaBa 3a HaKHaAy TPOIIKoBa (poOHOT) mpomeTa u nobujama npodura. OHa
jecte 30up TProBadyke Mapi)Ke W TProBAadKOT padarta. YTBphyje ce Ha OCHOBY IUIa-
HHPaHUX U3HOCA MpOJaje, OCTBAPEHUX IMPOLIEHATa Pa3lIUKe y IIEHH y MPOTEKJIO]
TOJIMHY, Ka0 U OYCKMBAHUX KpeTarha Mapke U padaTa y MIaHCKO] TOANHH.

OBaj miaH ykasyje, joIl, Ha 3Ha4aj MOjeIMHUX POOHUX Tpyma y acoOpTH-
MaHy npojaje. [IpumapHu 3Ha4aj UMajy poOHE TpyIie ca KOjUM ce MOXE OCTBa-
puti HajBehu W3HOC pas3nuke y neHu. [IporeHar pasnuke y 1enu ymnyhyje Ha
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eBEHTyaJIHe IPOMEHE acOpTUMaHa MpoJaje, y cMuciy noBehama yzena oHuX poo-
HUX Tpyla KOIl KOjuX je Taj mporeHat Behu. Y MmonwTuim acopTUMaHa IMpojaje
3Ha4ajHe ¢y U Tekyhe 3anuxe, ogHOCHO koeduiujeHTH 00pTa. [loceOHO cy 3HA-
YajHe mpojaje Mo KaTaiory ¥ mo y3opky. OHe ponpuHoce nosehamwy npuxona 6e3
MIPHUCYCTBA 3aJINXa y MPOJAjHOM 00jeKTY.

Tabena 14. IlnaH paznuke y HeHH

Pen. Ha3us poGue rpymne IInanupanu usHoc IInanupanu usHoc %
bp. BPETHOCTH IpoJaje pa3iuKe y eHH 100 x4/3
1 2 3 4 5
Ilpooaja na mano
1. Tenucu 400 60 15,0
2. Htuconu 1.300 150 11,5
3. 3aBece 300 35 11,7
Cgera 1 103 2.000 245 12,3
Ilpooaja na eéenuxo
1. Tenucu 360 18 5,0
. Htuconu 500 25 5,0
3. 3aBece 110 5,5 5,0
Csera 1 g0 3 970 48,5 5,0

[Inan HabaBke TProBHMHCKE pobOe ykazyje Ha OOMM W BPEIHOCT HaOaBKe,
Kao 3Ha4YajHUX YCJIOBa OCTBapHBam-a IUIaHa Ipojaje. Jla om ce mponama, poba ce
npBo Mopa HabaBuTH. PopMy M caapxaj OBOT IUTaHA BUAUMO y Tabemnu 15.

Habagxka ce yrBphyje nmpema oOpacily: miaHupana (Wi cTBapHa) HabaBKa
= TuraHupana (WM Moryha) mpojaaja + mIaHupaHe 3ajuxe — IodeTHe (WIH CTBap-
He) 3anuxe. [lnaH HabaBKe ce OCTBapyje CYKIIECHMBHO MpeMa JUHAMMIIM TPOojaaje.
CBaku mpoJiajHu 00jekaT MOXKe IpeMa OBOM O0pacily OJIpeIuTH 3a cebe o0uM u
BPEIHOCT HaOaBKe 32 U3BECTaH OTMEPATUBHH MEpUo (HEACIbY UM Mecell JJaHa).

Tabena 15. [1nan HabaBKe TProBUHCKE pobe

IInan IInanupane ITouerne IInan
Pen. | Hasus poOue npopaje 3anuxe 3anmxe HabaBKe
op. rpyme o o o o o o o o
KOJL BpeA. | KOoi. | Bped. | Ko | Bpen. KOJL Bper.
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1. | Tenucu 200 760 20 76 25 97 195 739
2. | Urnconn 1.420 | 1.800 | 142 180 | 150 200 | 1.412 1.780
3. | 3aBece 4.700 410 | 470 41 | 500 45 | 4.670 406
- Cgeral no3 - | 2970 - 297 - 342 - | 2925

OpnHocu ca nobasspaunMa (Ipou3BOAHUM npeny3ehuma) He Tpeba na Oy-
Iy ctuxujHu, Beh ypehenn myrem rogummux yrosopa. OHu Tpeba aa ce 3acHU-
Bajy Ha OCTBapWBAamy 3ajeIHHYKOT IPOM3BOJA WM 3ajeTHMUYKOT mpuxoma. [Ipema
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TOMeE, HEOIIX0/IaH je U IUIaH HabaBKe cBake poOHe Tpyrme mo gobaBibaunma. Haj-
Behu meo HabaBke jemHe poOHE Tpyme Tpeda ga Oyme yroBopeH ca qo0aBibadnMa
Ha MOMEHYTOM OocHOBY. Taj mian he ce u3BpIIaBaTH Tako IITO fie ce HabaBKa Bp-
muTH o onpeheHor ckyma noOasibada. HberoBom m3Bpuiewmy ngonpuHocuhe u
yemhy KOHTaKTH ca npousBohaunmMa npaheHn 3ajeTHHYKIM OTKIIAmbambeM Pasiiv-
YUTHX TIPErpeKa y OCTBApHBAIY YTOBOPEHOT 3ajeHUYKOT IPOU3BOJA U M3HOCA
3ajeIHUYKOT MTPUXO/A.
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K/bYYHH ITOJMOBH

1. TlocnoBHO maHupamwe; 2. I'oguiikby NOCNHOBHU MiaH; 3. OnepaTUBHU
NOCIOBHHY IIaH; 4. CpeambepodHu NOCIOBHHU IIaH; 5. IHCTpyMEeHTH NIaHupama;
6. Ilnan npoussonamwe; 7. [lnan nmpuxoma u pacxoaa wid (GUHAHCH]CKH IUIaH; 8.
[Ipareha mmancka gokymenranuja; 9. [lapiujanan ianosu npeayseha; 10. [lnan
nponaje (y TproBUHCKOM Tipeay3ehy).

ITUTAIBA 3A OBHABJ/BAILE T'PAJIMBA U IUCKYCUJY

1. Koju cy HajBaXHUjU OCHOBH yTBphMBama TOTUIIIET IUIaHA jeJIHOT
npenyseha y o0iactu mpou3Boame?

2. Koju ¢y HajBaXHUjU HHCTPYMEHTH IUIAHUpama y TPOU3BOTHOM TIpEITy-
3ehy?

3. lllTa npe cBera o0yxBara rOAMLIKBY TOCTIOBHY IUIAH jeIHOT Tpeay3eha
(K0ju Cy IleTOBH OCHOBHU €JIEMEHTH)?

4. Koju cy HajBayKHHjH TapIHjajHH TUIAHOBU IPOU3BOJAHOT mpeny3eha u
KOja je ’HUX0Ba MojenHayHa ynora?

5. Koje cy T0o HajBakHUje ceU(PUIHOCTH MOCIOBHOT TUIAHUPAWka Y TP-
TOBUHCKOM Tipeny3ehy (y oaHOCY Ha MPOU3BOIAHO)?
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T'nasa 11
OCHOBMU NIOCJIOBHE EKOHOMMUMJE

PE3UME

1. Pagu obaBipama AeNaTHOCTH, Ipemy3ehe Kao MOCIOBHA jeAMHUIIA TIPH-
0aBJba WJIM aHTaXyje HEONXOIHE pecypce. Y TPBOM pely, TO Cy KaluTal U pa.
JenHaku 3Hauaj MMa U 3HaWE Y U3pa3y Mpely3eTHUILITBA, Koje oMoryhasa ycrnex y
nocnoBamwy. Tpolieme MPOU3BOTHUX pecypca pe3ynTHpa y TOjaBH YTpollaka u
TPOILKOBA, KA0 U y CTBapamy (U3MUKOr yunHKa. [IyHH 0OpT MpOM3BOIHOT KaIK-
Tasla MPeTHOCTaBJba — HE CaMO aHTa)XOBame M TPOLICHE pecypca paau CTBapama
MPOU3BO/Ia, HETO U KErOBY peanu3aiijy Ha joMaheM Wi CTPaHOM TPXKHIITY.

2. CymrruHa o0aBJbama IeIaTHOCTH Y 00JIaCTH MPOU3BOAmke (M 00pTa Ka-
MUTalia) jecTe CTBapame Mpou3Boaa (M yciyra) paay 3aj0BojbaBarma nmoTpeda, Ko-
je he y morpommsy yhu npeko pasmene. MelyTum, cymtuHa npomera je HabaBKa
1 mpojaaja pode (y TProBUHH), Ka0 W NMPUKYIUbAKkE M TIACMaH HOBYAHHUX CpE-
craBa (y 6ankapctBy). HakHana 3a obaBibame mpoMeTa Ha3uBa ce MapkoM. CBo-
JUM M3HOCOM, OHA TIOKPHBA TPOILIKOBE POMETa U AOHOCH Npeay3ehy noouTax.

3. YunHak y npou3BOIHOM Mpeay3elly uMa cBOj HATypallHH ¥ BPEAHOCHU
00mmK. Y HaTypasHOM OOJUKY — TO je OOMM MPOUM3BOILE, KA0 U 00MM peayin3a-
nje. A 'y BpeIHOCHOM OOJIMKY — MMaMO YKyTNaH WK OpyTo MPUXOA, KOjU ce oc-
TBapyje mpe cBera npojajoM Mpou3Boja U yCiyra.

4. Tlpou3BoJ WK yCiIyra, ako ce Mpojaje Ha TPXKHUIITY WK 10 TPIKHUIII-
HUM YCJIOBMMa, Ha3uBa ce poooM. [IpoaajHa 1ieHa u3pas je mpuxoja 1o jeAMHUIN
pobe. C mpyre cTpaHe, u3pa3 pacxojia o jeIMHUI pode jecTe IieHa KOIITamka.

5. MotuB mociioBama mpenyseha je ocTBapuBame W MaKCUMHUPAHE TTO3HU-
TUBHOT ()MHAHCHjCKOT pe3ynrata. PUHAHCHUjCKM pe3yiTaT je pa3iuka usmelhy
npuxoaa u pacxona. [1o3uTHBaH HM3HOC OBE pa3jiMKe Ha3WBa ce JOOUTKOM HWIIU
npopurom. Heratupra pasznuka jecte ryoutak. Jlodutak mo jenquaunu pode — 1o
j€ TIO3UTHBHA pasiinka u3Mely meHe MpoaajHe IIeHe U IIeHe KOIITamka.

6. OcTBapuBame U MaKCUMHpame TOOUTKA je TeXmba mpeay3eha y cBako-
JTHEBHOM TIOCJIOBHOM JXKHBOTY. MeljyTuM, OHO UMa U MHOTE JyTOPOYHE TEKHE —
TEXIHE KOje Ce HE MOTY OCTBApUTH y KPaTKOM POKY, Tj. Y TOKY jeane roaunae. OBe
TEXH€ Ha3MBaMO HETOBHM IOCIOBHUM IJbeBUMa. OCTBapHBambe MOCIOBHUX ITH-
JbeBa y GYHKLHjH je TPajHOT OCTBAapUBamba U MaKCUMUpama 1o0uTka. OTHOCHO, Y
(YHKIIHMjH je OTICTaHKa M pa3Boja npemy3eha Ha TPKUIITY.

7. Iopen ocHoBHUX (pyHKIMja — Ja CTBapa MPOU3BOJE U YCIyTe 3a 3a]0-
BOJbABaKE JbYJICKUX MOTpeda min 1a 0b6aBjpa MPOMET, Kao U Jia BIaCHUIIMMA Ka-
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nuTansa, pagHAIUMa U AP>KAaBU BPLIM TpaHCQep JAena peann3oBaHe BPEIHOCTH —
npenysehe objekTnBHO MMa u moceOHy (Moxe ce pehu, npymTeeHy) QyHKIHjY
WM yJIOTY KOjy Tpeba aa octBapyje ynopeno. [loceOHa (yHKIMja TPOU3BOIHOT
npeayseha jecTe mHEroB JONMPUHOC APYIITBEHO-€KOHOMCKOM pa3Bojy. Koa Tpro-
BayKor mpexy3eha, To je — moBe3nBame ca nmpousBohaunma paau MelycoOHOT yc-
KkiahpBama AeIaTHOCTH Koje 00aBibajy Ha TPIKUIITY .

8. V Be3u ocTBapuBama U MaKCUMHUpPamka NpoQuTa, 3HAYAJHO TIUTALE jec-
Te yTBphuBame obuMa nenatHoctu. Ha mpumep, y mpousBoaHoM mpeny3ehy, yT-
BphuBame 00MMa TIPOM3BOILE KOjU JOHOCH Hajpehn m3HoCc mobuTka. Ped je oBme
0 yTBphHBamky yCI0Ba ONTUMAIHOCTH WM PABHOTEXKE Yy OKBUPY peay3eha.

9. IIpenysehe Moxe MakCUMUPATH MPOPUT Y OKBUPY PACIIONOKHBHX Ka-
MaluTeTa MyTeM yTBphrBama U uckopuihaBama T3B. YHyTpallbux pe3epsu. Jla-
Jba MOTYhHOCT MakcuMUpama poduTa jaBsba ce ca MPOLIMPHBAKEM KalalnuTeTa
MyTeM KOHIEHTpallMje W ICHTpanu3alyuje Kanuraita. MelhyTum, oBle HacTajy u
HeraTHBHE nocneauiie. /lonasu 70 nojaBe MOHOMONA. MOHOMONMUCTHYKA CTamha Ha
TPKUINTY ¥ TI0jaBe OrpaHndIaBama KOHKYPEHITH]je MOpajy ce cy30ujaTH.

10. ITocnoBame mpeny3eha U ocTBapHUBame ycrexa y u3pasly I1o0uTKa He
0JIBMja ce CTUXMjHO, HEr0 OPraHN30BaHO OAHOCHO IulaHckH. [1nan guHaHcHjckor
pe3yiTaTa W IUTaH TPOU3BOJAE YMHE OCHOBHH CaJIpXKaj TOAMIIEEr MOCIOBHOT
TUTaHa Mpou3BOJHOT npeayseha. JIok, Kon TproBuHCKOr npeny3eha, ocCHOBHU ca-
Jp>Kaj TOOUIIbET TUlaHa YMHE MJIaH (UHAHCH]CKOT pe3yNiTara U IUlaH Npojaje Tp-
roBauke pobe (Ha Majio ¥ Ha BEJIHKO).

IMocnoBHuM TaHOM oJipeljyjy ce TOCIIOBHH 3a/1alld M YCIIOBH MOCTIOBAha
koju he MoOuMCcaTH y paay cBe cydjekre npenyseha.

11. IepuoauuHo, a HAPOYUTO HA KpPajy TOAMHE, CarjeaaBajy ce CTame U
MTOCJIOBHU ycmeXx npexys3eha. 3atum, yTBphyjy ce OpojHH MOjeTuHAYHH WU eJe-
MEHTapHHU MOKa3aTeJbH HETOBOT CTamha M Pa3BHjEHOCTH, Ka0 U IMIOCIOBHOT ycIiexa
KOju OcTBapyje Ha TpKUIUTY. CBH OHH, HUCY MHTEPECAHTHU CaMoO BIACHUIIMMA
KanwTajga, Hero ¥ Cy0jeKTHMa KOjH CTYIajy Yy MOCIOBHE OJHOCE ca mpemy3ehem.
Takohe, unTepecyjy u cyOjeKkTe CrpoBoljema U 0CTBapHBamba €KOHOMCKE TTOJIMTH-
K€ U IPYIITBEHO-€KOHOMCKOT pa3Boja. J[Ba HajBakHUja MHCTPYMEHTA carjieaaBa-
ha cTama U ycrnexa npeayseha jecy Ounanc crama u ounanc ycrnexa. [lopen mux,
cacTaBJbajy C€ W J0JIajHN KIbUTOBOJICTBCHH M3BEIITAjH — HAPOUHTO, Y BE3U KpeTa-
’Ba TOTOBHHE ¥ ITPOMEHA Ha KarmuTaiy. Y onpeljeHuM ciaydajeBuma (perumo, mpu-
JIUKOM €MHCH]je XapTHja O]l BpEAHOCTH, Kao W MpHUBaTH3alM]je jaBHUX mpeay3eha)
cacraBjba Ce M T3B. POCIEKT mpey3eha.
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I'masa III

JO0XOTIH 11O OCHOBY BJIACHHUILITBA
N IbUXOBA KAIIUTAJIM3ALINJA

1. UmMoBHHA U eheKTH HEHOT JpKamba

(1) moBuHa, Kao cKyn A00apa y BIACHUILTBY jeJHOT JIUIA, U3pa3 je Ma-
TepujamHor OoratcTBa. YBehame NpoM3BOAHWUX MOryhHOCTH Boau moBehamy
¢dhonmoBa MatepujatHOT OoratcTBa. Ca acmekTa HaMeHEe WIH YIoTpeOe, IMOBHHY
JEIHOT JIUI[a MOYKEMO TMOCIUTH Ha OCHOBHY (a) U pe3epBHY (0).

(a) OcHOBHA UIMOBHHA CITYXH JIMYHO] MOTPOIIHH BIACHHUKA, WM 00aBJba-
By onpehennx menmatHoctH (ako oH mpuBpehyje). Uune je pazmuumra mobpa. Je-
JIaH JIe0 OBHX J00apa MOXKe ce M U3HAJMUTH, Ta CE MOCTaBJba MUTAkE — Ja JI je-
JIaH eJIeMeHaT IMOBHHE HA0aBUTU M UMATU Y CBOjUHH, WJIU Ta y3eTH y 3akyn? Ox-
TOBOp Ha OBO MHUTAmkE MOXE ce NOOMTH ynopehrBameM YKyIHHX M T3B. alTepHA-
TUBHUX WJIM ONOPTYHUTETHHX TPOLIKOBA Ap>Kamkha HUMOBUHE.

AKO CMO BJIACHHMK, Hallle YKynHe Tpomkose nuMmoBuHe (Y TU) unne ctBap-
HH TPOIIKOBH Ap>kama umoBuHe (TIAM) yBehanu 3a u3HOC M3ryOJbEHOT MPUHOCA
KOjH C€ MOKE€ M3padyHaTH Kao KamaTa Ha TP)KUIIHY BPEIHOCT Hallle MMOBMHE
(K): YTU = TAU + K. AntepHaTiBa yKYITHHUM TPOIIKOBHMa NMOBHHE (KOjy Ha3u-
BaMO OMOPTYHHTETHUM TPOILIKOBHMA) MMa CBOj U3pa3 y 3akymHuHu (3). Peu je o
W3HOCY 3aKyIHHUHE 3a MPUOIMKHO UCTY BPCTY, OOUM U KBAaIUTET UMOBUHE.

MebhyTtum, ako cMo 3akynan U miaahamo 3aKymHHUHY, ajJTepHaTHBA 3aKyIl-
HUHH jecy YKyIHHU TpoiukoBu uMosuHe (Y TH) o kojuma je ympaBo OHIIO pedH.

HyropouHo, u3Mely yKynmHUX TPOLIKOBa MMOBHHE M 3aKyIHHHE ITOCTOjH
JEMTHAKOCT WIIH PaBHOTEXKA:

YTU = 3.

Crame HejeHAKOCTH pe3yNITHpa y MpOMeHaMa Koje BOJE yCIIOCTaBbaby
jennakoctu. Ako je 3akynmHuHa Beha, mohm he no jauama Texme 3a 00e30ehu-
BambEM COIICTBEHEe NMOBHHE. J/I0K, ako cy Behn yKyITHH TPOIIKOBH UMOBHHE, T0hn
he kox BiacHuKa 10 noBehama MOHyAe IMOBUHE 32 TIPOJA]y.

(6) PezepBHa uMOBHMHA je 1€0 MMOBUHE W3HAJ HB-eHOT OCHOBHOT jena. OHa
nMa noceOHy HameHy. To ject, mMma Tpu ocHOBHe (yHKIHje. [IpBo, PyHKIH]Y TIO-
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Behama o0uMa JIeIaTHOCTH WK NoBehama 00MMa MOTPOIIHE, aKO CE 32 TO CTEK-
Hy ycnoBH (y cily4ajy MIHpema TPKUIITAa WK MHpema ToMainHCTBa) KOjU HUCY
MOTJIH J1a C€ 0YEKYjy OJHOCHO KOjU C€ jaBJhajy W3HAI OodeKkuBama. Jpyro, GpyHK-
1IKjy aKyMyJiaigje 0orarcTBa Win pe3epBHOT GoHa, mTo Tpeba aa omoryhu pas-
HOMEPHOCT OJHOCHO CTa0MITHOCT HampeTKa 1 OlarocTama y ycloBUMa HecTaOuiI-
HoctH. U Tpehe, GyHKIUjy ocTBapuBama J0X0TKA MO0 OCHOBY BJIACHHUIIITBA.

Pe3epBHa MMOBHHA jeJTHOT JTUIIA, KA0 CKYII, CACTOjU CE U3 BHIIE eJIeMeHa-
Ta. tbeHa cTpyKkTypa MOKe ce yTBPAUTH MpeMa pa3IMuUuTHM OCHOBUMA. Hajuer-
he cy mojene: Ha HEKPETHUHE U MOKPETHA NOOpa, HAa MPUBPEIHA M TPUPOTHA J10-
Opa, kao 1 Ha Jo0Opa BHUIIET U HIKET crereHa MoommHocTr. Kama je ped o MoOmII-
HOCTH, HaJMOOUJIHH]a Cy CPEIICTBA Y HOBYAHOM OOJIUKY M y OOJIUKY Pa3iMuUuTHX
XapTHja o1 BPEIHOCTH.

OnTumalnHa CTpyKTypa OBE UMOBHHE OWiia O OHA KOja y JIaTOM MepUOY
MOJK€E JIOHETH (BJIACHUKY) HajBehy M3HOC KOPUCHOCTH Yy OOJIMKY MPUHOCA, Y3UMa-
jyhu y 003up U KapakTepUCTHYHU PHU3UK JpXKarba, KA0 U UHBECTUPAha WU IJIac-
MaHa CBaKOT ECHOT CIIeMEHTA.

(2) Kao edexre mpkama MMOBHHE HAaBOJAWMO: TPOIIKOBE ApPKarha UMOBHU-
He (a), KanmuTaIHU A0OUTaK U TyouTak (6) U MpUHOC y OOJHMKY JOXOTKA (B).

(a) [pxame UMOBHHE y BIIACHUIITBY U3UCKYje MHOIE€ TPOIIKOBE KOje,
CKyIla, Ha3UBaMO TPOIIKoBUMa npkama uMoBuHe (T/IW). OHm mMmajy xapaktep
HeraTHBHOT edekra. J[eo THX TPOIIKOBA CBOjCTBEH je caMo IOjeJMHUM elleMEH-
TMMa UMOBHHE. HaBoaMMO OBJie OHE Haj3HAuYajHU]E.

IIpBo, jaBJbajy ce TPOIIKOBU 4yBamba HUMOBHHE. Ped je OBlie O TPOIIKOBH-
Ma CTpPaKapCcKOT | eJIEKTPOHCKOT 00e30ehema, Ham30pa, CKIaININTEHa U ACTIOHO-
Bama, CBHUJICHIM]je U ApyruX. Ko jena MOBHHE, OBU TPOIIKOBYU CY HEM30CKHH.

Jlpyro, jaBibajy ce W TPOIIKOBU OCHTYpama OJi pu3uKka. Y CTBapHOCTH
¥UMa BHIIE BPCTa pU3WKA: OJ] MOIUIABA, KIM3HINTA, 3eMJbOTpeca, moxapa, kpale,
MPOMACTH KO APYTHX JIIa, UT]. BIacHUIM ce ITHTE O/ pU3HKa TyTEM OCHTYpa-
wa uMoBuHe. [Ipemuje ocurypama Hajuenhu ¢y u3pas MIOMEHYTHX TPOIIKOBA.

Tpehe, xon npuBpenHUX modapa ca BEKOM Tpajama AYKAM O] jeIHE TO-
JIMHE — Kao eJIEMEHTY MMOBHHE — 3Ha4ajaH Tpoiak je amopruszanuja. OHa ce 00-
pauyHaBa nepuoanyno. Ciysxu 3a 00e30eleme 3aMmeHe oBUX no0apa, Tj. TOHOBHE
Ha0aBKe, HAKOH UCTEKAa IbUXOBOT BEKa Tpajarba.

YeTBpTO, YECTH CY TPOIIKOBH OJpKaBama MMOBHHE. Ped je oBne mpe cre-
ra o TekyheM 1 HHBECTUIIMOHOM oJpkaBamy. DyHKIHM]ja ollp)KaBama oriena ce y
3ajpKaBamy ynoTpeOHe BPETHOCTH HMOBUHE.

U mero, y TpoOIIKOBE IpKarmba UMOBHHE MOXE CE HABECTH W IOpe3 Ha
UMOBHUHY. IberoBa BcrHa W yiora HUje UCTa KOJ| CBUX elleMeHaTa uMoBHHE. Ha
MpUMep, OH MOXXKE MMAaTH YyJIOTYy CTHMYJIAlldje BJIACHUKA J1a UMOBHHY HAMEHCKHU
KOpHUCTE (3eMJbOpaTHIYKA PEHTA KOJI MOJbOIPUBPEIHOT 36MIBHIIITA), IECTUMYJIa-
IIMje HaceJbaBama y HajBehrM U YrIIaBHOM TPEHACEJLEHUM TpaJloBUMa (Ipajicka u
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rpaljeBMHCKa peHTa), CTUMYyJalWje WM JeCTUMYyJanuje Apkama u mnopehama
yuemrha MojeAMHUX eleMeHaTa UMOBUHE, UT.

(6) 3Hauajum edexTH mpikamba UMOBUHE, MaJbe, jeCy: KaTUTATHHA JOOUTaK
W KanmuTalHu ryoutak. Kanuramau no0uTak mMa KapakTep MMO3UTHUBHOT, a KalH-
TaJIHU TyOUTaK KapakTep HeraTUBHOT edekTa Ipkamba uMoBHHE. MehyTum, oHn
ce He YKJbY4yjy — HU y TPOIIKOBE Jp)Karmba MMOBUHE (KallMTaJHU I'yOHUTaK), HH Y
JIOXOJaK TI0 OCHOBY MHBECTHIIH]E BIIACHUIITBA (KAITUTAITHH TOOHUTAK).

Ped je oBae o pa3nuiy y 1IeHH IMOBHHE KOja C€ OCTBapyje MPUIINKOM He-
HE KyIIOBHHE U MPOJaje.

Beha mena mMoBHHE Ha TPXKHUINTY MOXKe OWTH YCIOBJheHA MHQIIAIII]jOM.
Ako je nena nosehana y Mmepu nHduanuje, HemMa KanutaiHor 1oouTka. Beha nena
omoryhaBa camo 3aap)kaBame MPETXOAHOT MAapUTETa y Pa3MEHHU. 3aTUM, MOXKE
OUTH yCIIOBJbEHA I10jaBOM HECTAIIHIE HAa TPKUIITY, OJHOCHO IPOMEHOM OJIHOCA
MOHYJIe ¥ Tpaxibe. MIcTo Tako, Moxe OWUTH pe3yTaT U IpoJaje 1Mo TPIKUIIHO] 11e-
HU, a HabaBKe y3 U3BECHE MpUBMIEryje (o eHu ucroa tpxkumHe). [lpema Tome,
karmrtanau goourtak (K1) Tpeba yrBphuaTu nmpema obpaciy:

KA
KA

I1B — HB x [1 + (%M / 100)], W

IIB — HB X kH.

I'ne cy: I1B — npoxajHa BpemHOCT (MM II€HA, aKO je ped O jeAMHHUIIN)
nmoBuHe; HB — HabaBHa BpeHOCT (WK IIeHa, aKo je ped O jeIMHUIN) UIMOBUHE;
%MW — croma mHbmanMje 3a MepUoOa O MOMEHTa Ha0aBKE O MOMEHTa IpoJiaje
nMoBuHe; kKM — koeduuujeHt nadIanyje 3a 0Baj Nepuo.

JlpxaBa BpIIM OTMOPE3UBAhEe KAMUTATHOT JOOWTKA — aKo ce OCTBapyje y
onpeheHoM TIEpHOY, Tj. Y KPaTKOM HIIH CPEIeM POKY — Ja OW JecTHMYyJIrcalia
HINEKyJIaTHBHE TpaHcakiuje Ha TpxkumTy. C jenHe cTpaHe, paau crpedaBarmba JIp-
JKarma UMOBHHE CaMO Pajii Tora Jia OM ce MOTeHIMpainu nmopemehaju Ha TPXKHIITY
W BpIIWIIA Ipojaja mo yBehaHuwm 1ieHama. U, ¢ npyre, paau crpedaBama 3JI0YI0-
Tpeba y kopumhielny TpUBWIETHja HA TPXKHUIITY YCIIOCTABJBEHUX MPUBPEMEHO
300r ocTBapuBama oJipel)eHNX NpUBpPEIHUX U APYIITBESHUX IMJbEBA.

(B) IlozuTuBaH edekaT npkama UMOBHHE jeCTe MPUHOC KOjU Ce OCTBapyje
IBCHUM WHBECTHpPAmEM. Ped je oBae 0 MOXOTKY KOjH J0OHja BIaCHUK MMOBHHE.
OH je Hy’kaH, Tj. MOpa ce ocTBapuBarty, u3 cieaehux pasmora. Hajmope, 300r mo-
kpuha TporkoBa apkama uMoBuHe. [Tokpuhie 0BUX TpomikoBa 6e3 MpHHOCA 3HA-
g0 OM TyOWTaK Jejia MMOBHHE. 3aTHM, 300T peain3aliyje BIaCHUIITBA Kao Ipa-
Ba yuemha y pacnofeny HallMOHAITHOT J0X0TKa. be3 Tora, 3HauajHo ce TyOu cTH-
MYJIaHC Y jeJIHOM JIPYIITBY 3a JPKakeM UMOBHHE, TC 32 FbeHUM HHBECTHUPAHEM
Kao pecypca 3a motpebe penponykiuje ¥ pacta. Hajzan, y cinydajy HOBYAHHX
CpezcTaBa Kao IMOBHHE, OCTBAPHBA-€ IPUHOCA HYKHO je 300T ouyBama HBHXOBE
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peanne BpeaHoctu. [IpucyctBo mH(bIanMje y jeIHO] 3eMJbH 3axTeBa MoBehame
CyMe HOBIIa Jia OM ce ouyBaja IeroBa peasHa BPeIHOCT.

Jprkarbe MIMOBHHE 3aCHUBA CE ISTMMUYHO U HA M3BECHUM HECKOHOMCKUAM
mo3uTuBHUM edekTnma. Kao mpumep, MOKe ce HaBECTH MPECTHXK JIHIA y APY-
IITBY Y KOME HBHU M Koje ra okpyxyje. TakBu edekTu HUCY, OB/, MPEIMET Ha-
IIET HHTEPECOBaba U aHaJIH3e.

2. O0,1MIM J0XO0TKA 110 OCHOBY BJIACHUILITBA

Bumak nMoBHHe, H3HA HBEHOT OCHOBHOT JIeJ1a, MOK€ JOHOCHTH BIIACHH-
Ky JIOXO/IaK (aKo ce OH cTaBjpa y mpomeT). [lox ToXOTKOM ce OBJe ToApa3yMeBa
MPUHOC MO0 OCHOBY BJIACHUIUTBA. TO je HOBYaHM M3HOC KOJH C€ MOXE MOTPOLIUTH
a J1a ce BPeIHOCT HMOBHHE HE YMambH. YTIAaBHOM, JOXOJAK 10 OCHOBY BJIACHHMIII-
TBa C€ MOXE OCTBapHBaTH y jeqHOM ox cieaeha Tpu oOiiMka: y oOJIMKy KamaTe,
1o ocHOBY 3ajMma (1), y o0nuKy AMBUAEHIE, IO OCHOBY MHBECTHpama Yy aKluje
(2), kao 1 y 00JIMKY 3aKyITHHHE, TI0 OCHOBY W3[aBamkha MMOBUHE Y 3aKyT (3).

(1) Ca mpaBHOT acmekTa, 3ajaM je TyKHHIKO-TIOBEPHJIAYKH OJHOC ITOBO-
oM ojpeheHe BpenHocTH u3Mel)y 3ajMOZaBIia M 3ajMOINPHUMIIA. 3ajMOIPUMAI] je
IYXHHK, KOJU Y YTOBOPEHOM POKY MOpa BPaTHTU J0OHMjeHY BPEIHOCT 3ajeTHO ca
KaMmaToM. 3ajMojaBaIl je mopepuian. Moke ce Ha3BaTH W HHBECTHUTOPOM. Y YIIO-
31 OBUX cyOjekara Mory ce Hahu (pu3MyKa W MpaBHa JIMIA, KA0 U JIpKaBa.

[Ipe cBera, mpenmer 3ajma cy HOBall U poba oapeleHe BpeaHOCTH. 3ajam
y HOBYaHOM HM3HOCY MMa pazianunte oOsnmke. OCHOBHU Cy: KPEIHT (a), HOBUYAHH
nerno3uT (0) ¥ KyIMoBHHA KaMaTOHOCHUX XapTHja OJ1 BpeTHOCTH (B). Mehytum, 3a-
jaMm y poOH jaBJba ce yrilaBHOM Yy OOJUKY poOHOT KpeauTa (T).

(a) 3ajam y o0nuKy KpenuTa Aajy Oanke. HoBuaHu mpoMeT Kao mpuBpen-
HYy ZIelaTHOCT 00aBJbajy yIpaBo OHE. baBe ce MpHUKyIhbamkeM CIIO00THUX HOBYA-
HUX CpE/ICTaBa U3 Pa3IMUUTHX U3BOpa (IPUBpelle, HEMPUBPEIE U CTAHOBHHILTBA),
KOja 3aTUM IUIacUpajy MyTeM BHIIIE BPCTa KpeAnTa.

ITpema HaMeHU U CBPCH KPEIWUTH CE, Y OCHOBH, JIeJIe Ha MOCIOBHE U II0-
Tpomauke. [locnoBHH ce Aajy mpe cBera npenysehuma, TJe ce KOpUCTE Kao Io-
CIIOBHA CpEJCTBa OJHOCHO KamuTaj. [loTporradky KpeauTu ce najy rpahanuma 3a
KyIOBHHY MaTepHjaHUX MOTPOLIHUX A00apa WM 3a (PMHAHCHPAE 3a]J0BOJbaBa-
Ba BUXOBUX NOTpeda HemaTepujaimHe npupoae. OmInke MOTPOMadKoT KPeauTa
Marbe-BUIIle HMajy U KPEAUTH KOjU ce /1ajy JPYIITBEHO-TTOTUTHYKHM 33jeTHUIIaMa
3a mokpuhe OyrieTckor AedumuTa.

banka omoOpaBa KpenuT paau no0wjama KaMaTe 3a lbberoBO KOpHITheme Yy
YTOBOPEHOM POKY. MeljyTuM, 4ecTo cy MpHCYTHHU U JAPYTH pasio3u — OpxKH pas-
BOj onxpeljeHuX AenaTHOCTH U perruoHa, noBehame MPOU3BOIHE U 3aM0CICHOCTH,
00e30ehrBame KOHTHHYHTETA ITOCIOBamka, MoBehame U3B03a U APYTH. Y TOM CITy-
Yajy, OHa BPIIM KOHTPOJIy HAMEHCKE yroTpede 3ajMa.

127



B. Cepjeuh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'masa III: IoxOTIM 10 OCHOBY BJIACHUINITBA M HbUXOBA KalUTAIM3alH]ja

(6) IloBepuomu Oanke cy mpaBHa U ¢usznuka jmia. [IpasHa auma cy o6a-
BE€3HA J1a TIoCITyjy npeko Tekyhux pauyHa koje apxe y Oankama. (banke oGaBibajy
miaTHU mpomeT.) Cango Ha TaKBOM padyHy jecTe HedOpMalHU 3ajaM OaHITH Y
00JIMKY HEOPOYCHOT HOBYAHOI' NETMO3UTa. AKO OHa Ha HETaTUBHH M3HOC cajna
Hamahyje kamary, onaa Ou Tpebano u 1a je miaha Ha KEroB MO3UTUBHHU U3HOC.
Canmo u3HOCAa HA JPYr'MM padyyHUMa TOMEHYTHX CyOjekarta MOTY MMaTH OOIUK
OpOYCHUX HOBYAHUX JICTIO3UTA.

dusnuka nuia HACY o0aBe3Ha, ajld UM je y MHTepecy Jia CBoja ClIo00aHa
HOBYaHa cpecTBa apxke y 0annu. [IpBo, jep je HoBall y O6aHIu HU3NIKK HAjOOIBE
o06e36ehen. U mpyro, jep he My oBme BpeaHOCT OMTH Y 3HAYajHOj MEpH OUyBaHa
(kamarta Tpeba 1a KOMIICH3Mpa €po3Ujy HOBIIA 1MOJ yTulajeM uHbanuje). Canmo
W3HOCH Ha pauyHHMa rpahana y GaHIM M3pa3u Cy HOBUAHHX 33jMOBa KOjH C€ jaB-
Jbajy y OOJIMKY HEOPOUYCHUX U OPOUCHHX HOBYAHHX JICTIO3UTA.

(8) HoBuanu 3ajam jaBiba ce W'y 0OJNHMKY KYITOBHHE KAMAaTOHOCHUX XapTH-
ja ox BpeaHoct. OBJEe ce Kao KyIIM U MPOJAABIHM jaBJbajy — ApKaBa, MpaBHA U
¢usnuka muna. [Ipu Tome, Gpu3nuka IUIa HE MOTY BPIIUTH €MUCH]y KAMAaTOHOC-
HUX XapTHja O]l BPEIHOCTH; OHa MOTY caMO IpoaaBaTH Beh KyIJbeHe XapTHje.

Kymnar kaMaToOHOCHE XapTHje o7 BpeIHOCTH je 3ajMojaBail. OH 3a xapTu-
jy nnaha ogpeheny cymy HoBLa, a KaJia OHa JOCIie 3a HaIulaTy Jo0uja HaTpar OBy
cyMmy yBehaHny 3a kamaty. UecTo, IMa IpaBo Jia Ty XapTHjy MPpoJia Ha TPKHUIITY U
npe weHor pocneha 3a Haraty. Takohe, MOXe je ymoTpeOUTH Kao 3aJiory.

KamatoHOCHE XapTuje o BPEIHOCTH MOTY C€ MOJCIUTH Ha KPAaTKOPOYHE
W IyropouHe. BpcTe 0BUX XapTHja Bapupajy of 3eMJbe 10 3eMIbe. To ¢y, MOKEMO
pehu: MeHure, OarajHMYKN W KOMEPIHjaTHU 3aliCH W OoOBe3HHIle. MeHuIa je
KaMaTOHOCHA XapTHja O BPEAHOCTH Y BE3H ca POOHHM KPEIUTOM.

BnarajHH4YKy 1 KOMEPIMjaTHU 3alUCH CY KPATKOPOYHE XapTHje O BPE-
HOCTH. biarajHnuku 3amuc usnaje ce Ha oapeheHn pok u ca oapeheHOM KaMaToM.
I'macu Ha OpyTO M3HOC, Y KOjU je ypauyHaT u uHTepec. [1o ToM H3HOCY ce Haruia-
hyje, a kymyje ce mo n3Hocy 0e3 nHTepeca. OBe 3amuce U3aajy npe cBera MociioB-
He Oanke. Ho, Mory mx m3maBaTH jomur: ocraie (MHAHCHjCKEe OpraHU3aIfje u Apy-
HITBEHO-TIONUTHYKE 3ajenuuiie. (brnarajHuuku 3amucu Koje W3Jaje IeHTpaHa
OaHKa HUCY OBJIE TIPEIMET Haller pa3MaTpama.) tbuxoBu Ky cy nmpaBHa u Gu-
3udka uia. KoMepiujamHu 3amic Ma CBOjCTBa ONarajHUYKOr 3amuca MoCIOBHE
Oanke, a W3Aajy ra npemxyseha.

Haj3nauajumja nyropodna xapTuja off BpeAIHOCTH jecte oOBe3HHma. OnHa
JIOCTIeBA 3a HAIJIATy MOCIe UK Y TOKY oapeljeHor 6poja roauna. Y kpahuM poko-
BUMa (TOJUIIEHE MM CBAKUX IECT MECella) BPIIK ce Hallata KaMaTHUX KYIOHa,
JIOK ce rinaBHUIla Bpaha Ha kpajy nepuopa. [IpakTukyje ce U meprHoAUYHA HarJiaTa
BpEIHOCTA 00Be3HMIA myTeMm aHyutera. OOBe3HuIle u3najy npenyscha, Oanke,
JpkaBa u Apyre opranusaiuje. [loceOHO Cy liemheHe ApiKaBHE 00BE3HUIE, KOje ce
YIJIAaBHOM M311ajy paju nmokpuhia OyyeTckor Aeduiura — y Mepuoay cMamema 0y-
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JETCKUX mpuxojia (y clydajy HeJOBOJBHOT, UCIO IIPOCEYHOT MPUBPEIHOT PACTa),
Kao M y TIEPHOJY BaHPEIHHUX OyIETCKUX pacxoja (MPHIMKOM CaHHpamba MPHPOJ-
HUX HEToroJa, Bohema para u ci.).

Hogruanu 3ajam ce omoOpaBa y3 oapeleHo jemctBo. C mHM ce 3ajMO/aBail
00e30ehyje na he My 3ajam koju je ogobpuo 6utu BpaheH mocne ucreka oapelhe-
Hor poka. OHO ce jaBJba y Pa3IuYUTUM OOJHMIMMA, KOJH CY TPUMEPEHU BPCTH U
n3HoCy 3ajma. [lo3Hatu cy ciemehu oOIuIM jeMCTBa: XUIOTEKa, 3a10Ta, TapaHITi-
ja KupaHTa, IPOCEYHH PEJOBHU NPWIMB HOBIA HA TeKyhu padyyH KOju ce BOIU
KO 33jMOJIaBIla, TapaHIrja apKaBe (3a MojelnHe BPCTe KaMaTOHOCHUX XapTHja
OJ1 BpETHOCTH ), M3jaBa U MTOBEPEHHE KOje YIKUBA 3ajMOIIPUMAI] M IPYTH.

(r) Poba onpehene BpeqHOCTH YeCTO ce€ MPOJAje ca OJUIOKEHHM POKOM
iahama, Ha kpenuT. OBze ce yCTBapH Mo3ajMibyje HbeHa BPEIHOCT 10 MOMEHTA
miahama, a Kyrnai Ha Ty BpeJHOCT Y OBOM poky miaha kamary. Kpajma cBpxa je
mpojaja pode, aju MpojaBail He MOXe KpeIUTHpaTH KyIila 0e3 HaKHae.

PoOHM KpeauT 1aT TProBUHM YMHU OCHOBY 000paBama MOTPOIIAYKUX
KpEeIuTa; OHA T'a CaMo MPEHOCH KPajibiM KyTIMMa WK MoTporiaduMa. [TocnoBHH
cybjekaT Koju KyIyje poOy Ha KpPeIuT Jaje MpOoJaBIly MHUCMEHY H3jaBy ca rapas-
uujom naa he je miatutu y oapehenom poky u ca onpehernom kamarom. Taj Bpen-
HOCHH THanup Ha3uBa ce MeHuoM. OH ciIy>ku Kao cpeacTBo miahama jep je mpe-
HocuB Ha Jipyra ymna. CBe 1o poka jocreha MeHHIA CTy)KH Ka0 HOBYAaHHU CypO-
rat. AKo HEKOM cy0jeKTy 3aTpeba rOTOB HOBAII, jep CBOj IYT HE MOXE H3MHUPHTH
MEHHLIOM, MOXe je mpoaatu Oanuu. OHa he je Kynutu, anu y3 og0UTaK Kamare 10
mweHor fgocrneha. OBaj MOCTyNak MO3HAT je MOJ] KMEHOM €CKOHTOBAhE WJIM IMPH-
XBaTamke MECHHUIIC 32 HATUIATY.

Kao jemar na he menuna Outu HaruraheHa 4ecTo ce jaBjba W MOCJIOBHA
0aHka kynma pode. OHa (Kao KHpaHT) BPIIM aBAIHpame MEHHIIS, Tj. laje Ha O]
W3jaBy OJHOCHO IOTHHC Aa he je WCIUIaTUTH W3 CBOJHX CPEICTaBa, ako Kymarl y
MOMEHTY BeHOT aocneha Hema HOBIIa HAa CBOM TekyheM pauyHy.

(n) Kamama je noxonak 3ajMopaBia. To je HEroB OCTBAPEHU HETO IMPH-
XOJI MJIM MIPUHOC KOjH MOYKE MOTPOIINTH a Jia C TUM HE YMamU CBOjy HMOBHHY.
Ona ce miaha 3a kopumiheme ynoTpeOHe BPeIHOCTH HOBIIA 10 MOMEHTA MOBpa-
haja 3ajma. IlpeacTaBiba UMIUTMIMTHO €0 BHIIKA BPEIHOCTH. YOomuTe, Aa Ou je
3ajMojaBall 100Ko, 3ajMoIpuMall Mopa na yBeha cBoj 10X0JaK KOjU YMHU Mate-
pHjaTHy OCHOBY H-CHE HCILIATE.

VY penaTuBHOM U3HOCY, KamMaTa Mopa OUTH Mamwa oJ] ipodura. ¥ cynpot-
HOM, Mpeny3eTHUYKA JIOOWT je jeJHaka Hynau. To 3ajaM YMHM HepalnuoOHATHUM

31) ,,CupemMHOCT &1a ce KaMmaTH IUIaTe, TO jEeCT MO3UTHBHOCT KaMaTHE CTOIE ca CTpaHe
TPaXKEbe 32 KAITUTAIOM, [IPOM3HIAa3H U3 "MPOLYKTUBHOCTH" KanuTana. YMmbeHHIIA IITO y3UMajy Kpe-
JTUTE ¥ MOTPOILIAYH, HUIIITA HE Mekha. M mrMa ce oBehasa npou3Bo/ KOjUM pachoiaxy.

Anekcannep bajr: Ocnosu exonomcke ananuze u nonumuke, Uudopmarop, 3arped, 1979,
ctp. 291. u 292.
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cpencTBoM o0e30ehuBama HemocTajyhinx cpencrara.

Cpenctsa 3ajMa (Tj. c1000HAa HOBUAHA CPEICTBA) UMAjy TEHACHIH]Y MO-
Behama. OHa Mame-BHUIIE IPEMAIITyjy TPaXKby Ha TPIKUINTY HOBIA, IITO PE3yITH-
pay pelaTHBHOM cMambely Kamare. HemMoryhHOCT BHXOBOT TUIaCMaHa Ha HAIHO-
HAJIHOM TPKHUILTY 3aXTe€Ba — W3Ja3aK U MOHYIY Ha CBETCKOM TPXKHILY, TUPEKTHO
WM TIPeKo MeljyHapoHuX (PMHAHCHjCKHUX OpTraHu3allyja.

3a kamaTy ce Moxe pehu 1a mpeacTaBiba J0X0aK 110 OCHOBY omnpeamehe-
HOT Tj. y HOBIly akyMyJupaHor pana. bera Hema y u300uJby, Ma c€ y OIINTEM
cllydyajy He MOXe JaBaTH Ha Kopumrheme 0e3 HakHaze. Kao m apyre Bpcre 1o-
XOTKa, JpkKaBa OIope3yje KaMaTy M THME CIPOBOIM ojapel)eHy MOINUTHKY M OC-
TBapyje oxpeheHe mnespese.

(2) JInna xoja nHBECTUpAjy BUILIAK UMOBUHE (M3HAJA HEHOT OCHOBHOT Jie-
Jla) y akIMOHApCKa JPYIITBa, TO3HATH Cy Kao akiuoHapu. OHa Kymyjy akuuje (a)
W TaKo TOCTajy HeOpMaITHO BIacHUIM OBUX mpeny3eha. OCHOBHHU pas3nor Kymo-
BUHE aKuja je godujame AUBUACHIE Kao npuHoca (0). MehyTtum, uma u apyrux
pasiora, Ha Koje YKpaTko yKa3yjeMo.

HHBecTHTOPH KyITyjy aKkIldje W paad 3aIlTHTE CBOJHX CpeicTaBa OJ WH-
¢dnanuone epo3uje. Y ciayuajy HeouekuBaHe UH(IAIM]je, 3a)MOBU CE YECTO HE pe-
BaJIOpU3yjy Ma Kamara He MOXKE OYyBaTH HUXOBY BpeIHOCT. MelyTum, KEmHro-
BOJICTBEHA BPETHOCT aKIHja ce€ peBajlopu3yje. 3aTuM, Kajia je ped O MpaBHOM JIH-
Iy OJJHOCHO Tpeay3ehy, KyloBHHA aKIWja BPIIU ce U paau yuspuihnBama Mehy-
COOHMX TIOCIOBHMX OJHOCA M MHTErpanyje ca ApyruM npeaysehnma. 3HauajaH
Opoj MHBECTHTOpA KYITyje aKkIfje W W3 INMEeKyJIaTUBHUX pasnora. To ject, paau
OCTBapHBamba KaIIMTAITHOT TOOUTKA.

(a) Akuyje wim neoHuUIe ce AeUHUITY KAao XapTHje O] BPSIHOCTH Koje
BIIACHHUIIUMA J1ajy oApeleHa mpaBa. MelyyTum, oBa neduHHUIMja TOCTaje TIPEeBa3U-
hena. Ca xoMITjyTepH3aIyjom, akiuje ryde MaTeprjaTHu 00K U jaBJbajy ce ca-
MO Ka0 €JICKTPOHCKH 3alluc, a BIACHUIU 100HUjajy MOTBPAY O BIACHHUINTBY. [1Ipe-
Ma ToMe, MOke ce pehu na je aknuja maHac moce0aH MPaBHO-MHCTUTYLIMOHHU
uHCTpyMeHT. OHa je BpeMEHCKH HeorpaHndeHa. To 3Ha4M Ja BaXkKu CBE JIOK ITO-
CTOjU aKIMOHAPCKO mpeny3ehe y MoCcIOBHOM CBETY, Tj. CBE JI0 HETOBOT MIPecTaH-
Ka ca pajoM M JIMKBHIALN]jOM.

Hajuemhe, aknuje nonoce akmumonapuma cieneha ocHoBra mpasa. I1pBo,
IpaBoO Ha JIOXOJaK y OONMKy amBUIeHAe. [lpyro, MpaBo HA YIpaBJbamke aKIHO-
HapckuM mpenysehieM, koje je cpa3MepHO Opojy pacrloioxuBHX akija. CBaku
aKIMOHAp J00Wja TOAMIIHE TTO3HMB 33 CEIHHILYy CKYIMIITHHE, Ca MaTepHjajJoM Ha
OCHOBY KOT' C€ BPIIM OIEHA U YCBajame IMOCIOBHOI M3BEIITaja KA0 M JOHOIICH:E
TIOCIIOBHUX OJTYKa 33 HApEIHHU MepHoJ. > AKIMOHAPH ca MaluM OpojeM aKiuja

32) Moryhe je akuumoHapuMa ca HajMambUM OpojeM akiyja, Tj. CHTHUM aKIMOHAPHMA, UH-
Gbopmanujy o mocioBamby M TEPMHHY M MECTY OJp)KaBama CKYIIITHHE aKIMOHApPCKOr mpemyseha
HpY’KaTh npeko ozxpeheHnx jaBHuX cpesicraBa HHOOPMHCAHA.
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TO MPaBO Hajyenihie He KOPUCTE, WK ra IPeHoce Ha apyre cyOjekre (Ha ruraheHo
PYKOBOJCTBO WJIM Ha cuHmuUKar). Tpehe, mpaBo mpede KymnmoBHHE aKiMja mpemy-
3cha u3 HOBe emmcuje. 1 deTBpTO, MpaBo ydemha y pachoend Aeiia JINKBUAA-
[IMOHE BPEJHOCTH Y CiIy4ajy IpecTaHka pajga npeayseha. CBaku akIMOHap OBO
MPaBO OCTBApyje Cpa3MEpPHO BPEIHOCTH aKlKja KOje IMa Y CBOM BJIACHUIITBY.

Ca npoyajoM aknyja MEemajy ce BIACHUIM Ipemy3eha, oK mpaBa aKIuo-
Hapa octajy ucta. OHa He Mopa Jia yTU4e Ha MOCIOBamhe aKIIMOHAPCKOT Mpey3e-
ha, anm mMoxxe yrunartu. Ha mpumep, Haria moHyAa akidja W maj lBUXOBE IeHE
HEraTHBHO Ce oJpakaBa Ha yries mpeay3eha y mocIoBHOM CBeTy. 3aTHM, KYIO-
MpoJiaja aKkiyja v MPOMEHa CTPYKTYpEe HHUXOBHX BIIACHHKA, MOXKE BOJHUTH MPOME-
HU TIOCJIOBHE ¥ Pa3BOjHE MMOJIMTUKE KOPIIOpaIHje.

Ax1yja uMa CBOjy BPEIHOCT U cBOjy 1ieHy. OHe ce MOTy, alld He MOpajy
noknanati. tbuxoBa CyIlTHHA je pa3nuuuTa.

Hajnpe, ona nmMa cBOjy HOMUHAJIHY BPEITHOCT, & TO jé BPEIHOCT yIHCaHa
Ha caMoj akuuju kao xaptuju. Kox memaTepujain3oBaHe akLuje ped je O HBEeHO]
€MICHOHO] BpeIHOCTH. TO jecT, 0 BPEIHOCTHU TI0 K0jOj CE YIHCYyje OJHOCHO IPO-
naje o mpBH myT. OBa BPEIHOCT EBUACHTHpA C€ y Mpeay3ehy u mo3HaTa je Kao
KEbMTOBOJICTBEHA BpEIHOCT. 300T HH(UIaIKje, OHA Ce MOBPEMEHO (TOAHUIILE) pe-
Banopusyje, Tj. yBehasa. Ha Taj HaumMH ce mTHTe N3BOPH CPElCTaBa, OJHOCHO MH-
BECTHIIMOHU YJIO3H U TIpaBa akIMoHapa.

Ilena akiyje je BpeIHOCT MO KOjoj ce mpojaje jeana panuje Beh kymbeHa
akuuja. To je ;eHa BpeJHOCT Koja ce popMupa OJHOCHO OCTBapyje Ha T3B. CEKyH-
JAPHOM TPXKUMITY akiuja. OHa MoXKe OUTHU jelHaKa WM PA3TUUUTA O] TheHE KEbH-
TOBOJICTBEHE BpelHOCTH. TO 3aBUCH O] BUIlle (akTopa: U3HOCA HEHE KEbUTOBOJI-
CTBEHE BPEIHOCTH, IOHYE U TPaXibe, 0JHOCA COTICTBEHE UMOBHHE npeny3eha u
KEbUTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH CBHX akidja, OCTBapeHE MPOGUTHE W JUBUICHIHE
crome y npenysehy, koedunmjeHTa MOCIOBHE CHTYPHOCTH Tipeay3eha Ha Tpkuri-
Ty, TIOCJIOBHHX U JIDYTHX OYeKHBamba U orahaja y cTBapHOCTH, UT/.

(0) Aueuoeroa je noxomak akiuonapa. Vcruiahyje ce jeTHOM TOAMIIEC,
HaKOH 0OpadyHa IOCJIOBHOT pe3yiTara. Anu, y3 oapehenun pusuk, Tj. mox ycio-
BOM Ja ja npeny3ehe ocTBapuio 100UTaK.

3a jenHy aKujy, MOXKe ce U3pauyHaTH mpeMa oopaciy:

KBA x %]]
JuBunenaa =
100

Ine cy: KBA — (peBaiopu3oBaHa) KH-HTOBOJICTBEHA BPEIHOCT aKIHje;
%/1 — nuBHIeHAHA CTOMA.

JuBuaeHHA cTOIA je MPOLEHTYalTHH OJAHOC JUBHICHIHE Mace M peBaJo-
pHU30BaHEe KIUTOBOJCTBEHE BPENHOCTH CBUX EMHTOBAHHUX M IMPOAATHX aKIHja
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npenyseha. C 003upom Ha Behu pU3MK OCTBapHBamba TUBUICHJIE HETO JIM Kamare,
oBa crorma Tpedaio O y ommTeM ciydajy aa Oy/e BUIIA 0]l KaMaTHE cTome. Y cy-
MIPOTHOM, MHBECTUTOPH OM HIMOBHHY IUTACHPAIIH YTJIABHOM y OOJIMKY 3ajMma.

JluBuieHHa Maca je 1eo JoOUTKa KOjU Ce TOUIIILE H3/IBaja 3a pacmo/ie-
Ny aKkipoHapuma y oonuky ausuaeHae. O pacrmoaenn oCTBapeHOr J00UTKa OJTy-
qyje ce y CKYMIITHHHU aKIHOHAPCKOT ApymTBa. [Ipy TOMe, CUTHH aKIMOHAPH 3a-
WHTEPECOBaHU Cy yriaBHOM 3a mTo Behw m3noc muumennpe. C npyre crpase,
KPYITHUM aKIMOHapHMa M pyKoBozehoj cTpyKTypH mpeayseha Buiie je y HHTepe-
Cy u3lBajame cpencTaBa mpoduta y GOHA akyMmynaiuje, Ka0 U OCTBAPHBAME
3apajie y oOJNHKY HaJIOKHaJa pasHUX TPOIIKOBA 33 WIAHCTBO M paji y OpraHuMa
yhpaBe U Haj3opa npeayseha. Y cTBapHOCTH ce YriaBHOM TPaKH KOMIPOMUC O
HOCHO MOpPaBHAKE OBUX MHTEpECa.

JluBHICHA, KA0 M Kamara, MPe/ICTaBsba JOXOJaK M0 OCHOBY onpeamehe-
HOT Tj. Y HOBIly aKyMyJupaHor paaa. OHa je eKCIUTUIIUTHHU JICO BUIIKA BPEIHOCTH
onHOCHO npoduta. J[pkaBa je Takohe onopesyje.

JeMcTBO y ciy4ajy akiiyja He MOCTOjH. Y OCTaloM, TUBHICHIA CE U OCTBA-
pyje y3 MOCIOBHH pU3HK. T0 je TPXKUITHU PU3HK OCTBApHBamka MPoQuTa, Kao MpH-
HOCa Ha MPeAyjMI/bEHH KaluTan y npeaysehy.

MebhyTum, MOCTOjU ¥ PU3HUK O] 3MOyHOTpeda u mpesapa. JlpikaBa myTem
perynaTtuBe u mocebne nHcTuTynHje (Komrcuje 3a XapTHje o1 BpeTHOCTH) IMTHTH
akiuoHape oja opor pusuka. C TUM, OHA yjeqHO CTaOWiIM3yje MPUBPELy U Jaje
cBOj mornpuHoc noeehamy meHe e(PUKACHOCTH.

VY eKOHOMCKO] TEOpHjH, MO3HATE Cy JBE OCHOBHE BPCTE MaHHITyJAIH]ja
WJIM TITIeKyJTanyja (Tj. CMHUIIANIA) ca aKIIHOHAPCKAM KaIlTUTAJIOM KOjUM C€ HaHO-
cH miTeta akiponapuma. To cy: pa3Bo/mbaBame WK JACKOHIIEHTpAIMja KalmuTaia
W MaHUIyJAHje ca TUBUICHIHOM CTOIOM.

PaszBonmaBare WK ICKOHIICHTPAIIM]a KalIMTANIA jecTe CMAbHBAabE CTBAp-
HOT KaluTaia y 0OJHOCY Ha CYMy KEbHTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH akIuja. AKO ce je-
JIaH JIeo TPUX0/1a O MPOJATHX aKIMja He HCKOPUCTH Kao KAluTal, Hero Kao eMu-
CHOHA 106uT, M3Mel)y MOMEHyTHX BEIMYMHA HACTAje pasiuKa. ) JemaH 1eo mpo-
JIaThX aKiyja ocraje 6e3 mokpuha y cTBApHOM KanuTaily npeay3eha.

Emucunona nobut ummyTupa ce npenysehy kao GpUKTHBHM Kanutai. To je
M3HOC KIbUTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH aKinja 0e3 mokpuha. OMHOCHO, TO je KanuTamn

33) OcTBapuBame EMUCHOHE TOOUTH CIMKOBUTO MpHUKa3zyjeMo moMohy cieneher obpacia:

I'ne cy: A — bpoj emuroBanux axkuuja; Hy — HOBal, Tj. MpUXOX O[] MPOAAje €eMUTOBAHUX
aknuja; EIl — enementn, pecypen, nponssoame; I1 — mponsBoama y yxkeMm cmuciy peun; P — poba;
H, — HOBaI, Tj. IPUXOJ OX IIpoAaje pode; H — eMUCHOHA JTOOUT.
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Ha Koju ce ucmahyjy nuBunenne, anmu kor y npeaysehy nHema. OHa pesynrupa y
CMamUBamby AUBUACHAHE CTONE U LIeHa aKLHja.

Mannnynanyje ca TUBHACHIHOM CTOMOM BpIIEe yTpaBa U PYKOBOJCTBO
aKIMOHAPCKOT mpeay3eha. Y OBOM cily4ajy, OHH OCTBapyjy KyIONpoJajHy TOOUT
HA Y3POKOBAHOj pasiuuy y LeHH akuwja. - Behe m3msajame mpoduta y ponna
aKyMyJaluje pe3ylTupa y CMamelhy TUBUICHIHE Mace U JUBUICHIHE CTOIIE, Kao
v 1ieHa aknuja. CuTHH HeymyheHH aKIMOHapu HyJE CBOje akIldje Ha Mpojajy, Ia
oHe Hajuemrhe gonasze y pyke ynpaBe U PyKOBOACTBA. Y HApeIHOM IIEPHOMIY, Ma-
e M3/IBajarbe Y TIOMEHYTH (OHJ IOBOIU N0 pacTa JWBUJCHIIHE CTONE W IIeHa
akruja. Caga ympaBa U pyKOBOJICTBO Tipemy3eha pojajy KyIubeHe akIlfje, OCTBa-
pyjyhu mipu ToMe JOOHUT 0J1 HAMEPHO Y3POKOBaHE pasjHKe Y IISHH aKIlyja.

(3) 3akym je, ca mpaBHOT acleKTa, QY KHUYKO-TIOBEPUIIAYKH OJTHOC 3aKy-
MoJIaBIla W 3aKyIla. 3aKyIojaaBall Ipeaaje 3aKkymiy onapeleHn mpeamer Ha Ko-
pumliele y yTOBOPEHOM POKY, a 3aKyImall Kao HakHajay ruraha 3akynmHuHy. Bpen-
HOCT 3aKyIIJb€HE CTBApPH HHUje EKCIUIMIUTHO MPUCYTHA y YTOBOPY.

[IpenmeTn 3akyma Mory OutH mpuBpenHa u npupoaHa nodpa. Osxe he,
najbe, OUTH pedn 0 3aKyIy IpHUBpeqHuX gobapa (mobapa koja cy mpou3BOJ JbYI-
CKOT pasia). 3aKynoJaBly OBHX MPEIMETa CY HbHXOBHU BIIACHHIIY, Tj. paBHa U Qu-
3W4Ka JUIa. Y Y03 3aKymnala jaBibajy ce Takolhe pusnika u mpaBHa JIuLa — CBU
OHHM KOjMa Cy TH IIpeIMeTH MOoTpeOHM (3a obOaBiparme oipel)eHMX IeNaTHOCTH,
WK 32 3a/I0BOJbaBaE H3BECHUX NOTPeOa), a He PacoNaxy HhHMa Kao BIACHHIIH.

WHBECTUIIMOHO WM TOIUILHE OJpKaBame MpeaMeTa 3aKyma BpILIH 3aKy-
MOJIaBaI] O CBOM TPOIIKY. 3aKyTaIll BpIIA caMo TeKyhe op)kaBame, OHO KOj€ Mpo-
WCTHYE W3 pPeOBHE OJHOCHO CBaKoAHEeBHE yrmoTpebde. [lo ucteky yroBopeHor po-
Ka OH MOpa BpaTUTHU NPEAMET 3aKyla y CTambe y KOME I'a je IPUMHO.

3axynnuna je 6pyTO AOXOAAK 3aKyHOJaBIla. AHAIUTHYKH TJIeaHO, OHA Ce
cacToju W3 TpH OCHOBHa eneMeHTa: HeTto m3Hoca (HU), amoptuzamuje (AM) m
TPOIIIKOBA MHBECTHIIMOHOT oapxaBama (THO):

3 = HU + AM + THO.

Omna npescTaBiba OPyTO J0XOAAK MO OCHOBY ompeaMeheHor paja, onpe-
MehieHOT y HeKOM 0]1 Cpe/ICTaBa Koja YnHEe OBY BPCTY UMOBHUHE.

Hero usnoc 3akymnHuHE onpelyyjy nee Benmmuunue. [IpBa je camammma wim
KIbUTOBOJICTBEHA BPEAHOCT IIpeMeTa 3aKyIia, ako Cy 3aKyIMOoJaBIH IpaBHA JIHIIA.
Wnu, TpKuIIHA BPeTHOCT OBUX MPEIMETa, ako Cy 3aKyMoAaBIH (HU3UUKA JIHIA.
Jlpyra BenmunHA je mMpocedHa OaHKapcka KaMaTHa CToIa Koja ce ruraha Ha opo-
YeHe HOBYAHE JIETIO3UTE 3a TIEPHOJ KOjH OJIroBapa BpEMEHY 3aKyIa.

34) Bunu o Tome, ap bophe Ilono — np ®dyana CraukoBuh: [lorumuuka exonomuja,
[IpaBuu ¢paxynrer, Hosu Can, 1992, ctp. 139.
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Ogaj enemenar (HW) ynHM 0CHOBUILY 32 ONIOpE3HBaHE 3aKyTHHHE.

AMopTHu3aiyja u TPOIIKOBH WHBECTHIIMOHOT OJIPKaBama CaJIpKaHU CY Y
3aKynHUHM ca npunaaajyhum nenom. [Ipumanajyhu neo je m3noc cpazmepan Bpe-
MEHY 3aKyla y OJJHOCY Ha Bpeme oOpadyHa aMOpTH3alllje U BpeMe HHBECTHIINO-
HOT ofip)kaBama. Peimmo, ako je Bpeme 3akymna 3 Mecena, a HHBECTHLMOHO OIp-
JKaBakEe Ce BPIIM jeTHOM TOJUIIHEC Ka0 U 00padyH aMopTU3alije, OHa ce Y 3a-
KyITHUHY yKJby4yje Y4 MOMEHYTHX TPOIIKOBA. JI0K, aKo je BpeMme 3aKyIia jeHa ro-
JIMHA, TIOMEHYTH TPOIIKOBH C€ YKJbYUYjy Y U3HOC 3aKyITHHHE Y IIETIMHH.

3. 3aKkynHUHA U peHTa

(1) Penma je HakHaga Kojy jeaHo ynune minaha 3a kopuiheme Tyher mpu-
poxHOr 100pa, Tj. 3emipumTa Wwin Bope. [lmaha ce 3akynomaBiyy (BIacHHKY, Y
ClIy4ajy MHAMBUAYaIIHE CBOjUHE) WM jaBHOj yCTAHOBH 33/1y>KEHO] J1a BOAH OpUTY
0 ozxpelheHOM eneMeHTy MPHUPOAHOT OoraTcTBa (y ciydajy jaBHE CBOjUHE). 3aKy-
NIO/IaBIM CE OBJIC YECTO HAa3HMBajy PEHTHjepHMa.

ITojaBHM oOyMIIM peHTE 3a KopHuimheme 3eMJbHINTA Hajuernthe ce cBpcTa-
Bajy MpeMa HberoBoj HaMEHH, TaKo J1a UMaMo: rpaljeBUHCKY, TPaJCKY, OJbOIIPHB-
penHy, IyMCKy, pyJHHYKY U TYpUCTHUYKy peHTy. HakHane 3a xopumheme Bojge
(3a pubosoB, y3roj pude, IPOU3BOIY SHEPTHjEe Y XUIAPO-CIIeKTpaHaMa, Baheme
Mecka M3 PeYHUX KOpUTa, HABOIMHABAKE M JP.) HA3MBaMO BOJHOM peHToM. CBe
HABEJICHE BPCTE PEHTE UMajy Mame-BHUIIE CBOje crenuduanocTy. >

Uznoc pente onpel)yjy nBa ocHoBHa (hakTopa. [IpBo, TO je 1eHa wmu mpo-
JlajHa BPETHOCT MPUPOTHOT mobpa — y ciaydajy MHAMBHAyaTHEe CBOjuHE ((Pu3md-
KOT WJIM MpaBHOT Jinna). M apyro, To cy mpe cBera TPOIIKOBH OJp)KaBamba, ype-
hema u yHampehema Tor 100pa, kao u yHarpehema 1enaTHoCcTH — y CITydajy jaBHE
WJIN IPYIITBEHE CBOjUHE.

[Ipema Teopuju pamHe BpeIHOCTH, 3eMJba HEMa BPEIHOCT jep HHje MPOH3-
BOJ JbYACKOT pana. Mehytum, ona uma cBojy ueny. LleHa 3emibe mpouctuue u3
cieneher: U3 BEHUX YMOTPEOHUX CBOjCTaBa, M3 OTPAHUYCHOCTH M 3aIIOCETHYTOC-
TH, Ka0 U U3 YCTaHOBJbEHE MOTYNHOCTH KyMOBHHE U Tipojaje. @opmupa ce Ha Tp-
JKUIITY MO YTHILAjeM MOHYJE U TPaXibe, I/Ie U3BECHY YJIOTY MOXKE UMaTu U JIp-
xaga. [IpoajHa BpeTHOCT 3eMJBHMINITA BaH IMpoMeTa oapelyje ce mpema 1eHu 3eM-
JBUINTA KOj€ Ce HAJIa3!W Y IPOMETY Tj. KOje je TIpeaMeT KyITOBUHE U TIpoaje.

BrnacHuk Koju M3HajMIbYj€ 3EMIJBHINTE TPAXXH 3aKYITHUHY Y BUCHHHU Kama-
Te K0jy Ou 100mo kKaja Ou W3BPIIHO TUIACMaH HETOBE BPESIHOCTH Y OOHKY 3ajMa.
[Ipema tome, penta (P) ce m3padyHaBa mpuMeHOM OaHKapcKe KaMmaTHE CTOTIIC
(%K), kapakTepucTUYHE 3a IEPUOJ 3aKyIla, Ha [IEHY OJHOCHO MPOJajHy BPEAHOCT

35) Bunu Bumie o HaBeneHuMm Bpcrama pente, B. CepjeBuh: Ocnosu exonomuje, CKIL,
Hu, 2002, ctp. 162 — 176.
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3eMJbHIITA KOje ce naje y 3akym (LI, [1B):
LI, IIB x %K
100

VY cimydajy jaBHE OMHOCHO APYIITBEHE CBOjUHE, peHTA ce oapelyje mpeMa
TPOIIKOBUMA W M3JalliMa HEOMXOIHUM 3a OJpXaBame, ypeheme u yHanpeheme
IpUpoAHOr n00pa, Kao u yHanpeheme merose ynorpede. To cy ApyIITBEHO MpH-
XBaTJbUBY TPOIIKOBY M U34alY HA 1aTOM CTEIEHY pa3Boja jeJHE 3eMJbE.

PenTa Mosxe umaTH BUIle JiesioBa. Ha nmpumep, NpUIMKOM J100Hjamka KOH-
necuje 3a kopumheme jeaHor nodpa 3akyman npso miaha oapeheny HakHanmy y
naymajgHoM usHocy. KacHuje, TokoMm kopumhema, oH miaha 1 CyKIEeCHBHY Hak-
Hazxy mpema obumy ekcrutoaranuje. OBJe, najbe, MPETIOCTaBbaMO Jla Ce PeHTa
CacTojH caMmo M3 jeHOT JIena.

VY chayyajy MHOIUBUAyaIHE CBOjUHE M 3aKylla, PEHTa Ce jaBJba Y OOIUKY
3aKy[HHHE — Yy LEJIMHH WM AEIUMHUYHO. AKO je IpeAMeT 3aKylna IPUPOIAHO A00-
PO Ha KOMe HeMa MPUBPEIHHX Ao0apa (Kao IITO je HIIpP. MOJHONPHUBPEIHO 3eM-
JbUIITE), 3aKyIIHUHA U peHTa cy jeaHake: 3 = P. MelyTum, ako ce Ha mpupoaHOM
noOpy HaJla3W M HEKO MPHUBPETHO N00pOo, Kao HIp. rpal)eBUHCKH 00jekar, peHTa
ce jaBJba caMo Kao jeiaH oj enemeHara 3akynuuue: 3 = (HU + AM + THO) + P.
(EnemenTu 3aKynHuHE HaBEACHU y 3arpaiy OAHOCE CE Ha MPUBPEIHO A0OPO.)

Uznoc pente ce omopesyje. Y ympaBo HaBeIEHOM oOpacuy 3aKyNHUHE
omope3yjy ce HBEH NPBY U 33U eleMeHar. To jecT, omopesyje ce M3HOC 3aKyI-
HUHE YMamheH 332 aMOPTH3allHjy U TPOLUIKOBE HHBECTHIIMOHOT OJpyKaBamba.

(2) [ABa ocHOBHA aHaNMUTHYKa OOJNHKa peHTe jecy: arconyTHa (AP) u nu-
dhepenmujanaa wian noaajaa penra (JP).

AnconyTHa peHTa (AP) je MUHMMaNIHHM W3HOC PEHTE KOjU JOHOCH jeTHO
npupoaHo po6po. Ha npumep, kaga je ped o 3eMJBUIITY, TO j€ U3HOC PEHTE KOjU
nmobuja BIIACHUK HAJIIOIIHjET 3eMJBHINTA KOje Ce Iaje y 3akyI. Moxe ce u3pady-
HaTH Ha OCHOBY 3aKyIubeHe nospiinHe (3I1) 1 MuHUMaNIHOT M3HOCA peHTe (MUH.
P) — 01 OJBOIIPUBPETHOT, IPpal)eBUHCKOT WM IPYTOT 3eMJBHILTA — KOjH ce Iuiaha
y CTBapHOCTH 10 jenuHuIM nmospmuHe: AP = 311 X muH. p.

AKO jemTHO PUPOTHO T0OpPO TOHOCH MONajHY KOPHCT 3aKyHITy-KOPHUCHH-
Ky — OCTBapHBam€ Behier nmpuHoca, HIbKe TPOIIKOoBe WK Behu craHaap y ciayda-
y IMYHE MOTPOIIKE — OHJIA j€ U Hherosa 3akynHuHa Beha. [lopen amnconyTHe, oHO
JIOHOCH 3aKYIIOAABITYy W TOJAjHA U3HOC PEHTE KOjH j€ MO3HAT MOl IMEHOM aude-
peHIMjaHa, 1oajHa win MoHomosicka perrta (/IP). [Ipema Tome, y oBOM ciydajy
3aKy[HMHA WM PeHTa je 30up arnconyTHe U audepeHnujanne penre: 3, P = AP +
JP. (Iudepennnjanna peHTa je paznuka n3mely yKymHOT WU3HOCA PEHTE, KOju ce
maha mo yroBopy o 3aKyIly, U ariCOJIyTHE PEHTE.)
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Judepennujaina peHTa pe3yaTar je 00Jber KBaJuTeTa MPUPOTHOT 100pa,
Tj. M3BECHUX YNOTPEOHUX Kao U APYTHMX OCOOMHA KOje HHUCY CBOjCTBEHE CBaKOM
pupoIHOM 1OOpYy jemHe Bpcre. Ha mpumep, kama je ped O MOJBOIPUBPETHOM
3eMJBHILNTY TO cy: Beha IuiogHoCT, MOryhHOCT HaBOJbHaBamba, Mamka yIaJbeHOCT
Koja mpy’ka MOryNHOCT OCTBapHBama HWKHX TPAHCIIOPTHHUX TPOIIKOBA, 00Jba
KoH(UTypanyja TepeHa koja omoryhaBa Jiakiry U Opxy oOpaiy, MoJIoXkaj U ca-
CTaB 3eMJBHINTA HA KOME ce T0OMjajy MPOU3BOAY CHCIU(PUIHOT KBAJIUTETA U APY-
ra. Jlok, koj rpal)eBUHCKOT 3eMJBHIIITA TO j€ HerOBa MOBOJbHHU]A JIOKAIIH]ja.

Cybjextn y obnacTv mpuBpene Koju y 00aBJbamy NENaTHOCTH KOPHUCTE
00Jba pupoIHa 10Opa UMajy MOTYhHOCT OCTBapHBama JI0AajHOT OAHOCHO MOHO-
MoJICKOT mpodurta. A Cy0jeKTH KOju KOPHCTE TakBa A00pa y MOTPOIIHKHU (HIIP.
CTaHOBE Ha MOBOJHHU]O] JIOKALIWjH), UMajy Behu cranmapn. YTBphuBame u Hamia-
Ta nudepeHnrjarne peaTe y QYHKIUjU je BUXOBOT ToBohema y jeJHaAK IMOJI0Ka]
ca oCTanM Ccy0jeKTuMa.

4. [lpuHoCcH ¥ HUX0BA KaNUTAJIU3AIH]ja

(1) Ilpunoc je yBehame nMOBHHE KOja ce KOPUCTH Y O0JIACTH TIPOU3BOIHHE
WM TIPOMETa, WIH Koja ce Aaje Ha kopuirheme apyruma. To je moxomgak Koju ce
MO’K€ MTOTPOIINTH, a ]a Ce N3HOC UMOBHHE He yMamHu. Moxe ce pehn na je mpu-
HOC pealli30BaHa BPEJHOCT BIACHHIITBA Hall MMOBMHOM. MIMOBHHA Koja ce He
ynotpeOJbaBa y HaBEAGHOM CMHUCIY, I'/le HeMa peai3alinje BIaCHUIITBA Hall oM
— He IOHOCH BJIACHUKY MPUHOC.

Cge BpcTe mIpuHOCa (Mo0WTaK, KaMaTy, TUBHICHIY M 3aKyITHHHY) MOTyhe
j€ TMo/eNUTH Ha HECUTYPHE M CHUTYpHE. Y HEeCHUTypHE CBPCTaBaMoO JOOWTaK W AH-
BusieHay. OHU ce OCTBapyjy y3 HOCIOBHH pu3uK. MelytuMm, curypuu ce ytBphyjy
yroBopoM (Kamara W 3aKyITHWHA), TIa C€ PU3UK MOXe 3aHeMapuTu. OBe NMpUHOCE
KOPUCHHK CUTYPHO OCTBapyje — OMJIO Ja X AY»KHUK JOOPOBOJBHO JO3HAUYje Mpe-
Ma oapendaMa yroBopa MM WX JO3Hauyje Ha OCHOBY CyJICKe MpHcuie, Ouio na
¥X Harmtahyje ImyTeM OCHTypama 011 OCUTypaBajyhux opranu3aryja.

OuekrBaHM U3HOC HECHTYPHOT NPHHOCA Y HApPEIHOj TOJUHU YTBphyje ce
Ha OCHOBY MHTEpIIONHpaHOr (Ha 0a3u TpeHaa W3padyHaTOr) MPUHOCA U KpeTama
MOCIIOBHE CUTYPHOCTH Y TOj TOIUHH (Kypc):

OYCKMBAHU IIPUHOC = HMHTCPHOJMPAHU IPHUHOC X Kipe.

WHTepnionupany NpHHOC Ce N3padyyHaBa IpeMa yCIOBHMa OCTBApUBAmkA Y
MPOTEKJIOM TIEPUOAY, 3aAlUX roauHa. Ha mpumep, ako je caja U3HOC HPEAyjM-
JbeHOT KamuTana y jeqHoMm mpenysehy 100.000, u ako je oHO 3aime TpU TOJUHE
OCTBAapHBAJIO Yy TIPOCEKY ToAuIIBe poduT no cromu o 20% - onga he nHTepmo-
JMpaHu W3HOC npodura y HapeaHoj roguau Ooutu 20.000. Wm, ako je (peaio-
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pH30BaHa) KHBUIOBOJICTBEHA BpenHOCT jenHe akuuje 1.000, u ako je oHa 3ajme
TPH TOJMHE BIACHUKY JOHOCHJIA IUBUACHAY IO MPOceyHoj cTonu of 15% - oHna
WHTEPTIONUpPaHa AUBUACHIA 3a OBY aKIHjy y HapeaHoj roauan u3Hocu 150. Ona-
KO yTBphEHH MHTEPIIOIMPAHHU M3HOC MPUHOCA y HAPEIHOM MEepHONy Tpeda KopH-
TrOBaTH KOE(QHIINjEHTOM KpeTama MOCIOBHE CUTYPHOCTH Y TOj TOAMHU (Kyc)-

(2) Ilpenyzehe Ha TpXKHUIITY MOKE OCTBAPHUTH JOOWTAK WIH TYOHTaK.
[Ipema ToMe, OHO je y MOCIIOBaRY M3JI0KEHO U3BECHOM pH3HKY. IlocioBHa curyp-
HocT npenyseha carnenasa ce y oapel)eHoM meproay npeko MOCIOBHE CUTYPHOC-
TH Y BErOB0Oj OpaHIy (IeTaTHOCTH ), KOja ce MOXe H3padyHaTH mpemMa oopaciy:

OCTBapeHH MPOpUTH
Kpe =

OCTBapeHU MPOGUTH + OCTBAPECHU TyOUIH

Peu je oBae o0 MOCIOBHOj CHTYPHOCTH Y YCJIIOBHMa CHHTETUYKOI PH3HKA,
Tj. Y YCIOBHUMA CBUX BPCTa PU3UKA KOjU CY OMJIM MPUCYTHH Y CTBAPHOCTH Y TIEPH-
o1y 3a Koju ce oHa yTBphyje. HaBenene penmnuunae y OpojHoITy ¥ IMEHHOITY OJIHO-
ce ce Ha Opaniy (menatHoct/n) npenyseha. [omTo Mame-Buille YBEK UMa U TIpe-
nyseha kxoja mociyjy ca TyOMTKOM, KOE(QHLHUjeHT MOCIOBHE CHTYPHOCTHU (Kyc) j€
YIJIaBHOM MarbH O/ jeJIHHUIIE.

[ocioBHA CUTYPHOCT Y HAPETHOM MEPHOLY MOKE C€ YTBPIUTHU IpeMa UC-
ToM obpaciy. C TUM, IITO he ce yMecTo cTBapHUX Y3UMaTH OYEKHMBAHU M3HOCH.
VYropeljuBameM MOCIOBHE CUTYPHOCTH clienielie U OBe TOMMHE M3pauyHaBaMoO KO-
e(UIHjeHT KpeTama MOCIOBHE CUTYPHOCTH y HAPETHO] TOMUHHA (K ):

Kine = (Knc)l /(KHC)O'

AKoO je jequHHIA U3pa3 MOTIYHE MOCIOBHE CUTYPHOCTH (AIICONyTHE CH-
TYPHOCTH OCTBapuBama NnpoduTa), OHOa TOCIOBHA CUTYPHOCT mpeny3eha mma
CBOj M3pa3 y KOehHIHjeHTY Mamke BpeaqHoCTH. Pa3nuka m3mely jenuauie u Bpen-
HOCTH KOe(UIHjeHTa TOCIOBHE CUTYpHOCTH npeay3eha (kK .) jecTe BpeIHOCT Koe-
(uIMjeHTa BEroBor MOCIOBHOT PU3KKA (Kyp). Jlakie, uMaMo oBJie /1a je:

Kpp = 1 — Kpe.
Uecro ce kaxe Ja je TOCIOBHU PU3UK YIIaBHOM Cpa3MepaH BHCHHU IIPO-

dbutHe crome. *® Unmn ce, nmak, 1a oBa KOHCTAaTaIMja 3aCIyXKyje MPECHCIHTHABA-
we. JlaHac cy HOBH MPojeKTH npeay3eha y BEeNUKoj MepH TP KHIIHO NpHiarolexy,

36) ,,11IT0 je Beha mpou3BOAHOCT WK €(PUKACHOCT HEKE BapHujaHTe, TO je, 10 MPaBUILY, BE-
ha Hen3BecHOCT MOBE3aHa ¢ HOM.
Hcto (31), ctp. 80.

137



B. Cepjeuh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'masa III: IoxOTIM 10 OCHOBY BJIACHUINITBA M HbUXOBA KalUTAIM3alH]ja

a HajBehu W HajcurypHHjU TPOQUTH OCTBAPYjy ce y oblacTUMa Koje HHCY CBHMa
JocTymHe (300 HemocTaTKa CpeicTaBa 3a MCTPaXHBAakE M Pa3BOj, HEAOCTATKa
3HaPka ¥ MHBEHTUBHOCTH Y Pay M CIUYHO).

(3) Kanumanuzayuja npuroca jecte u3padyyHaBame BPEAHOCTH UMOBHHE
(TBW) koja ogdamyje oapeheny, naty, Bpcty npuHoca. OBze je mo3Hat camo u3-
HOC TIpHHOCA. A pajd ce 0 yTBphHuBamy KOJIMKO BPEAN Ha TPXKHUIITY M3BECHA MO-
ryhHOCT ocTBapuBama WIH MPaBo Ha TOOHjamke TOT MPHUHOCA.

Bpmm ce camo kamuTanuzanmja HECHTYPHUX NpHHOcA. To Cy mpe cBera
npoduTt n quBraeHaa. OnmTy 00pasal BUXOBE KaluTaIN3alHje TIACH:

OYEKHUBAHU IIPUHOC
TBHU =

KapaKTCpUCTUIHA CTOIIa KaHHTaJ’II/BaLII/Ije

Cumbon TBU o3HauaBa TpXHIIHY BPEIHOCT KamuTajda MU TPKHUIIHY
BPETHOCT aKIMje, 3aBUCHO 011 BpcTe mpuHoca. OBe BPEAHOCTH MPEACTaBIbajy MO-
JIa3HEe OCHOBE YTBphHBama MpOoAajHIX BPEIHOCTH IOMEHYTHX BPCTa MMOBHHE, Tj.
KaIuTajia OJTHOCHO aKIIHje.

Kako ce yTBphyje oueknBaHN MpHUHOC (OUYEKUBAHU U3HOC MPOUTa U OYe-
KWBaHH W3HOC JIUBUICH/IE) TIOKA3aJId CMO Y TIPBOM JICITy OBOT HACIIOBA.

KapakrepuctuuHa croma kamuTainusaiugje ojapeheHa je cromom mo Kojoj
ce oCTBapyje JaTa BpcTa mpuHoca. Y ciaydajy npoduTa To je mpoduTHa cTona, a y
cly4ajy MUBUJACHJC TUBHICHIHA CToma. Pey je o cTomaMa Koje ce 0cTBapyjy Kao
MPOCEYHE BENWYHHE Y HEKOJHMKO 3aJbUX TOJWHA (Ha pUMep, 3¢ TPH TOIH-
He). CTona KanuTaiu3aiyje je KOJIUYHUK cTore mpuHoca u 6poja 100.

[IITo ce TMYe 3aKyMHUHE, TIE je HIpP. MPEIMET 3aKyma MPOU3BOIHA OIpe-
Ma, OHa ce KalnTaanu3yje mpemMa oopaciry:

3aKyIMHWHA — (aMOpTH3alHja + TPOIIKOBH UHBECT. OJIPKABAKHA)
TBU =

KaMaTHa CTOIIA Ha OpOYEHE HOBYAHE JIETIO3UTE 3a MEPHO KOJH Ce
noxyaapa ca Bpemenom 3akyma / 100

I'me je: TBU — TpxumrHa BpeTHOCT MIMOBHHE JIaTe y 3aKyII.

Kanuranusaniuja kamare ce He BPILH jep je U3HOC 3ajMa Tj. TJIABHUIIE T10-
3HAT U HaBEJICH Y YrOBOPY O KPEIUTY.

AKo 3ajMompmMar] TpajHO 3amaaHe y Temkohe u Oyme HecrmocobaH na
BpaTH KPEIUT, 3ajMOJaBal] MOXE CBOj€ MOTPaXKHBAKE MPOJATH Ha TPXKHIITY Ja
OM TaKo JIaKIlle JI0mao J0 cpenctaBa . HapaBHO, OH OBJe He q00OHUja HEroB MyHU
usHoc. TpiKUIIHA BPETHOCT MOTPaXKUBakha KOje U3HOCH Ha MPOJajy Mama je Ol
ErOBE CTBAPHE WU KEUTOBOACTBEHE BPEAHOCTH. Y OBOM CIIy4ajy HHUje ped O
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KalMTaJIM3alMji KaMaTe Kao mpuHoca, Beh je peu o crnenuduvnoMm oapehupamy
TPKUIITHE BPEIHOCTHU MOTPaKMBarkba M0 OCHOBY 3ajMa. OHa ce MOXe MU3padyHaTu
npema cirenehem odpacity:

113
TBII3 = —— —TH, rae je: k = %k / 100.
(1+x)"

Ospae cy: TBII3 — TpxwuimiHa BpeIHOCT MOTpaKMBama 10 OCHOBY 3ajMa;
[13 — cTBapHM M3HOC MOTpaKMBaka 10 OCHOBY 3ajMa; H — BpeMe (y ToOInHaMa) O
MoMeHTa mpoaaje 13 10 oueKMBaHOT MOMEHTa H-ETOBE CTBapHE Harare; Y%K —
KaMaTHa CTOIIa Ha OpOYeHE HOBYAHE JICMIO3UTE 3a MEPUOJI KOjU OJroBapa TOM Bpe-
MeHy (3a nepuon o H roguHa); TH — TpomkoBu Harmare [13.

Peu je oBne o ymamewy n3Hoca [13 myTeM AMCKOHTOBamWa, Kao M 3a TPO-
IIKOBE HKETOBE HaIlIaTe.
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K/bYYHHU TIOJMOBU

1. UmoBuHa; 2. Marepujanno 6oratcTtso; 3. Tpomkosu umosune; 4. Ka-
MUTATHU 100UTaK W KanuTaimHu ryoutax; 5. [IpmHOCH 011 MMOBHMHE, JOXOTIH IT0
OCHOBY BJacHHINTBA; 6. 3ajam; 7. 3ajmomasarl; 8. 3ajmonpumar;, 9. Houanu 3aj-
moBy; 10. 3ajam y pobu, pobnu kpeaut; 11. KamaTtoHocHe xapTHje o1 BpeaHOC-
t1; 12. Menuna; 13. Kamara; 14. Aximonapw; 15. Axiuje win neonute; 16. [Qu-
Bunenna; 17. JluBunenaua maca; 18. Jusnnenana croma; 19. 3akym; 20. 3akyrio-
nasair;, 21. 3akymam; 22. 3akymauna; 23. Penta; 24. AnconyTtHa peHTa; 25. du-
¢depennujanna penra; 26. [Tocnosuu pusuk; 27. [ocnosua curypHoct; 28. Kanu-
Tanu3anuja npuHoca; 29. Croma kanuranu3amnyje.

ITUTAIBA 3A OBHABJ/BAILE T'PAJIMBA U IUCKYCUJY

1. llITa je To ocHOBHA, a 1mITa pe3epBHAa UMOBUHA? U, Koje cy BHXOBE OC-
HOBHE QyHKIHje?

2. lllta yuHKM yKyNHE TPOLIKOBE Ap>Kamka MMOBHHE, a IITA aITEPHATHBY
OBHUM TPOLIKOBUMA (WJIN T3B. ONIOPTYHUTETHE TPOIIKOBE NMOBHHE)?

3. HaBeau ocHOBHE eNleMEHTE WM BPCTE TPOLIKOBA JIp>Kamba UMOBUHE!

4. Kako 0u Tpebano yrBphuBaTH M3HOC KamuTaimHOT AoOuTka? Hamwmmm
obpasar!

5. M3 xojux pazjora je mprHOC Ol UMOBUHE HY’KaH, 1a ra He Tpeba orpa-
HU4YaBaTH U oHeMoryhasatu?

6. Koju cy oCHOBHHM OOJTUITH JOXOTKA IO OCHOBY BJIACHHINITBA?

7. HaBeu oCHOBHE BpPCTE 3ajMOBa KOjU C€ J1ajy Y HOBYaHOM OOJIUKY !

8. Koje cy najuenthe Bpcre KpaTKOPOUHUX M AYTOPOYHHX KaMaTOHOCHHX
XapTHja oJ BPEIHOCTH?

9. lllta 3Har o jeMCTBY y Be3H 0i00paBama 3ajma?

10. Kakas je ogHOC Kamare u pogura?

11. HaBenu ocHOBHA IpaBa akLuoHapa!

12. Koje cy najuemnthe BpcTe akiuja?

13. lllTa yTHye Ha KpeTamke KEbUTOBOJACTBEHE BPSIHOCTH U LIeHE aKiuja?

14. Kakas je oqHOC AuBHEH/IE U TpoduTa?

15. Koje ¢y nBe OCHOBHE BpPCTE MaHHWITyJaryja (CMHUIAIHIA) ca aKITHO-
HapCKHUM KalUuTanIoM?

16. Yemy Boau T3B. AEKOHLEHTpallMja WM Pa3BOAABAILE KalHUTana, U
KaKo ce OBa I1ojaBa oHeMoryhasa y cTBapHOCTH?

17. Koju cy OCHOBHHU €JIEeMEHTH 3aKyITHHHE?
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18. Kako ce Moke yTBPAUTH HETO U3HOC 3aKyTHUHE?

19. KakaB je ogHOC 3aKylHUHE U peHTe?

20. Koja cy nBa HajBakHHja OCHOBA YTBphHBama U3HOCA peHTE?

21. Kako (kojuM obOpaclieM) ce MOXK€ YTBPIHUTH U3HOC arcoNyTHE PEHTE,
a xkaxko audepeHujatHe?

22. Koju cy ocHOBHM yTBphHBama AudepeHIrjaiHe peHTe — KO MO0JbO-
MIPUBPEIHOT 3eMJBHUIITA W KOJT Tpal)eBUHCKOT 3eMJBHIITA?

23. 3aito mocToju notpeda WM HY)KHOCT YTBpljuBama U Hariare nude-
peHIHjanHe peHre?

24. Kaxko ce u3padyyHaBa OYeKMBaHH H3HOC HECUT'YPHOT IIPHHOCA Y Hapea-
HOJj TOAUHU?

25. lllTa je u kako ce yTBphyje MHTEPNOIUPAHNA U3HOC HECUT'YPHOT MPH-
HOCa y HapeIHO] TOANHH?

26. Kako ce ytBphyje KoeuInjeHT KpeTama MOCIOBHE CUTYPHOCTH Y Ha-
pEeIHOM MEePHOAY OJAHOCHO TOAUHH?

27. Koja je cBpxa kanuTanu3aiyje, 1 I1Ta OHa Ipyska’?

28. Hammumm o0pa3ar] 3a u3padyHaBame TP)KUITHE BPEIHOCTH MMOBHHE
JaTe y 3aKyI paau A00ujama 3aKynHuHe!

29. Ilpema koM oOpacily, OTHOCHO Ha KOjU HayWH, CE€ MOXE M3padyyHaTH
TPKUIITHA BPEIHOCT MOTPAKUBamba 10 OCHOBY 3ajMa’?

3AJIAIIM 3A BE)KBAILE U ITPOBEPY 3HAIBA

1. CTBapHHM MeCEYHHU TPOIIKOBH Ap>Kama jeJHOT JIOKaJIa y CBOJUHH M3HO-
ce 150. Bberosa TpxumHa BpenHoct je 50.000, a rogumma kamaTHa ctona 4%.
OyeHu Oa nu ce ucnaamu OpICamu 08aj J0KAL Y C80JUHU AKO je 200UlFbU USHOC
3akynuume 3a npubaudicuo ucmu aokaun 3.200!

2. Uspauynaj uznoc kanumannoz 000umKa 3a jeony 3epady, ako ¢y y poKy
MIPOIMCAHOM 3a FHETOBO YTBphHBame: HabaBHa BpemHocT 3rpaae 20.000, mponaj-
Ha BpeaHocT 26.000 u crona mH(anuje o MOMEHTa HabaBKe O MOMEHTA IPo-
naje 25%!

3. IIpenysehe je y Toxy mocmoBHe roguHe octBapwio npodut ox 200.000.
JloneTa je omryka m1a ce 2/3 meroBor H3HOCa MOIEH aKIMOHApUMa Ha UME JTHBH-
neHae. Pepanopu3oBaHa HOMMHANIHA BpeaHOCT aknuja npenyseha je 1.000.000.
Uspauynaj ousudenony cmony!

4. luBunenana croma je 16%. U3pauynaj usnoc ousudenode 3a 5 akyuja, u
nO aKyuju, axKo je cyma mwuxose pesanopus0same KroUe0800CMEeHe 8PeOHOCU
10.000!

5. IIpenmeT 3akymna je maranuH udja je TpxumHa BpegHoct 100.000. Bpe-
Me 3aKkymna je 6 Meceua. M3pauynaj odeoeapajyhu usHoc 3aKynHume, ako Cy: Ka-
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MaTHa CTONa 3a OpOYCHE HOBYAHE Jero3uTe Ha 6 mecena 5%, TOMUIIBE U3HOC
amoptuzanuje 200 u TPOIIKOBH HHBECTULMOHOT oApkaBama 1.000 (koje ce Bpiun
CBaKe JIpyTe TOINHE).

6. [TocToju HaMepa aBama 3eMJbe Y 3aKyIl Ha 2 roaune. Mspauynaj 002o-
sapajyhiu usHoc penme ako je 1nena oor 3emsbumTa 10.000, a GaHKapcka KamaTHa
CTOIa 3a IUIacMaH Ha Taj nepuog 8%!

7. 3akynHHHA 32 5 XekTapa oOpaauBor 3emipuiTa n3Hocu 25.000. Uszpa-
YYHAj UBHOC ANCONlymHe peHme, aKo je 3aKyIl 3a HajJIoMIHje OJbOIPUBPEIHO 3eM-
seumte 3.000 mo xekrapy! Uspauynaj xoju Oeo 3axynHuHe npedcmaesa Ouge-
penyujanmny penmy!

8. OctBapenu npodutH y jeanoj rpanu cy 90.000, a octBapeHu ryOuIlu
40.000. U3pauynaj koegpuyujenm nocioeue CUSypHOCmU U KOeQhuyujeHm nocios-
Hoe puszuka npedyseha xoja nocyjy y moj oeramuocmu!

9. Ilymem xanumanuszayuje, upavyHaj mpiCuwiHy epeoHocm axyuje —
aKo oHa MoKe oHeTH auBHAeHAY o 100 U aKo je KapakTeprcTUYHA IUBUACHAHA
crona 15%!

10. M3pauynaj mporcuwiny 8peoOHOCH NOMPAXCUBARA NO OCHO8Y 3ajMd,
aKo Cy: M3HOC MOTpaXkrBama Mo ocHOBY 3ajMa 3.000, kapakTepucTHYHa KaMaTHa
crona 10% (ox MOMeHTa mpojiaje 0 OYEKHBAHOT MOMEHTA HaIUIaTe MOTPaKUBa-
Ba, Tj. 3a TIepUOA Of] 2 TOIUHE) U OYEKUBAHU TPOIIKOBH Harurate 400!
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I'masa 111
JOXOTHOMU ITO OCHOBY BJIACHHUIITBA
N BIbUXOBA KAIIUTAJINU3AIIUJA

PE3UME

1. Pact mpou3BoaHe criocoOHOCTH pamHuka oMoryhama moBehame peai-
HUX 3apaja, Te MOTPOLIke 1 OorarcTBa nojeAnHana. Japiba ce, Ipu TOME, BUILIAK
BHXOBE MMOBHHE. BUIIKOBH KamanuTeTa U cI0001Ha HOBYaHA CPENCTBA y O0JIH-
Ky cajija Ha pauyHHUMa MMOCTOje U KOJ| MPABHUX JIKIIA.

Jakrne, IMOBHHA Koja ce Haja3u Ko (PU3WYKUX U MPABHUX JIUIIA MOXKE Ce
MOJENTUTH Ha OCHOBHY H PE3EPBHY.

OcHoBHa ciyku 00aBsbamky OApel)eHuX NMENaTHOCTH WM 3aI0BOJhaBAY
moTpeba mojenuHara. YmnopehuBameM YKYITHHX TPOIIKOBA Ip)Kamha WMOBHHE H
3aKy[HUHE Ka0 ONOPTYHUTETHOT TPOIIKa (HU3HNYKA U MPaBHA JIWIA JOHOCE OMITYKY
0 HaunHy HabaBke. To jecT, JOHOCE OUTYKY O TOMe ja Ju he mojeanHe enemMeHTe
OBE UMOBHU KYIIOBATH WJIH Y3UMATH y 3aKYyIL.

PesepBHa nMoBHHA je 00jeKTHBHO HykHa. MMa BUIECTpYKYy HaMeHy H
yJIOTY — KaKo y 00aBJbaby Pa3IMYUTHX JETATHOCTH, TAKO U Y MOTPOILIELH JbYIH.
VY 3HauajHOj MepH, MOpa Ce KOPHCTUTH 3a OCTBapUBAamE JOXOAaKa MO OCHOBY
BJIACHUTITBA (ITyTEM PA3THIATHX OOJIMKA EKCTEPHOT aHTaKOBaha).

2. Kamara je moxonak Koju ce ocTBapyje Ha OCHOBY 3ajma. IlpencraBiba
HaKHAJy 3a Kopuliheme 103ajMIbeHe BpeTHOCTH (yrnoTpeOHe BpeJHOCTH HOBLIA) Y
onpehenom poky. [Ipenmern 3ajmMa cy HoBar U poba onpehene Bpemnoctn. Ob6e3-
Oeheme 3ajMa BPIU ce HA OCHOBY jeMCTBa, Koje uMa Buiie o0iuka. (CUrypHOCT
OCTBapHBama KamaTe U rmospahaja mo3ajMibeHe BPEIHOCTH 3aCHUBA CE M Ha e(u-
KacHOj ynoTpeou 3ajma.)

3. NHBecTupame y KYNMOBHHY aKIyja IOHOCH TUBHJICHIY. Y aKIHOHAp-
ckuM Tpeny3ehuma neo octBapeHor mpodura menu ce akumoHapuma. Taj neo
npoduTa Ha3WBa ce JUBHUCHIHOM MacoM. [IpolleHTyalHu OHOC OBE Mace U pe-
BaJIOPU30BaHE KIUTOBOJCTBEHE BPETHOCTH EMUTOBAHHUX U MPOJATUX aKIHja Ipe-
ny3eha jecte nuBuaeHmHa cToma. JMBUICHIA jeHOT aKkiMOHapa yTBphyje ce Ha
OCHOBY PEBAJIOPU30BAHE KHHUTOBOJCTBEHE BPEHOCTHU aKI[Mja KOje MoCeaAyje U Au-
BHJICHHE CTOITe (WIJIM CTOTIa, aKo MOoCeayje akimje BuIe mpemayseha).

[open mpaBa Ha UBHICHY, aKIIMOHAPW UMajy W Jpyra IpaBa: MpaBo Ha
yuemrhe y ynpasipamy npemy3ehem, npaBo npeue KyNnoBUHE aKiHja U3 HOBE €MHU-
CHje W MpaBo Ha yuelhie y pactojeny JUKBHIAIIMOHE Mace.

Ax1je ce KyIyjy U pajy o4yBamka IMOBHHE O/ HH(IIAIIMOHE epo3Hje.
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[ponajom aknuja, Ha Oep3u WM Ha HEOPTaHU30BAHOM M IOJIyOPraHU30-
BaHOM TPXKHUIITY, MOTY C€ OCTBAPUTH KalUTAIHA U IITIEKYyJIaTUBHA IOOUT.

Panu 3amTuTe akimoHapa U y MHJbY €KOHOMCKE CTAaOMITHOCTH, IIEKyJia-
[Uje ca aKIMOHAPCKHM KalHuTaloM ce OHeMoryhaBajy a HapO4HWTO I0jaBa T3B.
pa3Bo/IlkbaBamka KamuTalla ¥ OCTBApUBakha OCHUBAYKE H EMUCHOHE JIOOUTH.

4. N3HajMJbHBaeM UMOBHHE OCTBapyje ce JOXOAaK y OOJHMKY 3aKyMHH-
He. Tpeba npasutn pa3nuky usMmehy meHor OpyTo m HeTo m3HOca. Ilopen HeTo
W3HOCA, YMHE je ¥ U3BECHU TPOIIKOBH O KOjMa OpWHE 3aKyIoJaBall, Tj. KOjH ma-
J1ajy Ha HEeroB TepeT.

3akynmHUHA KOJ W3HAjMJbMBama MPHUPOAHUX nobOapa Ha3WBa CE PEHTOM.
Anm, Mopa ce UMaTu y BUIy M Moryha pasnuka. [lopex peHrte, 3akynmHHHA MIpH-
ponHux nobapa 4ecTo o0yxBara U eJleMeHTe 3aKyTHHHE IpUBpeaHuX nobapa (ka-
Jla ce OBa Halla3e Ha 3aKyIJbEHUM IMOBpIIMHAMa). PeHTa Moxe OUTH arcoiyTHA U
nudepeHIyjaiHa.

5. Jloxolu Mo OCHOBY BIIACHHIITBA HE OCTBApyjy C€ y3 UCTH CTEIEH CH-
rypHocty. [IpoduT n TUBUACHA OCTBAPY]jy C€ Y3 3HAYAjaH PU3UK HA TPKUIITY. Y
BE3W C THM, jaBJba ce MOTpeda Meperma MOCIOBHE CHTYPHOCTH U TIOCIIOBHOT PU3H-
Ka, Ka0 ¥ lbUXOBOT KpEeTama y BpEMEHY.

Kanuranuzanujom npuHOoca yTBphyje ce TpXKHIIHA BPEIHOCT MMOBUHE
Koja ofmdarlyje OJHOCHO JOHOCH jedHy BpCTy mpuHoca (moxorka). OHa, mabe,
npecTaB/ba OCHOBY YTBphHBama HEHE MpojajHe BpeAHOCTH wiH LeHe. CBaka
BPCTa JJOXOTKA UMa CBOjy KapaKTEPUCTUYHY CTOIY KaluTalu3alyje.
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T'n1asa IV

JIMYHA ITIOTPOIIIBA U ITIOTPOITAYKHA U3BOP

1. Ilojam u paKkTOpH JIUYHE OTPOLIHE

(1) JIlmauaa moTporma je mporec yrmoTpede modapa ox crpaHe GU3HIKHX
nuia, nojeaunana. Ca moM ce 00e30ehyje ersucreHImja U penpoayKIfija Y0BeKa
kao (usnukor u apymreeHor 6uha. Takohe, Tpeba na ce 06e30ehyje u meros cBe-
CTpaHU Pa3Boj, IITO MPEICTaBIba YCIOB U3TPAIHE HOBOT JPYILITBA.

Hocuonun nuyHe moTpomme Cy MojeuHIN y okBupy nomahuncTBa. [lo-
MahuHCTBO ce JeduHUIIe Kao eJeMEHTapHa COLUjaIHO-eKOHOMCKA 3ajeAHUIIA, Tj.
Kao CKyTI JIUIa Koja xuBe U npuspelyjy 3ajenno. To je ckyn kKoju YuHM jeTHa TI0-
ponuna (Cynpy>KHHIIH U Aera). AJi, OH MOKe OUTH ITHPH, K0 U y>KH.

[TocToju omiTa TeHAEHIMja CMambHBamba MPOCEYHOr Opoja 4wiaHOBa JIO-
mahuuctsa. *7 Venosssasajy je npe csera cienehu daxropu. IIpso, mpomena co-
IIAjaTHO-€KOHOMCKE CTPYKTYpE CTAaHOBHHINITBA IO YTHIAjeM pa3Boja MHIYCTPH-
je u ypOanusanuje. JIpyro, cMamnBame HaTAIMTETa U MPOCEUHOr Opoja nere y
nopoauuu. U tpehe, mosehame creneHa ApymTBEHO-EeKOHOMCKE Pa3BHjEHOCTH —
jep omoryhaBa Oprke ocaMOCTasbHBaEke OPOIHUIIE, KA0 U ITyHOJIETHE JIeIIe.

JlomahnHCTBO MMa CBOje MPHUXOJE M pacxoie, Kao M CBOjy MMOBHUHY.
[Ipernen wiau jeqWHCTBO MPUXOJA M PacXoja cayWmbaBa MoponudHu Oyuer. To
jecrt, OylIeT 3ajeJHHIIe JINIa Y OKBUPY AoMahHWHCTBA.

JInyHa mOTpoIIka UMa TeHAEHNHWjy rnosehama. J[Ba cy OCHOBHA y3poka
ose TeHneHnuje. C jenHe crpane, mopehaBamy JIMYHE TOTPOLIHE JOMPUHOCH pas-
BOj IMPOM3BOAHUX CHAara, y Mepd nopacrta NpoAyKTUBHOCTH paaa. ok, ¢ apyre
CTpaHe, TOME€ JIONPUHOCH M TIOpacT PaJHO-CIIOCOOHOT CTAaHOBHHMINITBA, OJHOCHO
aHra)kOBaHe pajiHe CHare Wiv Opoja 3armocieHnX paTHiKa.

(2) OcHoBHU (akTopu 00MMa M CTPYKTYpe JMYHE MOTPOLIE YIAHOBA
jemHor foMahWHCTBA y AaTOM MEPUOJY jecy: BUXOBe MMoTpede (a), OCTBApPEHHU H3-
HOC oX0TKa (0), mpomajHe IieHe MPON3BOa U yCIIyTa (B), PacloIoKUBE BPCTE H
KOJIMYMHE po0a Ha TPKUIITY (T), KA0 U PaCIIOIOKUBE BPCTE M KOJIMYKMHE JTodapa y
MOTPOIIKHH KOje YNHE UMOBUHY AoMahuHCTBa (1).

37) Ha mpumep, y npotekiux 60 ronuna y Pemyonumu Cpouju 6poj wiaHOBa y jeTHOM J10-
MahuHCTBY cBeo ce o1 oko 4,5 Ha 3,0.
Bunu, CIJ 2002, ctp. 71.
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(a) Jluune moTpede cy 3axTeBU JbyaH 3a oapeleHuM no0puma (Matepu-
jalHe M HeMaTepHjalHe CaJIp>KHHE, IPOU3BOANMA U yCIyraMa) y Be3H ca HHXO-
BOM ET3HCTCHIIH]OM, PETPOAYKIHjOM M pa3BojeM. OBie HAC HE WHTEPECYjy CBe
norpede, HEro camo T3B. EKOHOMCKe moTpede. To cy morpede Koje ce He MOry 3a-
JIOBOJbaBaTH 0e3 pacxofa, Tj. 6e3 cpelcTaBa y OONIHUKY JOXOTKA.

OBe notpebe MOXXeMO TOAENUTH Ha e(EeKTHBHE W MOTeHIujaHe. Edek-
THBHE TIOTpede Cy OHE KOje Ce 3aI0BOJhABAjJY Y CTBApHOCTU. MoOTy ce MACHTH(H-
KOBAaTH MPWIMKOM KYNOBHHE W Y MOTPOIIKHU. M3manu 3a KyMOBHHY M Pacrioiio-
JKUBA CPeJICTBA y MOTPOIIKU oapelyjy Bpcte u o6um norpeda. [loTennujanne mo-
Tpebe Ccy M3pakeHe WM TO3HaTe, ajlk Ce Y JaTOM IEpHOIy HE 3aJ0BOJbaBajy jep
MOCTOje U3BeCHE mpenpeke. To Mory OWTH: MambH WIH MPUBPEMEHH HEIOCTATaK
JOXOTKA; HexocTaTtak no0apa Ha TPKUIITY; HEOATYYHOCT KyNOBHHE 300T HECH-
TYPHOCTH y Be3U ca J00poM (KBAIHUTETOM, YIMOTPEOHUM CBOjCTBHMA, OJpKaBa-
HBEM U CIIMYHO); OYEKHBAaHE MPOMEHE Yy BE3M ca JOXOTKOM, IIeHaMa U MOHYAOM;
Kao U pa3He ApyTe Mpernpeke.

JIluuHe ekOHOMCKe MoTpebe MOXKEMO MOJCTUTH W Ha MaTepHjaliHe U He-
MarepujarHe. MaTepujaiHe ce 3aJI0BOJhaBajy JOOpHMa MaTepHjaTHE CaIp KHHE
OJIHOCHO TIPOM3BOJMMA, a HeMarepHjaiaHe yciayrama. MarepujaiHe norpede ce
3aJ]0B0JbaBajy y cBe Behoj MepH, mTo nosehaBa 3Ha4aj HEMaTepUjalHUX MOTpeda
(jep cy oBe, ITO MUIIIJbEHHY MHOTUX €KOHOMHCTA, HEOTPaHHUICHE).

3Ha4ajHO je M MUTaKke MHTEH3UTETa U HY)KHOCTH MOTpeda y MOTPOIIHH.
Wutensuter notpede (mocMaTpaHe U30JI0BaHO) WM HeHa U3PaKEHOCT MOXKe Ou-
TH Beha uian Mama. Moxe ce HACHTH(PHUKOBATH Ha OCHOBY CTEIICHA MM BPEMEHA
kopumrhema 100pa y morpommy. JJoOpa kKoja ce KOpHUCTe Y MOTITYHOCTH TTOTPeO-
HHja Cy O]l OHUX KOja Ce KOpPUCTE HEJOBOJHHO.

WnaTensuter notpeda y oapeheHom ckymy (y BUXOBOj Meljy3aBHCHOCTH)
uaeHTUGUKYje Ce Ha OCHOBY pemociiefla BHXOBOT 3amoBoJbaBama. CBa moOpa
JMYHE TOTPOIIHE YECTO Ce JieNie Ha HyKHa U JIYKCy3Ha. Mory ce MoJeNuTH U Yy
penoBe — Ha 1o0pa MpBoOT pena, JoOpa Ipyror peaa uta.

(6) OctBapenu goxomak momahwmacTBa (/) jecTe HOBUAHM WM3HOC KOjU Ce
MOYXe ynotpeOuTH 3a HabaBKy no0apa JIHYHE MOTPOIIHE Y jeJHOM TOMahHHCTBY,
a J]a ce He yMamU BPEIHOCT HBeroBe MMoBHHE. OCTBapyje ce Mo pa3IuduTUM OC-
HOBHMa, 3aBUCHO 0] BpcTe noMalinHcTBa. [IpeMa ToMe Ha KOji HAYMH MPETEHKHO
00e36ehyjy moxomnak, momahnHCTBa ce MOTY TIOJICITUTH HA: PaHUYKA, TOJHOTIPHB-
pellHa U Ipeny3eTHUYKA, peHTHjepCKa, cTapadyka U COLMjaTHO U3[pKaBaHa.

HoBuanu u3HOC ocTBapeHOr J0XoTka fAomahuHcTBa yBehaBa ce WMILTH-
IUTHO M3HOCOM BPEJHOCTU HETOBE HATYpallHEe MPOU3BOJILE. TO jeCT, BPEIHOCT
Te POU3BOAKE yBehaBa HMIUIMIIUTHO MPHUXOJIE KOje OHO OCTBapyje, a TUME U H3-
HOC OCTBapeHOr A0X0TKa. Ha mpumep, HaTypajdHa NpOM3BOAMA je Kala WIAHOBU
noMalinHCTBa caMM OKpedYe CTaH, WK Kaaa JoMahuHCTBO y ABOPHUINTY MPOU3BEC
M3BECHY KOJMUYMHY roBpha 1 Boha 3a corncTBeHe noTpede.
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CkpahuBame pasHOT U MPOIyKaBame CJI000THOT BpeMeHa MO YTHIIajeM
TeHJeHI1je noBehaBama NPOAYKTUBHOCTH paja, Kao W CIelrjanu3anyja y pagy —
JIOBOJIE IO pa3Boja CKJIOHOCTH JbyAHM Nla 00aBJhajy pa3He IOCIOBE BaH PaJHOT
BpEeMeHa M3 pa3oHOJIe U OTpede CBeCTpaHujer pagHor uckasa. [Ipu ToMe, BUXOB
YYHMHAaK 4eCTO MMa CBOjCTBO MPOM3BOJA WJIM yCiyra Koje Tpouie camu. Wmu ra,
naxk, HermocpeaHo (myTeM Tpamiie) Mel)ycoOHO pasMemyjy.

Joxomak je n3pas miarexHo-crocodne tpaxme: /1 = I[ICT. Bberos m3noc,
NpY IaTHM [ieHaMma, onpel)yje BeTHUiHy Ui OOUM MOTPOIIE:

H

i :,ZIPjXHj = pi1 X1t p2 Xyt py X I
=

I'ne cy: pj, 1 — KoNMYMHA U LieHa pode (106pa) j-Te BpeTe (3aj = 1 10 H).

HaBenenu u3pa3 mpousuiia3d M3 3aKOHA jeJHAKOCTH MPOM3BOIE W IO-
Tpoumke. PaBHOTE)KA M3Mel)y ocTBapeHOT JOXOTKAa W BPEAHOCTH JIMYHE IMOTPOLI-
BE OCTBapyje ce AYropoyHO. A y KpaTKoM U y CpelmeM pOKy, Moxe Aohu (u
Hajuelrye J0ya3u) 10 OJACTYNama OJHOCHO JI0 HEjeJHAKOCTH.

(8) Llene mpousBoja jecy GhakTop JUYHE MOTPOIIHE 3aTO IMITO, Y3 PacIo-
JIOKHMBH JI0XO/aK, ofpelhyjy KomuunHe poda Koje jemHo noMahuHCTBO MOXe Ky-
MUTH PaJy NOTPOLIKE BHEroBuX wiaHosa: p = JI / u. Y ctBapu, npoMeHa 1eHa uma
IIBOjak® edeKaTr Ha MOTPOIIHY V jeaHoM momahmacTBY. MiMa edekat mpomene pe-
AJHOT JTIOXOTKA, Ka0 U eeKaT CYNCTUTYLHje poda y OTPOIIEHH.

Edexar mpomene noxotka orjiena ce y cienehem. Pact niena cmamyje pe-
aJHU JTIOXO0JIaK, a F/bUXOB Maj ra nopehasa. YomITeHo, MpoMeHa (peaTHor) 10XO0T-
Ka MOXe ce YTBPJIUTH Ha OCHOBY oOpacia:

AZl :j;Pj X Argy x (-1).

MHuoxeme ca (-1) y oBOM H3pa3y BpIIU ce 300r OOpHYTO Cpa3MepHOr
KpeTama IleHe W MoTpaxme. To oMmoryhaBa ma ce y ciyyajy CHMKaBama ICHA
nmobwuje mo3uTuBaH pe3ynrar. OQHOCHO, 1a Ce Y CIIy4ajy BHXOBOT MOIM3ama J0-
OMje HeraTuBaH pe3yJiTar.

[orehame peanHor 10X0TKa y OBOM cMHCTY oMoryhasa 1o/1ajHy HaOaBKy
U MOTpOIkY aobapa y nomahnHcTBy. HheroBo cMameme npuMopaBa Ha 331y Ku-
Bambe PaJiv 3aJipKaBama MoTpolimbe. Vi, mak, ycloBIbaBa pelyKIH]jy MOTPOIIHE.

VY3 HenmpoMemEeHN J0XO0IaK, PAcT IIeHa JOBOIHM IO CMambHBamka 00MMa Ha-
0aBke. CympoTHO, TMaj IieHa pe3ynTHpa y moBehaBamky 0oOMMa KYMOBHHE W TIO-
TpomImke. Y CIIydajy jeaHe pode, UMaMo Ja je:

pxAnx(-1)  ALx(-1)
Ap = = .
1 + Arg I + Arg
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Ha ocHOBY HaBeieHOT U3pa3a MoeMo 100uTH ciezehe jeMHaKoCTH:

- Ang I+ Ang - Ap px(-1)

Ap p x(-1) Anp 11 + ALl

Edexat cymcrutytmje orienia ce y 3aMeHH CHIDKEbA IieHe ofipeheHom Ko-
JIUYMHOM poOe 3a moTpommy. Miu, y 3amenu oapehene koiquumHe mo0Opa 1o
(HOBYaHOj) jemuHUIN MTOBehama merose IeHe.

VY Be3wm ca HaBeneHUM edeKTHMa IMPOMEHe IieHe — €()eKTOM JOXOTKa H
epexrom cyncrutynuje — X. Bapujan, Ha npumep, naje cnenehy nepununujy 3a-
KOHa Tpaxmbe: ,,AKo ce mosehasa Tpaxmwa 3a 100poM Kana ce mosehasa moxonax,
OHJIa TPAXKEba 33 THM JJ0OPOM MOpa ONAcTH Kajia Hheropa [eHa nopacre.

(r) Po0Oe koje ce Hyze Ha TpKUIITY, Tj. moHyAa poda (IT) — oapelyje ckyn
poba koje ce HabaBJbajy 3a moTpouIky y jenHoMm gomahunctBy (P). Ckyn P jecte
noackyn ckyna I1. On He Moxe u3 wera uzahu. JIpyrum pednma, MOXe ce Ky-
MUTH 32 MOTPOIIKBY CaMO OHO IITO CE HaJa3H y MPoJIaju.

(n) Haj3an, Ha TUYHY NOTPOLILY jeAHOT TOMaliMHCTBA YTUYE U CTAHE JI0-
0apa koja ce Beh Hamaze y meropoM mnoceny (Crame merose uMoBuHe). CKyn 10-
Oapa TUYHE MOTpolIke y jenHoM momahuHcTBY (A) ompehen je ckymom Beh pa-
cnonoxuBux noo6apa (b) u ckymom Hemoctajyhux mobapa koja ce HabaBibajy Ha
tpxkuty (B). OnHocHo, 30up ckynoBa b u B oapelyje ckyn nobapa A.

2. [Ipedepenuuje, norpomayxku uzdop
U CTPYKTYpa JUYHE MOTPOIIHe

(1) Kox ymmorpebe octBapeHor moxotka (/) 3a HabaBky mobapa JmdaHe 10-
Tpolmke — nojeaunan (y okBupy aomahuHcTBa) npedepupa 1j. BpIIU U300p OBUX
nobapa. OH ce omnydyje 3a oapeleHe BpcTe M KOIMUMHE A00apa, Koja YuHE He-
roB norpomadkud u3bop (I[IM). Yecto ce morpomavyku u300p Ha3MBa W MOTPO-
maukoM koprom (I1K).

Csa ocrana, Heu3abpaHa, 100pa MOXXeMO Ha3BaTH MH()EPHOPHUM A00pH-
ma. To cy mobpa 3a koja ce moTpomay MoXe OJUTyYHTH HaKHAIHO, O YTHLAjeM
IPOMEHa OIHOCA [IeHA WM APYTUX (haKTopa JINIHE MOTPOLIE.

MaremMaTi4Ky, NOTPOIIAYKK U300p ce MOXKe HANMCATH y OOJIHMKY M3pasa:

I, TIK =lzlpj =p+p2t..+pu
i<

38) Xan P. Bapwjan: Mukpoexonomuja — mooepan npucmyn, ExoHOMCKH (DakyJTeT,
beorpan, 2003, ctp. 129.

148



B. Cepjeuh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
I'maBa IV: JInuna noTpoumka 1 MOTPOLIAYKU H300p

I'ne je: pj — xkonuunHa pobe (106pa) j-Te BpcTe Koja ce HabaBiba paau 3a-
JI0BOJbaBama MoTpeda JbyAu Yy OKBHPY A0MahHMHCTBa, 32 j = | 10 H.

IToTpomadku u300p je BenwunHA (WIIH CKYIT) KOja ce cTaaHO Mema. [lox
HETpecTaHNM YTHIajeM OpOojHHUX (akTopa MOTPOIlady Ce M3HOBA OINpenesbyje 3a
onpeheHe BpcTe U KOJIMYMHE A00apa 3a TH4YHy noTpouiky. [Ipu Tome, oH Texu na
MaKCHUMHUPA CBOjY KOPUCHOCT WJIH 33JI0BOJHCTBO Y TIOTPOIIELH.

Kon HabaBke, Kymall ¥ OTpoIIad jeAHOT Jo0pa BpeaHyje HEeroBy KOpHc-
HOCT HOBIIeM. Pa3nukyjemMo BHIle HUBOa KOpUCHOCTH. Hajmpe, KOpUCHOCT jeam-
HUIle pobe, Kojy mokasyje m3Hoc neHe. Cyma HOBIA KOjy je Kymail CipeMaH Jia
MTOTPOIIHM Ha Ha0aBKy jeqiHe jeauHuIie pode oapelyje \eHy BPEIHOCT; TO j& Hero-
Ba cy0jeKTHBHA OICHA U MCKa3 BpeAHOCTH. LleHa je u3pa3 rpaHMYHEe KOPHCHOCTH
po0e. 3aTuM, MOXKE ce TOBOPHUTHU U O IPOCEYHO] KOPUCHOCTH, KOja ce A00uja J1eo-
00M TOTpOIIIeHe CyMe HOBIIa 3a HabaBKy jefHe poOe u Opoja HabaBJLEHHUX jen-
Huna. > YKynHy KopHucHOCT jeHe pode (K) mpeacTaBiba MOTpOIIEHa CyMa HOBIA
3a weHy HabaBky: K = p x 1. Haj3azn, pasnukyjeMo KOPHCHOCT CBUX poda Koje
YHHE MOTpOIIadky n360p win noTpomadky kopny (X K), xoje ce HabaBibajy paau
notpomme: X K=K; + K, +... + K.

Be pobe Hajuemthe HeMajy MCTY KOPUCHOCT — HH MO jeJMHUIM (Mepe),
HU 32 KOJIMYMHE KOje ce Ha0aBJbajy 3a MOTPOIIbY.

(2) Y ommreM ciy4ajy, KOHKPETHHM TOTPOMIAYKAM H300pOM (CKYIIOM
BpCTa W KOJIMYHMHA J00apa Koja YnHe MOTPOIIAuKy KOPIY) MAaKCUMHpPa Ce KOpHC-
HocT nomahuHCcTBa Mo cnenehuM ycimoBuMa (KOje HCTUYEMO OBJC Kyp3WBOM, Tj.
KOCHM TIHCMOM Y TEKCTY).

[pBo, ako je kopuchocm ceux poba uz nompouwlauke Kopne, y uspasy rou-
Xo6e 8pedHoCcmu, jeOHaKa ocmeapeHom 00XOmKy, ITO MOKEMO HaIlUCATH Kao:

H

I[I‘lejXHj =p XMy + paXIh +..F Py X I
=

O=YK =K +K,+..+K,
=1

Ykomuko 61 0cTao 1e0 MOXOTKAa HEMOTPOIeH, Onia Ou yMameHa MmoTpo-
[rayka Kopria 1a yKylHa KOPUCHOCT NOTpoIllada He O Oriia MaKkCHMAaITHa.

Jpyro — y ciyuajy oamux, HenpomMeH/bUeUX, Yyena Ha mpouCUmy — ako je
noeeharse KopucHocmu poba (KOpucHocmu y RPUKa3anom CMUcCy) Koje ce Habaes-
/bajy 8ulle He20 panuje jeOHAKo cMarery KOPUCHOCMU poba Koje ce Habasmwbajy
mare. Tlog mpeTHocTaBKOM Jia MOTpoOIIavyka kopna oOyxBaTa camo JBa J00pa,
MIpH 4eMy ce cMamyje HabaBKa jeqHor a moBehaBa Ha0aBKa APYTor — OBO MOKEMO

39) [IpocevyHa KOPUCHOCT jeHAKA je TPAHUYHO] KOPUCHOCTH (OJTHOCHO, IICHN) CaMO Y CITy-
Yajy JaTe MM HeIIPOMCHIbHBE LICHE.
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MaTeMaTHYKH HATHCATH Kao:
-AK, + AK; = 0; -Ap Xy + Ap, X = 0.

MakcuMupame KOPUCHOCTH IOTpolIaya ce OBJlie He oriiefa y noBehamy
HOBYAHO MCKa3aHe KOPHCHOCTH, Beh y TOME IITO Ce OH OAPEKao M3BECHE KOJIHYH-
He 700pa ca MambHM HHTEH3UTETOM MToTpede (-Ap;) ma 6u modno noaajHy KOJIUIH-
Hy Apyror nodpa (+Ap,) Koje 3a wera uma Behin naTeH3uTeT notpede. Pey je ore
0 IPOMEHH Yy OIHOCY Ha TIOYETHHU N300p gobapa y MOTPOLIaYKOj KOPITH.

OBaj ycioB (MakCUMHpama KOPUCHOCTH) ITOKa3yje W jeTHAKOCT KOPHC-
HOCTH Ha HajHIKEM HHUBOY (TO jecT, MO jeAnHWnu noopa). OHa Nmpou3Hia3u u3
yIpaBO HaBEACHE JeHAKOCTH, - Ap; X 1y + Ap, X 1, = 0. AKo OBy jeaHaKOCT
HOAEINMO ca Ap, X 11, ¥ H3BPIIMMO cpehuBambe, 1001jaMo jeTHAaKOCT KOPUCHOC-
TH Ha HajHU)KEM HHUBOY:

Ap; x 11 Ap, X 1, Ap; J16) Ap; I
- + =0, - .
Apy * 1 Apy X 17 Apy I Ap; 1

Ca 5ieBe cTpaHe 3a/Il-€ HaBEJCHE jeTHAKOCTH UMaMO T3B. TPaHUYHY CTOITY
cyncrutynuje poda, Ap; ca Apy. A ca JlecHe CTpaHe, OJTHOC HBHXOBUX IPAHUYHHUX
KopHCHOCTH (Y OBOM CIIydajy IIEHA); Tj. TPaHUYHE KOPHUCHOCTH POOE CYIICTUTYTa
(1) ¥ rpaHUYHE KOPUCHOCTH CYTICTUTYHCaHe pobe (I1;).

Tpehe, koa poMeHe 1EHA Ha TPXKUIITY, MOTPOIIAYKU H300p je onThMa-
JIaH OTHOCHO 00e30el)yje MakcHMyM KOPHCHOCTH:

— axo je noseharve Kopuchocmu 3602 Habaske eehe Koauuumne poba Hezo
paHuje jeOnako ymarbenoj epeonocmu eeh npegepupanux poba ycieo chudicasa-
Fod FUXOBUX YEHA HA MPAHCUULMY, OTHOCHO,

— aKo je cmamuearbe KOpUCHOCMuU poba Koje ce Habas/bajy y Maroj Koau-
YyUHU He2o paHuje jeonako yeehanoj speonocmu eeh npegepupanux poba 3002 no-
eefiarba mUXOBUX YEHA HA MPAUCULUNY.

VY cymporHoM, gonwio 6u o Hejearakoct: Ky + Ky + ... + K, < /I, mmm K,
+ Ky + ... + K; > JI. To 3Hauu na He Ou OMO MCIYE-EH IPBH YCJIOB ONTUMAIHOCTH.
OpHOCHO, 3Ha4X Aa OM OCTao JIe0 JOXOTKa HEMOTPOIICH, WK Aa OM BPEIHOCT Ky-
MOBMHE HA/IMAIIIIIA U3HOC JOXOTKA.

CykrecnBHa HabaBKa BWINE jeTUHHUIIA jeqHE poOe pamd 3aI0BOJhaBamba
U3BECHE MOoTpede MOXKe Ce BPIIMTH y3 CHIKABAKE IEHE LIEHE, Y3 ATy [eHY WIN
y3 noBehame 1eHe. CHIKaBame IieHe pe3yntupa y Behoj Kymo-rpojaju kaaa je
nmoxodak (Kao HM3pa3 IUIATEKHO CIOCOOHE TpakKie) Jara BelmnmduHa. MehyTum,
CHIDKaBame IIeHE jaBJba C€ U KaJa Cy y NHUTamby HOBH MPOHU3BOJM; OHO je Mocie-
JuIia HATIPOCEeYHOT NoBehama MPOU3BOIKE, CHI)KABakha TPOIITKOBA IPOU3BOIE
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U BHUXOBOT MojeTHmemka. JaTy 1ieHy ©MaMo KOl IPOU3BOJA T3B. CTaHAAPAU30-
BaHE MPOU3BOJILE, a TI0J] IPETIOCTAaBKOM HyaTe nH(pnanuje. Peu je o mpoussoau-
Ma ca IPOCEYHOM JTMHAMUKOM IMPOH3BO/IEHE U MPOCEYHUM KPETAHEM TPOIIKOBA.
VY cnyuajy uHduaiuje, Koa OBUX MPOM3BOAa UMaMO TEHACHIM]Y noBehama 1ieHa.
KynoBuny nonajue jenunuiie nodpa 1o aaroj neHu, wiu mo Behoj nenu, omoryha-
Ba PacT JOXOTKa OJTHOCHO TIATEXKHO CIIOCOOHE TPAKIHE.

VY npBoM ciy4ajy, KOJ CHW)KaBarma IieHa — a TOJ| TPETIIOCTABKOM Jia ce
CHIDKaBa IIeHa caMo jegHe pobe 13 MoTpolIayke Koprie, U J1a ce OHa 300T Tora Ky-
nyje y Behoj KOMHYUHH — YCIIOB MAaKCUMHPamha KOPHUCHOCTH MOXKE C€ MPHUKa3aTH
yTeM cliefiehnx jeTHaKOCTH:

—AK, + AK, = 0; — A X p; + Apy (i —Aw,) = 0;
AH] FKP]
Api I'KH,
Ap; (1 — A1) Amy X py
I'ne cy: I'KP) = ————; IKH; = ———
Apl Aul

U, rae je 3Hauewme HaBenenux cumbona: ['KP, — rpanudna kopucHOCT oA
nonajue xomuunHe 100pa pi; 'KH; — rpannvna kopucHOCT (HOBIA, JOXOTKA) KOja
NPON3MIIA3H U3 CHIDKEHA IIeHe 100pa p; U3 MOTPOIIadKe KopIie.

VY oBoM cityuajy, Ha JIeBOj CTpaHH Tpehe jenHaKoCcTH uMamo (10 jeANHUIN
NpOU3BOJa) TPaHUYHY CTOIly CYICTHTyLHje yBehaHOT peajHOr JOXOTKa YyCIe[
CHIDKEHha TIeHE ca Ha0aBKOM JI0/IajHe KOJUIHHE M100pa 3a MOTPOIIhY.

VY npyrom ciy4ajy, kon nmoBehama 1jeHa — a o1 NPETIIOCTaBKOM Ja Ce I0-
BehaBa 1ieHa camo jenHe pobe u3 [1K, u na ce oHa 300r Tora KyImyje y Mamoj KO-
JWYMHH — YCJIOB ONTUMAIHOCTH WM MaKCHUMHpPamka KOPUCHOCTH MOXKE Ce MpHKa-
3aTH MaTEeMaTHYK{ CIMYHO Ka0 y MPETXOIHOM CIy4ajy:

—AK; +AK, = 0; Ay X p; — Apy (; + Amy) =05

A P FKHl
A I FKPl
Any X py Ap; (; +Amy)
I'nme cy: I'KH, = ——; kp, = ——
AH] Apl
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WU, rne je 3Hauyewe HaBeAeHux cumbona: 'KH; — rpanuyHa KOPHUCHOCT
(HOBIIA, TOXOTKA) KOja Mpou3uia3u u3 nmosehama 1eHe J00pa p; U3 MOTPOIIaYKe
koprne; I'KP; — rpannvHa KOPUCHOCT O] CMambemha KOJIMIUHE 100pa p;.

Y oBOM ciyuajy, Ha JIeBOj cTpaHu Tpehe jeTHaKOCTH UMaMO (T10 jeTUHHUIIH
MPOU3BO/Ia) TPAHUYHY CTOITYy CYNCTUTyLHU]e Niena pobe p; (A p;) ca U3HOCOM yBe-
hama mene 1eHe (Alry).

U derBpTO, KOJ MPOMEHE J0XOTKA, MAaKCHMUPAHkEe KOPUCHOCTH TOTPO-
I1avKe KOpIie 0CTBapyje ce Mo cieachuM ycaoBuma;

- ko1 moBehama JOXOTKA — aKO ce UBHOC He20802 noseharba Kopucmu 3a
Habasxy 0ooajuux koauvuna oodbapa 3a nompowrsy (AJl = AK), omHOCHO

- KOJI CMambemha I0X0TKA — KO je UBHOC 02 CMATbera JeOHAK 8PeOHOCHU
yMareHe Koauuure Habaske dodapa 3a auyny nompouirsy (—AJl = —AK).

IMox mpeTnocTaBKOM JaTHX IIEHA, U MPETIOCTABKOM Ja Y MOTPOIIAYKO]
KOPIA UMaMO CaMo jeHy poOy — IOMEHYTHU yCJIOBH ONTHMATHOCTH MOTY C€ TIPHU-
kazatu nomohy crnenehux jeHaKoCTH:

I I'KP, Apy 'K/,
Apl FK,HI 0 FKP1
Al ALl
I'ne cy: I'KP, = ——; I'KIl, = —.
Apl 0

U, rae je 3naueme HaBeneHux cumbona: I'KP; — rpanudHa KOpHCHOCT po-
0e p; uuja ce HabaBka moBehaBa mimm cmamyje; ['KJl; — rpaHnYHAa KOPUCHOCT
(yBehaHOT MM YMamEHOT') TOXOTKA.

Ha neBoj cTpanu npBe jegHAKOCTH, Y city4dajy nmoBehama q0X0TKa, ©IMaMo
TpPaHUYHY CTOIY CYINCTUTYLHje — LieHe (Koja je oBae M3pa3 yBehaHOT JOXOTKa IO
jemuHuI pobe), ca J0ajHOM KOJUYHMHOM poOe M3 MOTPOIIadke KOpIe Koja ce
HaOaBsba paau yBehama notporme. Jlok, Ha JIEBOj CTpaHH JAPYre jeHAKOCTH, Y
CIIy4ajy cMamema J0X0TKa, UMaMO IPaHUYHY CTOIY CYNCTHTYLH]j€ — U3BECHE KO-
an4rHe poOe M3 MOTPOIIavyKe KOpIe, ca HEeHOM Kao M3pa3oM (OBae) yMarmeHOT
JIOXOTKA IO jeTMHUIIH pooe.

k ok %k

VY nocapammeM NMpHKa3y YCIIOBa ONTHMHU3UPama KOPUCHOCTH Yy HOTPOII-
U UMaJIA CMO y BUIy camo Beh mpedepupana nodpa. Mehytum, ananmsa je Mo-
ryha u Mo mpeTnocTaBKOM MpoMeHe cKyna npedepupanux nodapa — y CMHCTY
n3banuBama MojeAMHUX BpcTa Jodapa M3 MOTpOoIIadKe KopIe, Kao U yOanuBama
HOBHX (M3 CKyIa 1Mo4eTHO uHpepruopHux nodapa). Ho, ona He 6u OMTHO mpome-
HUJIa Beh U3HETE CTaBOBE U 3aKJbyUKE.
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VY nputory nim 10AaTKy OBOM MOTJIABJBY MPUKa3yjeMo — y3 IIOMOh XHIIOo-
TETHYHHX MPUMEpPa — YCIIOBE MaKCUMHUPamka KOPUCHOCTH My CIOKEHHJUM YCIIO-
BHMa, Tj. Y YCIIOBHMA TJI€ Y TIOTPOIIAYKOj KOPITH UMaMO BHUIIIE BpcTa pooda.

* sk sk

(3) [loBehame noxoTka pe3ynrupa y noBehamwy KOPUCHOCTH, ILTO CMO OB-
ne nokaszanu. [lopen Tora, oHo nMa u edekat cyncrurynuje. Ca nosehaBameM pe-
AJHOT JI0XOTKa MEHa ce CTPYKTypa IMOTPOLIaYKe KOPIIE U JIMYHE IOTPOLIkE. Yde-
mrhe jegHor n00pa y MOTPOIIERU MOKE OMTH CMambeHO Wid rmoBehaHo; oHO Moxe
OWUTH IEeTIOM 3aMEH-EHO Y MOTPOLIBU IPYTUM 100puMa, UM OHO CaMO MOXE Jie-
JIOM 3aMEHHUTH JpyTa noopa.

Cyncrurynmjcku edekar nosehama peaqHOr JOXOTKa Ha jelaHo a00po
MOXeMO u3pauyHaTH nomohy koeduuujenta cyncrutyuuje (KC):

Ap/p
KC =

) AT/ T

AKO je BpeHOCT HaBeleHOT KoeduijenTa Beha o7 jequHuIle, TO 3HAYH
na ce noehasa yuemhe Tor 706pa y MOTPOIIAYKO] KOPHH U JIMYHO] TOTPOLIHH.
MelyTumM, ako je Mama, 3Ha9d CyIpOTHO.

HesnatHa npomeHa HHBOA JI0XOTKa jeAHOT JoMahnHCTBA HE yTHYE OMTHO
Ha CTPYKTYpY H-eroBe moTpouayke koprne. Ha To, nmpu Mame-BHIIE HCTOM JA0XOT-
Ky, yTuuy apyru ¢akropu. Camo U3pa3uTe IpOMEHE PACIONI0KUBOT JOXOTKa Me-
ajy 3Ha4ajHO CTPYKTYPY JUIHE MOTPOIIEHE JoMahHCTRA.

[Motpomauka kopma je ckyn OpojHMX BpcTa go0apa JHYHE MOTPOILIEE.
300r TOTa ce HmEeHa CTPYKTypa yTBphyje MOjeTHOCTaBJheHO — CBpCTaBameM (Tpe-
Ma 33ajeIHHYKAM OCHOBMMA) THX J00apa y Tpyre. AHAJIN30M KpeTama OBaKO ar-
perupanux 106apa yrBplhyjy ce mpoMeHe y CTpyKTypH JHYHE HoTpouke. Ha oc-
HOBY MHOTHX HCTpakuBama yTBpheHo je cienehe. [IpBo, ca noBehamem peanHor
JIOXOTKa U 00MMa KyIOBHHE U MOTPOLIKE 10J1a3U [0 Olajlamka U3aTaka 3a Ipo-
W3BOJIe HYXXHE MOTpOUIke. J[pyro, mpu ToMe ce BPIIU H3BECHA CYNCTHTYIIH)ja
MPOM3BOJA: MPOU3BOIU HIDKET KBAUINTETA 3aMEHYjy C€ OHUM YHjH j€ KBaIUTET Ha
BuiieM HuBOY. U Tpehe, nonasu no mopacra yuyemrha n3garaka 3a mpou3BOJIE T3B.
JIYKCy3HE HOTpPOILbE.

40) I1pBa nctpaxknBama TUX IpoMeHa mpunucyjy ce E. Exnreny, HeMaukoM cTaTHCTHYApY.
Om je jom 1857. roquue 3axsbyuno cienehe: Ja MpomneHaT TPOIIKOBA UCXPAHE BapHpa y OOPHYTOM
IpaBIly O] JOXOTKa; Ja yJeo TPOIIKOBa 3a ojehy ocTaje ampOKCHMAaTUBHO MCTU KaKaB roj Ouo mo-
XO0J1aK; J1a yJIe0o TPOLIKOBA 32 CTAHOBAME, OTPEB U OCBETIbEHHE OCTaje allPOKCUMATUBHO UCTH Oe3 00-
3Mpa Ha KpeTame JOX0TKa; Kao 1 1a ce ca nosehamem noxorka nosehasa yeo TPOIIKOBA XUTHjEHE,
KYJTYpe, 3[paBiba, pa3oHOAE, IIyTOBama, cropta, uTa. OBo HaBoguMmo npema /I. CrojusbkoBuhy. ¥V
BE3M Ca TUM, OH J]aJbe Kaxke: ,,PearHoCcT 1 BayKHOCT OBUX 3aKOHA je MO0y /I1iIa HHTEPECOBAkE U €KO-
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3. UnTepTeMnopaanu u360p noTpoiiaya

Y npeTxoHOM HACJIOBY OMJIO j€ PeUYH O MOTPOIIaYKOM H300py U YIoTpe-
Ou OXOTKA Y JaTOM BPEMEHCKOM mepuoay. MeljyTum, morpomiad y ToM nepuory
MOYE MOTPOIIUTH Marke WM BUILE HEro IITO My TO oMoryliaBa U3HOC JTOXOTKA.
300r TOTa ce MoCTaBJba MUTAE HHTEPTEMITOPATTHOT H300pa.

HuTepremmnopainu u300p jecte u300p MOTPOILIkE Y BpeMeHy. Peu je oBze
0 MpeBJIaYCHY WK MPEMEIITARkY Jiella MOTPOIIkE U3 jeJHOT IepUOa Y APYTH.

IToTpomma jemnor nomahuHcTBa Y HapeaHom nepuoay (I1,) moxe ce m3-
padyHaTH mpeMa oopacity:

IL = L+ —1I0)) x (1 +x), rae je k. = %K/ 100.

Ine cy: [, — oyeknBaHu J0X0/AaK y HapeAHOM nepuony; I1; — motpourma
y TIPETXOAHOM Tiepuoy; [l; — ocTBapeH! JOXOAaK Y MPEeTX0aHOM Iepuony; %K —
M3HOC KaMaTHE CTOIe Ha 1103ajMJbEHA CPEICTBA.

W3 naBeneHor obpacia Bugumo cienehe. [IpBo, ako je momahMHCTBO M0-
TPOILIMIJIO Y TIPETXOJHOM MEPHUOLY BHIIIE O]l OCTBAPEHOT JOXOTKA, Tala My TO Ipe-
Kopaueme yBehaHo 3a Kamary yMmamyje IOTpOIIkY y HapeAHoM nepuony. M npy-
ro, aKo je OTPOIIWIIO Mamke, OHAa My OBa ymreaa yBehana 3a kamaTry CTOjU Ha
pacronaramy Kao A0AajHH U3HOC 32 OTPOLIKHY Y HAPSTHOM MEPHOLY.

(1) Axo noMahWHCTBO y JaTOM MEPHOAY TPOIIH BHIIE OJ] OCTBAPEHOT JI0-
XOTKa, TO 3HAYM Ja UMa JOAajHY HOoTpommky v ToM mepuoay (Ally). Ona mopa
OuTH KOMIIeH3upaHa (HagokHaleHa, mpedujeHa) yMambeHOM MOTPOLIBOoM (Y OJHO-
Cy Ha JIOXOJIaK) Y HapeIHOM IMepHoAy. Y CympoTHOM, Ouhe cMameHa pacIoioKu-
Ba UMOBHHA JOMahHWHCTBA.

Kox 3anmyxuBama, nomahnHCTBO Tipe cBera KalKyJHIIE ca CalallllboM
BpenHomhy mopacra I0XOTKa y HapeaHoM mepuony (AJl,), 1 ca kKamaTHOM CTO-
oM (%K). YV HajOosmeM ciydajy, OHO cMe [1a ce 3aayKyje J0 BUCHHE Caallmbe
BpEIHOCTH MOoBehama TOX0TKa y HApETHOM MEePHUOAY (HIIP. TOAMHH):

All; < Al /(1 +K), raejex = %K/ 100.
JHoxonak ce nopehaa moJ| yTuiiajeM nopacra meHa. Axo je cromna uHdia-

je Beha o kaMaTHe CTOIe Ha M03ajMJbEHA CPEICTBA 3a MOTPONIKY (a J0X0IaK
ce moBehaBa y Mepu mopacta nH(pIIaIuje), MoXKe c€ 0YCKUBATH MO3UTHBAH U3HOC

HOMHCTA KOjH Cy WX, MCTpaxyjyhu mpaxcy, Bepu(HKOBaIM WiIH AeMaHToOBanW. [IpBu u deTBpTH
Enrenos 3akoH cy moTBpheHn, IOk cy Apyru u Tpehu nemMaHTOBaHHM, HEMajy OMINTY BayKHOCT.™
Buau, np [dparossy6 CrojusekoBuh: [lorumuuxa exonomuja coyujanuzma, CaBpeMaHa aIMHHUCTPA-
uuja, beorpan, 1988, ctp. 163.
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cajalikbe BpeTHOCTH NoBehama 10X0TKa. 3aTuM, J0XoAak ce nosehasa moa yTu-
11ajeM MopacTa OIIITeT HUBOA MPOJAYKTUBHOCTH pajaa. Moxe ce moBehaBatu u u3
Ipyrux pasznora (ycien nosehama oOuMa nemaTHOCTH JoMahnHCTBA, HOBOT 3aIlo-
[UbaBambha HEKOI' KETOBOT WiaHa, peopraHu3aliije y KOpHIIhewmy pacloioKnuBe
MMOBHHE U JIPYTHX).

3amy’KeHOCT je y CTBapHOCTH 4ecTo Beha o/ cajamime BPETHOCTH IOBe-
hama MOX0TKa y HAPETHOM TEPHOAY. Y BE3H C THM, ITOCTABJba CE MMUTAE IITa O-
pehyje ropmwy rpanuily 3aayxuBama. YuHu ce 1a oBy rpanuily oapelhyje 36up ca-
JIAIIkBe BpeIHoCcTH oBehama T0X0TKa y HapeAHOM TEPUOy U IITeAmhe JoMahiH-
ctBa. lllrenma je ememeHaT WMOBHHE, alld 1O CYIITHHH, OHA j€ OJUIOKEHA TIO-
Tpommka 3a Oy ayhHOCT.

Kpatkopouna 3agyxeHocT aomMahimHCTBA — y OKBUpPY JaTOr MEpUoaa —
yMamyje BeroB OCTBapeHH J0X0JaK y ToM nepuoay. OHo mopa na ruraha kamaty
Ha KpaTKOpOYHO Mo3ajMJbeHa cpencTsa. [IpemMa TOMe, OCTBapeHH OXOAAaK MY
CITy’KM He caMo 3a (pUHAHCHPame CONCTBEHE JIMYHE MOTPOILIHE, HErO U 3a IOKPH-
he banKkapcke mMapixe.

(2) Mama notpomrma 1oMahnHCTBA Y 1aTOM MEPHOTY Ol FheTOBOT OCTBa-
pEHOT JIOXOTKa jecTe yIuTela WK ITema. YnanoBu gomMahmHCTBA Onpenesbyjy
ce, Hajupe, Aa Ju he OCTBapeHM JOXOAaK MOTPOLIMTH Yy LENOCTH, Hiu he jemaH
neo ymreneTd. CKIOHOCT JbYIH TIOTPOIIBHN U MITEAHBN YTBphyje ce koedummjeH-
THMa, YUju 30up Ou Tpedaso aa Oyie jeqHak jeauHUIM. tbUXOBY CKIOHOCT JIM4-
HOj TOTPOIIBLH MOKa3yje oAHoc u3Mehy u3maTaka 3a JIMYHY MOTPOLIKY U OCTBA-
PEHOT JOXOTKa. A CKIIOHOCT IITEAH, OJHOC IITEIHkEe U OCTBAPEHOT J0X0TKa. Ca
nmoBehameM OCTBapeHOT JOXOTKa, J0a3u U 110 moBehama CKIOHOCTH mTenmu. U
CYNIPOTHO, CMambUBakEe OCTBAPEHOT I0XOTKA PE3YJITHpPa Y CMambUBakby CKIOHOCTH
mTeamu. Y Cilydajy 3Ha4ajHOT Ta/ia JOXOTKa (32 BpeMe KpH3a U IPYTHX U3Pa3uTo
HETaTHBHUX IPOMEHA) jaBJba CE T3B. HETaTWBHA MTeAma. OTHOCHO, paCXOIHU II0-
MaliMHCTBA 3a JIMYHY HOTPOIIKY Belil Cy 011 J0XOTKa KOjU OCTBapyje.

[Myrem mrenme ypehara ce mmoBuHa nomahuucTBa. OHA ce MOXKE aKyMmy-
JUPATH Y HOBYAHOM OOJIMKY, Tj. Y OOJMMKY HEOPOUYCHUX M OPOUYCHUX INTCITHUX
ynora (nemo3uta). Mnu, nak, TpanchopMmucaTi y HeKH Ipyru oOnuk (y xapTuje
0]l Bp€AHOCTH, HEKPEeTHHHE, IOKPETHA MaTepHjaiHa 100pa u Ipyro).

Tenma nma Tpu ocHoBHE PpyHKIHje. [IpBO, Cy»™)U Kao CPEACTBO 32 yBe-
hame nmoBuHe toMahuHCcTBa. TO jecT, ka0 eKOHOMCKA pe3epBa Koja JbyauMa mpy-
’Ka M3BECHY MaTepHjallHy CUTYPHOCT U CTaOMIIHOCT HUXOBE JINYHE MOTPOIIE.
[lTenma mpencraBba OCHOBY 3a/I0BOJbaBaba MHOTHX 3Ha4YajHUX MOTpeda JbyIu
KOje ce jaBJhajy moBpemeHo. Takohe, omoryhaBa u3BecHy CTaOMIIHOCT JIUIHE ITO-
TPOIlIbE y TEPHOANMA CMamerha J0XOTKa. JIpyro, JOHOCH BIIACHHKY JIOJajHU
JIOXOAaK y 001Ky KaMaTe (MHTepeca) HIIM Y HEKOM JIPYroM OOJIMKY (3aBHCHO OJ1
BpCTE IITeNHkE 0OMHOCHO TutacMaHa). U tpehe, 00e36el)yje jenHoj 3emMibn cpencTra
Koja ce Mory kopucTutu 3a cieneche Hamene. C jenHe cTpaHe, 32 OTKIIAmamke 3a-
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CTOja U YCIOCTaBJbalkh¢ KOHTUHYHUTETa y penpoaykuuju. M, ¢ mpyre crpane, 3a
HMIMPE-E TPXKULITA U 32 Pa3Boj. Y 3HaYajHO] MEPH IUTEIHU yJIO03H rpalhaHa KopHC-
T€ C€ 3a KPEAUTUPAE JTUYHE IOTPOILHE.

4. ’KuBoTHM cTaHIapA

Kpanurer xuBOTa y jeHOj 3eMJbH Ha3MBaMO KHBOTHHM cTaHmapaoM. OH
3aBUCH OJ JIBa OCHOBHa (akTopa. [IpBu je creneH pa3Boja MPOM3BOJHUX CHAra.
ITo je Taj cremen BumM, To ¢y Behe MoryhHOCTH Na by KUBE KBAIUTETHH]E.
Ha BuiemM HUBOY pa3Boja MPOU3BOJHUX CHAra MPOU3BOJHE CIIOCOOHOCTH YOBEKa
cy Behe. Y jenmuHHIIM BpeMeHa OH MPOW3BOJAM BUIlE Hero nu panuje. OMHOCHO, 32
NPOM3BOBKY oApeheHe Mace Mpou3BoJa MOTPeOHO MY je Mame BpeMeHa. [pyru
(baxTop KUBOTHOT CTAHAAP/IA jecTe OOIUK APYIITBEHO-eKOHOMCKOT ypehema. Peu
je oBIie 0 TOMe Kako cy yTBpljeHH NPYIITBEHW OIHOCH; Ja JIH y WHTEPECy CBUX,
WIN BHIIE y WHTEpeCy MojeAuHuX rpyna Jbynu. Koju cy To mapuujamHu uHTEpe-
cu? Ilpe cBera, To Cy MHTEPECH BJIACHHMKA HaJ| KAIMUTAJIOM M JIPyruM (Ipe cBera)
MaTepHjaTHAM YCIOBHMAa IPOU3BOIHE. 3aTHM, HHTEPECH KOJU C€ TPOTJIaliaBajy
OIIITAM W BUIIUM JPYIITBEHHM HHTEPECHMa, a YCTBApH, MIPUIAIajy TPYIH Koja
JpXH BIacT U anMUHKACTpanuju. W Ha kpajy, nuHTepecu pagauka. Behe npoussoa-
HE CITOCOOHOCTH Y jeHOj 3eMJbH Omhe nckopumrheHe 3a To 1a Jbyau 00Jbe )KUBE —
caMmo aKo JAPYIITBEHU OJHOCH HUCY KOHLUIHMPAHU y CYNPOTHOCTH Ca HHTEPECHMA
CBake oJ MOMEeHYTHX rpyna Jpyau. [Ipakca je mokasana ga NpOTUBYpPEUHOCTH Map-
[UjalTHUX UHTEpeca MOTY MOCTOjaTH U Y KATUTAIM3MY U Y COLIUjaTU3MY.

JKWBOTHH cTaHIap/a UMa BUIIIE eIEeMEHATA.

[IpBu enemeHar je 00UM U CTPYKTypa JIMUHE HOTpoLIkhe. Buiie nponsso-
Jla 3a TMOTPOIIY, 3Hauu 1a he Jbyau cBoje motpede 3a10BosbaBatu y Behoj Mepu.
OnHocHO, Aa he ¢ THM KBaJUTET HUXOBOT JKMBOTA OUTH O0JbU.

Jdpyru enemMeHat mpezacTaBiba cI000THO BpeMe YoBeKka. To je OHO Bpeme
KOje My MpeocTaje CBaKkor JaHa, HeJieJbe U TOAMHE — MOCTIe paja 1 3a10BOJbaBamba
moTpeba Koje UMa Y BEe3W ca €r3UCTCHIHjoM. Moke ra KOPUCTHTH Y TOKOJIHIIH.
AnH, UCTO TaKo, 3a Pa3Boj CBOje JIMYHOCTH, Ka0 M 3a MCII0JhaBamkhEe CBOJUX Kpea-
TUBHHX CIIOCOOHOCTH y objacuMma Kojuma je HakiIomeH. C1o001HO BpeMe Jbyan
noBehaBa ce ca ckpaliuBameM pajHOT BpeMeHa. Buiie cnoboqHor BpeMeHa, 3Ha-
9H J1a je KBAIUTET KUBOTA 0OJBH.

Tpehu enemenar umne paganu yciaoBu. OHU ofpel)yjy KBaJIMTET KUBOTA
pamHOT YOBEKa y BpeMEHY Koje MpOBOAM Ha mociy. To cy, mpe cBera: M3JIoxe-
HOCT paJIHUKa MMTETHUM yTUIajHMa Ha PaJHOM MecTy (MHTEH3UBHOCTH U MOHOTO-
HUjU pajaa, OylnM, MpalivHi, OTPOBHUM HCMapemuMa, Bla3u W XJagHohu, HeJno-
BOJHHOM U JIOILIEM OCBETJbCHY WUTA.) U HbHXO0Ba 3aIUTHTA; PaIHU aMOMjeHT U Mehy-
JbYJICKH OJTHOCH; MOTYNHOCTH ycaBpIllaBama M HaMpeoBarmba; MapTUIUNANja Yy
yIpaBibamy MPOIECOM Paja; Kao U CHTYPHOCT 3allOC/ICHha U PaJHOT MECTa.
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Kao uerBpTH eneMeHaT MOT'Y ce HaBECTH APYIITBEHH YCIOBH M OpHUra o
4yoBeKy. OBa KOMIIOHEHTa KMBOTHOT CTaHJapna o0yxBaTa cienehe: TuyHa mpasa
¥ cio0oje; TUIHY U IMOBHHCKY 0€30€IHOCT; YTBphHBame 3apaaa paaHuKa IIyTeM
KOJIEKTUBHHX YTOBOpPa; MPOCEYHY Iy>KUHY JKMBOTa rpahaHa; pa3BUjeHOCT U yaa-
JbEHOCT Oo0jeKara JPYLITBEHOT cTaHAapaja (Bpruha, mKoia, 3ApaBCTBEHUX yCTa-
HOBa, o0jekaTa 3a (PM3WYKy U TyXOBHY KYJITYpy W IPYTHX); JOCTYITHOCT 00pa3o-
Bamba; 3/[paBCTBEHY 3AIUTHUTY; COMjaTHy 3aIITUTY; Kao U Ipyro. JIpymTBo y Kome
ce OBOM €JIEMEHTY JKMBOTHOT CTaHAap/a npuaaje Behu 3Hayaj, iMa OIJIUKe COIH-
JAITHO-JIEMOKPATCKOT JIPYIITBA.

U Haj3an, meTu erxeMeHaT )KUBOTHOT CTaHAAp/a jecTe MPHPOIHA CPEeIHA
KOja OKpY’)Kyje YOBeKa, Tj. y K0joj kuBu. OHa MOKe OMTH OYyBaHa M OIUIEMEHe-
Ha, OTHOCHO 37paBa. Wiu, nak, rpy6o uckopuiuhena, 3araljena u nezapasa. Ped je
Ipe CBera O BOJIH, Ba3AyXy H 3eMJBUILTY.

VY KOHIMNHpawy W OCTBAPUBABkY JPYIITBEHO-EKOHOMCKOT pa3Boja MOpa
Ce BOAMTH payyHa O CBUM KOMIIOHEHTaMa >KHBOTHOT CTaHAapia. AKO ce jelHa
KOMIIOHEHTA 3aHEMapyje WM OCTBapyje Ha padyH Apyre, KBAIUTET )KUBOTA y Iie-
nuau O6uhe mommju. XXuBoTHU craHmapa Tpeba ma ce moBehasa y ckiramy ca pas-
BOjeM MPOM3BOJHUX CIOCOOHOCTH npyinTBa. MehyTtum, oH decto 3aoctaje. Ha
padyH KHMBOTHOT cTaHiapnaa Moxe ce moBehaBaTu akymynanmja. WMmu, BpmuTu
HaopyXkaBame. AKO TO IOTpaje, J0JIa3u A0 NPOTHBYPEUYHOCTH y PEHNPOAYKIHjH U
JIPYIITBEHO-€KOHOMCKOM Pa3Bojy.
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JOHATAK I'maBu IV

— XUTMIOTETUYHU TIPUMEpPH yTBphHBamka ONTHMAITHOCTH MOTPOIITAYKOT n3bopa —

[MPUMEPU CYIICTUTYLIUJE POBA
3bOT" IPOMEHE UHTEH3UTETA IIOTPEBA
Y OJHOCY HA ITIOYETHU U3BOP

IIpumep 1, ca nBe pobe y MOTPOIIAYKO] KOPITH

ITouyeTHH U3HOCH Y IPUMEPY:

IIpoMeHe oUeTHUX U3HOCA!

Ki+K;, = I

prXm + pyxuy = [

10 x 100 + 40 x 30 = 2.200.
[N, 11K = {p, = 10; p, = 40}.

—Ap; = =3
Aps = 10.

I/IspaquaBaH,e HOBHX M3HOCA U yCJIOBA OIITUMAJIHOCTH:

—AK; + AK, = 0; —Ap; xmy + Apy X1, = 0
—3x100 + 10x30 = 0.
Ap, 116) 3 30
= — _ = — 0,3 = 0,3
Ap, 1 10 100

HW, IIK = {p; =7; p,=50}.
7 %100 + 50 %30 = 2.200.

[Tpumep 2, ca Tpu pobe y MOTPOIIAYKO]j KOPIH

[TodeTHU U3HOCH Y IPUMEPY:

IIpoMeHe NOoYEeTHUX U3HOCA!

K+ K, +K; = II;

p1 X1y + pp Xy + p3xug = I
10 x 100 + 40 x 30 + 4 x50 = 2.400.
W, TK = {p, = 10; p, = 40; p; = 4}.

—Ap; = -4
Apg = 10,
Ap3 = 2.

I/IspaquaBaH,e HOBHX M3HOCA U yCJIOBA OIITUMAJIHOCTH:

—AKl +AK2+AK3 = 0,

Ap; I'KP,,;

)

Apy + Ap; 1,

—Ap; ¥y + Apy X1, + Aps X113 = 0;
-4 x100 + 10x30 + 2x50 = 0.

4 33,33

; 0,33 = 0,33.

10+2 100
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AK; + AK; 300 + 100
I'KPy,; = =

400

Apz + Ap3 10+2
I'nme je: ['KP,,; — rpaHidHa KOPHCHOCT

I, TIK = {p; =6; p, =50; p; =6}
6x100 + 50 %30 + 6 x50 = 2.400.

= = 33,33.
12

p2+ps.

[Tpumep 3, ca Tpu pode y MOTPOIIAYKO] KOPIIH

Ilo4yeTHH U3HOCH Y IPUMEPY:

[IpoMeHe NOYETHUX U3HOCA!

Ki+Ky+K; = [ —Ap; = -1;
p1 X + ppXip + p3xm = JI; —Apy = —10;
10 x 100 + 40 x 30 + 40 x 50 = 4.200. Ap; = 8.

I, IIK = {p; = 10; p, = 40; p; = 40}.

I/I3pat1yHaBaH>e HOBHUX HM3HOCA U YCJIOBA ONITUMAJIHOCTH:

—AK; - AK; + AK; = 05 —Ap; X1y — Apy X1p + Aps X1z = 0;
-1 x100 — 10x30 + 8 x50 = 0.
Api + Ap; I3 1+10 50
= 5 = 5 1,375 = 1,375.
Ap; I'KP,,, 8 36,36
AK, + AK, 100 + 300 400
FKP1,2 = = = = 36,36

Ap1+Ap2 1+10

I, IIK = {p; =9; p, =30; p; =48}.
9x 100 + 30 x30 + 48 x50 = 4.200.

11

[Ipumep 4, ca et poba y IOTpOLIaYKO] KOPITH

[loueTHu u3HOCH y IpUMEPY:

IIpomene moveTHux

H3HOCA:
Ki+ Ko+ K3+ Ky + Ks = II; —Ap; = -2
pr X1 + pyXip + p3Xmzt py Xy +opsxus = [

—Ap; = -10;

10x100 + 40x30 + 40x50 + 8x25 + 2x200 = 4.800. Aps = 2;
[N, TIK = {p, = 10; p, = 40; p3 = 40; ps = 8; ps = 2}. Apy = §;
Ap5 = l

I/I3paquaBa}Le HOBHUX M3HOCA 1 yCJIOBA OIITUMAJIHOCTHU:

—AKI — AKZ + AK3 + AK4 + AKS = 0,
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—Ap; X1 — Ap, X1, + Aps X113 + Aps X1y + Aps xus = 0;
-2x100 — 10x30 + 2x50 + 8x25 + 1x200 = 0;
—200-300 + 100 + 200 +200 = 0.

Apl + Apz FKP3,4,5 2+10 45,45
= ; = ; 1,09 = 1,09.
Ap3 + Ap4 + Ap5 FKP1,2 2+8+1 41,67
A K5+ AK, + AKs 100 + 200 + 200 500
FKP3,4,5 = = = = 45,45
Aps+ Aps + Aps 2+8+1 11
AK; + AK, 200 + 300 500
FKP],Z = = = = 41,67

Api + Ap, 2+10 12
I, TIK = {p; =8; p» =30; p; =42; ps = 16; ps = 3}.
8x 100 + 30%x30 + 42 x50 + 16x25 + 3 x200 = 4.800.

[NPUMEPU CYIICTUTYLUIE
oA YTULIAJEM ITPOMEHE I[IEHA

[Tpumep 1, ca Tpu pobe y MOTPOIIAYKO] KOPITH

IloyeTHH M3HOCH Y TPUMEPY: IIpomMeHe MOYETHUX U3HOCA:
Ki+K, +K; = [I; —Amy = -25;
p1 X + ppXip + p3xm = JI; —Am, = - 10;
10 x 100 + 20 x 30 + 4 x50 = 1.800. Ap, = 10;
I, TIK = {p; = 10; p, =20; p; = 4}. Ap; = 5.

U3pauyHaBame HOBHX H3HOCA H YCIIOBA ONTHMATHOCTH:
—AK; - AK, + AK, + AK5 = 0;
— Ay X p; — A X py + Ap, (I — A1) + Apy X113 = 05
—-25x10 — 10x20 + 10(30-10) + 5x50 = 0;
—250-200+200+250 = 0.

AH] + AHZ FKP2,3 25+ 10 30 35 30

= ; = . —=—— 233 =233
Ap>+Aps  TKH,, 10+5 1286 15 12,86

Aps (I — Ap) + Aps ¥t 10 (30— 10)+5 x50 450
FKP2,3 = = = = 30

Ap2+Ap3 10+5 15
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Ay Xpp + Amp Xpy,  25%x10 + 10x20 450
FKHI,Z = = = = 12,86
Al + Ar, 25+10 35

I, TIK = {p; =10; p, =30; p; =9}.
10x75 + 30x20 + 9 x50 = 1.800.

[Ipumep 2, ca Tpu poOe y MOTPOIIAYKO] KOPITH

IoYeTHY H3HOCH Y IPUMEPY: IIpoMeHe MOYETHUX M3HOCA!
Ki+K, +K; = [I; Amy = 25;
prXu + paXiy + p3xuy = [ A, = 10;
10x 100 + 20 x 30 + 8 x50 = 2.000. —Ap; =-2;
IIN, IIK = {p; =10; p,=20; p; = 8}. —Ap; =—4.

W3padynaBame HOBUX U3HOCA M YCIOBA ONITUMAITHOCTH:
— AKl — AK3 + AK] + AKQ = O,
—Ap; (I +Amy) — Aps X3 + py X Ay + py X A = 0;
—2(100+25) — 4x50 + 10x25 + 20%x 10 = 0;
—250-200+ 250 +200 = 0.

Apl + Ap3 FKH1,2 2+4 12,86 6 12,86
= ; = ;0 — = ;0,17 = 0,17.
AH] + AIIZ FKP1,3 25+ 10 75 35 75
A].[] X P1 + A].[z X P2 25x10 + 10x20 450
FKHI,Z = = = = 12,86
Ap, (i, +Am) + Apsxms 2(100+25) + 4x50 450
I'KP,,; = = = = 75.
Apl + Ap:; 2+4 6

IN, TIK = {p; =8; p» =20; p; =4}.
8§ x 125 + 20 x40 + 4 x50 = 2.000.

I[MPUMEPU CYIICTUTYLIUIE
oA YTULAJEM ITPOMEHE IOXOTKA

IIpumep 1, ca nBe pobe y MOTPOIIAYKO] KOPITH

[loueTnu n3noCH Yy OpumMepy: HpOMCHe IMOYCTHUX M3HOCA:

Ki+tK+ =i ALl = 250;
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pr Xy + pyxip = [
10 x 100 + 4 x50 = 1.200.
IN, IIK = {p, =10; p, =4}.

Apy = 1,

Apz

I/IspaquaBa}Le HOBHX M3HOCA U yCJIOBA OIITUMAJIHOCTH:

AK, + AK, = AJl:
Apy Xy + Ap, xmp, = AJl;
1 x100 + 3 x50 = 250.

Iy + 11, I'KP,,, 100 + 50 62,5 150 62,5
= ; = 5 = 5 37,5 = 37,5
Ap;+Ap, TKI,,, 1+3 1,67 4 1,67
Ap; X1y + Apy X 1 ALl 250
FKPI,Z = = = = 62,5,
Apl + Apz Apl + Apz 4
Apl X + Apz X 1Ip AH 250
rKﬂl,z = = = = 1,67
m; + 10 m + 1, 150

L TIK = {p;=11;p,=7}.
11 x 100 + 7 x50 = 1.450.

[Tpumep 2, ca Tpu pode y MOTPOIIAYKO] KOPIIH

IloyeTHH M3HOCH Y IPUMEPY:

IIpomMeHe MOYETHUX U3HOCA:

Ki+K, +K; = [I;
pr X + pyXip + pyxuy = [
10 x 100 + 20 x 30 + 8 x50 = 2.000.

I, IIK = {p; = 10; p, = 20; p; = 8}.

—AJIl = — 400;
-Apy = =3
*Ap3 = -2.

I/I3pat1yHaBaH>e HOBHUX HM3HOCA U YCJIOBA ONITUMAJIHOCTH:

—AKI—AK3 = —AI[,
—Apr X1y —Aps X1z = — AJl;
—3x100 —2 x50 = —400;

Apl + Ap:; FKI[173 5 2,67
= ; — = ; 0,033 = 0,033.
10 + O3 FKP1,3 150 80
AR Apy X1y + Aps X 113 400
K, = = = =267
Iy + 13 m; + 13 150
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Al Apy x 1y + Aps 13 400
TKP,,; = - - _
Ap; + Ap; Ap, + Ap; 5

I, TIK = {p; =7; p,=20; p; =6}.
7x100 + 20 %30 + 6 x50 = 1.600.
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K/bYYHHU TIOJMOBU

1. JInuna notpouma; 2. JlomahuncrBo; 3. Byyer nomahunctsa; 4. Jlnune
eKoHOMcKe moTpebe; 5. MaTen3uteT norpede; 6. Jloxomak nomahunctsa; 7. [lpe-
depenrmmje; 8. [loTpomrauku n300p, moTpomIavka kopna; 9. ['panndHa cToma CyTi-
cruryiyje; 10. UaTepremmnopanau u3dop norpomiaya; 11. lreama; 12. XKupotHu
CTaHIap/ CTAaHOBHUILTBA.

IIUTABA 3A OBHABJBAILE 'PAJIMBA U IUCKYCUJY

1. KakBy TeHIIeHIIMjy UMa JTMYHA TOTPOIIEHa, ¥ 3a1ITO?

2. lTa 3nHamm o noTpebaMa Kao GakTopy JMYHE HOTPOLIHE?

3. IllTa 3Ham o JOXOTKY Kao (hakTopy JTUYHE OTPOIIHE?

4. IITa 3Hamm 0 TIeHaMa Kao (pakTopy JIMIHE TOTPOIIHE?

5. Koju cy ocranu ocHOBHHU (aKTOPH JINYHE MOTPOLIEHE?

6. [Tox xojuM ycnoBUMa ce ONTUMH3HPa NOTPOLIAYKU M300p WK MOTPO-
madka xKopra qomahnacrsa?

7. Y KOM MpaBIly ce MeHa CTPYKTypa MOTpoIIavke Kopre ca nosehamem
peanHor J0XO0TKa?

8. Kako MokemM0 M3pauyHaTH CyNCTUTYLHjcKH edekaT moBehama peai-
HOT JTOXOTKa Ha jexHo n1oopo? Harmmmm o6pa3arr!

9. Kako MoxeMO H3pauyHaTH MOTPOLIBKY jeqHOr JoMahnHCTBA y Hapea-
HOM miepuony? Harmmm o6pazarr!

10. Kako m3pagynaBamo Moryhu U3HOC 3aQyKHBamba y 1aTOM IEPHOY?

11. IlITa yuHM TOPHY TPaHUILY 331y KUBamba?

12. Kako ce yTBplhyje ckJIOHOCT jeaHor noMaliMHCTBA MOTPOLIHH, a KaKo
HBEroBa CKIOHOCT LITENHU?

13. Koje cy ocHOBHE (DyHKIIH]jE IITSIHHE?

14. Koja cy nBa ocHOBHa (akTOpa >KUBOTHOT cTaHxapaa?

15. HaBemu ocHOBHE €lI€MEHTE HITH CaJpiKaj )KUBOTHOT cTaHaapaa!

3AJJAIIM 3A BE)KBAILE U ITPOBEPY 3HAIBA

1. TomahuHCTBO OCcTBapyje mpuxoxa of nossorpuspene on 800, y3 Tpo-
LIKOBE MPOU3BOJK-E MOJHONPUBPEAHUX Mpou3Boaa o1 300. BpenHocT merose Ha-
Typanae npousBoame je 250. Ilope3 Ha mMoBuHY oBor aomahmucTBa je 100.
M3pauynaj usnoc wezo8oe ooxomra!
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2. Tomah®HCTBO OCTBapyje MpUXoja U3 pagHor ogHoca ox 900 u nmpuxon y
00muky xamate ox 300. 3aTuM, ocTBapyje u HaTypalHy MPOU3BOABY Y BPEAHOCTH
ox 100. Ha umoBuHy 1miaha mopes ox 50. M3pauynaj uznoc mwezoeoe doxomka!

3. Jdoxomak nomahwnHctBa je 100.000. Poba 1 u3 meroBe moTpoadke
Kopre Kymyje ce y konmnunHu ox 50 mo uenu on 80. Jommio je mo mosehama no-
xotka 3a 500. H3pauynaj konuyuny oge pobe Koja ce modice Habasumu: a) ako ce
YenoKynHUu UusHoc noeeharna 0oxomka ynompeobu 3a 000ajHy HaOABKY camo 08e
pobe, kao u 6) ako ce 3a 000ajHy HAbasKy oge pobe ynompedu yemupu nemune
nogehara ooxomxa!

4. Poba 1 u3 moTpommadke Kopre jemHor gomahwHCTBa Kymyje ce y Ko-
suarbn on 100 mo menn ox 20. Jlouwio je mo nosehama mweHe 1eHe 3a 20%.
Uspauynaj y cryuajy ose pobe: a) epexam npomene doxomxa domahuncmea u 6)
egexam cyncmumyyuje!

5. Po6a 1 u3 morpomrayke kopme jenHor gomMahiHCTBA KyIyje ce Y KOJIH-
yuan o7 100 mo nenu ox 20. Jlonwio je 10 cHmkewma mweHe 1eHe 3a 10%. H3-
pauyHaj y cayuajy ose pobe: a) egpexam npomere doxomka oomahuncmea u 6)
epexam cyncmumyyuje!

6. Uspauynaj (y obauxy xoeguyujenma) cyncmumyyujcku egpexam noge-
hama doxomka Ha 0obpo 1, ako cy: 1 = 1.000, Al = 120, p; = 50 u Ap, = 2! Ha
OCHOBY 8PEOHOCMU U3PAYYHAmMo2 Koeuyujenma, ykaxcu 0a iu je ca nogeharoem
00X0mKa, U Kako, 0ouiio 00 npomene yueutha ooopa 1 y nompourou 00HOCHO ¥
nompowauxoj kopnu!

7. Canpixaj nBe pobe U3 moTpoladyke Kopre (0J] BUIIE BUX) je: p; X 1; +
p2 X1 = 10 x 100 + 4 x 50. Ycnen moBehama J0X0TKa, TOMLIO je 10 cienehux
NPOMEHAa KOJWYMHA OBHX poba: Apy = 2, Ap, = 3. Uspauynaj epanuuny cmony
cyncmumyyuje nogeliara doxomka ca koauvunom pooe 1 u pobe 2! Uspauynaj
epanuyny kopuchocm pooe 1 u 2 (I'KP,,;) u epanuuny KopucHocm Hoeya Koja
npousunasu u3 nosehara ooxomxa (I'K/[;,5)!

8. Cagpikaj nBe pobe U3 moTpoIIayKe Kopre (0 BUILIE BUX) je: p; X I +
p2 X1 = 10 x 100 + 40 x 30. Jlommto je, 3aTuM, A0 clieaehnx mpomMeHa KOJH-
guHa OBUX poba: Ap; = — 4, Ap, = 10. U3pauynaj epanuuny cmony cyncmumyyuje
pobe 1 ca pobom 2! Uspauynaj epanuuny kopucnocm pode 1 (I'KP;) u epanuuny
kopucnocm pooe 2 (I'KP,)!

9. Uzpauynaj nompouwrsy domahuncmea y napeosom nepuody (I1,) y cie-
Oehum cryuajesuma: a) ako cy I; = 1.100, IT; = 1.100, KC (kamartna cromna) = 10
u I, = 1.200; 6) axo cy J1; = 1.100, IT; = 1.000, KC (kamaTHa ctona) = 10 u [, =
1.200; xao u @) ako cy [; = 1.100, IT; = 1.200, KC (xkamatra ctoma) = 10 u [, =
1.200!

10. Uspauynaj moecyhnocm 3adysxcusarea (0ooajue nompouirbe) y nepuooy
1, ako cy: m3HOC moBehama moxoTka y HapeaHoMm mepuony 250 (Al = 250) u
kamartHa cromna 10 (KC = 10)!
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I'masa IV
JIMUHA ITOTPOIIIHA 1 ITIOTPOITAYKHA U3E0OP

PE3UME

1. YV kpajmeM citydajy, IpOU3BOJM CE Pajau 33a70BOJbaBama MoTpeda Jby-
i, JIndHa mOTpoIka, Koja ce OCTBapyje y OKBUPY JoMahwHCTaBa, ©Ma ImpuMap-
HU 3Ha4aj. [Ipon3BojHa MOTpoLIkHa Y QYHKIHUU je YIJIABHOM JIMYHE MOTPOLIE,
Kao U JIeJIOM IpYyIITBEHE MOTpOLIhe. JpymTBeHa NoTpolka He Ou Tpebaiio na ce
OCTBapyje U TMMEH3HOHUPA Y TIPOTHBYPEYHOCTH Ca IMYHOM HOTPOIIHOM.

Ca nosehamem nmpon3BogHUX MOTYhHOCTH (IIPOAYKTUBHOCTH Paja) JIN-
Ha MOTpOIIKa ce Mo oOuMy moBehaBa W KBaJMTAaTHBHO pa3BHja. VcToBpeMeHO,
npernasy ce Ha MOTPOLIkY KBAINTETHUjUX 00apa. JaBibajy ce 1 HOBe motpeode.

2. Ha muury motpommmy ytudy npe cBera cineachm daxrtopu: morpebe,
JIOXOJIaK, MPOJIajHE LIeHe MPOM3BOJA U YCIyra, pacloyiOKUBE BPCTE€ U KOJMYMHE
poba Ha TPKHUIUTY, KA0 ¥ UMOBMHa AoMahuHCTBa Koja je u3pa3 Beh pacrnoyoxu-
BHX no0apa y moTpomrmi. Jloxomak je m3pa3 IiaTekHO-CIIOCOOHe Tpaxme. Hhe-
TOB U3HOC MMIUIMIUTHO ce ToBehaBa 3a BpeJHOCT OCTBApeHE HATypaHE MPOU3-
Bonme. Jloxoaak 1 1ieHe MpOM3BOJa U yCiayra Ha TPXKUIITY oapelyjy oOum nnune
notpourmke. [IpoMeHa neHa uma T3B. eekaT T0XOTKa U edeKaT CYyNCTHTYLH]e.
Ped je oBze 0 mpoMeHN M3HOCA PEATHOT JOXOTKA, KA0 M O 3aMEHHU CHIDKEHA [ICHE
JOJajJHOM KOJIMYMHOM poOe 3a MOTPOIIKY WIH CYIPOTHO (3aMEHU-CMABEHY H3-
BECHE KOJIMYMHE 100pa y MOTPOLIKBY H3HOCOM TToBehama [eHe).

3. JemHo m00pO y MOTPOIIEHH MPY’Ka MOTpoInady ocehaj KOPUCHOCTH A
3a710BoJbCcTBA. OBa KOPHCHOCT OMaja ca noBehameM pacroiokuBe KOJTHIHHE J10-
Opa. [IpunukoM HabaBKe, MOTpOIIAY KOPUCHOCT jenuHuLe onpeheHor nobpa Bpe-
IHyj€ HOBIIEM KOjuM Iuiaha Ty jequHHITy (0Ba KOJIMYMHA HOBIIA IO jETUHUITH I0-
Opa Ha3uBa ce 1eHoM). OH je crpeMaH Ja 3a I0J1ajHy jeAMHUIy A00pa U3BOjU U
IUIaTH CBE Mamy cyMy HoBHA. OfaBle MPOU3UIA3U [a JHHHUja TPaXbe (TpakeHe
KOJIMYUHE jeHOT n00pa) MMa CHIIa3HH OOJWK, Tj. HaruO ynecHo (y MpBOM KBa-
JIPaHTy IPaBOYTJIOT KOOPAWHATHOT CHCTEMA).

Kana je peu o jemHOoM moOpy, Tpeba pa3inKOBaTH HETOBY YKYIIHY, MPO-
CEYHY U TPaHUYHY KOPHCHOCT.

4. Ilojemuuart (0MHOCHO MOMAahWHCTBO) Y MOTPOIIHH TEKH MAKCUMHUPAHY
KopucHocTu. M300p nobapa 3a MOTpOIIKY Ha3WBaMO OTPOIIAYKAM H300pOM WK
MOTPOIIAYKOM KOproM. MakcuManHa KOPHUCHOCT MOTpOILIAdKe KOpIIe OCTBapyje
ce mox cienehum ycnoBuma: 1) ako je KOPHCHOCT CBUX poOa M3 OBe KOpIIe, y U3-
pa3y BUXOBE BPEIHOCTH, jeJJHaAKa OCTBAPEHOM JOXOTKY Kao M3paszy moryhe ko-
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pHCHOCTH; 2) y Cllydajy NaThX, HENPOMEHJBHBHX, IICHA HA TPXKHIITY — aKo je I0-
Behame KOpUCHOCTH poOa (KOPUCHOCTH Yy MPHKAa3aHOM CMHCIY) Koje ce HabaB-
Jbajy BHIIIE HETO paHH]e jeTHAKO CMamemy KOPHCHOCTH poda Koje ce HabaBihajy
Mame; 3) ako je moBehame kopucHOCTH 300r HabaBke Behe KoMMUYMHE Poda HEro
paHHje jeqHaKO yMameHo] BpeJHOCTH Beh npedepupaHux poda ycien CHIKaBamba
BUXOBUX [I€HA Ha TPXKUINTY; 4) aKo je CMamkemhe KOPUCHOCTH poda Koje ce HabaB-
Jbajy y Mamk0j KOJIMYMHHU HETO paHuje jemHako yBehanoj BpemHoctr Beh npedepu-
paHux pobOa 300r nosehama BUXOBUX LIEHA HA TPXKUIITY; 5) ako ce u3HOC noseha-
HBa JOXOTKA KOPHUCTH 332 HabaBKy J0JajHE KOJIMYHHE poda 3a MOTPOIIkY; Kao U,
6) aKo je M3HOC CMameHha IOXOTKA jeTHAK BPEIHOCTH yMambeHe KOJTMIHHE Ha0aB-
Ke no0apa 3a JIMYHY NOTPOIIbY.

[NoBehame moxoTka pesyntupa y nosehamy moryhe KOpUCHOCTH. AJH,
OHO UMa U cynctutynujcku edpekar. Ca moBehameM peaqHOr TOXOTKA MEHa ce
CTPYKTYpa MOTPOIIAYKe KOPIE U JINYHE MOTpollke. Yuemhe jeqHor nobpa y mo-
TPOILBU MOXKE OUTH MMPOMEHEHO; OHO MOXKE OUTH JIEJIOM 3aMEHCHO Y TIOTPOLIHU
JIPYTUM TO0OPOM, HITH OHO CaAMO MOXKE JIEJIOM 3aMEHUTH Jpyra 1o0pa.

5. IloTpomma ce ocTBapyje y BpeMeHy. To 3Hauu Aa ce e0 OCTBAPEHOT
JIOXOTKa MOke moTpoiut y Oyayhem nepuony. Takohe, 3Hauu na ce y canani-
HBEM [IEPUOy MOKE MOTPOIIUTH BHIIE HETO LITO 103BOJbABA OCTBAPEHU J0XO0JAK,
OJHOCHO JIa C& MOXKE ITOTPOIIHUTH Je0 JOXOTKa KOju he Tek OuTh ocTBapeH. Y
BE€3U C THUM, TIOCTaBJba CE MUTAkE NHTEPTEMIIOPATTHOT N300pa MOTpoIIaya.

6. [IpeBnayeme NOTPOIIKE U3 jeTHOT MEPUOJA Y IPYTH UMa CBOjY LICHY Y
KaMaTu Koja ce jnobuja winu 1uiaha. AKo je JoMahWHCTBO MOTPOIIWIO Mame Y
MPETXOHOM TEepUOY, OHJIa My Ta yiuTena yBehaHa 3a KamMaTy CTOjU Ha pacro-
Jaramy Kao I0JajHH M3HOC MOTPOLIKE y HapeJHOM Hepuoay. Jok, ako je moTpo-
IIWJIO BUIIIE, TaJa My TO IpeKopaucihe yBeliaHo 3a KaMaTy yMamyje MOTPOIIhY Y
Ca/lallkbeM MEPUO/TY.

7. Hajuemhe, nomahiHCTBO HE TPOLIM LIENOKYITHH M3HOC JTIOXOTKA, HErO
jenan meo mreau. Lltenma ce jaBiba Kao OJUI0KEHA MOTPOLIba 32 HeKu Oyayhu
nepuon. OHa nMma BuIe QyHKITH]ja.

8. Jloxoaak uma TeHaeHIM]y noBehama. JJomahuHCTBO MOXe U3padyHaTH
cajalikby BpPEeJHOCT Oo4YeKHBaHOT moBehama cBOr A0XOTKa y Oyamyhem mepuony.
YecTo, OHA MpECTaB/ba OCHOBY MpPEBIaYcHha Jiella MOTPOINLE U3 HAPEIHOT Y ca-
TaTTBHH TIEPUO, Tj. 33Ty KuBarba. | opma rpaHnIa 331y KuBamka 00jeKTHBHO j€ O-
pehena 30upom canamme BpeqHOCTH noBehama J0X0TKa Y HapeJHOM MEepUOIY U
HITEABE TOMaNMHCTRA.

9. Jlnana nmotpomma y Hajsehoj Mepu onpel)yje KBAIUTET )KMBOTA JHYIH.
MehyTum, HE MOTY Ce 3aHEMapHUBaTh OocTad (akTopH. JKMBOTHU CTaHIApH 3aBH-
CH U OA: AyXHMHE CIOOOJHOT BpeMEHa; yclioBa Ha pafy; cio0oze, Mmojioxkaja u
3alITUTE MOje/MHAIA Y JPYIITBY; KA0 U KBAJTUTETA MIPUPOHE CPENHE.
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I'maBa V

OCHOBU PASMEHE U TP KUIITA POBE

1. Ilonyna u Tpakma pode
1. 1. Poba kao mpeaMeT pa3meHe

IIpousBoan nobujajy KapakTep pode TEK y yCIOBHUMA JIPYIITBEHE TOENE
pana; kana npousBohauu He mpousBoe 3a cede, Hero 3a TpxkuiTe. OCHOBHA CBOj-
CTBa jeJJHOT MIPOM3BOJa Kao pode jecy: leropa HaMeHEHOCT pa3MeHH, MoryhHoCT
MacoBHE PENpOAYKIIHje, yIOTpeOHa BpeqHOCT U BpeaHocT. He mMoxke ce pehu ma
je poba caMo MPOM3BOJ KOjU MMa MaTepHjaIHy CaapKuHY. TauHO je 1a 3aJ0BO-
JbaBalke¢ MAaTCPUjATHUX JbYACKMX moTpeba MMma mpuMmapHH 3Hauaj. Ho, xako ce
OHE 3aJI0BOJhABajy y CBe Behoj MEpH, TO Y TOTPOIIHBH U y MPOU3BOAKHU pacTe
3HAua] pa3InIuTHX yciayra. [I[pemMa ToMe — poba je cBaku MPOM3BOJ MaTEePHjaTHE
WM HeMaTepHjaHe calp>KUHe KOjH UMa HaBelleHa CBOjCTBa.

[IpousBoj je HaMEHEH pa3MeHH Ja Ou ce 3a mhera Jo0uaa MpOTUB-BPE/-
HOCT Y HOBITY, ca KOjUM poOHHU Ipou3BOhad 3a10BOJhaBa CBE CBOj€ PEIPOTYKITHO-
He U apyre notpedbe. MehyTum, ako O ce OH HEKOMe OKJIOHHO, IOMEHYTa Tpo-
TUB-BpeAHOCT Ou m3ocTana. C TMM OW MOCIOBamkEe M ONCTaHAK POOHOT MPOU3BO-
haua O6unm oHemoryheHu.

MoryhHocT MacoBHE penpoayKIHje MPOor3Bojia 3Hauu MOTYhHOCT u3jen-
HauaBama IEroBe MOHYAE U Tpaxme. [Ipon3Boa Koju ce He MOXKe MacoBHO pe-
MPOAYKOBAaTH, jep je NIeJo PYYHOT pajia M HEIOHOBJbMBE Kpearwje, Huje pooda.
IberoBy npomajHy 11eHy Ha TpXHAMTY onpehyjy mpe cera motpede W mIaTEKHO
CIoco0Ha TpaXKmka KyTara.

CB0jCTBO HEKOT MPOW3BOJA JIa CIYXH 33J0BOJbABAILY jEIHE WM BUIIE
JBYICKHUX TIOTpe0a, Tj. IlEeroBy KOPHUCHOCT — Ha3UBaMO YIOTPeOHOM BpemHomihy.
Ona moxe 6utn Beha minn mMama, mro 3aBucH of cieacher. [IpBo, ox BaxkHOCTH,
o1 pepociena norpede Kojy 3aa0BoskaBa. Jpyro, o Tora y K0joj MEpH je mpous-
Boj mpunaroheH camoj motpedu. U tpehe, ox Tora y kojoj Mepu je oBa morpeda
Beh 3agoBosbeHa. [Ipon3Bos 6e3 ynorpeOHe BpegHOCTH Hehie HUKO KYITHUTH.

VY rpahaHCkOj €EKOHOMCKO] TEOPHjH, BPEIHOCT pode onpehena je koiamuu-
HOM HOBII2 K0ja ce Tuiaha kon meHe KynoBuHe. I{eHa je u3pas BpeHOCTH, OJHOC-
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HO IrpaHMYHE KOpHCHOCTH pobe. KpaTkopodyHo, OHa 3aBHCH TIpe CBera 0] TPaXKHe
¥ KOPHCHOCTH. A JIyTOPOYHO, OJ TPOLIKOBa mpousBoame. ‘¥ [Ipema ToMme, peru-
MO, pa3MeHa JiBe poOe y ogHocy A = 2 b BpImm ce 3aTo MmITO je TpaHUIHA KOPHC-
HOCT jenuHuIe pode A jeaHaka rpaHHMYHOj KOpUcHOCTH 2 jemunuie pode b. Wi,
y AyTOM pOKY, 3aTO LITO Cy TPOIUKOBH MPOW3BOMAIE jeAWHHIE PoOe A jeqHaKH
TPOIIKOBUMA MIPOU3BOAE 2 jenunuie pode b.

[punukoM ekoHOMCKe aHaim3e, Ae@uHUITY ce aBa Oo0JNHMKa BPETHOCTH
pobGe. To ject, ucTuuy ce: MHAMBUIAYaIHA M TPXKHIIHA BPeaHOCT. Y rpahaHCKO]
€KOHOMCKOj TeOpHjH, UHAWBHyaTHA BPEAHOCT jeHAKa je MPOJajHO] IIEHHU, KOjy
MpeIcTaBha CyMa HOBIA KOjOM Kymall BpenHyje u miaha jenuauiry pode. Tpxu-
IHA BPEJHOCT jeTHaKa je TPKUIIHO] LIEeHH pode.

[Ipema pamHOj Teopuju BPEIHOCTH, BETHYMHY BPEIHOCTH pode oapehyje
JKUBH ¥ onpesMelieH JbYICKH pajl KOjU je YTPOIICH 3a HheHy MPOoU3BOmY. Poda
ce Hajuemhie He Mpo/iaje Mo BPEIHOCTH, aJld j€ BPEAHOCT OCHOBHA JCTEPMHHAHTA
HeHe (7ma ce 4ecTo Kake J1a je IieHa HOBYaHHW M3pa3 BpelHoCTH pobe). Bpennoct
jenuHuIle jenHe poOe y HOBUAHOM M3pa3y YMHE JBA CIEMEHTA: IIeHA KOIITamba 1
BHINIAK BpenHocTH. Koj mHIWBHIyaHe BpeaHOCTH (MB) ped je O IIEHU KOINTama
WHIWBUIYATHOT TPOM3Bohada, a KO TPKHUIIHE BPETHOCTH (TB) O IEHH KOIITamka
MPOCEYHOT poU3Bohaya:

UB = LK + @ BB; ™ = Ok + O BB.

OBrie cy: LK — [IeHa KOLITamba pode MHUBUIYaTHOT, KOHKPETHOT, IPOH3-
Bohaua; () MK — IieHa KOIITama OBe po0e MpocedHor mpou3Bohaya; ) BB — BUIIAK
BPEIHOCTH MO jeAMHUIM pode o0padyHaT MO OMIITOj-MPOCEYHO] CTOMM BHILIKA
BPEIHOCTH, Tj. IPOCEYHU M3HOC BHIIIKA BPEIHOCTH.

Ca moBehameM POIyKTUBHOCTH pajia, y jeIMHUIIA BpeMEHa OCTBapyje ce
Behu yuuHak Tj. Behia konuuuHa npoussona. OAHOCHO, ¢ Apyre CTpaHe, jeAMHULA
MPOM3BOJa OCTBApYje ce ca MamkbOM KOJTMYMHOM YTPOLIEHOT PaJHOT BpeMeHa paj-
HuKa. To pe3yntupa y cMamelhy YKYITHEe KoJMmuuHe pana (Tekyher u onpemmehe-
HOT') YTPOILIEHOT OJHOCHO TOTPEOHOT 3a MPOU3BOHY jeAHHUIIC poOe, ITO MOXKE
YVIYTHTH Ha 3aKJby4aK J1a OCTOjU TCHICHLUja CMambiBama BpeIHOCTH pode. Me-
hyTum, TakaB 3akJbydak je morpemad. Y OMIITEM CIyd4ajy, OCTOjH TEeHICHIIH]ja
CTarHarwje BpeIHOCTH HHIIyCTPHjCKUX pooa.

Hajmpe, oBa 3akonuTOoCT noTBphyje ce y ctBapHoctu. CTBapHE 1eHe poda
Ha TPXUILNTY UMajy TeHIeHIH]y moBehama, u To 300rT Mame uiu Behe nHanmje.

41) Ha nurtame aa Ju BPEIHOCT ofpel)yjy KOPHUCHOCT WIIM TPOLIKOBU HMPOHM3BOJHE, A.
Mapuan kaxe: ,,Tako MOKEMO Kao OIIIITE MPABUIIO 3aKJbYUUTH: IITO je Kpalie pa3marpaHo paso0-
Jbe, To Behy makiy MOpamMo MOKJIOHUTH yTHIAjy TP Ha BPEAHOCT, a LITO je JyXe pa3nodibe,
To he BakHMjM OMTH yTHIIAj TPOLIKOBA NPOU3BOAGE HA BPEIHOCT.

Alfred Marshall: Hauena exonomure, IEKAJIE, 3arpe6, 1987, ctp. 222.
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AKO M3 HOMHUHAJHOT M3HOCA ILIeHa MCKJbYYUMO WHQIAIH]jy, OCTaje OMIITA HUBO
[IEHa Y HEIPOMEHJBUBOM, Tj. PEATHOM U3HOCY.

HapeneHa TeHaeHIMja IMa B CBOj€ TEOPHjCKO 00pa3IIoKEHeE.

[oBehame MPOLYKTHBHOCTH pajia pe3yiATHPa Y CMalbUBaby 4acoBa TEKY-
her paga no jeauHunm pode. AKO ce 3apajae paaHUKa HE Memajy, TO pe3yATupa U
Yy CMambHBamky TPOIIKOBA PajJHE CHAre a TUME M YKYTTHUX TPOILIKOBA MPOU3BOIE.
OnHOCHO, pe3ynTupa y cMambUBamky BPEIHOCTH U IieHa. MehyTum, 3apane pagHu-
Ka ce nmoBehaBajy y MepH OIIITET-IIPOCEYHOT pacTa MPOAYKTHBHOCTH pajia y MpH-
Bpenu. 300T TOra, y ONINTEM Clydajy (a yciel NMOTHpama) UMaMoO CTarHalujy
BPEIHOCTH M LIeHAa. Mema ce caMO NapuTeT BPEAHOCTU M IIeHA M3BECHUX IPOU3-
BOJIa — OHU KOJ| KOjUX j& pacT MPOJYKTUBHOCTH pana Opxu (0 MpOCEYHOr) Mo-
jedTHBY]jy, a OHU KOJ KOjUX j& CIIOPHjH HOCKYTIIBY]Y.

Kao ob6pasnoxeme MOTy ce HABECTH U OJHOCH pa3MeHe. AKO je, KOI CBUX
npou3Bolada, yTpoIIeHO palHO BpeMe 3a MPOU3BoImbY pode A 20 vacosa, a pobe
b 10 gacoBa — one he ce mematn y cpazmepu 1 : 2, 1j. 6uhe A =2 B. VY cnyuajy
JjEIHaKOT IopacTa MPOAYKTUBHOCTH pajia y IPOU3BOAKU OBUX PoOa, T€ HA OCHOBY
TOra CMambHBamka yTPOLICHOT pajHor BpeMeHa peunmo 3a 10%, umamo ciexehe.
Cana oHo koj pobe A u3Hocu 18, a kox pode b 9 yacoBa. Anu, ogHOC pa3MeHe
ocraje uctd (A = 2 b), mto nmotBphyje na 1eHe U BpeOHOCTH (MHIYCTPUjCKUX)
poba nMajy TeHICHIIN]jy CTarHaIuje.

1. 2. Ilojam u oHOCH MOHY/E U TPAKILE Pode

(1) Ionyna jemne pobe ma TpxkumTty (II) jecte kKoaMUMHA TE podE KOjy
npozaBiy y oapeheHoM mepuony (HIp. y TOKY TOJUHE) HyJIE Ha MIPOAajy IO CBO-
JUM TPOJIajHUM IIeHaMa. Y CIOBJbEHA je MPe CBera MPOU3BOIHOM.

PacmionoxuBy xommuuny pobe y mpoaaju (Ko mpou3Bohada U y TProBH-
HHU) Y JaTOM MOMEHTY Ha3uBaMo 3anuxama (3). EbuxoBo cTaiHO MPUCYCTBO je He-
ONMXOAHO 300T 00e30ehuBama KOHTUHYUTETa MOTPOLIke. Mory OuTH HOpMaiHe
(H3), 1j. ycrasseHne y ogHoCcy Ha oOuM Tmpomu3Boame. Ha mpumep, v m3nocy 1/10
rojuinmer oouma. Takohe, mory outu yBehane (Y3) wim cmamene (C3). Hamo-
MHUEBEMO, 1a OJHOC 00MMa MPOU3BOIE M 3aJIMXa HUje MCTH KOJ CBUX poda U3
00jeKTUBHUX pazjora.

Tpaxma pobe carnenara ce kao e)eKTHBHA WM peanu3oBaHa. M To, mo
o0uMy ® 1o BpenHOCTH. Peu je oBae o KonumuuHH pobe KOjy Cy KyIIH Ky Y
onpeheHoM mepuony mo Tekyhum mponajHMM IleHaMa mpojaBara (HaBOIUMO je
kao ooum edextuBHe Tpaxkme, ET = p; X k;). Takohe, ped je u 0 cymMu HOBIA KOjY
Cy HOTpPOIIMIM Y TOM TEPUOY 3a KyIOBUHY OBe poOe (HaBOIAMMO je Kao Bpel-
HOCT e()eKTUBHE Tpaxkie, BpenHocT ET = p; X k; X my).

IMopen eekTUBHE WK PeaTU30BaHe TPAKEE Y HABEJICHOM CMHCIY, HABO-
JI1 ce Kao KaTeropuja u miarexHo crnocobHa tpaxma ([ICT). Kaga je peu o jex-
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HOj poOu, OHa ce JleHHHUIIEe Ka0 cyMa HOBLIA HAMEHEHA 3a KYIIOBHHY Te pode y
onpeheHoM nepuoy. Y TOM IEPHOAY OHA MOXKe OUTH HAaMEHCKU MCKopHiheHa y
HENUHHA WX JISTUMUYHO.

Ha tpxumry jeane pobe y cBakoM MOMEHTY MOTY IIOCTOjaTH aJITepHa-
THUBHO: BHIIIAK TIOHYJIC, BUILIAK TPaXHE, BUIIAK MMOHYJC U BUIIAK TPAKILE, KA0 H
JeIHAKOCT MOHYye U Tpaxme. OBa cTama 0HOCA MOHYJIE U TPAKILE UMajy CBOje
MaHu(decranuje u u3pase. [IpemMa \BUMa ce OHa IPETNo3HAjy U YTBPhYjy Y eKOHOM-
CKOJj CTBapHOCTH je/IHE 3eMJbC.

Burak nonyae umamo ako cy 3amuxe yBehane (u3Haa HopManHux). OBO
cTame n3a3uBa ciejche peakiyje: CMambehe MPOU3BOJIHE, KA0 U CMAKEHE IICHE.

Bumiak Tpaxme UMaMo, TIaK, ako Cy 3ajiuxe yMameHe. 3anaxkajy ce Ha Tp-
JKUIITY Tpa3Hu padoBU y MpoJaBHUIIAMA M MaralliHUMa, PEOBH 3a KYIOBUHY
pobe, CIMCKOBH 3a HA0ABKY W Jp. 3aTHM, BHUINAK TPAXKEHE UMaMO M aKo je Iia-
TEXHO criocoOHa Tpaxkmka Beha ol BpenHocT eekTuBHE TpaKibe. CTame BUIIKA
TpaXXmhe M3a3MBa MojayaHy KOHKYpEHIM]jy KOJ Kymana, IITo pe3ynThpa y noseha-
By HeHe. Takohe, yTuue Ha noBehame Hamopa Mpou3Bolhjaua U OCTBAPHUBALE BeE-
her, momajHor, 0OMMa MPOU3BOAHE.

Buak monyze 1 BUIIaK TPaKkbEe MOTY CE jaBUTH HCTOBpeMeHO. [Ipenos-
Haje ce no yBehanuM 3annxaMa v 0 O3UTUBHO] pa3iuLy u3Mely MmiaTexHo Cro-
coOHE TpaxXme W BpPemIHOCTH eheKTHBHE Tpaxme. [Ipomaja ce ocTBapyje mo BH-
M 1eHama. OCHOBHH Y3pOK OBOT CTama jecTe HenmpuiaroheHocT yrnoTpeOHHX
cBojcTaBa poOe 3axTeBuMa TpxKHUITa. Jla Ou ce OTKIOHUIIO, HEOIIXOHE Cy MPOMe-
HE Y aCOPTHMaHy MPOU3BOIE.

JemHakoCT WM paBHOTEXA MOHY/IE U TPAXKILE jeTHE poOe TOCTOjH aKo CY
BCHE 3aJIMXE YCTaJbeHe OJHOCHO HOPMAJHE, Ka0 U aKo je BPEIHOCT eEeKTHBHE
TPaXHe MPUOIMKHO jeTHAKA TUTATEKHO CIIOCOOHO] TPAKEHH.

Ha mejeqnakocT moHyme U Tpaxme yruay Opojan daktopu. Mely mnuma
WUCTUYEMO: BUIIAK WM HEJAOCTATaK MPOU3BOMHE, HEMPHIAro)eHOCT MPOU3BOIHHE
3aXTeBUMa TPXKHIITA, BUIIAK WIIM HEAOCTATaK yBO3a M W3B03a, BUILAK WIH HEIO-
cTaTak IUTATEKHO CIIOCOOHE TpaXKi-e, HealeKBaTHE IeHEe (IUCIIapUTET IIeHa), Kao
U TICUXOJIOIIKe MOMeHTe. [lojeIMHaYH 3Ha4Yaj OBUX U IPYrUX (akTopa y JaToM
MOMEHTY j€ pa3IuyuT.

(2) Y exoHOMCKO] aHalIM3U C€ YECTO carjiefaBajy OJHOCH U Mehy3aBuc-
HOCT TIOHYIIE, (eeKTHBHE) Tpaxkihe U IeHe. KpaTkopouHo, T1e je maTexHO-CIIo-
cobHa Tpaxkma (IICT) nara BenuunHa — a MO MPETIIOCTABKOM jEAMHUYHE €1acTh-
qroctn ‘¥ — paBHOTEKY TIOHYJIE M TPaKE-E M 3HAYaj TPKHUIIHE IIeHe pobe y Besn
ca TUM MOXKEMO MpUKa3aTH rpaduiky, Kao Ha CIHIH 1. KOjy HABOJUMO Ha MOYeT-
Ky cnenehe crpane.

42) JenMHUYHO €JaCTUYHY MOHYAY M Tpa)Kiby MMaMO Kaja ce MOHyJa U TPaXKiba, C jeIHE
CTpaHe, U LigHa ca JAPYre — MEebhajy Y UCTOj MepH (ITPOLICHTY ).
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Il
] BHIIIAK TTOHYJIE
Hp
Jig) BHUIIIAK TPAXKEE
Cnuxa 1. I, T

(HaT)P

Lena koja oaroeapa jeJHaKOCTH IOHYNE M TpaKibe, Koja nx oMoryhasa
(11p), Ha3UBa C€ PABHOTEKHOM TPKMIIIHOM LIEHOM Y OJTHOCY Ha MOHYly M TPaKmbYy.
[Tpu Bumoj ienu (o paBHOTEXHE) jaBJba ce Bumak nouyzae (I1— T), a mpu HUXKO]
enn Mamak monyne (T — I1). C npyre cTpane, mpu BUIIO] IEHA TpaxKmka he outn
Mamba, 10K he npu HIKoj ieHn OuTH Beha.

VY KpaTKOM pOKy, IIeHa jeé MPOMEHJbMBA BEIMYMHA KOja JOBOIH y PaB-
HOTEXY MOHYLy ¥ Tpaxmy. OBO BaKH IOJ MPETIOCTABKOM HUXOBE CaBpLICHE
(1ICHOBHE) €1aCTHYHOCTH.

Y ayxem poky IICT ce yrnaBHom moBehaBa. PaBHOTEX)a WK jeTHAKOCT
MOHYJIe M TPaXXIEe Ce HapyllaBa, Aa OU ce OIeT YCIOCTaBWUiIa y HEKoM Oyayhem
MomMmeHTy. 1 To, Hajuenrhe, Ha BUIIEM HUBOY O mpeTxoaHor. Ha cimukama 2a, 26
U 2B mpuKa3yjeMo Hajuemrhe ciydajeBe yclocTaBjbamba PaBHOTEXe u3Mely moHy-
ne u (epexTuBHE) Tpaxme y3 mopact [ICT.

T, Iy

Ci. 2a Cn. 26

I, T

Y npBom citydajy (BHIH cil. 2a) IIeHa je cTa0uIHa (HeTpOMEHIbIBA) BEIH-
YKHA, a IOHYJa U TpaxKiha ce noBeharajy penatuBHo y Mepu nopacta [ICT. Jlamwe,
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1§ i
11 I
1) 7 I1,
T
Ci. 2B Cn. 2r

0, O, ILL T I, T

y apyroMm ciy4dajy (Bumu ci.20) MOHyJa W TpakKma ce noBehaBajy cropuje on
[ICT. Cnopuje ce noBehasa u IieHa, a BEH PacT y OBOM CIIy4ajy JOBOAM O PaB-
HOTEXe MOHyAe U Tpaxkme. Hajzan, y Tpehem ciydajy (Buau cin. 2B) meHa ce 1o-
Behasa pematuBHO y Mepu mopacta [ICT, ma o6uM HOHyZE U TpaXme OcTaje Ha
UCTOM HHUBOY. UeTBpTH ciy4aj (BUIM CII. 2T) MOKa3yje MOryHHOCT ycrocTaBibama
paBHOTE)Ke M3Mel)y MOoHyIe ¥ TpaKibe (KOJ HOBOT MPOW3BO/a) HA BUILEM HUBOY,
IyTEM CHIDKEHA TPOIIKOBA M IICHE.

1.3. Horpomayku u npon3Bohauku BUIIAK

(1) IIpe camor mpuka3a MOTPOIIAYKOT M TIPOM3BOauKor BUIIKa, moTceha-
MO YKpaTKO Ha CYIUTHHY OCHOBHHMX €JieMEHaTa WIH BEeJMYMHA y TpauKOHYy Ha
CI. 4 — IMHU]jE TPaXIbe, TUHHUje TOHYAE U LICHE.

Tpaxma pobde omHocHO edextuBHa Tpaxkma (T, ET) oxpehena je motpe-
Oama, 1ieHoM (1) W iatexxHo criocooHoM TpakmoM (I[ICT). ¥ cBakom MOMeHTY,
npernoctasibamo fa je T x u = [ICT. IIpema Tome, axo je [ICT nata Benuunna —
ITO je IeHa Mama Tpaxma he Outn Beha u 0OpHyTO (TTOBehame MeHe pe3yaTH-
palie y cMamemy Tpaxmbe). JInHUja Tpaxsbe jenHe pode jecTe 30up UHIUBUIY -
HUX KpUBa TPaXmbe 3a TOM poOoM (30Mp KpHBa TpaXKkhe CBHUX Kymama oBe pooe).
Tadke Ha OBOj JIMHUjU TOKa3yjy HUBOE IIEHE Kymana (JeBO, Ha OpIWHATH) U Tpa-
JKEHE KOJIMYWHE 3a JaTe HUBOE IIeHe (JI0JIe, Ha aTlCITICH).

C npyre ctpaHe, Tauke Ha JMHUjHU MOHYJAE NOKa3yjy HHUBOE IIEHE Mpoja-
Balla, Kao W nmoHylheHe konnymHe pode 3a nate HUBOe LeHe. OBa JHMHUja je 30up
VHIUBUIyJTHAX JIMHHAja TIoOHyAe. To ject, 30mp MenoBa MHAMBUAYATHUX JIMHU]A
IPAaHUYHHX TPOIIKOBA IPOM3BOIEE *.

43) Buzau 0 ToMe 1mpe y elneMeHTapHOM HacioBy: 4. 2. JIuHuja nmoHyae U npousBohauku
BUIIAK npeay3eha .
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Lena, kao Tpehu enemenar, uzpas je ctBapHux meHa pode. ['oBopumo oB-
Je O TPKUIIHO] eHH. To je mpoceyHa MpoAajHa IeHa jeqHe poOe Ha TPXKUILTY.
I[pernocTaBsbaMo a Cy HHANBHUIyaIHE MIPOJIajHE IEHE jeTMHCTBEHE.

[MoTpomauku 1 npou3Bohauku BUILIAK MPUKA3YjeMO Y JBa ciiydaja. [1pBo,
y Cclly4yajy paBHOTEXHE LieHe MpeMa MOHYIU U Tpaxmu pode. U apyro, y cinyyajy
HEHEe HepaBHOTEXe (Ka/a je BUIIAa WA HUXKA).

(2) Y cmy4ajy paBHOTEKHE TPXKHUIITHE IIeHEe, TIOTPOIIAYKHA U MpOou3Bohad-
K{ BUILAK MPUKa3yjeMo rpaQuyKu Ha CIUIH 4.

I
IT
MOTPOIIL.
BUIIAK ——=
Oy |- [P
IOpOM3B.
BUIIIAK ——+>
: T
Crmka 4. (II, T), I, T

[oTpomauky BUIIAK je MOBPLIMHA KCIIOJ JIMHHjE TpaXme — n3Mehy ose
JMHYjE ¥ TPXKUIIHE IIeHE KOja je MpHKa3aHa WCHPEKUAAHOM BOJOPABHOM JIMHU-
joM. Bumu ce xao (ropmH) MOACKYI y 00MuKy Tpoyria. Kymnmu HabaBibajy poOy
M0 JIaTOj TPXKHIIHOj eHu. Anu, Mel)y ’bUMa UMa OHUX KOjU Cy CIIPEMHH Ja poOy
TUTaTe ¥ BHIIE caMmo Ja Ou je JOOWIIM 3a OTpOoLIkY. Bullle 1igHe Koje Cy 1mojennHu
KyIIY CIIPEMHH Ja IJIaTe HAa3uBaMO PE3epBalljCKUM LIEHaMa; OHE ce Hajase (To
Cy BeNWYWHE) Ha JHUHUjU Tpaxme. [Ipema Tome, motpomauku umak (IITB) je
BEIMYMHA KOja ce M3padyHaBa Kao 30Mp yMHO)Kaka pasnuka u3mely pesepBaruj-
CKHMX IIeHa M TpXKHMIIHE IieHe (pI — TH) ca ofrosapajyhum xonuuunama (T;) Ha
BogopasHoj ocu: IITB =}’ (pu; — tiy) X Tj, rae je j =1 mo H.

[lo ananmoruju, mpou3Bohauky BUIIAK j€ TMOBPIIMHA U3HAJ JIMHHU]E MOHY-
Ie, u3Mel)y oBe JIMHUje U JIMHUje TPXKUIIHE [IeHe (IpUKa3aHe BOAOPAaBHOM HCIIpe-
KHJIaHOM JINHHUjOM). Buam ce xao (J0mH) MOICKyIT y 00IuKy Tpoyria. [Iponsso-
haum mpoxajy poOy 1o IaToj TPKUIIHOj UeHHu. Anu, Mely mbHrMa MMa OHUX KOjH
cy crupemMHH aa poOy nponaajy u jedhTuHHje (TO Cy Mpou3Bohauu KOju UMajy HIDKE
rpaanyHe Tpoikose). [Iponssohauku Bumak ([IPB) je BennmumHa Koja ce MOXKe
YTBPJIUTH Kao 30Mp yMHOXKaKa pa3iuka u3Mely Tp)KUIIHE IIeHe U HUXKHUX (MHIH-
BU/IyaJlHUX, N0jeIMHAYHNX) NPOJAajHUX LieHa (TI — i) ca konuuuHama (I1;) Ha
BOJIOPaBHO] OCH KOj€ Cy HPOM3BOhauu CIPEMHH Aa MOHYAE MO THM NPOJajHUM
neHama: I1PB = " (tiy — miy) x IT;, rae je j = 1 1o H.
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(3) Y cnyyajy HepaBHOTE)KHE TPIXKHUIIHE IICHE, MOTPOLIAYKH M MPOU3BO-
hauky BHIIAK MpHKa3yjeMo rpapuuky Ha CIUOM 5. (TOe MPEeTHOCTaB/baMO BHIILY
TPKUIIHY TIEHY O PaBHOTEXKHE, I1;) U Ha ciAmu 6. (T/Ie MPETIOoCTaB/haMO HIKY
LIEHy O] PaBHOTEXHE, IIp).

[Motpomauku Bumak y rpad)MKOHY Ha CIMLM 5. jeCTe MOBPIIMHA HCIION
TUHHje Tpakmke — n3Mel)y oBe nuHHje W nuHUje HeHe. [Ipon3zBohauku BuIIak je,
TaK, MOBPIIIMHA U3HAI JIMHHjE TTOHYyIe — n3Mel)y oBe NuHWje U JIWHH|E IIeHe, alH
no Tauke b Ha nMHUjM IOHYNE KOja je oapeleHa HUBOOM Tpaxme. Y TpaduKoHy
Ha CIMIU 6, OTPOIIAYKY BHIIAK je MOBPILIMHA UCIIOJ JHHHjE Tpaxme — niMelhy
OBE JIMHH]C W JIMHH]jE TIeHe, aTk 0 Tadke A Ha JUHHjU TPaXmbe Koja je ompehena
HUBOOM TIOHY/IE.

He Moske ce TOBOPHUTH O MOTPOIIAYKOM BHUILIKY JECHO O[] Tauke A M3 clie-
nehnx pasmora: 3aTo IITO KyNIH HE KyIyjy BHIEe poOe 1o 1eHu 11; (ciuka ), wim
IITO Tpou3Boljaun He HyJle BUIIe poOe Ha TPXKUIITY 10 LeHH 11, (cnuka 6). Mcro
TaKo, HE MOXE C€ TOBOPUTH O MPOM3BOHaYKOM BHILIKY AecHO oX Tauke b — 300r
OTpaHHYeHE MPOU3BOMKE (CrKa 6) wim 300r HemoryhHocTH Tipojaje Behe komm-
guHe pobe (cimka 5).

i

11§

Cnuka 5. Crauka 6.

Ha ocHOBY HaBeIeHOT, BHIM CE 3HAa4aj PaBHOTE)KHE TPI)KUIIHE IIEHE TIpe-
Ma TIOHY/IM B TPy pode Ha TpxkuiiTy. OHa je IpeTIocTaBKa OCTBapUBamba Be-
her u3zHoca cyMme moTpomavkor u npousBohaukor Bumka. Omoryhasa Behu ooum
HOHY e U Tpaxme, onTumusupa ux — suau (I, T), Ha BogopaBHOj ocu rpadukoHa
mpBe ciuke. OTHOCHO, IPETIIOCTaBKa je moBehama crermeHa apyImTBEHOT Oaro-
ctama (Beher crerneHa 3a10B0JbaBama MoTpeda).

1. 4. OnuwrTu 3aK0H M eJIACTUYHOCT IMOHY/Ie U TPAKIbE
(1) Honyna (IT) u edpexruBna Tpaxmwa (ET) jenne pode na nomahem Tp-

JKUIITY, U BUXOBU (PaKTOPH — MOTY Ce MpHKa3aTH kKao QyHKIuje (oapeheHor cky-
na ¢akTopa) y OnIreM O0JIHKY:
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I = ¢ (u IIP, 3, T, V/U, TI/K); ET = ¢ (u, uck, JI, IIT, I1, B).

I'me cy: i — nena; [P — nmpou3Boama, Tj. IPOU3BOIHN KamaUTETH; 3 —
3anuxe pobe ko npoussohaua u tpropune; T — Tpaxmwa; Y/U — canmo yBos3a u
n3Bo3a; [1/K — canmo mpoaaje u xynoBuHe (oHAA MaTEpUjATHUX PE3EPBHU; IICK —
IIeHe CYNCTUTYTa ¥ KOMIUIeMeHara; /| — JoXoJak, IIaTeXHO CIIOCOOHA TPaKba;
IIT — moTpebe; I1 — pacmosiokwBa KOJIMYHWHA, IMOHYAa pode; B — BpeMe, ce3oHa
MOTPOLIEkE poode.

Lena po0e je 3ajemanuku (HakTop HEHE MOHYAE W 00MMa HheHE TPAKILE.
V3 3aHemapuBame yTUIAja OocTannX (haKTopa, y €KOHOMCKO] TEOpPHjU Cy Achu-
HUCAHU ONIITH 3aKOH MOHYJE W ONIITH 3aKOH Tpaxkike. ONIITH 3aKOH TMOHYJE
TJIACH: aKo ce ocTanu (aKTOpH 3aHeMape — MopacT IeHe T0BoAM A0 noBehama mo-
Hyze, a noBehame noHyzae 10 najaa nexe. M cynpoTHo, cMameme IeHe JOBOIH 110
cMamema MOHYJIE, a CMambemhe TTOHYe 10 pacTa eHe. C npyre crpaHe, neUHH-
IMja OMILUTET 3aKOHA TPaXkbe je crneaeha: ako ce octanu (pakTopu 3aHeMape — Mo-
pacT IeHe TOBOIM JI0 CMamemha e(heKTUBHE TPAXKIbE, a MoBehame IIaTeKHO CII0-
coOHe Tpaxme 10 moBehama niene. Y cynpoTHo, CMameme IeHe JOBOIM 10 T0Be-
hama edekTUBHE TpaKmbe, a CMambEHE TUIATEKHO CIIOCOOHE TpaXibe JI0 Maja Ie-
He. OBe 3aKoHE NMpHUKa3yjeMo rpaduuku Ha caunu 7.

Ha oBoj crumin mprka3aHu ¢y OOJWIN JTWHU]A TIOHYAE ¥ TPAKILE TPEIIH3-
uuje. Onpelyyjy ux cneneha kperama y onmrem cinydajy. Ca mosehaBamem 1eHe y
onpeheHoj Mepu (TIPOIICHTY ) TPaXKEba Ce CMambyje — Hajipe (300T UpeBep3UOUITHO-
CTH) Yy Mam0j, 3aTUM Y HCTOj, U Ha Kpajy y Behoj mepu. CynmpoTHO, ca cMamuBa-
BeM IleHe Y oapel)eHoj Mepwu, Joja3u 10 HmeHoT moBehama — Hajupe y Behoj, 3a-
TUM y HCTOj, U Ha Kpajy y Mamwoj Mepu. LlIto ce Tue monyae, ca mosehaBamem
1eHe y oapeheHoj mepu oHa ce noBehaBa — HajIipe y Mamb0j MepH (KPaTKOPOYHO),
3aTHM Y WCTO]j, ¥ Ha Kpajy y Behoj Mepu (yropodHo). MelhjytuM, ca cCMamHUBambeM
1eHe y oapehenoj Mepu, moHya ce MpBO cMamyje Y Mamboj MepH (KpaTKOPOYHO),
3aTHM Yy UCTOj, U Haj3an y Behoj mepu (qyropodHo).

I, ET

Cmuka 7.
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Kao mrro BuanMo y rpagukoHy, y3ia3Hu 00K JIMHUjE TIOHYAe HUje jelI-
HaK BEeHOM cuiia3HoM o0nuky. [Ipe cBera, 300r HejeqHake Ay)KUHE POKa y KOMeE
ce jaBJba Op’KM TIOpACT M CIOPHjU max moHynae. Takohe, 300T HejemHaKe Ty KHHE
poOKa y KOME Ce jaBJba HEH CIIOPHjH PACT U OPKH Tal.

OnimTH 3aK0H MOHYAE W OMNIUTH 3aKOH TPaXKH-€ yKasyjy Mpou3Bohaunma
Ha nmocnenuile hopMuparma MpoIajHUX [ICHA HAa BUIIIEM WITH, MTAK, HUKEM HHUBOY.

VY cTBapHOCTH Pa3BHjEHUX 3eMalba, TPXKHIIHE IIEHE CYy JaHac CTAOHIIHE
BEJTMUMHE jep YIIaBHOM TIOCTOjH TAPUTET LeHa. * Memajy ce Ipe cBera IoHy/a
U Tpaxma. [Ipy 1aToj 1IeHN U JaTOM PacTy TUIATEIKHO CIOCOOHE TPaXKibe — OpIKU
pact moHyJie TOBOAM 10 yBehaHMX 3aiiMxa, a BeH CIOPUjU PACcT IO HEJAO0CTaTKa
pobe y mpojaju; J0K, Op>KU pacT epeKTUBHE TPAKELE PE3YyJTHpPA Y HEIAOCTATKY
pobe, a lEeH copHju pacT y nopacty 3anuxa. [IpousBohaun ce pykoBozae 3ainmuxa-
Ma (1 mpoduradbmnHomhy). Ako cy oHe ysehaHe, cMamuhe MPOU3BOABY jenHE
po0e; 0K, aKo Cy HEe3HAaTHE W HEAOBOJbHE, HHTeH3uBUpahe meHy mpousBoamy. C
JpyTre CTpaHe, KyIIH ce pPyKOBOJIE CBOjUM JOXOTKOM U CBOjUM motpedama. Kymo-
Balie BuUIIe cpa3MepHO moBehamy JTOXOTKA; WK HeCpasMEepHO, Y 3aBUCHOCTU O]l
MIPOMEHE V CTPYKTYPH BIACTUTHX ITOTpeda u mpedepenttyja.

(2) EnactuyHOCT TIOHYJIC U TPaXHbe jecTe HUXOBa MPOMEHIBUBOCT IO
yTHLAjeM TIpOMEHe AaTor (akTopa Kao HE3aBUCHO NpOMEHJbHBE BennunHe. Kana
j€ ped o 1eHu kao (GakTopy, H3padyHaBa ce mpemMa odpaciuma:

% mpoMeHe oHy e % TIpOMEHE TPaKELE
KL[GH = ; KHCT =
% mpomeHe 1eHe % mpomeHe 1ieHe

Koedumujent neHoBre enactuunocty nonyne (K.,) je mo3utuBHa Bpe-
HOCT. JloK, mcmpen KoeduIMjeHTa IIeHOBHE eIacTHIHOCTH Tpaxme (Ky.;) cTojm
3HaK — (MHHYC), jep je ped 0 OOpHYTO Cpa3MEpPHOM KpeTamy eJleMeHaTa OJJHOCHO
BENMYMHA y TIpUKa3zaHoM oOpaciy. [Ipema (anconyTHoOj) BpeaHOCTH KoeduIujeH-
Ta €IACTUYHOCTH, TIOHYJa U TPpaKika Mory OuTH: citabo enactmuHe (ako je K<1),
jenHako wim cpasMepHo enactuyHe (ako je K=1) u jako enmactuune (ako je K>1).

[Ton mpermocTaBKOM AaTe, CTaTHO MCTE, LICHOBHE €JIACTUYHOCTU TOHYE
U TPaXHbe — NMPHKa3aHe JMHHjE TOHYIE U TPaXIbe Ha CIUIU 7. uMaine Ou oOmK
MpaBUX HEW3JIOMJBCHHX JHHHja. AKO CYy KOC(QUIMjECHTH €TacCTUIHOCTH jeTHAKH
jemuauH (Ko, = 1, Kye; = 1), OBe TuHHjE y KOOPJUHATHOM CHCTEMY (Y HETOBOM
npBoM KkBajpanTy) kpehy ce mox yriom ox 45°. Jlunuja noHyne uMa ysmasHu
npaBall, a JIMHAja TPAKHE CHIIa3HN.

VY cTBapHOCTH, KOSPHIIUjEHTH [IECHOBHE €JIACTUYHOCTH MOHYAC U TPaXKIHE
Cy Mame-BHILE MPOMEHJbUBE BETHUUHE.

44) Kox HOBOT MPOU3BO/Ia TPXKHITHA IICHA HMa TCHJICHIIN]Y CMabIBabA.
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LleHoBHa e1acTHYHOCT MOHY/E jenHe poOe HUje UCTa y CBAaKOM BpEMEH-
CKOM pa3no0Jby. HajMama je y BpJio KpaTKoOM POKY, 0 Mecell JJaHa. Y TOM MepHu-
o1y, aKko Johe 1o mana reHe, He MOYKe ¢e U3BPIIUTH IIpeopjeHTaIrja MpON3BO/I-
we. Ho, Moxxe ce o0ycraBuTH npoaaja, mro nosehara 3anuxe. A ako jgohe 10 mo-
pacra IieHe, MoHyJla ce MOXe moBehaTh caMo y OKBUPY PACIIONIOKUBUX 3aiuxa. Y
KpaTKoOM POKY, JI0 jeJlHe TOAnHe, OHA je HemTo Beha. Y cimydajy mana neHe, Mory-
ha je y okBUpY JaTHX KalaluTeTa M3BECHA MPOMEHA aCOPTUMAaHa MPOH3BOIHE.
Takohe, u 00ycTaBa npoaaje y3 KPEAUTUPALE 3aiuXa. Y CYNPOTHOM CIy4ajy, Ka-
na nohe mo mopacrta IieHe, MOHyay je Moryhe moBehaTu mpe cBera ako Kamarfu-
TETH HHUCY MOTHYHO McKopuitheru. Tek y yroM poky, IPEKo jeaHe TOJHHE, Iie-
HOBHa €JIACTUYHOCT MoHyae Moxke outu Beha. [Ipe cBera, jep ce ympaBo Taaa oc-
TBapyje MPeCcTPyKTypUpPaAkE TPOU3BOILE, Kao U oBehame KaraluTeTa.

[{eHOBHA €NACTUYHOT TPAXKILE j€ MPOMEHIbUBA BENUYHMHA KaJa Cy MOTpe-
0e Behie 01 JOCTUTHYTOT HUBOA MOHYJIE U TPaXKe jenHe pode. KoeduumjeHt ie-
HOBHE €JTACTUYHOCTH TPAXKIHE MMa TaJla TCHACHIIH]Y CMambuBama. Y caydajy Kaaa
j€ HUBO MOHYJC U TPAKIbE jeMHAK MoTpedaMa, TpaXmba je ICHOBHO HeenacTHyHa,
Ta \eHa JIMHUja UMa OOJIMK TpaBe JTUHHUjE CKOPO TapajieTHE ca allCIuCOM.

[Ipomene koeduiujeHaTa EHOBHE €IACTUYHOCTH MOHY/JIE M TPAKELE Yec-
TO HUCY Yy CKJIaJly Ca M3HCTHM 3aKJby4lliMa. ¥ MHOTHM CJIy4ajeBUMa UMaMO OJI-
CTymama, Koja ce MOpajy UMaTH y BUIY NPUINKOM aHAIN3e TPXKUIITA KOHKPETHE
pobe. Ha mpumep, cnaba nmeHOBHA €NacTHYHOCT TPAXKE-E PUCYTHA j& KOJ IPOH3-
BOJIa — T3B. HY)KHE JIMYHE M JPyre MOTPOlIkhe (penuMo xieda, Kao U KpeauTa y
HEJIOCTaTKy CONCTBEHUX OOPTHHX CPENCTaBa), KOjH UMajy Maly U HE3HATHY BpEi-
HOCT, OHUX Y YHjOj TTOTPOIIKBH ITOCTOj€ CTBOPEHE HABUKE W TPAIUIlMja, KOjU He-
Majy CyINCTUTYTE Y MOTPOLIHH, KOjU CE MPOJajy Y CE30HU MOTPOIIkEe, UTH. Jaka
[IEHOBHA ENACTHYHOCT TPaXHe MPUCYTHA je Y CYTPOTHOM.

1.5. TIlonyaa, Tpaxkma u norpede

ITonyna u edekTHBHA TpaXKba jenHe pode 3ajeaHo cy oapehere morpeda-
Ma. CBpxa poOHE IPOU3BOLE j& YIIPABO 33J]0BOJbaBake JbYACKHX MOTpeda moc-
PEICTBOM TPXKHIITA, KOje yKazyje Mpor3Bohaunma U APYruM cyOjeKTHMa Ha TO
mita hie ce u konuko npou3BoaAuTH. [ToTpebe kao GakTop TPaKEkE UMajy Tyropod-
HO TpUMapHU 3Hadaj. tbuxoBa carypamnmja mpeacTaBba Oapujepy THHAMAIHOM
noBehamwy MOHYIe U e(PEKTHBHE TPAKEHE OJHOCHO HMIMPEHY TPKHIITA.

Pasnuka n3meljy morpeba v JOCTUTHYTOT HUBOA MOHYIC U TPAXKELE MPYKA
OCHOBY 3a IOJIeNTy MPOU3BOJIA Y JIBE TPYIIE: TPYIy KOjy YAHE HOBU IPOHU3BOH YH-
j¥ je 00MM TPOM3BOAE U TPAXIE 3HAYAJHO MCIoNl 00uMa moTpeda, Kao u rpymy
MPOM3BOJA T3B. CTAHJAPAN30BaHE MIPOU3BOAHE YMjH C€ OOMM MPOU3BOIBE H TPa-
Kb TPUOIHIKHO OJHOCHO M3jeHAYH0 ca oOuMoM moTpeda. [Ipon3Boama HOBOT
MPOM3BO/Ia BPEMEHOM Ce CTaHAapau3yje, Tj. MoTpede 3a UM 33/I0BOJbaBajy Ce Y
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cee Behoj mepu. OBaj mpoliec, paay Jakiier carjelaBama, IpUKa3yjeMo U rpa-
(uuky Ha ciuiy 8.

Ped je oBme o XxumoteTHyHOM NpuMepy. BomopaBHO Ha amncmycu cy mpH-
Ka3aHM M3HOCH IIeHe (1) U BpeMe y roguHama 3a MHTepBai of Aeser roauna (I).
A BepTHKaTHO Ha opauHaTH, npukazane cy: norpede (I1T), monyna (I1) u edek-
tuBHA Tpaxma (ET) HOBOr poun3Boa.

T, I, ET

Cmuka 8. 100 90 8 70 60 60 60 60 60 1(uena)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 T (Bpeme, ron.)

[MoTpebe cy Ha ciuiyu TpUKa3aHe AYIUIOM Y3JIa3HOM IMPABOM JIMHH]OM.
Yormuire, o7 ojaBe MPOU3BOJA HA TPIKUIITY OJBHja CE U MPOIEC BUXOBOT MOBE-
hama. C jemne ctpane, 30or moBehama Opoja moTpormada (moBehama Opoja cTa-
HOBHUKA). JIoK, ¢ Apyre cTpaHe, ycien NpoHanaXemha HOBUX 00NacTH ymoTpede
OJTHOCHO Kopuinhema Mpou3BoAa. Y CTBapHOCTH, MmoTpebe ce He mosehaBajy
IIPABOJHHHCKH, U Y FHXOBO] AMHAMHMIIA HMa OCLIHIALja.

Kperame monyze nmprukazaHo je MyHOM HU3JIOMJLECHOM JIMHUjOM, a KpeTame
TPaXHE HMCIPEKUIAHOM HW3JIOMJBEHOM JIMHHUjOM. Y CTBAapHOCTH, OBE JIMHUjE H
nMajy oBakaB (M3nmomsbeHHN) 00muK. OHe ce Mel)ycoOHo mpernuhy, mTo 03HaYaBa
npoliec CTaIHOT yckiahuBama oOuMa MoHyAe U TPaXKbE.

[Iponiec myropodHor Kperama MOHYJE M TPaXike HOBOI MPOU3BOAA je
cneaehu. Y MOMEHTY HEroBe MojaBe HA TPXKUINTY (Y MPBOT TOJWHHU HABEACHOT
puUMepa) HABO TTOHY/IE, Ka0 M HUBO TPaXKih-e, 3HaYajHO je MambH 0J1 00mMa ToTpe-
0a. [loBehame noHye U TpaKme OCTBapyje Ce Y JBE BPEMEHCKE 30HE Tj. Y JIBE
3Ha4YajHO pa3nuiuTe ¢ase.

IIpBa 30Ha (70 5. TOAMHE Y IPUMEPY) jECTE 30HA OCBajamha MIPOU3BOILE U

45) OBae 3aHemapyjemMo 3aamby a3y y KHUBOTHOM LUKIYCy MPOM3BOAA — y KOjoOj C€ IO-
Tpebe ryde u oH HecTaje ca TpxumTa. OBa (a3a ce MOKe IPUIIOjUTH IPYToj y HAIIeM IPUMEpY, KO-
jy oluMKyje carypanuja norpeba OJHOCHO H3je[HAYCHOCT HMBOA MOHYJE U TPAKEE Ca CTBAPHUM
norpedama. Tako, MpUKa3aHu MPUMEP Y HAIIOj aHAIU3U HE TyOHu 01 CBOje e(heKTUBHOCTH.
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npuOIKaBama MoHy/Ie ¥ Tpaxibe norpedbama. OBy a3y npoleca OJIMKyje: HaT-
NpOCeYHa CTONa pacta MOHYJe M Tpaxme (Y OAHOCY Ha IPHUBPENLY), CMABCHE
IIeHEe TI0J] YTHIajeM eKOHOoMHje obmMa m Opxker moBehaBama MpPOAYKTHBHOCTH
pana, cMambHUBamke ariCoNyTHE BPEAHOCTH KOe(UIMjeHTa IIEHOBHE €IaCTHYHOCTH
TPaXibe, Kao U MPHOIMKaBae TPIKUIIIHE (Tj. CTBAPHE) [IEHE HOPMAITHO] TICHU PO-
0e. [Ipon3Boma yriaaBHOM JOHOCH HATIPOCEYHHU MPOGUT Mpou3Bohaunma.
Hpyra 30Ha (o4 5. ToguHEe Ha najbe Y HaBEACHOM IPHMEPY) jeCTe 30HA
CTaHIapIM30BaHe MPOU3BO/ILE U caTypalje nmorpeda. Y oBoj ¢a3u — noHyaa u
Tpakma Mpou3Boa ce mosehapajy Tako mrTo npare nosehame morpeda (6poja mo-
TpoIaya), IIeHa je ycTaJbeHa, TpaKba je IIEHOBHO HEeeTAaCTUIHA, a U3HOC CTBApHE
[IEHe jelHaK je WJIM HEe3HATHO OJICTYIAa OJ HOpMaiHe meHe pobOe. [IponsBoama
YIIaBHOM HE JOHOCH HaTHpoce4aH Npo(duUT; OH ce OCTBapyje caMo y MPBOj 30HU.
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K/bYYHHU TIOJMOBU

1. PoGa; 2. YmorpeOHa Bpeanoct pobe; 3. Bpennoct pobe; 4. Unnusumy-
aiHa BpenHocT pobe; 5. TpxkumiHa BpemHoct pobe; 6. [loryna pobe; 7. Tpaxkma
pobe — edeKTHBHA TPaXKmba, BPEAHOCT e(DEKTHBHE TPAXKILE, TIIATSKHO-CIIOCOOHA
Tpaxma; 8. 3anuxe pobe — HopMmanHe, yBehane, ymamene; 9. PapHoTexa moHyae
u Tpaxmwe pode; 10. [lorpormrauky Bumak; 11. [IponszBohauku Bummak; 12. Omnira
¢byakuuja nouyzae; 13. Ommra GyHknuja Tpaxkme; 14. OmmTa 3aKoH NoHyAe; 15.
Ommrty 3ak0oH Tpaxmwe; 16. Emactuunoct nonyne u tpaxmme; 17. Ilorpede (xao
(baxTOp MOHYJE U TPAKIE).

IIUTABA 3A OBHABJBAIGE 'PAJIMBA U IUCKYCUJY

1. Koja cy ocHOBHA cBOjcTBa poOe Kao mpeameTa pasMeHe?

2. Op yera 3aBHCH BEJIMYUHA yIOTPeOHE BPEIHOCTH pobe?

3. lllTa ogpehyje BpeaHoct pobe mpema TEOpHju KOPUCHOCTH, a IITa Mpe-
Ma TEOPHjH PaJHE BPEIHOCTH?

4. KakBy TeH/ICHIIHjy UMajy BPEJHOCTH UHYCTPHjCKUX poba?

5. Koju cy moryhu onHocu noHye u Tpaxime pode? Koje cy muxose oc-
HOBHE MaHHU}ecTanuje?

6. Kaksa je yiora 1meHe y ycCIioCTaBJ/bamky jEAHAKOCTH TOHYE U TPAKHE
jenne po0e — y KpaTKOM, Kao M 'y JyTOM pOKy?

7. Koja je pazmuka u3mel)y MOTpOIIavKor BUIIKA Y CIIy4ajy PABHOTEKHE U
y CJIydajy HepaBHOTEKHE TPXKUIITHE TICHE IMpeMa TMTOHYIH U TPaXmbu pode?

8. Koja je paznuka n3mel)y mpousBoljaukor BUIIKA Y CIy4ajy PaBHOTEKHE
U y CIly4ajy HepaBHOTEKHE TP)KUIIIHE IIeHe PeMa MMOHYAH U TPaKmbH pode?

9. Hanpraj u o6jacHu: 00IUK JTUHHjE TIOHYAC W OOJIMK JIHHH]E TPaKbe!

10. Kaxko ce n3pauyHaBa KOeHIHUjEHT €TaCTUYHOCTH MOHYAE, & KaKo KO-
e(ULMjEeHT eNacCTHYHOCTU TPaKIbe?

11. Ha ocHOBY 00JIMKa JIMHH]jE TIOHY 1€ U JINHH]E TPAXKIHE, MOKAKHU IIPOMe-
HE BPEIHOCTH OBUX KoedwummjeHara!

12. Koje cy BpcTe e1acTHYHOCTH ITpeMa (arCoIyTHUM) BPEIHOCTHMA KOe-
¢ummjenara eracTUIHOCTH?

13. KakBa je 1eHOBHA €JTaCTUIHOCT MOHYIE Y KPaTKOM, a KakBa y JTyroM
poky? Taxolhe, 1 IeHOBHa €TaCTUYHOCT TPaXKibe?

14. Koje cy 0OCHOBHE KapaKTEpPUCTUKE IMPOU3BOIHH-C jeIHE poOe: a) Kaja je
OHa 3HA4ajHO Mama o7 oOuMa norpeba, kao u 0) Kaja je Mo oOuMy JOCTHIIIA HH-
BO motpeba?

181



B. Cepjesmh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
['maBa V: OcHOBHU pa3MeHe U Tp>KHILTa pode

3AJIAIII 3A BEKBAILE U ITPOBEPY 3HAIBA

1. Poby A mpousone Tpu npousBohaua. tbuxoB nojeanHadyHu 00UM IMpo-
W3BOJEHEC U WHAMBHyalTHE BPEIHOCTH cy cienehu: kox mpeor npoussohaua — 100
ToHa n 20 mamHApa; Kox Apyror mnpowm3Bohaua — 200 ToHa u 15 muHapa; u, KOX
Tpeher mpousBohaua — 400 tona u 10 guHapa. H3pauynaj mpocuwiny epeoHocm
pobe A!

2. IIpoxgykTuBHOCT paja y mpou3BoamHu pode A mosehana je 3a 5%, mok
je ko pobe b ocrana Ha uctom HUBOY. Kakea fie bumu menoenyuja epeonocmu u
yene pobe A — y cayuajy 0a wema ungrayuje u ymuyaja opyeux paxmopa — axo je
ucmospemero nogefiarbe HUB0A NPOOYKMUGHOCMU paoa y npuepeou ouno 2%?

3. W3Hocu mojeAMHUX BeIMYUHA y Be3u pobe A cy cienehu: moHynma =
100; edextuBHa Tpaxkma = 100; miaTe:kHO crocoOHa Tpaxkma = 2000, xommko
W3HOCH U BPETHOCT €PEeKTUBHE TPAXKIe. M3pauyHaj mpocuwiny yeHy pooe!

4. 3HOCH TOjemnHUX BEeMWYWHA y Be3W pobde A cy ciemehu: moHyma =
120; Bpennoct edextuBHe Tpaxkme = 2000; Tpxuiina neHa = 20. Uspauynaj uz-
HOC ehexmusHe mpagicre u 0ouUM HepasHomedice (nowyoe u mpasxcioe)!

5. N3HOCH MTOjeAHMX BEUYHMHA Y Be3u pobde A cy crneachu

- 00MM MOHY/IE, OJTHOCHO TPAXKHHE: 100 500 1000;
- BPEJHOCTH Ha JINHUjU TTOHY/Ie

(koI HaBeIeHNX KOJIMYUHA TTOHYIE): 10 15 20;
- BPEAHOCTH Ha JINHUJU TPAXKHbHE

(ko1 HaBeIEHUX KOJMUUHA TPAXKIHE): 30 17 15.

Haypmaj (v koopounamuom cucmemy) aunuje nowyoe u mpasxicroe — npu-
Kasyjyhu Ha 6000paeroj nuHuju-ancyucu ooum NOHyoe 0OHOCHO MpAadicrbe, d Ha
6EPMUKANIHO] TUHUJU-OpOUHamu usHoce mpoicuwne yerwe! Hspauynaj uznoc no-
MPOWATK02 U NPou380hauKoe GuwIKa, axko je mpocuwna yena 15!

6. Tpaxma je 1000, a arcoryTHa BpeAHOCT KOoePUITHjeHTa H-eHE IICHOBHE
eIACTUYHOCTH 2. M3pauynaj eenuyuny mpaoicre. a) axko ce yeuna noseha 3a 10%;
0) ako ce yena cmarou 3a 20%!
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2. Tpaxuure pode 1 KOHKypeHLHja
2.1. Ilojam u 00JMIM pa3MeHe W TPKHUIITA pode

(1) Pa3mena je jemna ox (aza mpolreca penpoayKIlje y yCIOBUMA NIPy-
HITBeHE nojieie paga. OHa MPETXOAU MOjeMHUM o0NHIMMa pacnojene. Takohe,
OHa je 1 00nuK pacrnozerne. Ca oM ce BpIIM NpuMapHa pacmnojena gomaher opy-
TO TIPOM3BOJIa W HAIMOHAIHOT JOXOTKa m3Mel)y poOHWX IpomsBolada W Iojeau-
HUX pOOHUX JIETaTHOCTH.

3aTuM, pa3MeHa je Mpolec Yy KoMe MPOU3BOAU MEHmajy BIacHUKE Aa Ou
JIONILTH Y TIOTPOIIBY. BacHuk jemHe pobe npenahe je Ipyrom y BIACHUIITBO aKo
3a By J100Hje oaroBapajyhy KoJudruHy HOBIA (IPUJIMKOM KYIIONPOIaje).

Moxe ce pehu u 11a je pazMeHa OOJIMK M HAUYWH YCIIOCTaBJbakha Be3a M3-
Mel)y poOHuX mpousBohaya. ¥V ycrnoBuMa pa3BHjeHe IPYIITBEHE MOJENe paaa, ako
je pobunm npom3Bohau cioboman oH he cam Oupatu cBoje m0OaBsbave, KOOMIEPAHTE
U cBoje kynue meljy npyrum pooHuM mnpousBohauuma. [Ipu Tome, Texxuhe na ux
3a7pKM U J]a ca lbUMa pa3Buja OHOCE Ha TpajHujoj ocHoBU. Ho, ako Huje cnobo-
JIaH, K20 Ha TpUMep Y aJIMUHHCTPATHBHOM COIMjalM3My, T€ Be3¢ HACTajy M OC-
TBapyjy ce Kpo3 JUCTPHOYIH]Y KOja Ce YCIOCTaBJ/ba IyTEM IUIaHA M JTUPEKTHBA.
Ona je, jom, 00JMK W HaYMH YCIOCTaBJbama Be3a u3Mely poOHUX mpousBohaua,
TProBHHE U MOTPOIIAYA.

Pa3zmena m3mely kymara u mpojaBaria BpIieHa je HajIpe Ha oapeheHuM
MeCTHMa I'Jie Cy ce JbyIH HajBuIle OKyIubaiu. To cy OWIM TProBu, ma je HacTao
nojam — TpkuinTe. OH je YKa3uBao Ha MeCTO TJe ce 00aBJhasia pa3MeHa.

JlaHac HMje HEONMXOJHO MPHUCYCTBO MpoJiaBalia M Kymnana Ha ojpelhjeHoM
MECTy Jia Ou IoIwIo 0 pa3MeHe. Takole, HUje yBeK MOTPEOHO HU MPUCYCTBO PO-
0e koja ce pasMemyje. Y TOM mpoliecy U oaHocy m3Mmel)y Kymara v mpojaBaia
T0jaBWIIM Cy ce pa3Hu nmocpeaaunn. Oapeheny ynory mpeysena je u apxana.

VY caganimuM yCI0BUMA, TPXKHILTE je TOAPYYje Ha KOME JI0J1a3H 10 Cyue-
JbaBama MOHYJIC U TPAXKIbE, IIPH YEMY C€ OJIHOCH M aKTMBHOCTHU cyOjekara ypehy-
Jy Ha jeMUHCTBEH HA4YWH 3a IIeJ0 To moapydje. Moxe ce pehu na je To mpe cera
moApyYje jemHe 3eMibe. Y 0BOj ACPUHUIMJU TPXKUINTA Kao JAPYIITBEHE I0jaBe, Y
NPBH IJIAH UCTUYY C€ OJHOCH TMOHYJIE U Tpaxime. MelyTuM, meroBy yKyIHy ca-
JPXKUHY YUHE: OCHOBHHU CYOjeKTH Ha CTPaHH MOHY/IE U TPaXKHe (MTPOAABIU U KyTI-
II1); TIOCPEIHUIIA y pa3MeHH (TPTOBHHA, IIPEBO3HUIIM M OCUTYypaBajyha ApyIiTBa,
WHPOPMaTHUBHO-IIPONIATAHTHE areHIHje U JIp.); IIPEIMETH pa3MeHe; cyOjeKTH KOoju
ypehyjy pa3MmeHy, Ia ¥ y4ecTBY]jy Y 1Hb0j (pa3HH Ap>KaBHU OpPraHd H WHCTUTYLH]E);
Te, KOHKPETHU OJTHOCH U I0jaBe y pa3MeHu (00MM M acOpTHMaH MOHYJIE U TPax-
e, [IeHe, YCIIOBH MIPOU3BOHE, pa3MEHe U pacIiojielie u Jp.).
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(2) Pazmena u TpxuTe UMajy Buiie oonuka. O lBUMa ce MOXKE TOBOPHTH
3aBUCHO Of OCHOBA FMXOBOT carjie/aBama 1 aHaJi3e.

IIpema npenMeTy, pasMeHa Moxe OWTH TIojeMHaYHa U arperarHa. [loje-
JIUHAYHA je pa3MeHa caMo jelHe pole, a arperaTHa pa3MeHa IEJOKyITHE poOHe
Mace y jeaHoj 3eMJpH. [Io TOM OCHOBY W TPKHMILITE UMa OBa JBa OOJIHKA.

IIpema mpocTopy U MeCTy, pa3MeHa ce Je(HHHUIIE Ka0 WHTEPHA U YHY-
Tpallka, Te Ka0 EKCTepHa M CIIOJbHO-TProBUHCKA. VIHTEpHA ce ocTBapyje y OKBH-
py mpenyseha, a yayTpaiima Ha JoMahieM TPKUIITY. 3aTHUM, EKCTEPHA je peann3a-
IMja u3BaH npeayseha, TOK CMOJbHO-TPrOBUHCKA jeCTe pa3MeHa Ha CTPAHOM Tp-
xumty. [To 0BOM OCHOBY, TPXKHUIIITE C€ JICH Ha HAIIMOHAIHO U Mel)yHapoTHO.

[Ipema pa3BHjeHOCTH M CTENCHY OpraHHW3alldje, HIMaMo, C jeJHe CTpaHe,
HaTypallHy WM TUPEKTHY pa3MeHy H, C Ipyre CTpaHe, pOOHO-HOBYAHY WU WHJIU-
pekTHY pa3MeHy. HarypanHa pasMeHa uiu Tpamiia je pasmeHa pode 3a pooy. OB-
Jle HeMa TProBUHE Kao mocpenHuka, Beh mpousBohauu camu mel)ycoOHO pazme-
BYjy cBoje mpousBoge. [lo UCTOM OCHOBY, IMaMO HEOPraHW30BaHO U OpraHH-
30BaHO TpikuinTe. OpraHu30BaHu OOJUK TPXKUIITA jecTe Oep3a.

W npema cio0oau yIecHHKA U Pa3BHjeHOCTH KOHKYPEHITHjE, pa3MeHa MO-
e OuTH ciobomHa U orpaHudeHa. TpiKuIITe ce, mpeMa TOj OCHOBH, JCTH Ha OT-
BOpPEHO U 3aTBOpeHO0. OTBOPEHO TPXKUIITE OJUIMKYje 3Ha4dajHO yuemrhe 3emibe y
Mel)yHapoIHOj TIoIe TN pajia. 3aTBOPEHO TPXKHINTE OIMKYje cympoTHo. [Ipema
UCTOM, YTBPhYjy ce u pasIiuuTi MOJETH TPKHUIITHO-KOHKYPEHTHE CTPYKTYpE.

2.2. Teopwujckn MoaeJH TPHKUIITA U KOHKYPEHIHje

[Ipema cinoboau mponaBana u Kynana 1 MOTyhHOCTH yTakMHIIEe Ha CTpa-
HU TIOHYJIEe U Ha CTPaHU TPAXKHE — HABOJE CE€ MHOTH MOJICIH TPXKHUINTA U KOHKY-
penmje. Mehy muma uctudeMo cienehe: Momea TpXKUIITa cI000 HE WU CaBp-
HIeHe KOHKYPEHIIUje, MO MOHOIIOJIMCTHYKOT TPXKHUILITA U MOJIEN TPXKUIITA OT-
paHHYeHe WM HecaBplleHe KOHKypeHuuje. OBH MOAenH CiyXke Kao MpeTIoc-
TaBKEe U OKBHPH Y €KOHOMCKO] aHaJIN3U. A y CTBapHOCTH, JaHAC CE€ TEXH OdyBa-
By KOHKYpEHIIMje YYEeCHHKa Ha TPXKHUINTY M CTBapamy YCJIOBa 32 OCTBAPHBAME
nprxoja 1 Mpo¢uTa UCKIBYUYHUBO MO0 OCHOBY paja u oxpelheHor yurnHKa.

(1) Tporcuwme cnoboowne unu caspuieHe KOHKYypeHyuje UMa BUIIE Kapak-
Tepuctrka. Kao 0oCHOBHE HaBOIMMO:

1) Bemuku Opoj MpojaBaila ¥ BEJIMKH OpOj KyTalla y pa3MeHHU, TE ElbUXOBO
HE3HATHO MOjequHavHO y4uenthe y yKyIHO]j MOHY ! OAHOCHO TPaXbH;

2) 0ACYyCTBO J0TOBOpa m3Mel)y BUX O IIEHH, YCIOBHMA MPOJIaje U CITMYHO;

3) XOMOTeHOCT-UCTOBETHOCT MPOoU3Bo/a (pode) Ko CBUX mpousBohaua;

4) MoryhHOCT CyNCTUTYLj€ IPOU3BOAA Y OTPOILLH;

5) TpKUIIHY LeHy Kao IaTy BEJIMYUHY 3a CBAKOT MPOU3BOhayua;

6) HEeorpaHu4eHY MOTYRHOCT ycesbaBama U HcelbaBarmba KaluTana;
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7) uaopmMucCaHOCT Kylialia u IpojaBala o MOHy AU, TPAXKHU U IICHH;

8) moryhHocT Op30r cHabneBama poOOM CBUX AETI0Ba TPXKUIITA; Kao U

9) HeMemame ApKaBE y MPOIIEC PEIPOIYKITH]E.

Monononcko mpacuwme je CympoTHOCT yIpaBo HaBeneHOM. Hberose oc-
HOBHE KapaKTepUCTUKe Ouie ou:

1) camo jemaH mpojaBall MM Kymail y pa3MEHH; OJHOCHO, BHIIE IpoJa-
Balla WK KyIana, oJ1 KOjuX jelaH nMa TOMHUHAHTHO ydemrhe y TOHYIN WA TPaXK-
U, OJHOCHO, BEJIMKH OpOj IpojaBalia Wid Kymaia KOju CIIOPasyMHO PeryJuIny
pa3MeHy Ha TPXKHIITY;

2) HeMOTYhHOCT CYIICTUTYIIH]j€ TTPOU3BOIA Y TIOTPOIITELH;

3) UHAMBUYAJIHO YTBphMBamke MOHY /1€ WK TPaXXikhe, OJHOCHO LIEHE; U,

4) orpannyeHa MOTyhHOCT ycesbaBama KanuTaja.

A mporcuwme ozcpanuuene unu HecaspuieHe KOHKypeHyuje, OJUTIKyje:

1) Mmamu Opoj mpojaBala WM Kymana, Tj. AOMHHAIMja OJIUTOIONA Ha
CTpaHH MOHY/I€ WIH OJMTOIICOHA HA CTPAHU TPAKILE;

2) mudepeHIpaHoCT IPOU3BO/IA;

3) eHa koja ce Hajuenthe yckiualyje U HUje CpeICTBO KOHKYPEHIIH]e; TE,

4) onpehenu yTHIaj qpkaBe Ha TOK PEHpPOAYKIIH]je.

(2) Tpxwuwre cnoboaHe, caBplieHe, KOHKYPEHIUje He MOCTOjU y CTBap-
HOCTH. theMy HajOmmke 1Mo KapaKTepucTHKama OWIIO je TpKUIITE T3B. TUOepal-
Hor kanuTtanuiMa. OBa BpCTa TPXKUILTA Y CABPEMEHUM yCIIOBUMA HHjE MOXKEJbHA,
jep ,,aTOMH3HpaHe™ TOojeAnHIIE, Tj. MHINBUAYaJIH3aM, IPETIOCTaB/ba KOJEKTUBU3-
My. Ca BeroBoM riopu(UKaIjoM He yBaxaBajy ce 00jeKTHBHE HYXHOCTH, Kao
IITO Cy: yJora ApkaBe y KOHIWIHPamy POOHE NPOM3BOAIE M JPYIITBEHO-EKO-
HOMCKOT Pa3Boja, KOHIIEHTpaIija KanuTajia 1 MPOU3BOIE, TOBE3UBABE IPUBPE-
JHUX cy0OjekaTa u qpyre. 3Ha4yaj OBOT TPIKHIITA OTJIe[a Ce y TOME LITO CITYXKH Kao
TOJIA3HU TEOPH|CKH MOJIETT Y €eKOHOMCKO] aHAJIH3H.

Hememame np:kaBe y IpUBPEIHU )KUBOT jeIHA j€ 0]l OCHOBHUX OJIPEITHH-
1a TudepaIHor KanuTalnu3Ma, OAHOCHO TEOPHjCKOT CXBaTama CI000IHOT MPUBAT-
HOT' IIpeIy3eTHHUINTBA. Y JTHOEpasTHOM KaUTAIN3MYy MPOAABIH U KYIIH CY, Kao
€KOHOMCKH CyOjeKTH, TOTITYHO CI000JHU y CBOM H300pY, MIPU YeMy Ce OpjeHTH-
ury npema tenama. One ynyhyjy npousBolaye mra, KOJUKO U 3a Kora Tpeda mpo-
M3BOAMTH Aa Ou Makcumupanu npodur. Takohe, ynyhyjy Kyrie Ha KOIHYHHE U
BpCTE MPOU3BOJA C KOjUMa y3 JaTe LEHE W PACIIOJI0KUBH JOXOJaK MOTY MaKCH-
MUpaTH KoprcHOCT (Tj. y HajBehoj Mepu 3a10BOJBHTH CBOje motpede). [Ipu Tome,
Jp>kaBa Tpeba caMo J1a orpaHuyaBa U cy30Hja npeBape U HaCHJba U J1a IONPUHOCH
HOIITOBamkYy yroBopa. OcTano pemasa KOHKYpPEHIHja, TAaKO IITO MPUMOpaBa CBa-
KOT cy0jeKTa Jla BOAM padyHa M 0 UHTepecuma Apyrux. Ha mpumep, poOHH mpo-
n3Bohau Hehe ucmopyuynBaTH KynuyuMma HEKBaJHTETHE MPOU3Boje jep he ce oHun
OIIPEICNUTH 32 MPOM3BoJe cynapHuka. Mnm, nehe necnmahuBatn pagHunMMa HU-
e 3apaJie 3aTo IITO MOTY TOTPAXKUTH 3arocieme Koa Apyrux nocnonasana. C.
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X. Camutep ykasyje Ha HEJOCIEAHOCT TEOPHje CI000MHOT MPEAY3EeTHUIITBA, Hhe-
HY MamKaBOCT ¥ 10TpeOy apxkasHe unTepsenmuje. *® Ilo memy, oBa Teopuja je ,,
. CMHIIUbEHA TIpe BUINE CTOTHHA TOAWMHA pagyl ONpaBlama 3aXTeBa MOCIOBHUX
JbY/IM J1a CE HAITyCTe HECHOCHA 3aKOHCKA orpaHuuema. “ ) OH Kaxe: ,, ... Pe30HH-
pame KOjuM ce JKeIH JOKa3aTH Kako ApkaBa He Tpeba Ja HHTEPBEHHUIIIE Y KOPHCT
HajaMHUX paJHUKa U MOTPOIIayda, MOXKe Ce YIOTPEeOUTH U 3a JI0Ka3 KaKo HUCY I10-
TpeOHM 3aKOHU J1a O IITHTUIIN ITOCIOBHE JbY 1€ OJ1 TIPEBape WM PACKHIa yTOBOP-
He oOaBe3e. Hehe nmu xyman xoju of0uje aa ruiaTH cBoje padyHe, yOp30 HCKyCHTH
temkohe na Halhe Tproeue koju he my mponmasatu, u Hehe mu npemysehe, koje je
CaMOBOJHHO TIPEKUHYJIO YTOBOP, Hauhm Ha apyra mpemyseha koja ¢ (UM HE XKee
umaru nocna? Huje nu momoh cyJoBa y TUM NHTambUMa jeIHAKO CYBUIIHA Kao U
3aKOHH KOjH IITHTE paJHUKE O] ONaCHUX CTPOjeBa WM MOTpoLIaye O MaTBOPEHE
po6e? *¥ Kaxe, jour: ,, ... 1a y cucTeMy cloGO0IHOT MPeay3eTHUIITBA 100pa TexKe
na ce Hal)y y pykaMa OHUX KOjH 3a BHUX IOHYJIe Haj0oJby IIeHY. AJIHM, KaKO OHJIa
OHa MOTy OWTH MMOTPOIIEHA Ha HAYMH KOjH Jlaje MAaKCUMYM 3a10BOJbCTBaA? Jecy n
JbYH KOjU Cy BOJHHU U CIIOCOOHM IIATHTH 32 J0Opa HajBUIIIE Yje€AHO M OHU KOjH-
Ma BHXO0Ba [OTPOIIEHa Ipyka Hajehie 3amoBosbcTBo? *” Takole, HaBou 1a , ...
HETOCTOojarbe Ap)KaBHE MHTEPBEHIIMjE YeCTO JOBOJM JI0 MOHOMOIA. ... Jloucra,
Ono Ou 4yHO KOA MOCTIOBHUX JbYIH, yKUBajyhu ciobony na pane mta xohe, He
O0u YecTo CMHUIUbAIHM KaKo J1a HapoJ €KCIUIOATHPajy, YMECTO Ja KOHKYpUPajy Y
ciyxemy Hapoay.© > C mpyre cTpaHe, KOJ T3B. MPEKACTHX HHIYCTPH)a ,, ... YH-
HY Ce NPMINYHO CHTYPHO [a jé MOHOION EKOHOMHYHM]H O]l KOHKypeHImje.” "
[Ipema HaBexeHOM, qpKaBHA MHTEPBEHIIMja Y IPUBpeIH je HykHa. OHa Mopa Ou-
TH y QYHKIHjU — 3aIITHTE WHTEpEca CBUX Cy0jekara, jauama KOHKYPEHITH]e, Kao
U peryiucama MoHonona. HapaBHo, TO HHje KOHAYHU CKYII Ip>KaBHHUX (QyHKIHja.

2.3. Ilojam, o6sacTu, cpeACTBA U 3Ha4aj KOHKYpeHLuje

(1) Mox TpKUIIHOM KOHKYPEHLIUjOM IMOJIpa3yMeBa ce I0jaBa HaAMETama
WM yTaKMHIE U3Mel)y ydecHHKa Ha TPXKUIITY. Ped je oBae 0 yTaKMHIN y OKBHPY
onpehenux ,,mpaBuia urpe”. KoHkypeHIMja W3BaH TOT OKBHpaA je HEI03BOJbCHA,
na ce y TOM ciy4ajy TOBOPH O MOBpeAaMa KOHKypEeHIHje.

[Toctoje nBe OCHOBHE BpCTE MM O0JIACTH KOHKYpEHIHje. JeHa je KOHKY-

46) OBaj ekOHOMUCTA OHO je JyrOrOJHIIBY MPodecop EKOHOMHUjE Ha XapBapACKOM YHU-
BEP3UTETY, a [O3HAT j¢ Ipe CBera I0 M3y3eTHO YCICIIHOM €KOHOMCKOM IpeaBubamy ,, ... o1 1930.
J10 cBoje cMpTH 1oTKpaj 1950-nx roauxa ...

Bunu, Ucro (4), ctp. 148.

47) Ucro, ctp. 46.

48) Ucro.

49) Ucro, ctp. 43.

50) Ucro, cTp. 47.

51) Ucro.
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peHIMja u3Mel)y yuecHHKa Ha TPIKUIITY KOjU HE 00aBJbajy MCTY WIU UCTE AeJaT-
HocTH. OHa ce ocTBapyje MyTeM pelloKaldje KanuTana, Tj. yTeM HHBECTUpamba Yy
HOBe nenatHocTd. [lojaBa HOBUX mpemy3eha y oapelheHoj nemaTHOCTH 3a0ITpaBa
TPXKUILIHY YTaKMHUIYY Y TOj enaTHocTd. OBa BpcTa KOHKYPEHIHjE MPOU3UIIA3N U3
cnobojie U caMoCcTaaHOCTU mpeny3eha, Koja moapasymMeBa U HEroB cI000AHU U3-
00p [eNaTHOCTH KOjy WK Koje he oO6aBipaty.

IToceOHO je 3HaYajHA KOHKYPEHIIHja YUeCHHKA Ha TPXKHUIITY y OKBUPY OI-
pehene nenarHocTH. Y KOHKypeHIHjU n3Mel)y nmpousBolaya ucTor nponusBoaa Ko-
pucte ce mpe cBera cneneha cpencrsa. [IpBo, cpeacTBa Koja ce OJHOCE Ha Haj-
Ba)KHHU]jEe OCOOWHE M CBOjCTBA MPOHU3BOAA (0OMM IPOU3BOIHE, ACOPTUMAH I H3-
0op mpou3Boja, MHMpPUHA yHnoTpede Win (QPyHKIMOHATHOCT MPOW3BONA, AW3ajH,
KBaJIUTET, TAKOBamk-e M ambaiaxa u ap.). Jpyro, cpeacTa Koja YMHE yCIOBE IPO-
naje (poK, HAaUMH M MECTO MCTIOPYKE; YHOIICHE K MOHTa)Ka MPOU3BOA; 3apadyHa-
Bam¢ TPOIIKOBA MPEB03a; POK U Ha4yMH mahama, u ap.). Tpehe, cpeacrsa kojuma
ce BpIIHU YIIO3HABamke Kylala U MoTpollaya ca Ipou3BoAnMa (pekiama, u3arame
Ha cajMOBUMAa, MPOMOIIMja MPOU3BOJA U JEMOHCTpAIlHja IBHUXOBE yrnoTpede, mpo-
najHe u310K0e 1 ap.). YeTBpTO, CpeacTBa KojuMa ce u3pakaBa Opura npemyseha
0 MPOU3BOJY W HAKOH Npojaje (rapaHidja, cepBUCHpame u 00e30ehuBame pe-
3epBHUX [€JI0Ba, 3aMEHa MPOW3BOJa MM MoBpahaj HOBIA y CiIydajy CKpHBEHE
MaHe u ap.). U mero, cpeacrta kojuma ce popmupa cimka npeayseha y jaBaoctr
(TyOmUIUTET O OCIOBHOCTH M YCIEXy Ha TPXKUIITY, 0 OpH3H 3a MoTpolIade, Kao
U O JIOTIPHHOCY pelllaBamkby KOMYHAIHUX pobieMa v JONPUHOCY APYLITBEHO-EKO-
HOMCKOM Pa3BOjy Y 3eMJbH).

Uzmelyy mpom3Boljaua vicTor Mpou3BOJa IeHa ce YIIaBHOM HE KOPUCTH
Kao CpencTBO KOHKypeHuuje. Koa HOBUX mpou3Boaa, ieH u3Hoc onpeljyje HajBe-
hu u HajycnemHuju pou3Bohay, octanu je HeopMasTHO IPUXBaTajy u cuene. Ca
OoCBajarbeM W TIOBehameM TPOM3BOM-C OHA MMa TCHIACHIH]Y CHIDKaBama. Kox
CTaHIapAN30BaHe MPOU3BO/E (IPOM3BOJA KOjH CE€ MPOM3BOJE HA HUBOY IMOTpE-
0a) nena craruupa. OBjie UMa ompaslama 3a JOroBOp MpoU3Bohada O MPOU3BOJI-
U ¥ IIeHU — Ja Ou ce m30eria Xumnep-mpoayKirja, u aa ou ce 06e306enrno omncra-
HaK BHIIIEe MPOM3Bohada Kako He OW JONLIO JI0 IEHTpalIn3alyje KanuTana 1 KOH-
LEHTPAIHje TPOU3BOIHHE.

[IITo ce TMYe KOHKYpEHIIMje HA CTPaHH Tpaxibe, u3mel)y Kymaia, oHa Ou
Tpebamo ga MMa MamH 3Hadaj (Y OJHOCY Ha KOHKYPEHIM]Y Ha CTpaHU IMOHYIE).
Ha nanammeM crerneHy pa3Boja, IoTpede JbyIH 3a10BOJbaBAjy C€ Y 3HAYajHO] U
ce Behoj mMepu. 3ato, Kymiy yriaBHOM HUCY y TIPWIHIM Ja ce HagMmehy y Ky-
MMOBWHU jexHe pobe. OHM Cy CBe BHUIIE H30UPJHUBH. BUIIaK TpaKmkbe caMo KpaTKo-
pOYHO pe3yaTupa y nosehamy IeHe.

(2) TpxwuilHa KOHKYpEHIIMja HAa CTPaHU IMOHYJEC MMa HM3y3€TaH 3Hayaj.
VYTakmuna uzmel)y yuecHHKa KOjH He 00aBJbajy MCTY WM UCTE JCTATHOCTH BOJIU
OCTBapWBamby M3BECHE Cpa3Mepe y pacrojenu IpymTBeHor gonna paga. To jecr,
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cpa3Mepe aHTaXOBama pajia ¥ KaluTana y M0jeJUHAM MPUBPETHUM JIEIaTHOCTH-
Ma. 3aTuM, yTHYE Ha HMPOMEHY moctojehe TpiKUIIHE CTPYKType y jedHOj Jemnat-
HOCTH. Ha mpumep, Moke pe3yaTupart y pazoujamy U peAyKIHjH MOHOIIOMA ITy-
TEM Tpey3uMama Jejia lBbUXOBOr yuemia y MpOUu3BOABY U peanusanuju oapehe-
HUX TIPOM3BO/A HA TPXKHUIITY.

[Toce6HO je 3HauajHa KOHKYpeHIHja n3Mel)y yuecHHKa KOju 00aBsbajy uc-
Ty Win ucte aenatHoctd. [lojequHagnom nponsBohady, ona omoryhasa mpe cBera
Jla 33/Ip’KK CBOje MecTo Ha TpxkuiuTy. OHUM ycremrHujuM, ooe3dehyje mmpeme
TPIKUIITA 332 CBOje MPOU3BOJIE, Tj. OCTBapuBame Beher ydemha y oOuMy U Bpej-
HOCTH TIpojaje onapeheHor mpomsBoja Ha TpXUmTy. Takohe, 00e30ehyje uMm m
HaTIpoceyHo moBehame N3HOCA OCTBAPEHOT MpoduTa.

Yommre, oHa BOAW pa3BOjy MPOHM3BOAKE M MOBehamy MPOAYKTUBHOCTH
panma, Tj. pa3Bojy MPOW3BOMHMX cHara. Beha mpoaykTHBHOCT paaa omoryhasa
pacT 3apaja 3amocieHuX pagHuka. A Behu HoXomak y3 Aare IeHe, 3HAYH IOBe-
hame MOTYRHOCTH THYHE MTOTPOIILHE.

KonkypeHIija Ha OTBOPEHOM TPXKHIIY TIPUMOpaBa MpousBohaue aa ycBa-
jajy CBeTCKe CTaHIapje y IPOW3BOMBY U peasim3auju. Tako ce Jakiie YKIbYyIyjy
y meljyHapoany mozaeny paxa. Cnenujanusanuja y mpou3BOImBH, Behn o0UM H
CHIDKaBame TPOLIKOBA — PE3YJITHPAjy y OmmrTeM nosehamy MOTPOLIkHE OJHOCHO
NIPYIITBEHOT OarocTama.

2.4. IloBpene KOHKypeHIIUje

(1) Y exoHOMCKOM CMUCITY, TIOBpeJie KOHKYPEHITH]E CY aKTHBHOCTH T10je-
IUHUX cyOjexaTa Koje BOJE CTHULamy MOBOJFHHjET €KOHOMCKOT IMOJIoXkKaja Ha Tp-
KMIITY MHMO T3B. €KOHOMHje paza. -2 ExoHoMcKkH monoxaj oapelyje ce mpema
OpojHUM cTaHmapauMa yderrha cybjekaTta y mpuMapHoj pacmoaenu. Kao mro 3Ha-
MO, TIpEJIMET OBE pacrojeie je AoMahin OpyTo Mpou3BoJ, a OCHOBH yuerniha y pa-
CIOJIENN Cy 00UM IPOU3BOME U pealin3alidje U MpojiajHe neHe pooa.

Cge 1ojaBe mMoBpeIe KOHKYPEHIIHj€ MOYKEMO CBPCTATH y IIECT IpyIia, Kao
MojaBe: T3B. HEJOjaJHEe KOHKypeHIHUje (a), IeHTpan3alije KanuTajla U KOHIICH-
Tpaluje TpPOU3BOJmHE OJHOCHO mpomeTa (0), Tyliemha KOHKypeHaTa HUCKHM Ipo-
JIQjHUM IIeHama (B), MPUCBajarba T3B. MOTPOIIAYKOT (T) U MPOM3BOhauKor BHIITKA
(), K20 ¥ aMMUHUACTPATHBHOT OTpaHNYaBarma KOHKypeHnuje ().

(a) HenojanHa KOHKYypeHIMja je KOHKYPEHIMja IPOTHBHA €TULU (BPEIHO-
CTHMa OJIHOCHO CYJIOBUMA y APYIITBY y CMHCIY 100pa ¥ 3712 WU MO3UTHBHOT U

52) Ilox ekoHoMmujoM paja (Tekyher u onpeaMehieHOr) moapasyMeBaMo HArope y MpaBIly
ocTBapHBama mTo Beher yunHka (IIpou3Boia U MIPUX0/a) 10 jeAUHHIM Tpomkosa. Vi obpryTo, y
IIpaBIly OCTBapUBarba LITO HIKUX TPOIIKOBA 110 jeAUMHHULM yurHKa. OHA ce yriIaBHOM HE 3aCHHMBA Ha
CcMamMBaby 00MMa JIeNIaTHOCTH, Hero Ha 3aJp)kaBamy M Hajuenrhe nmoeehamy ocTBapeHor obuma y
IPETXOHOM IEPUO/TY.
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HETaTHBHOT) M MOpajy Tj. 100puM (Y OBOM ciy4ajy, MOCIOBHUM) oOH4ajuMa. Y
jeIHOj 3eMJbH, TIOCIOBHA €THKa M 10OpH MOCIOBHU 00MYaju cy mo3Hatu. Ha mpu-
Mep, ko Hac je yrBphen Koaeke mocinoBre etrke. Y 3aK0oHY O TPrOBHHH, Kaja je
ped 0 MoBpenu KOHKYpEHIIHje, TOBOPU CE U O HEN0jallHOj KOHKYpEHIHjU. Y TBp-
hene cy u Omuire y3aHce 3a mpoMeT poOOM, i ce OHE MIPUMEY]Y Y CTIOPOBHMA
CaMo aKo Ce CTpaHKe M03MBajy Ha HUX.

(6) Llenrpanm3amuja KamuTasa ¥ KOHIICHTpaIlMja MPOU3BOAKE (OTHOCHO
MpoMeTa) BOAM CMamHBamky Opoja ydecHHKa Ha TpxkumTy. LITO je muxoB 0poj
MamH, TO je Mama U MoTpeda HaJMeTama y TPXKUIIHOj YTaKMHUIU. AKO ce Yy jel-
HOj Ap’KaBH yMECTO MOHOIIOJICKE KEJIH OJIMIOIOJICKA TPJKHUIIHA CTPYKTYpPa, OApe-
hyje ce rpaHuIa KOHIEHTpaIMje Mpou3Boambe (HIp. 20% yKyIHEe NPOU3BOIHE U
peanuzanuje). [lpexopaunBame Te TpaHULe cMaTpa ce IMOBPEIOM KOHKYpEHIIH]e.

(8) IIpomaja pobe 1o meHamMa HIKUM O] IIeHe KOIITama MO3HATO j€ MOJ
HA3WBOM JEMIUHT. Peu je 0 mpojaaju Koja JOHOCH IOAajHU MPOQUT, alld ako je
npoJajHa 1eHa pode BHIIa O] leHUX MPOCEYHUX ITUPEKTHUX TPOoIIKoBa. To jecr,
aKo je BUIIIA OJ] FHCHHUX MPOCEYHUX BapHjaOwmiHuX Tpomkosa. O Toj neHu je Beh
owro peun. IlyTem neMmuHra, KOHKYpEHTHMa C€ OAy3MMa TPXKHUINTE. YCTBApH,
JIOBOJIE Ce IO TYOHMTKA M JIMKBUAAIM]je. 3aTHM, TIOCIIe SIIMMUHNCAmha KOHKYPEHIIH-
je, ciuenu mopact LeHa y mpenysehy Koje KOpUCTH AEMIHMHI M OCTBapuUBame 00-
JbeT EKOHOMCKOT IT0JIOKaja MUMO €KOHOMH]E paja.

(r) TloTpomrayky BHIIAaK je paBHONpPABaH, Y PaBHOTEXKH, ca MPOHU3BOhau-
KMM BHILIKOM KaJla jeé YCIOCTaBJbEeHA jeJHAKOCT MOHYyIe u Tpaxme. LleHa y cimy-
Yajy OBE jeTHAKOCTH Ha3UBa C€ PAaBHOTE)KHOM Y TOM CMHCITY (Y CMHCIY MTOHYJE U
Tpaxmhe). OHa omoryhaBa He camMo Behn 0OMM MPOW3BOAHE U peann3allije jeaHe
pobe, Hero u Behn 0OMM HEHE MOTPOLIKBE OAHOCHO BehM HMBO KOPHCHOCTH U
Onarocrama JbyIU Kao MoTpoIIaya.

3axBaTame JeNna MOTPOLIAYKOr BHINIKA BPIIM ce IMyTeM IoBehama IeHe.
Beha 1niena o paBHOTEXHE pe3yiTHpa Y CMambUBamky oOMMa MPOU3BOJKHE U pea-
nu3anyje, Kao M MOTPOIIke — 300T CMamuBamba Tpaxme. [Ipu oBOM, MONO0XKaj
mpom3Bohaya ce He moropinaBa cpa3MepHO TOMe, jep OHH (ITyTeM Behe 1ieHe) 3a-
XBaTajy JIe0 MOTpoIlraykor Buinka. Hajuemrhe, y mosoxajy na mosehaBajy ieHe
Hanase ce HajBeha npexayseha. Ho, Mmory ce Hahu 1 Manu mpousBolaun Ha OCHOBY
MelyycobHor (opmanHOT MM HehopManHOT goroBopa. [IponsBohaun mory moBe-
haBatu 11eHEe CBOjUX MPOM3BOJA EKCIUIMIIMTHO (jaCHO, BHJJBMBO), KA0 W Ha pas3HEe
Ha4YMHE UMIUTUIUTHO (IPUKPHUBEHO).

(m) 3axBaTtame Jena Mmpou3Bohaykor BHINKA BPIIU CE IyTEM CHIDKaBamba
1eHe (MCTo/ leHOT PaBHOTEKHOT HUBOA). Huje oBe ped o Tome na mponsBohaun
caMmH CHIKaBajy 1ieHe. Hero, peu je o Tome aa ce Ha HIKe LieHe puMopasajy. Ha
npumep, jeaHo mpenysehe kao HajBehm Kymai MOKe yCIOBJbaBaTH HaOaBKy Of
Ipyrux (Mamux) mpenys3eha koja ra cHaOneBajy U3BECHUM pEnpoMaTepHjaioM —
cMamUBambeM IieHa. Huke mpoaajHe 1eHe, Tj. HWKa TPXKHIIHA [IeHa, pe3yaTHpa y
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CMamUBamy MPON3BOAmE U peanusanyje. [Ipu TakBoj meHW Kyman Ou Morao jaa
noeeha HaOaBky, anu To HUje Moryhe 300r cMamemha U HEAOCTaTKa MPOU3BOIE.
[Tomoxaj Kyrmia ce HHje MOoropIiao cpa3MepHO OIMamamy oOMMa jep je 3aXBaTHO
JIe0 MPOM3BO)auKOT BUIIIKA.

Hwxe niene ycnosspaBajy npe cBera Hajehn kynuu. Ha ocHoBy morosopa
W Ccriopa3yMa MOT'Y MX YCIIOBJbaBaTH U MamH. [IpUHYTHO CHMXKaBarme IeHA UCTO
Ce BpIHN EKCIUTUITUTHO, Ka0 W UMILTUITUTHO (peruMo, Ipeko oenedurmja y o0u-
Ky pabara u cymep pabata).

(h) AIMUHUCTpPATHUBHO OTpaHUYaBamk-€¢ KOHKYpPEHIIHje jaBJba ce Ha HaIHO-
HaJHOM, Ka0 W Ha JIOKAJTHOM HHBOY. Ha paznmnuure HauwHe, MOjeqMHHN CYOjeKTH
Ha TPXKUILTY MOTY C€ TOBOAUTH Y PUBUIIETOBAaH WK noapehenn monoxaj. Perm-
MO, KaJia KOHIECHjy He noOuja HajO0oJpM ydecHHMK Ha KOHKypcy. WMim, kaga ce
HejeTHaKnM (pricKatHuM omnrepehemeM HapymiaBa jeHHCTBO TpxkuinTa. Takohe,
KaJla 10cao y IPKaBHO] CIyKOM He 700Mja HajOOJbU PATHHUK, HETO PaJHUK KOjU
MUMa U3BECHY NPUBHIIETH]Y.

daBopu30BaKkE TOjEeIUMHUX JCTATHOCTH YE€CTO CE BPIIHU Y OIMIITEM HUHTE-
pecy. OHo Hajuenthe He TpencTaBJba MOBpEMy KOHKYpEHIHje. Al MOXe Ipe-
CTaBJbaTH, aKO Cy MYy LIWJbEBU HEjaCHU M MMa TpajHU Kapakrtep. Peu je oxe o mo-
BpeI KOHKYpeHLuje n3Mely cy0jexaTta u3 pa3iMyuTuX AeTaTHOCTH.

(2) Y mpaBHOM CMUCITY, TIOBpEe KOHKYPEHITHjE Cy aKTUBHOCTH II0je/IH-
HUX cy0jekarta MPOTHBHE MponucuMa 0 KOHKypeHuuju. Hajuemrhe, perynarusa y
BE3M KOHKYPCHIIM]jE HUje jeAnHCTBeHa. Ha nmpumep, y Haioj 3emsbH mocebaH 3Ha-
Yaj UMajy: 3aKOH O 3aITHTH KOHKYPEHIIUje, 3aKOH O TPTOBUHH, 3aKOH O 3aIITHTH
norpoinayva, Kogeke mocnosHe etrke u OmIiTe y3aHce 3a IPOMET poOoM.

VY 3akoHy 0 3alITUTH KOHKYPEHIHje Ka0 OCHOBHE 00JIaCTH MIIU TPYIIE IM0-
jaBa TOBpeJe KOHKYpEHIIMje HaBOJE Ce: Copa3yMu KOjuMa ce OHTHO cIipevaBa,
orpaHWuYaBa WM HapylllaBa KOHKYPEHIIHja; 3JI0yNoTpede JOMHUHAHTHOT MOJI0XKa-
ja; Kao W KOHIIEHTpalldja pajy CTBapama W jadara JOMUHAHTHOT IMOJIOKaja Ha
TpKUWTY. JIoK, y 3aKOHY O TPrOBUHHU MCTHUY Ce: HeJOjaJlHa KOHKYPEHIIM]a; IIITe-
KyJaIje; U, OTpaHrYaBame jeIMHCTBEHOT TPXKUIITA. 3aKOH O 3aIITHTH ITOTPOIIIa-
Ya TOBOPH IIpe CBera o MpaBMMa MOTpoinada u obaBe3ama mpojaBana. YKparko,
cBe oapeade o ToMe yCMepeHe Cy Yy [Ba IpaBla — y IpaBly 3alITUTE NOTpoIIada
y BE3HW ca MPOM3BOJIOM KOjH CE KyMyje paju MOTPOIIkE, KA0 U Y MPABIly HHXOBE
3allITUTE Y BE3H ca JIOXOTKOM KOjU TPOIIE MPUIMKOM KYIIOBHHE MPOU3BOJIA U yC-
Jyra Ha TPXKHUILTY.
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K/bYYHHU TIOJMOBU

1. Pazmena; 2. Tpxkuwte; 3. Monenu TpKUIITa U KOHKYPEHLH]jE, TPIKUIII-
Ha cTpykTypa; 4. Konkypennuja; 5. [loBpene KoHKypeHIIHje.

ITUTAIBA 3A OBHABJ/BAILE TPAJIMBA U IUCKYCUJY

. Kana ce jaBipajy pasMeHa u TpKUINTE, U KOja je lbUXOBa cBpxa?

. Koju cy ocHOBHU 001K pa3zMeHe U TpKuIuTa?

. Koje cy ocHOBHe KapaKkTepuCTHKE TP)KHIITA CI10001HE KOHKYPEHIHje?
. Koje cy ocHOBHE KapakTeprcTHKE MOHOMIOJICKOT TPXKHIITA?

. lTa ognukyje TpXKUIITE OrpaHMYeHE KOHKYpEHIHje?

. Y yemy Tpeba ma ce oriiena yyora Ap)kaBe Ha TPXKHIITY MpeMa CXBa-
Tamky T3B. TUOEPATHOT KaruTam3Ma?

7. Ja nu je y ctBapHOCTH (jenHe 3eMJbe) Moryhie uMaTH TPXKHIITE CIIO-
0o/HE KOHKYpEHIIUj€e, U 3aIITO?

8. Koje cy nBe ocHOBHE 001acTH WJIH BPCTE KOHKYpEHITH]e?

9. Koja cy HajBakHMja Cpe/icTBa KOHKYpEHIMje u3Mely ydecHuka Ha Tp-
JKUIITY Y OKBUPY ozapeleHe nenaTHOCTH, oAHOCHO u3Mely mpounsBohaua oxpehe-
HOT IpousBoaa?

10. Y gemy ce oryiena KOHKypeHITHja n3Mel)y yuecHHKa Ha TPXKHUIITY KOjH
00aBJbajy pa3IHuUTe JICINaTHOCTU?

11. YV yemy ce ornena 3Ha4aj TP>KUIIHE KOHKYpEHIHje?

12. HaBe 0CHOBHE BPCTE WIIM TPYIIE TI0jaBa MOBpee KOHKYpeHIrje!

AN DN BN W —
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3. Teopujcku ocHOBM (popMUpaB-a LIEHA
3.1. HopmajnHa, paBHOTE:KHA WM NAPUTETHA LleHA

CtBapHe 1IeHe je[iHe poOe jecy beHe MpoajHe IieHe Ha TPXKUIITY. TpiKu-
IIHA IIeHa, Ka0 BbHXO0Ba MPOCEYHA BEIWYHMHA, H3pa3 je cTBapHUX LeHa. Hopmarna,
PaBHOTE)KHA WJIM TIAPUTETHA IIeHa HHje M3pa3 CTBApHUX LeHa. TO je aHAINTHYKa
KaTeropuja, Tj. BEIMYMHA KOja MpPEACTaBba U3pa3 00jeKTUBHE HYKHOCTH Y TPO-
Hecy MmpuMapHe pacrojesnie Wi pa3MeHe. Y OBOM HAClOBY yKa3yjeMO Ha OCHOBE
HBEHUX Ha3WBa U Je)UHUIIM]jA, Ka0 U HA FheHYy OCHOBHY (DYHKIIH]Y.

CrtBapHe 11eHe jenHe pooe (IIpojajHe W TPXKUIITHE) OCITHIINPA]y OKO jeIHe
BEJIMYHMHE KOja Ce Ha3WBa HOPMaIHOM IieHoM. Kao mrTo 3HaMo, y MaTeMaTHIIH JIH-
HHja KOja Maja yCIpaBHO Ha JHMHH]y Y BOJOPAaBHOM II0JIOKajy Ha3MBa C€ HOPMaJl-
HOM JuHHUjoM. KilaTHO Ha caTy ocIiipa OKO yCIpaBHE JHHH]E y OJHOCY Ha je3-
rpo 3eMibe KOje YMHH TpaBUTAIMOHY Tauky. [IpemMa ToMe, HOpMaiHa IeHa je Be-
JMYUHA KOjOj TPaBUTHPAjy MOjaBHE WM CTBAapHE IIEHE jeqHe pode.

HopmainHa nieHa Ha3uBa ce paBHOTEXKHOM. Ha KOHKYpEHTHOM TpPIKHIITY,
OHa CBE MpOceYHe Mpou3Bohaue y NpOU3BOIHBH PA3TUINTHX HHIYCTPHjCKUX poda
JIOBOJM Y jeqHaK (paBHOTEKHHM) €KOHOMCKH Tojoxaj. 3. [Tjanuh kaxe: ,,PaBHO-
Te)KHA WM HOpMallHA IIeHa MpeNCTaBiba Mo Ne(GUHHUIN]H LEeHy Koja MPOCEYHOM
npou3Bohady y CBakoj BPCTH MPOU3BOIHE OCUTYPaBa jeTHAK €KOHOMCKH ITOJI0Ka]
ca UCTUM TaKBUM Tpou3BohjaueM y OWIO KOjoj Ipyroj Mpou3BOAmM, Na he mon
MPETHOCTaBJbEHUM YCIIOBHMA, Tj. KaJl je JaTa MOKPETJbUBOCT (hakTopa MPOU3BOA-
€ U KaJl HeMa CyIIPOTHOT JIejCTBa APYIITBEHUX aKIUja, OACTyHamka CTBAPHUX Iie-
Ha OJ] HOPMAJIHUX JIOBECTH JIO MOMEpama paja U CpeicTaBa JPYIITBEHE PErpo-
IOyKIHWje U3 BpCTa MPOU3BOIE Y KOjHMa Cy LIeHE UCTIO/ HOPMAJIHUX, Tj. Y KOjuMa
je mososkaj mpou3Bohava Mame MMOBOJbAH, IPeMa OHMMA y KOjUMa Cy IIeHe M3HAJ
HOPMAJIHUX, Tj. y KOjMa je €KOHOMCKH MON0Xkaj Mpom3Boljaua MoBOJBHH|M.” >
Kana ce Heka poba mpozaje mo HOpMaJIHOj LIEHW UMa Ipou3Bohaya (oBe pode) Ko-
ju ce Hanase y 00JpeM, Kao M OHUX KOJU C€ Hajase Y JIOIIHjeM €KOHOMCKOM MOJIO-
Kajy y OJHOCY Ha IMpocedHOT mpou3Bohada. Ta HejeTHAKOCT HUXOBOT €KOHOM-
CKOT T10JI0’Kaja CY0jeKTHBHO j€ YCIOBJbCHA.

Kana ce y crBapHocTH 1ieHa oapelyje nmpema ycinoBrMa HajlouIjer mpo-
n3Bohaya (IITO HHUje OMINTH CIIy4aj), HOPMaJHA IIEHa HE JOBOJIU CBE MPOCEUHE
npou3Bohade pazaMyUTUX poda y jemHaK €KOHOMCKH TIOJIOXKaj, HEro HajJolIvje
npousBohade. MeljyTum, To HE JOBOIM Yy MHUTamE HEH Ha3UB PAaBHOTEXKHA IICHA.

53) Jp 3opau Iljanuh (u np.): Creyupuuna yena npouzsoomwe u cmeapHe yewe y npu-
speou Jyzocaasuje 1964 — 1968, InctutyT ApymTBeHUX Hayka, beorpan, 1971, ctp. 47.
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Ona je ¥ OBJIc U3pa3 u MPETIOCTaBKa N3BECHE cpa3Mepe, PaBHOTEKE U ePUKACHO-
cTH y npou3BoamH. Kana ce pobe mpoaajy o cBojuM HOpMaJIHUM IIeHaMa, Kake
ce JIa je u3BpIICHA WM YCIIOCTAaBIbEeHA cpa3MepHa pacmojielnia ApyTBeHor Gonma
pana y jemHoj 3emsbr (Tekyher u onpenmehenor). M To, Ha MPOU3BOIBY IM0je M-
HUX po0a, Kao M Ha MojeinHe poOHE JIENATHOCTH. Y CIy4ajy Ipojaje Mpou3BoJia
MO HUXOBUM HOPMAITHHM I[eHaMa MOCTOjU MOTMyHa yckial)eHOCT (paBHOTEXA) Y
MIpUMapHOj pacmoaeny qomMaher OpyTo Mpor3BOIa M HAITMOHATHOT TOXOTKA. Tak-
Ba yckJ1al)eHOCT OJIHOCHO PaBHOTEXKa OCTBApyje ce Kao TCHICHIIN]aA.

Hopmanna neHa Ha3uBa ce W MapuTETHOM. Jep, ympaBo mpeMa HopMal-
HUM IIeHaMa Tpeba YTBPAWTH KEJbeHU OAHOC (TIapHUTeT) CTBAPHHUX IICHA I10jeiIH-
HX po6a. > HopmaJtHe IieHe YnHe 3Ha4YajHy OCHOBY 3a aHTHIMIATHBHO oxpehu-
Bame 0/IHOCA U yuelrha mojequHuX npeayseha u 1enaTHOCTH y MpUMapHOj pacmo-
nenu fomaher OpyTo Mpou3Boja.

VY monUTHIM W PeryJaTUBHU IieHa, HOpMallHa IeHa CIYXH Kao 3HadajaH
MHCTpyMeHT. thena ocHOBHa ¢yHKIHMja je Aa yKa3yje Ha OocHOBe W mepuia Qop-
MUupama u oapehuBama poOHUX IIeHa Y jenHoj 3eMibr. O TOMe, Tj. 0 caapiKajy oBe
neHe, ouhe peun y majpeM MpUKazy y OKBHUPY OBOT TIOTJIaBJba.

3.2. 3akon BPEAHOCTH U MEXAHU3aM ILET0OBOI 1€/I0Bah-a
Ha KOHKYPEHTHOM TPKUIITY

(1) 3akoH BpemHOCTH JeUHUIIEMO Kao TEHACHIM]Y H3jeIHayaBama Tp-
JKUITHUX (Tj. CTBapHHX) IIeHa pobOe ca ’eHOM HOpMaiHOM LieHoM. Takohe, nedu-
HUIIIEMO Ta Kao 00jeKTHBHY HY>KHOCT jeIHAKOCTH OBMX BEITHMYHMHA (CTBAPHHX Ie-
Ha ca HOPMaJIHOM LieHOM). imMe je 10010 1Mo ToMe IITO je TPXKUIIHA BPEAHOCT Ip-
BOOMTHH OOJHMK HOpPMAajJHE LEHE. 3aTHM, U 1O TOME LITO j€ BPEOHOCT OCHOBHHU
(hakTop IeHe Y CBUM UCTOPH]CKIM OOHIIMMa poOHE TTPOU3BOLE.

VY crBapu, 1eHa je NmojaBHU OOJHK BPEIHOCTH. AKO pOOHH Tpou3BOhaun
camu 00aBJbajy pOOHHM M HOBUAHM MPOMET, UMaMo JAa je CyMa POOHUX BPEIHOCTH
jemHaka CyMH Mpom3Bohaukux poOHMX meHa. Ho, momro ce mpomer onBuja y Tp-
TOBUHHU U 0aHKapCTBY, TO j€ CyMa POOHHMX BPEIHOCTH jeJHAKa 30Upy CyMe Mpou3-
Bohaukux poOHHX LieHa, TProBauke M OaHKapcKe Mapke. Y OBOM CIydajy, OHa je
Beha ox cyme mpousBol)aukux poOHHX LieHa — 3@ U3HOC IIOMEHYTHUX MapiKH, Koje
ce HaZoKHal)yjy U3 BUIIIKA BPEIHOCTH.

CarnacHo HaBEJCHOM, UMaMoO U Ja je cymMa pOOHHMX BPEIHOCTH jeJHAKa
CYyMHU IPOU3BOHAUKHX pOOHMX HOpManHuX LeHa. OmHOCHO, 0e3 MOMEHyTe MpeT-
MTOCTaBKe, MMaMO Jia Cy poOHEe BPEIHOCTH jeTHaKe 30Mpy MPon3Bohaukux poOHHIX

54) Nma n cxBaTama Ja MapuTeT IieHa Mpou3BoAa Tpeba yTBphuBaTH HAa OCHOBY OJHOCA
TPOIIKOBA, Tj. eHa KomTama. Ha mpumep, E. [lpajsep mume: ,, ... cBa gobpa ce pa3Memyjy — Ho-
CMaTpaHo AYTrOpPOYHHje — MIpeMa OJHOCY TPOILIKOBA KOjU Cy Hy>KHH 3a IbHXOBY IIPOH3BOIIGY.

Bunn, Epux [pajzep: IHorumuura exonomuja oanac, UCT, beorpan, 1969, ctp. 44.
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HOpPMAJIHHX IIeHa, TProBauke, Kao U OaHKapcKe Mapike.

3aKoH BPEJHOCTH je OCHOBHH 3aKOH pa3MeHe. MHOru ra cMarpajy u jel-
HUAM O] HajBOKHUJUX €KOHOMCKHM 3akoHOM. IIpe cBera, 300r ToTra mITO je mpoja-
ja pobe HajTexxka ¢hasza y mpoliecy penpoaykuuje. ¥ oBoj a3y APYIITBO BPIIU
npu3Hame (Tj. HOTBPAY WK BepHUPHUKALHN]y) YIOTPEOHUX BPEIHOCTH U BPEAHOCTH
MojeIMHUX poda Koje ce N3HOCE Ha TPIKUIIITE.

(2) 3akoH BpemHOCTH elyje IO YTUIAjeM 3aKOHA IMOHYIE W TPAKLE,
Kao M KOHKypeHIHje. MexaHu3aM HEroBor JeloBama NMpUKa3yjeMo OBJE y NBa
cinydaja. IlpBo, y cirydajy poOe 4rja mpou3BO/AMKA je JOCTHIIIA HUBO moTpeda. U
IIPyTO, y CIIydajy HOBOT MPOU3BOJIa KOJ KOTa je HUBO MPOU3BOMGE 3HAYAJHO HC-
noj HuBoa motpeba. [Ipuka3 ymHUMO eeKTUBHUjUM ToMohy rpaduKoHa, Koje
OBJIC BUAMMO Ha ciukama 1. u 2.

HII, TI{
10,4
10,3 ' X
o RN 10,1 _,
\ 10,0 9
10 . S ‘\\ L >
® """ 99 ‘
9,8
9,7
Cn. 1. [ I I [ I I I
1 2 3 4 5 6 7 B
1030 1061 1093 1126 1159 1194 1230 IICT
100 108 110 108 116 123 122 IL, T
- 8,8 L9 -18 74 6,0 -08 %I1, %T
- 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 D%IL, O%T
HI, TIL
Cun. 2. |

I daza
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Ha opmunaru rpadukona Ha ci. 1. HaBeneHe Cy HOpMaliHa IieHa (HI[) U
TpKUIIHA 1IeHa (TH) pode Kao u3pa3 BmEeHUX CTBapHHUX (IpoJajHUX) LieHa. A Ha
aTCITMCH, HaBENIEHO je BpeMe y M3BeCHOM HHTepBaiy (B). 3atuM, HaBemeHU CY:
W3HOCH TIaTexHo-criocoOHe Tpakmbe ([ICT), u3HoCH MOoHyAe U ePEKTUBHE TPaX-
we (I1, T), ctone pacra moHyae u egextuBHe Tpaxkme (%oll, %T), kao u nmpoceuna
cToma pacrta noHyae u epextuBHe Tpaxmwe (D%I1, @%T). Peu je o xumorerny-
KOM IIpUMepY 3a IpBHU ciiydaj. [lo mpermocraBiy, y 0BOM IIpUMEpY, IIATEKHO-
CIocoOHa Tpaxia pacTe paBHOMEpHO, 1o cronu o 3%. Ilo ucToj cromu, anu y
IpOceKy, noBehaBajy ce moHyaa u epeKTUBHA Tpaxma. oK, CTBapHE LieHe pooe,
y m3pa3y TPXKUIITHE TIeHe, POpMHUpPaAjy Ce TaKo J1a YBEK ITOCTOjH PAaBHOTEKA ITOHY-
Jie ¥ e(heKTUBHE TPaXKbe.

Jymiom npaBoM JTUHHMjOM HpUKa3aHa je HOpMajiHa IieHa pode. A U3JI0M-
JHEHOM M HCIPEKUJAHOM JIHHHjOM, KPETAkhe BeHe TPIKUIIHE IEHE.

Cam mporiec u3jeHaYaBamka TPXKHUIIHAX IICHA ca HOPMAJTHOM MU PaBHO-
TEKHOM IIEHOM OJIBHja ce Ha cieaehn HauuH. AKO je Tp)KUILIHA [IeHa poOe BUIlIa
0J1 HOpMaiHe, pou3Bohaun (MmomTo ce Hamaze y 00JbeM eKOHOMCKOM T0JI0XKajy)
nmoBehaBajy IpOU3BOMAKY, a J0Ja3u U A0 IMPUINBa HOBUX MpousBohada. To moBo-
I 10 MaJiarka TPXKHIIHE IIeHe. 3aThM, KaJia je TP)KHUIIHA [IeHa HUKa O HOpMal-
He, OHHU (IIOIITO ce caja Hajlase Y JIOIIHjeM €KOHOMCKOM II0JIOXKajy) ycCIopaBajy
WIN CMamyjy Npou3Boamy. CMambUBamke MOHY/IE JOBOIM 10 MOAK3amka IieHa. Ta-
KO, Ha OCHOBY KoJjicOama MoHyze (yOp3aBama, yCIOpaBama U IMPEOpjeHTaIUje
MPOM3BOE), OTa31 A0 Mpojaje pode Mo HbeHOj PABHOTEKHO] LECHH.

VY ToM mponecy, jeTHaKOCT TPKUIIHE U HOpMaJHE IIeHE OCTBapyje ce u3-
HOBa IIpH cBe BeheM HUBOY MOHyIE U e(heKTHBHE TPAKIHE.

Ocuunnanyuja oOuMa Mpou3BOAKE U3BECHE po0Oe KOJ jeAHOr mpousBohaua
HE 3Ha4{ M OCLWIANMjy oOuMa yKyIlHe IpOHM3BOAE TOr mpou3Bohaua. OH Texu
Ila IMa CTaOWIaH pacT MPOU3BOILE, peau3anuje U OpyTo npuxona. To ocTBapy-
je, YTOJIHKO BHIIE, aKo 00aBJba BUIIIE JACTATHOCTH U MMa IIUPU aCOPTUMAaH POU3-
Bommbe. " CMameme NPOM3BOIEE jeJHOr MpOM3BOAa HanokHaljyje mobehamem
pou3BOAKE Apyror. CTabuimaH pacT YKyITHE MPOU3BOAE TMOCTHKE Tpriiaroha-
BamkeM NOcTojehier acopTMMaHa 3aXTeBHUMa TPXKUINTA, ald M WHOBAIMjOM TOT
acopTUMaHa IMyTeM yBolema y MpOu3BObY HOBUX MPOHU3BOAA.

55) PaBHOTeXa IOHY/Ie U TPAXKIbE HA TPIKUILTY jeiHe poOe HUje I0BOJbAH YCIIOB 3a jeIHa-
KOCT TP)KUILTHE ¥ HOpPMaJIHE LIeHEe OBe pooe.

56) Jlunuja HOpMasHE LIEHE Y CTBAPHOCTH MOXKE UMATH OOJHUK W3JIOMJbEHE JIMHH]E, MPU
yeMy OM MMaJ MPEIUIUTAbE JIMHUja TPKUILIHE U HOpMAaJIHE IIeHE.

57) Yak ce u HajMama npeay3eha perucTpyjy 3a 00aBibarmbe BUIIE AeTaTHOCTH. Ha ocHOBY
KOHIICHTpAalWje U LEHTpaln3anyje Kamuraia npexyseha nmpommupyjy Kpyr cBojux aenatHoctd. Ona
TEXE Ja TOCTaHy OpraHM3allfje TUIa KOHTIIOMepaTa, jep UM To 00e30elyje mocioBame y mpoceu-
HHUM YyCJIOBHMa, Tj. IIOCIOBHY CTAaOWIHOCT. Perokanuja mpon3BOJHMX YMHMIANA BPIIM ce U 300T
OrPaHNYCHOCTH TPXKHMIUTA. J[€0 MPOU3BOAHKMX YMHWIIALA M3 JIENATHOCTH Y KOjUMA je NPOHM3BOJHA
JIOCTHUIJIa HUBO 1OTpeda rnpemenira ce y OHe IJie IIPOM3BO/Iiba Taj HUBO jOII HUje JOCTHIIA.
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PasBujeHe u crabuiiHe NMpUBpPEE, IIe je Y 3HAUYajHO] MEPH yCIIOCTaBJbeH
MapuTeT I[eHa, UMajy HEe3HATHY OCIMJIAIMjy TPXKUIIHUX IeHa. PaBHOTEek)a (TI| =
HIT) ce oBne Opike octBapyje. CympoTHO BaKH y yCIIOBUMA HECTAOWITHOCTH | JH-
CrlapuTeTa lieHa, KOjU ce Hajuyenhe jaBibajy KoJl Mame Pa3BUjeHHUX 3eMaJba.

Ha opauHaty u ancuucu y rpadMKOHY Ha CIMIU 2. MPUKA3aHO j& MCTO
ITO U y TpaduKOHY Ha CIUIM 1. AJM, HE HA OCHOBY XUIIOTETHYKOT IPUMEpa, He-
ro yommreHo. [Iporec mpuiarohaBama TPXKHITHUX [[eHA ca HOPMAITHOM IIEHOM
M3BECHE po0Oe 0JIBHja CE HA UCTH HAYMH.

Kpetame HOpManHe 1ieHe, oBle (Y Clydajy HOBOT MPOW3BOJA), UMa JIBE
daze. Y mpBoj dasu, 10 u3jeqHaUYaBaba MOHYAEC U €PEKTUBHE TPAKIHE ca MOTpe-
0ama, Tp>KHUIIIHA [IeHA je CTAIHO BHINA 01 HopMaiiHe. Mehytum, npucyTHa je TeH-
JICHIIHja EHOT CHIDKAaBamba, KOje YCIIOBJhaBa OMAahe MPOCEYHUX MATEPHjATHIX
TpoIKOBa (300r HAaTHpoceyHOTr MoBehaBama NMpPou3Bombe). Ca CHUKABABEM TP-
JKUIIHE LIEHE UJE U CHUKABAKEC HOPMAJIHE LIEHE, IIPY YEMY TPKUIITHA LIEHA OCIU-
JHMpa OKO TPEHIa KOjH CMO MPUKa3aIHi CHJIa3HOM IPAaBOM ITYHOM JIMHU]OM.

VY npyroj dasu, ox u3jeqHauema HUBOA MOHY/IE U TPAXKEE ca morpedbama,
W3HOC HOpMaJTHE IIeHe ce ycTasbyje. EKCTpa mpoduT HUje BUIIE CTATHO MPUCYTHA
nojapa. TpuillHe 1IeHe Yy 0BOj (ha3u OCHMINPajy OKO HOPMAJIHE LIECHE.

3.3. Caapxaj HopMaJiHe LleHe Y CaBpeMeHOj POOHOj NPOU3BOIBH

(1) CaBpemena poOHa MPOM3BOHA UMa 33 MPETIOCTaBKY OPraHU30BaHO
¥ KOHKYPEHTHO TpikumiTe. [IponsBohaun Texxe MakcUMHUpamwy MpUXoaa U mpodu-
ta. C 003upomM 1a je mpodur paznnka usMely npuxona u pacxosa, OMHOCHO JIa je
NPUXOA jeJHaK 30Upy pacxoaa u nmpouTa, TO je HHTepeC U TeXmba mnpenyseha na
y TIOCJIOBamky HaJlOKHaljyje TPOIIKOBE MPOHM3BOABE M OCTBapyje mTo Behu mpo-
¢utr. MehyTum, Ha KOHKYPEHTHOM TPKHINTY MPOM3BONhady ce 1Mo jeAuHHUIN pode
HE TPU3HAJy MHAMBUIYAIHU E€IIEMEHTH II€He, HeTO0 IIeHa KOIITamba IPOCEYHOT
npou3Bohada U mpoceyaH Mpogur.

[Mponsmiasy U3 Tora ja HOpMajHa IIeHa poOe MMa M3BECHE OJUIMKE T3B.
JpYUITBEHE IIeHE MPOU3BOJIELE, KOjy unHe cieeha nBa exeMeHTa:

HI = Quk + Oud.
[IpBu eneMeHaT je IEHA KOIITamka MPOCEYHOT MPOM3BOhaya mare poode
(Quk). A apyru, npocedad nIpoQuT KOju ce ocTBapyje no jeauHunu pode (Dud).

OHH ce MoTy m3padyHaTH mpemMa cienehum odpacmma:

(mK); X O + (k) X Oy + ...+ (uK)y X Oy

Quk =
O, +0,+...+0y4
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Ond = x x %IID / 100.

CumOnn ynmoTpebJbeHH Y OBUM MaTEMaTHIKUM H3pasuMa uMajy cieache
3Hadyeme: (1K)j, Oj — IleHa KolTamka 1 00UM MPOU3BOKE j-TOr pousBohaha nate
pobe, 3a j = 1 10 H; K — U3HOC KamuTaja Mo jeAUHUIHN pole, KOjH ce MOXKe H3pa-
YyHATH Ka0 YMHOXaK I[CHE KOIlITama pode M 0JJHOCA KAlKUTalla U TPOIIKOBA MPO-
m3Bozme npexyseha: k = ux X (K / T); %II® — onmra nmpoduTHa cToma, Tj. Mpo-
HEHTYaJIHA OJIHOC OCTBApEHOT OpyTO MpoduTa U MperyjMIbEHOT KalnuTala y MpH-
Bpenu (y CBUM MPUBPETHUM Tpeny3ehnma).

Kao mTo BumuMo, IeHa KOITama MPOCEYHOT MTpou3Bohaya jecte MmoHe-
pricaHa apuTMETHYKa CpelliHa, IITO 3HA4H Ja je HajOInKa [IEHH KOIITama MPOou3-
Bohaua KOju Ha TPKULITE U3HOCH U MpoJaje Hajehy KOMUUuHY AaTe pooe.

JIpyImTBeHyY IIeHY MPOU3BOIHC KA0 HOPMAJIHY WIIH PABHOTEXKHY IIEHY Jie-
¢unncao je u npukazao K. Mapkc y tpehem tomy Kamurana, y apyrom ozmessky
noJ HacyioBoM [IpeTrBapame npoduta y npoceyan npodur. [Ipoceuan mpodpur u
MpoceYHa MpoduTHA CTOMA y MPOU3BOMLY jeJHE PoOe OCTBapyje ce MoJ YTHIIA-
jeM KOHKYypeHIje n3Mel)y mpomsBohaua pa3uuuTUX AETATHOCTH, Tj. HA OCHOBY
yceJbaBama U HcesbaBama Kamutana. K. Mapkc o Tome kaxe: ,,OBO HENPEKUIHO
HceJbaBamke U ycesbaBamke KamuTanaa Koje ce ogurpasa mely paznuuutum obmiac-
TUMa TPOU3BOAE HMa 33 TOCIEANILy KpeTamba MpoQHTHE CTOIe HArope U HaJIo-
Jie, KpeTama Koja ce MeljycoOHO BHIIIE WM Make U3paBHABAjy U OTY/ UMajy TeH-
JEHLHU]Yy 1a NpOQHUTHY CTOIy CBYTIE CBEIy Ha MCTH 3ajeIHUYKU U OMIUTH HUBO."
) Ou mcTHYe [a y CTBAPHOCTH, y OIIITEM CIy4Yajy, jeAHAKM KAIMMTAIN JOHOCE
jemnake mpodwure. ,,J1ITo cy mpodut HejemHAKNX KamuTajaa cpa3sMepHH IHUXOBHM
BeNMYMHAMA, 3HAYM CaMo TO Ja jeIHAKU KalHuTalu Aajy jeqHaKke mpoure, Ui aa
je mpoduTHA cTOMA jeqHAKa 3a cBe KamuTane ... > OBO je, IpeMa HeroBoM 3aK-
JBYUKY, 00jeKTHBHA HY>KHOCT. ,,C Ipyre cTpaHe, He MOIJIe)Ke HIKAKBO] CYMEBH Ja
y CTBapHOCTH, He y3umajyhu y 003up HEOUTHE U CliydajHe pas3iiuke Koje ce mehy-
co0HO M3paBHABa]y, HE MOCTOjU HUTH OW MOTJIA MMOCTOjaTH PA3IMIUTOCT MPOCEY-
HUX TPOQUTHHUX CTOMA 33 PA3IUYUTE UHIYCTPUjCKE TpaHe, a Jla He YKUHE YHTaB
cHcTeM KanuTanucTiuke npuspese.” *”

(2) Y caBpemenoj poOHOj MPOM3BOIH, APYLITBEHA LI€HA MPOU3BOAHE
nMma cBoje crieruduuHoctd. OHe ce orjenajy y peryjlaTHBHOM YTUIAjy Ha dop-
MUpame U OCTBAPUBAE HHCHOT H3HOCA. Ped je, y cTBapH, 0 yTBphuBamy cranmap-
na 3a Behin Opoj leHux eneMeHara.

Cranmap/M OJHOCHO €KOHOMCKH MapaMeTpH KOjU Ce OJHOCE Ha IIeHE, Y
(YHKIHjH Cy OCTBapHBama M XapMOHH]E ITOjeINHAYHIX HHTEpeca U moTpeda cyo-

58) Kapn Mapxkc: Kanuman 111, llpocseta, beorpan, 1977, ctp. 176.
59) Ucro, cTp. 129.
60) Ucro, ctp. 132.
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jekata pernpoayKiuje (BIacHUKa KamnuTala, pagHuka u apxkase). OHU yKa3yjy Ha
W3HOCE TIOjeAMHUX BPCTa TPOILIKOBA, Ka0 M MOjeIMHHX eleMeHaTa npoduTa. [Ipe-
Kopadema yTBpheHUX cTaHmapaa MOMJIeKy IAPYIITBEHO] KOPEKIHMjH — Hajuemhe
MyTeM MPOTPECUBHOT ONIOPE3HBamka — pajiv yjelHauaBamba eKOHOMCKOT MOJI0XKaja
npousBohadya poda Ha TPKHUIITY.

Kana je peu o TpoIIKOBHMA, BPIIIK C€ MPE CBEra CTaHaapAu3aluja aMop-
TH3alMje, TPOIIKOBA PaJIHe CHAre ¥ TPOIIKOBA PEKIIaMe U MpoIaraHe.

W3Hoc amopru3aiyje Tpeba na omoryhasa yHanpeheme MaTepHjaiHe oc-
HOBe pana y npeny3ehy (myTem 3aMeHe yTPOIICHUX cpeacTasa 3a pan). U To, uc-
TO Ka0 Y €KOHOMCKH pa3BUjeHHM 3eMJbama. [Ipema Tome ce U IeUHUITY OCHOB-
HE CTOIle aMOPTH3allkje 3a MojeIMHE BPCTe CpeAcTaBa 3a pal.

Lene pagHe cHare Mopajy ce yTBphUBaTH u OCTBApUBATH y yCIOBUMA jea-
HAKOCTH M PaBHOMPABHOCTH PaJHHUKA y TPUBpeaAn. Ha jeIMHCTBEHOM TPIXKUIITY,
HE MOTY ce YTBpHUBambeM IIeHa pajHe CHAre PaJHHULIN Y PA3THYUTUAM JIEIaTHOCTH-
Ma ¥ Pa3sIHYUTAM aJIMHHUCTPATUBHO-TEPUTOPHjATHUM jeMHHUIIAMA TOBOIUTH Y
HejeTHaK M HEPABHOMPABHHU MOJIOkKaj. 300T Tora, Kao ctaHaap] Koja yTBphuBama
W OCTBapuBamba TPOIIKOBA PaJIHE CHAre KOPHUCTH C€ MPOCEYHU WU3HOC 3apajie 1o
pasHUKy y 00JacTu IpUBpee.

Crangapau TPOLIKOBA peKyiaMe W MpoIaraHje, Kao U CIMYHHUX Mporpe-
CHBHHX TPOIIKOBA, YTBPphyjy ce Hajuenthe y o0auKky oapeheHor ydenrha y ocTBa-
PEHOM MIPUXOY.

JoxoTuy BiacHWKa KamuTajia y OOJHMKY Kamare W 3aKy[NHHHE €BHUICHTH-
pajy ce y npenysehy kao tporikoBu. CTaHIapaAKu BUXOBUX M3HOCA CE HE YTBPhY-
jy. A m3y3eTHO, Kao y ciIy4ajy (puHAHCHjCKE peBH3Hje, MOTJIM OW ce yTBphHUBaTH
Ha OCHOBY BakehMX KaMaTHHMX CTOMNa, OJHOCHO CTBapHHMX HM3HOCA 3aKy[HHHA Y
onrosapajyhoj cpequHu 1 BpeMeHy .

JIBa Haj3HAYajHMja eIeMEHTa MPOQuUTa KO HETOBE Pacoiese jecy TUBH-
JNEeHIHa Maca U aKkyMmylanuja. AKyMmynanuja oMmoryhaBa mpommpuBame MaTepH-
janHe ocHoBe paza y npenysehy. IlpuBpennu cyOjekTd y Be3H ¢ TUM MOTY OUTH
yCMEpEeHH Ha TPXKUIITE KanmuTana. Ajm, To je rpemka. Ha Ttaj HaumH ce morpebda u
HYXKHOCT camo(MHaHCupama npeny3eha y penpoaykiuju 3anemapyje, IITo MpHB-
pely AOBOIM y MOJI0XKaj XPOHUYHE 33/1y>KEHOCTH, HEJTMKBUIHOCTH M 3aBUCHOCTH
on 6ankapckor cekropa. [Ipenysehy Mopa 6utu omorylieHo — He camo Aa y LieHy
3apadyHaBa W aKyMyJaIlfjy, HETO JIa je OCTBapyje ca M3BECHUM CTEIICHOM CHTY-
Hoctu. CTaHaapIHU U3HOC M3JIBajama CPEJCTaBa 3a akKyMyJalujy yTBphyje ce y
00NHMKYy CTOTE aKyMylalije Ha CyMy NpeAyjMJbeHOr KamuTalia, Hajuemnrhe mo
YTHUIAjeM MPOjEeKTOBAHE CTOIE MPUBPEIHOT PacTa, KA0 U OCTBAPHBAHA IPOjEKTO-
BaHE KaIllUTaJHE ONPEMJBEHOCTHU Pajia.

Crannapa u3zaBajama Aeia npoduTa 3a UCIIIATy AUBUACHAN MOXE Ce yT-
BPIUTH Y OONMUKY JTUBUJACH/HE CTOTE HA KEUTOBOJCTBEHY BPEIHOCT aKIMja, ald
Y Ha BPEAHOCT MpeayjMibeHor kanurtana. [Ipe ceera, on Tpeba na Oyae y pyHKIu-
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jU pa3Boja aKIHMOHApCTBA, OJHOCHO mMoBehama WHBECTUIMja U 3aIOCICHOCTH.
OBaj crapaapl UMa CMHCIa U KaJa Ccy y nuTamy Apywrsa jguua. OH oBae HUje
cysumad. Jleo HeTO mMpoduTa KOju y aKIHOHAPCKUM Tpeny3ehnma mobujajy ak-
UOHApH, y JPYIITBUMA JIMIa Tpeda Aa Mpuaa BIACHAIUMA.

[Ipema oapehennm crangapanma, BpIIe ce W M3[Bajara CpeicTaBa Ipe-
nyseha 3a apymTBeny norpomkby. OHa ce jaBibajy Kao eIeMEHTH TPOLIKOBA, ajlH
u poduta. OBUM 0OaBe3aMa — y pelaTUBHOM H3HOCY — Ipemy3eha HUCY jeqHaKo
onrtepehiena. Perumo, He miahajy cBa npenyseha mopes Ha 10AaTHY BPEIHOCT IO
UCTOj CTOMHU. YTIPaBO Ta Pa3IMYUTOCT TPEACTaB/ba OCHOBY YTBphHBama U crpo-
Boljerba ozpeljere HalMOHAHE MONHUTHKE IPOH3BOAE H MOTPOLIbhe.

(3) V mossompuBpeau, 1ieHa pode hopMupa ce npemMa yCcioBuMa HajJIomu-
jer mpou3Bohaya 3a YMjUM MPOU3BOANMA MOCTOJU TPaXKha Ha TPXKHUIITY. Y OBOM
ciIydajy HOpMajHa IieHa uMa cieaehn campikaj: HIl = [Kmax T~ Q1Q, T j€ MKmax
— IIeHa KolllTama Hajiommjer npoussohaua. OBJie, OBa IIEHA Y MPOU3BOIBH Pa3-
muauTuX poba omoryhaBa jeHaK €KOHOMCKH TOJIOXKAj HAjJIONIMjUM TPOU3Boha-
gpMma. [Ipu Tome, CBU mpomn3Bohauun ce TOBOJE Y TOJI0Ka] IIPOCETHOT TTPon3Boha-
Ya yriIaBHOM TaKo IITO 00JbH mpou3Bolauu (ca HUXKOM IIEHOM KOIlTama) miahajy
IuQepeHLrjalTHy peHTy.

VY onpehernm ciayyajeBuma, 1ieHa pobe Moxe ce popMHpaTH MpemMa ycio-
BUMa HajJIoMIMjer npousBohaua u y HHAYCTpHUjH (IpH YeMy HOpMaJlaHa LieHa UMa
YIpaBO HABEACHM CaapXkaj: HII = IKmax + D1). IIpe cBera, kaga ce npousBoha-
9H jeaHe poOe opraHu3yjy paial IMporpaMupama CBOJHX aKTHBHOCTH — Y CMUCIY
yCBajama 3ajeIHNYKUX CTaHAaplAa y PENpoAyKIHjH, CIpedaBamba XUIEPIPOIyK-
[Mje ¥ OYyBama 3aloCIeHOCTH. Y OBOM CIIy4ajy, OCHOBHO MHUTAE j€ — KaKo CBE
oBe Tpoun3Bohaue (Hajiommjer U 00JFUX O] Hhera) JOBECTH y TMOJI0XKa] IPOCEYHOT
npou3Bohaga? OBo je Moryhe pemmTH CIMYHO Kao y MmoJbompuBpemu. To ject,
MyTeM IMPOTrPECUBHOI OMOpPE3WBama eleMeHara IeHe Ko OOoJpMX Mpou3Bohaua,
OHHX eJIeMeHaTa Koju npemanryjy oapehene cranmapre.

61) Ilpu Tome, Mopa ce UMaTH y BUAY NOTpeda OorpaHUYaBama JPYIITBEHE PEXKH]Ee KOja
ontepehyje nene poda Ha TPXKUINTY, HA HUBOY Kao Y APYTUM 3eMibaMa (paad 0dyBamba KOHKYPEHT-
He cnocoOHocTH nomahux mpemyseha Ha MHOCTpPaHOM TPXKHUILNTY). 3aTUM, AyTOPOYHO, M MOTpeda
IpeBa3MIaKemha OrPAHMYCHOCTH TPIKHIITA HAa OCHOBY BHIIMX IeHa, KOJ JETATHOCTH U mpemys3eha
KOja nMmajy (peraTuBHO) Behe o0aBe3e M3/iBajamba Cpe/ICTaBa 3a JIPYIITBCHY MOTPOIIELY.
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K/bYYHHU TIOJMOBU

1. HopmanHa, paBHOTEKHa WM MApUTETHA 1I€Ha; 2. 3aKOH BPEIHOCTH; 3.
JpymTBena nena npousBolme; 4. Llena komrama NpoceyHOr Ipon3Bohayda, mpo-
cedHa meHa komrama; 5. [Ipoceuan mpodur; 6. Ctangapau ereMeHara eHe.

ITNTAIBA 3A OBHABJBAILE I'PAJIMBA U IUCKYCHUJY

1. Koja je ocHOBHa (yHKIIMja HOpMaJHE [IeHe HA KOHKYPEHTHOM TP KHUIII-
Ty y jenHOj 3eMibH?

2. Kako nenyje 3aKOH BpeITHOCTH Ha KOHKYPEHTHOM TPIKHUIITY ?

3. Koju omHOC TpkuIIHE W HOpMaJIHE IIeHEe IoKa3yje Aa ce mpousBohauun
jemHe pobOe Hamaze y 00JbeM €KOHOMCKOM ITOJIOKajy Ha TPXKHINTY, a KOjU Ja ce
Haja3e y JIOIIHjeM IT0JI0XKajy?

4. Kako y ycioBuMa oclujaiuje oOuMa Mpou3BOIbe jenHe pode (mox
yTHLIAjeM 3aKOHa BpPEAHOCTH) Mpou3Bohau ocTBapyje CTaOWIHOCT y JUHAMHUIN
CBOT IIPOM3BOJHOT acopTUMaHa?

5. Ha xoM HUBOY TOHY/I€ ¥l TPAXKEHE CE U3HOBA YCIIOCTaBJba JeJTHAKOCT TP-
JKUIITHE ¥ HOpMAJTHE LIeHe jeiHe pooe?

6. Koja cy 1Ba ocHOBHa eJleMeHTa APYIITBEHE [IeHe TIPOU3BOIHE?

7. KakaB 005K MOYe MMaTH JINHWja HOpMaJTHE TIeHE Y CTBAPHOCTH?

8. O0jacHu KpeTame JIMHIje HOPMaJIHe IIeHe Yy Cly4ajy HOBOT Ipou3Boaa?

9. V KoM cMHCITy KOHKYpeHIHja u3Mely pas3inuuTHX MPOU3BOIAHUX Je-
JIATHOCTH TOTPUHOCH OCTBapWBamy mpocedHor mpodwura? Kako ce ocTBapyje
0Baj OOJIMK TPXKHITHE KOHKYpEHIHje?

10. Koju cy ocHOBHM miin Hajuenthu crtanmapau 1eHe (jeaHe pode) y Be3u
ca TPOIIKOBUMA ITPOU3BOIELE?

11. Koju cy ocHOBHHU CTaHAapIH LIEHE y Be3U ca MpopuTom?

12. Koje cy omnuke cranzapia IeHe KOjU ce OJHOCE Ha U3/Bajama Cpea-
craBa npeay3seha 3a 1pyImTBeHy HOTPOIIBY?

13. Kako ce mpeMa ctangapauMa MojeIMHUX eJIeMeHaTa IeHe MOXE YTBP-
JUTH Y KaKBOM je TI0JIOKAjy jelHo npeay3ehe Ha TpKumty?

14. 3amTo ce y moJb0oNpHUBpean IeHe MPOor3Boaa (GOpMHUpajy IpeMa ycio-
BHMa HajJIomHjeT IponusBohada?

15. ¥V koM cnyyajy ce meHe Mpou3BOJa Yy WHAYCTPHjU MOTY (hopMHpaTH
npeMa yclOBHMa HajiIoIujer npon3Bohaua?

16. Kako ce nmpenyseha goBoze y 1mojoxaj mpoceyHor npousBohada, kaaa
ce 1eHa opMupa mpeMa ycJIoBHMa HajJIoIdjer Mporu3Bohaya.
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3AJIAIII 3A BEKBAIBE U ITPOBEPY 3HAIBA

1. Uspauynaj yeny xowmarea npoceunoe npoussohaua jeone pobe (Jyx),
aKo Cy IleHe KOIlTamka U OOMM IMPOW3BOAKE MHAWBUIAYaTHHX MPOU3BOhada OBe
pobe cienehu: (1k); = 16; (uk), = 12; (11x); = 11; O; = 100; O, = 30; O; = 20!

2. Uspauynaj usHoc npoceunoz npoguma no jeOuHuyu npouzsooa Koju
dobuja jedan npouszeohay, ako cy HaM TO3HaTe cienehe BenMUYMHE: I[eHa KOIITa-
Ba oBor npousojaa 100, yKyIHH TPOIIKOBU MPOU3BOMAE 3a HEJOKYITHU MPOU3-
BoaHU acoptuMan npeayseha 800.000, ykynHu npeayjmiberu kanutai 400.000 u
npoceyHa npodurHa ctona y npuspenu 20%!

3. Uspauynaj npocpummny cmony npedyseha u onwmy npo@ummy Cmony,
ako cy y npenysehy: npeayjmibenu kanutan 100, ykynan npuxoa 120 u Tporiko-
Bu npousBoame 105. Kao, u ako je y mpuspeau: 6pyto npodut 110.000, a mpe-
nyjmibern karutain 1.000.000!

4. Uszpauynaj OpywmeeHy yeny npousgoore y ciyuajy pobe jeonoe npo-
ussohaua, ako cy: MPOCeYHa IIeHa KollTama oBe pode 120, meropa IieHa KoITa-
wa oBe pode 100, HEroBM TPOIIKOBH MPOU3BOILE 33 IIETIOKYIHU MPOU3BOAHU
acoptumadn 900.000, meros npemyjmibenn kanutar 270.000 n mpocedna mpogur-
Ha ctona y npuspenu 20%!
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I'maBa V
OCHOBMU PABSMEHE U TP KUIITA POBE

PE3UME

1. PoOy, kao mpeamer pa3MeHe Ha TpxkuTy, oapelyjy cieneha cBojcra:
yrnoTpeOHa BPEAHOCT, BPEHOCT, HAMEH-EHOCT Pa3MEHH, Ka0 ¥ MOTYhHOCT Tpous3-
BOJIK-E Y 00MMY KOju oMoryhaBa 3a0BoJbaBame NOTpeda y cKiany ca IaTexHO
CHOCOOHOM TPaKHOM. YTMOTpeOHa BPEAHOCT C€ BPEMEHOM MOXKE MEHmaTh — y
CMUCITy pa3Boja U IojaBe MoJaTHUX (YHKIHja, aJld U Taniema. BpeqHoct pobe y
o0acTi MHIyCTpHUje UMa y OIIITEM CIyd4ajy TEeHISHIHU]jy cTarHanuje. MehyTum,
MOYX€E Ce CMamHBaTH (aKO je pacT MPOAYKTUBHOCTH paja y HEHO] MPOU3BOABHU
Behu on pacra ommrer HUBOA MPOXYKTUBHOCTH pajia y TMPOU3BOIBU CBUX BpPCTa
po6a). M, mak, moBehaBaTe — y CyIpOTHOM.

2. Tpxwumte jenHe poOe YMHU Mpe CBEra LEIOKYIMHOCT HhEHE MOHYAe U
Tpaxmwe. [loHyna u Tpaxma pode MOTY OMTH y PaBHOTEXU WM HEPABHOTEKH. Y
ciIydajy HepaBHOTEXe, IMaMO BHUINAK MOHY/IE WM BHINAK Tpaxkike. Moryha je u
HCTOBPEMEHa I10jaBa BHUIIKA MOHYJAE W BUIIKa Tpaxme. OBa crama yTBphyjy ce
ynopehuBameM CTBAPHUX U HOPMAJIHUX MM yOOMYajeHUX 3alMXa, Kao U ymope-
huBameM BpeTHOCTH e(PEKTHBHE TPAKEHE Ca TIATEKHO CIIOCOOHOM TPasKEHOM.

HuBo moHyme u TpaKme y CMHUCITy BbUXOBOT 00MMa HajBehu je ako mocTo-
ju paBHOTexa (ako cy MehycoOHO yckialene).

3. lonyxna u Tpaxma jenHe pode cy AMHAMHYHE BEIWYMHE, Tj. BEIHMYHHE
y pa3Bojy, [Ipu TomMe, BUXOB WHTEH3HUTET j¢ Mame-BUINE HeyjeaHadeH. 300T Tora
ce paBHOTEXa YCIIOCTaBJbEHA y jeJHOM MOMEHTY Op30 Hapymiasa, 1a OM ce oreT
ycrocTaBwia y HeKoM OyayheM MOMEHTY, anu Hajuemhe Ha BHILEM HHUBOY IO-
HyZIe OHOCHO TPAXIHE.

YcnocraBibame HA3a paBHOTEXKHHUX CTamkba MOHYAE W TPAKILE jelHe pode
MOY€ ce BPIIMTH MIPU AaTOj LIEHH, Y3 CMambHBambe, Kao 1 y3 nosehaBame 11eHe.

4. Ilena y ciydajy jeHAKOCTH IOHYJIE M TPaKI¢ Ha3WBa CE HHXOBOM
paBHOTS)XHOM IIeHOM. TakBa 1ieHa o00e30el)yje paBHOIIpaBaH IOJIOXKA] TMOTPO-
nraykor u npousBohaukor Bumika. [Topehame 1ieHe, Ka0 U BEHO CMAbUBAKE — Tj.
OJICTyTIaEhe IIEHE OJ HEHOT PAaBHOTEKHOT W3HOCA — JIOBOJH JI0 PEAYKIMje HUBOA
nmoHyne u tpaxme. Ca moBehameM 1ieHe mpomsBohau (wim mponsBohadm) mpu-
CBajajy /Ie0 MOTPOIIAYKOT BUIIKA. JIOK, ca FbeHHUM CHIDKEHEM J1e0 Mpou3Bohaukor
BUIIIKA Ui TOTpoIIayumMa (Tpeia3d y MOTPOLIaYKH BHIIAK).

5. Ilpunukom aHanu3e Mel)y3aBUCHOCTH MOHY/E, TPAKIbE U [IeHe yTBphe-
HU Cy — ONILUTH 3aKOH TOHYZAE ¥ OIITH 3aKOH TPaXkKmke. Y yCIOBUMAa WU TOJ

202



B. Cepjesnh: OCHOBU MUKPOEKOHOMMJE /
['maBa V: OcHOBHU pa3MeHe U Tp>KHILTa pode

MPETIOCTaBKOM JIaTe [IeHe CYLITHHA OBHX 3aKOHA ce Meha. HepaBHOTEXa MOHY e
U TPaXXibe Ce HEe yCIIOCTaBJba KOPEKIMjOM IIeHEe, CEM Y BPJIO KPaTKOM POKY, HEro
npe cBera KOpeKIUjoM NoHyje. To je MpeTHocTaBKa ovyBama MapuTeTa [eHa U
MIpUBpeHE CTAOMITHOCTH.

6. OnHOC penaTuBHE MPOMEHE TPAXKILE U PeJIaTUBHE MPOMEHE LICHE MOKa-
3yje (y 00nuKy KoeuIujeHTa) CTeleH eacTHIHOCTH Tpakme. Kana je ped o jen-
HOj poOH, BpeTHOCT TOT KoeduimjeHTa yTBpheHa y jeTHOM MOMEHTY Ha Jajbe ce
Mema — jep Cy IPOMEHe TPaXKihe U [eHe HepaBHOMEpHe. YTpaBo 300r Tora Jm-
HUja TpakKibe HeMa OOJIMK TpaBe JInHUje, Beh kpuBe.

VY HCTOM CMHCITY ce MOKE TOBOPHTH H O EIACTHYHOCTH TIOHY/IE.

[open eHOBHE €TaCTUYHOCTH TOHYE U TPaXKEe, MOTY ce YTBphUBATH U
JIpyre BpcTe mHUXO0Be enactuuHocTH. OHE ce Ha3uBajy mpeMma (hakTopy Koju ce
yKIJby4dyje v aHanmmsy. Hajuemrhe ce yTBphyjy, jomr — 10Xog0BHA U T3B. YHAKpPCHA
ENIACTUYHOCT TPAXKHHE.

7. Y cBOM pa3Bojy, MOHYyIa U TpaKma jenHe pode ce MeljycoOHOo mpernJu-
hy 70 u3jenHavaBama BHUXOBOT HHBOA Ca HUBOOM PEAHUX MOTpeda 3a TOM po-
o6oM. (Ped je o HOBOM TIpoM3BOIy-poOH Ha TpxKUIITY.) Jlasbe, OHE ceae HUBO T0-
Tpeba. Y TOM mepHoy BPIIU ce HE caMo yckialBame HUBOA OHY/E U TPAKILE,
HETO U BHUXO0BO ycKiahuBame ca morpedbama moTporaya.

8. Pazmena poOe je 3HavajHa u HajTexka (aza penpoayknuje. OHa je CBOj-
CTBeHa pOOHO] MPOU3BOAKBU. Y HATypaJHO] MPOU3BOHY pa3MeHa je Ousia BHIIC
CllyYajHa 10jaBa, a ’beH 00UM TpeMa 00MMY TIPOU3BOIE-E HE3HATAH.

Janac ce ocTBapyje y3 pa3BHjeHy KOHKypeHIHjy u3mel)y mojennHux mpe-
my3eha. Ilpema BpcTi KOHKypeHIHje onpehyjy ce ImojequHu OONHIM TP KHUIITHE
cTpyktype. Ilox nmpeTnocTaBKoM TPKHUILITa cI000AHE KOHKYPEHIje YTBphEeHH Cy
MHOTH €KOHOMCKH 3akoHH. MelyTum, moTnyHe nubdepaiu3anuje TPKUIITa HeMa
JlaHac HU Y jeIHOj 3eMJbH. TpiKUITHA CTUXHja ce oHeMoryhaBa mpe cBera Mepama
E€KOHOMCKE TIOJIUTHKE JIpPKaBe.

9. Pa3BujeHa KOHKYypEHIIH]ja je YCIOB EKOHOMCKE e(DMKacCHOCTH, pa3Boja u
Omarocrama. OHa ce Bpmu m3Mely cyOjekara y OKBUPY jeIHE ACIaTHOCTH, Kao U
n3melly cy0Ojekara Koju 00aBJbajy pa3iHuUMTE JENaTHOCTH. Pamu ocTBapuBama
naplyjaqHuX UHTepeca Ha Tyhu padyH, Tj. OCTBapHBambEM NPO(UTa MUMO €KOHO-
MUje paja, J0Jia3u J0 TMOoBpelda KOHKypeHnuje. Y MpakcH, OHe ce KIacH(UKYyjy,
yO4aBajy W CAaHKIIMOHUIITY.

10. CtBapHe 1eHe jenHe poOe, y CBOjOj TUHAMMUIIM, UMajy TEXKHIITE M03-
HATO Kao HOpMaJyiHa IieHa. TeHeHIUja u3je/JHaYaBamka CTBAPHUX Ca HOPMAITHOM
IIEHOM jemHe pobe (myTeM HHM3a OCIWialuja) Ha3WBa ce 3aKOH BpemHoCTH. IIpe
CBETa, jep je TP KHIIHA BPEIHOCT OOJIMK HOpMajHe IIEHE Y MPBOM HCTOPH)CKOM
001Ky poOHE TPOU3BOAKE (y IPOCTOj POOHO] MPOU3BOAKH). A U 300T TOra MITO
je, 6e3 o03upa Ha yCIIOBE MPOU3BOAE, BPEIHOCT pode Haj3HAYajHUja AETEPMHU-
HaHTa HEHE LIECHE.
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11. Ha KOHKypeHTHOM TP KHIITY, HOPMaJHa IleHa ce (GopMHpa MoJ YTH-
1ajeM OMILTET 3aKOHa MOHYJE U TPaXKie, a Ipe CBera MoHyjAe, Kao M Mo yTUlla-
jeM TpkuinHe KoHKypeHiuje. Kama cy cTBapHe LieHe BHIIE, JI0JIa3U IO WHTEH3H-
BUpamka MPOU3BOAE LITO PE3YJITHpA y Maay LieHa Ha TpxumTy. CynpoTHO, Kajaa
Cy OHE HWXe, JOJa3H A0 PelyKOBamba MPOU3BOAE IITO MMa 32 MOCIEIHUIY pacT
neHa. JeqHakoct u3Mel)y CTBapHHX IIeHa M HOPMaJIHE IIeHe jeJJHe poOe CTalHO ce
yCIIOCTaBJba, YIJIABHOM Ha cBe BeheM HHBOY IOHYIE U TPAXKIbE.

12. V caBpeMeHO] po0OHO] MPOU3BOIHM HOPMaiHA I[eHA UMa OOJIUK T3B.
JpPYLITBEHE [IEHE NMPOM3BOAKE. IheHO ocTBapHBame y CTBAPHOCTH 3aCHUBA CE HA
cTaHAapauMa MHOTHX ejeMeHara IieHe. [IpomajoM poOe 1Mo HEeHO] HOPMATHOj
[IEHH — MTpou3Boljad HajoKHalyje TpOIIKoBe NPOU3BOAKE Y MEPU MPOCEHHOT IPO-
n3Bohaua u octBapyje npoduT (Ha MpeayjMIbEHH U3HOC KallKuTalla) 0 MPOCEYHO]
Mpo(UTHO] CTOTIH.

Uzy3eTHO, y M3BECHUM ciydajeBuMa, IieHe ce POpMHUpajy IpemMa yCIOBH-
Ma Hajnoumjer npousBohadya. AJHM M OBJE MOCTOje MEXaHH3MH JIOBOhema CBHX
Mpou3Boljaya y mooxkaj MpoCcevyHoT Mpou3Bohaya.
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BEJIEIIIKA O AYTOPY

Bmamumup CepjeBuh pohen je y 3ajedapy 1947. romune. Y oBOM Tpamy
3aBpmmo je 1966. rogune ExoHomcky mkonmy. Cpenuaom 1970. romuHe mumio-
Mupao je Ha Exonomckom oxaceky IIpaBHO-exkoHOMCKOT dakyntera y Humry. 3a-
M, Ha ExoHoMmckoMm dakynrety y Humry 3aBpmmo je 1978. roguHe mocieaun-
JoMcke cryauje — Kype HctpakuBame MapkeTHHra | — oqOpaHuBIIM Marucrap-
CKHM paj TOoJ HAcloBOM: [Ipoenosuparve mpadicre Kyhinoe namewmaja. Ha oBom
dakynTeTy omopanno je 1987. roguHe M JOKTOPCKY IHUCEPTAIH]y 0] HACIOBOM:
Exonomuja paoa y opeanusayujama yopysxcenoe pada Kao (axkmop eKOHOMCKe
cmabunuzayuje — ca ocepmom Ha TUMoUKU pecuoH.

Pagau Bex moveo je 1970. romune. [IpBux necer roanHa pamuo je y mpo-
M3BOIHUM Tipemy3ehuma — nmpBo y Kombunary ryme u obyhe ,,Bynkan* y Humry,
a 3atum y llymcko-unmycrpujckoM KoMOMHATY ,,l{pBeHa 3acraBa“ y Kpymesiy.
VY toky 1980. ronune n3abpad je 3a acucreHTa Ha [lpaBHOM (akynrery y Humry,
mpu Onmesbey vy 3ajedapy. Y 3Bame JOIEHTa Ha OBOM (bakynreTy m3abpaH je
1989. ronune, 3a npenMet [lonuTuyka eKkOHOMHja. 3a UCTU MPEAMET U3abpaH je
1994. ronuHe y 3Bame BaHpeIHOT, a 1999. rogune y 3Bame peJoBHOT npodecopa.

VY toky 3aamux aBageceT roguHa (1990 — 2010) — He camo y HamIoj 3eM-
JbU, HETO M Y CBETY — JONLIO je 10 PEBOIYLHOHAPHHUX IPYIITBEHO-EKOHOMCKHUX
npomMeHa. Kao HacTaBHUK y TOM mepuoay Ha npeamery [lomuTuuka ekoHOMH]a,
Brnagumup CepjeBuh ce Hamao y moioxajy Jia y4ecTByje y IpeKonoTpeOHO] n3-
MEHHU caqpkaja oBe Hayke koxa Hac. [lamac je omaj mocao Beh 3aBpmren. [Ipome-
IEH je He caMO HeH JOrMaTCKM MapKCHUCTHYKHU Cajpkaj, Hero u HasuB. Ha ¢a-
KyJTeTUMa JPYIITBEHUX HayKa Yy HAIIOj 3eMJbM OHA C€ cajia YIJIABHOM HM3ydaBa
o HazuBoM OCHOBH €KOHOMH]E. 3Ha4YajaH JOMPUHOC MTPOMEHH FHEHOT cajpikaja
W pa3Bojy Hay4HOT cazHama aao je 1 Bnamumup Cepjesuh.

Opn nouetka pana Ha [IpaBHoM dakynteTy YHuBep3utera y Humry Hamm-
cao je Behu Opoj HaydHUX U CTPYYHHX pajioBa. [Ipu ToMe, lEroBo MHTEPECOBAKE
OWII0 je yCMEpeHo Ipe CBera Ha akTyelHe MpoliieMe W OTBOpeHa muTtama [lomm-
tnuke ekoHomuje. 1o 2010. ronune, on kwura, o0jaBuo je cienehux merHaect
HacnoBa: 1. Hajeasichuju npobaemu u akmyenHa numarba NOAUMuYKe eKoHomuje,
pBo u3name, Cupuyc, Humr, 1992; 2. Hajeasichuju npobremu u akmyenna numa-
A NOAUMUYKEe eKOHOMUje, NPYTO JOMymeHo m3aame, Cupuyc, Hum, 1993; 3.
THonumuuxa exonomuja, ipo m3name, CaBpeMeHa anMuHUCTpanuja, beorpan,
1992 *; 4. Honumuuxa exonomuja, TPyro U3MEHEHO M JIONYHBEHO H3aame, Ca-
BpeMeHa aJMHUHUCTpanja, beorpan, 1993 *; 5. [loaumuuka exonomuja, Tpehe us-
MEHCHO U JOMYHEHO u3name, CaBpeMeHa aiMUHUCTpanuja, beorpan, 1995 *; 6.
OcHosu nonumuuKe eKoHoMuUje — Onuima meopuja pobHe npouzeoore, TPBO U3-
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namwe, CKL, Hum, 1996; 7. Ilorumuuka exoHomuja — onwma meopuja poone
npouU368001e U OPYUNBEHO-EKOHOMCKO2 PA360jad, PYro U3MEHEHO U JOMyHEHO
mnamwe, CKL, Hum, 1998; 8. Ilorumuuka exonomuja — onwma meopuja pobhe
npoussoowe U OpYyumeeHo-eKOHOMCKo2 paseoja, Tpehe M3MEHmEHO U JOIMYHEHO
m3namwe, CKL, Hum, 2000 **; 9. Ocrosu exonomuje — ocHoeu meopuje pobue
npoU368001e U OPYUIMEEHO-eKOHOMCKO2 pa360jd, Y€TBPTO U3MEH-EHO U JIOITyHEHO
mname, CKL, Hum, 2002; 10. Ocrosu exonomuje, IETO N3MEHEHO U AOITYHHEHO
mnamwe, CKL, Hum, 2003; 11. Ocrosu exonomuje, mMecTo U3MEHEHO U JOITY-
weHo usnawe, CKL, Hum, 2005; 12. Ocnosu exonomuje I — meopujcku ocHosu
muxpoexornomuje, npso maame, CKL, Humr, 2007. **; 13. Ocnosu exonomuje I —
MeopujcKu OCHOBU MUKPOEKOHOMUje, TPYTo W3MEHECHO U NONMYHECHO H3ame,
CKU, Hum, 2008; 14. Ocrosu exonomuje I — ocnosu makpoexonomcke meopuje
u nonumuxe, peo m3aamwe, CKI, Hum, 2008 **; xao u 15. Ocnosu exonomuje I —
MeopUjcKu  0CHO8U MUKpOeKOHOMUje, Tpehe H3MEHEHO M JIONYHEHO H3Jame,
CK1I, Hum, 2009. Kiure o3nadeHe 3Be3auiiama cy KOayTOpPCKH pajioBU — ca jeli-
HOM 3BE3[UIIOM y pemakiuju npodecopa ap bormana Mnuha (ca Exonomckor
dakynreta y beorpamy), a ca nBe 3Be3nmuIle y pemaknuju npodecopa mp Bramgm-
mupa Cepjeruhia.

Tokom 2010. rogune npodecop ap Bragumup CepjeBuh objaBuo je Tpu
kmure: OcHosu eKoHOMUje, CEIMO M3MEHEHO U JAOMyHmeHo m3name; OcHosu mu-
KpoexoHoMuje, IPBO U3Aame; Kao U OCHOBU MAKPOeKOHOMUje, TIPBO HU3MIame. Y3
Mame M3MEHE W JIONYHE, MPUIIPEMHO jé OBE KIHbUTe M 33 M3/1aBake Y HUXOBOM
€JIEKTPOHCKOM OOJIHKY.
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