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yBOJ,

Konanc amepnykor ¢prHaHCHjCKOT TP>KUIITA IIPOTEK/INX TOfVHA HETaTVB-
HO je YTHUIIa0 Ha I706amHM eKOHOMCKM U ¢puHaHCHjcKu cucteM. CpefuHOM
2007. roguHe youeHN Cy IPBM 3HAIY TypOy/IeHIIMja Ha TP>KUIITY HEKPETHMHA
y Cjegumennm Amepuukum [IpxaBama (bapjakraposuh n gp., 2012. ctp. 75).
ExcraHsMBHU pacT IPOY3pOKOBAO je CTBapame MPelyMIaHoOT (GUHAHCUjCKOT
,»,0a/I0Ha”, 4nje je ,,MyLame” HOBEJIO IO TI0jaBe CBETCKe eKOHOMCKe Kpuse. Ha-
CTaHKY, a 3aTUM U pa3Bojy ¢uHaHcujcke kpuse y CjennmeHNM AMepUYKIM
JIp>xaBamMa IONpPMHENO je MyIITake TPXKMUIITA fIa CaMO pelly KpU3y Kojy je
usasBano. Y apyroj nonosuuu 2008. rofyHe, ca CIOMOM CYOIPUMApHOT U APY-
ropas3peJHOT XUIIOTeKAapHOT TPMUIITA (KOje je IIaBHU Y3POYHMK HACTaHKA KpH-
3e), HACTYNIMJIA je pellecyja Ha aMepUYKoM (MHAHCUjCKOM Tp>xuiTy. HakoH
ecKa/Mpama, Kpy3a je mopex (GpMHAHCY]CKOT 3aXBaTI/IA U PeaTHU CeKTOp KaKo
3eMasba KoOje Cy JUPEKTHO y4eCTBOBaje y PUSMYHUM TpaHCaKIMjaMa, TaKO U
Ip>KaBa Koje je MHAMPEKTHO IOTOAMO OfI/INB KallMTaIa, i TPaXKibe, CMatberbhe
CTpaHUX AVPEKTHUX MHBeCTNLMja ¥ 13B03a. CMamberbe PacloNoXNBIX PUHAH-
CUjCKUX CPeJCTaBa, Koje je Imocaefniia najga MMKBUHOCTI y CBETY, YTULIAJIO je
Ha IOCKYIUbebe CTOOOJHMX HOBYAHMX CPEJiCTaBa U JIOBEIO [0 YCIOpaBamba
IpUBPENHOr pa3Boja.

Kapa je peu o pernony nenrpante n ucroute Espone (LIVIE), y6psan exo-
HOMCKM PacT, y TOIMHaMa IIpe HacTyHama pMHAHCUjCKe Kpu3e, 6110 je 3aCHOBaH
Ha IIPeJVMEH3MOHMPAHO]j jaBHOj U IMYHOj IOTPOLIbY U €KCIIAH3Mjy arperaTHe
TpaKkme. Y TOM KOHTEKCTY, TpuBpefe 3eMasba peruoHa [IVIE cy 6une nsmoxe-
He MHTEepPHOj IIPUBPEIHOj KPMU3Y KOja MOTHYe 13 eKOHOMCKe TpaHcopMaluje,
MaKpOEeKOHOMCKe HeCTabMIHOCTH, JIOIIer PyKOBODema IpUBPENIOM Off CTpaHe
BaJja, any U NONUTUYKUX Pasjiora, Kao IITO Cy PaTOBY, CAHKLMje ¥ CIMYHO
(Jahumoswuh u ap., 2013, cTp. 3).

OCHOBHU CTPYKTypHU ITpobreM 3eMasba y pernony LIVIE je mocrojame pe-
CypCHOT ja3a Koju ce MaHMecTyje y Behoj moTpourmsu poba 1 ycryra o bMXOBe
npoussope. HalyoHanHa arperarHa Tpa)kiba IepMaHEHTHO je Beha of moHy-
Zie, a pecypcHM ja3 pMHAHCHUPA Ce M3[AIIHIM IIPYIMBOM JO3HAKA Y CTPAHOT Ka-
nutana (Ayuh, 2009, ctp. 566). [IpennBame Kpuse Ha pelaHM CEKTOP YCIIOPUO
je IpMBpeaHY aKTUBHOCT. IlocKyIUbelbe KpeinTa, CMatbere npuansa greenfild
MHBECTUIM]ja, KA0 U CMalbele IIPUXOfia off IpUBaTH3alje, IPoy3poKOBaJo je
IPacTUYHO CMambelbe CIIOJbHUX U3BOpa (prHAHCHPaba, OYIIeTCKOT 1 CIIOJBHOTP-
roBuHcKor geduunra (Credpanosuh u up., 2009, ctp. 19). ITocnenurie cera mpe-
TXOJJHO HaBeJIeHOT Cy HaJl >KMBOTHOTI CTaHJap/ia ¥ IOpacT CTOIIe CYPOMAIITBA.
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3empe LIVIE MHAMPEKTHO Cy oceTmie ZOMMHO edekaT rnobanHe puHaH-
CUjCKe KpM3e KOjI Ce U3 €EKOHOMCKY PasBMjeHMX 3eMaba y PETMOH IIPENNO KPO3
vyetupu KaHana (baprner u np., 2011, ctp. 12):

o 0OaHKapCKU ceKTop — 6aHKe y BehMHCKOM CTpaHOM BIAaCHUIITBY (MaTy-
e n3 EBporcke yHuje) TpaHCIMpae cy mpobieMe HeloCTaTKa KPeLnT-
HOT IOTeHIMjasia Ha pernoH (hepke kommaHuje);

o CTpaHe [MpeKTHe MHBeCTUIMje — 3a0e/IeXKeH je TPeHJ, CMaberba Mpy-
JIMBa CTPAHUX JVPEKTHUX MHBECTULIN]jA, KOje je BAPUPAJIO O 3€MJbE 0
3eMJbe;

e TPpPXXHULITE pajia — CMabebe TpaXKbe 3a pafHOM CHAaroM Kako Ha K/by4-
HUM €KOHOMCKNM TP>KUIITUMA TaKO 'y PETUOHY;

e CIIO/bHA TPrOBMHA — yMameHa €KOHOMCKAa MOh K/byYHMX €KOHOMCKMX
TPXKUIITA Pe3yATUpaa je IMajoM TpaXkibe Ha II00a/THOM HUBOY, IITO
je AMPeKTHO yTUILIAJIO Ha CMambebe 00MMa 13B03a y 3eM/baMa PeryoHa.

Kipyune nocneguie xpuse y pernony LIVE ornepajy ce y nosehamwy Hu-
BOA HENTMKBUJHOCTM, PACTy CIO/BHOTPTOBUHCKOT JeduIuTa, BeTMKOM Opojy
bUHAHCKjCKUX MHCTUTYIMjA Koje Cy U3 GMHAHCMjCUX pasjiora HaIyCTuIe Tp-
JKUIITE, CMatbeHOM IIPUJIMBY CTPAaHUX JUPEKTHUX MHBECTUIINja, Ka0 U XUJba-
flaMa Jby M Koju Cy ocTaiy 6e3 pagHor MecTa (ITo je pedynrosano nosehamem
CTOIle He3aIOC/IEHOCTH).

MNPEMNEAQ IUTEPATYPE

AyTtopu y pany rnonase ojj eKOHOMCKe MMC/IM KOja IIpMXBaTa CTAHOBUILTE /12
usMmeby Tekyhux pemraBamwa y caBpeMeHMM IpUBpefaMa 1 pa3Boja eKOHOMCKe
Teopuje IOCTOjU Kay3anHa Be3a. MehyTum, fanac ce y eKOHOMCKOM CHUCTEMY
MO>Ke YOUUTH IIPUCYCTBO cBe Beher packopaka u pasnuka usmeby peannoctu
u Branajyhe Teopujcke mapagurme. bynyhm fa je oBa mojaBa yecra y ycmoBu-
Ma CBETCKe eKOHOMCKe Kpy3e U peliecuje, HEOIIXO[HA je aJeKBaTHa Moaudu-
Kallyja JICTe Kao ¥ HbeHO IputarohaBame TPeHYTHUM OKonHocTuMa. Tekyha
€KOHOMCKa KpJ3a je IOKPeHYJIa IUTalbe Ba/JIMJHOCTY HeOK/TaCMYHe MTapaJjurme,
mokasyjyhu fia je ,,HeBUJ/bMBa pyKa TP)KUILITA HECTasa, IPYU YeMy je ,,BUMJBU-
Ba pyka’ JAp)KaBe CBe IPUCYTHHUja. VI3 Tor pasjora, eKOHOMCKU aHaIUTIYapU
ce MHTEH3MBHO 6aBe y3poIMMa KOji Cy ZOBE/IN 10 aKTyelTHe Kpu3e, Kao U MO-
ryhum nyreBuma xojum he ce fa/be KpeTaTu IJTaBHU TOK €KOHOMCKe Teopuje.
(Mapjanosuh, 2010, cTp.19)
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Ho6emnosar [Tosed ITurani HaBogy et MOMeHaTa KOji Cy JOBE/IN [0 IIp-
BOT Tajiaca HajHoBuje kpuse (Yukosuh u gip., 2010, ctp. 160):

IPeKOMEPHO IITaMIIake HOBIIA U fleperyaluja;

pylueme rpaHuia n3Melhy KoMepLujamHIX ¥ MHBECTULIMOHNX OaHaKa;
CMambetbe opesa 6oraTuM AMepuKaHI[MMa;

dbancnpukoBame n3BelITaja KOMIAHMja;

»TpaHcdysnja KpBI NMALIMjeHTy KOju KpBapn .

branmapp (2009), mopep nmaza neHa HekperHuHa y CjenumeHnM AMepny-
KkuM [Ip>xaBaMa, HaBOZIY jOIL YeTUPHU Y3pOUHIMKA CBETCKE €EKOHOMCKe Kpu3e:

IIOTHEmMBabE PU3VKa Cap>KaHOr' Y HOBOCMI/ITOBaHOj AKTUBU;

HENpPeBUAMBOCT yTHUIIAja HOBOEMUTOBAHMX XapTuja Off BPEHOCTH Ha
61maHce (bMHchijKmx VHCTUTYLMja;

MHTEpKOHeKIMja (PUHAHCKUjCKUX VHCTUTYUMja yHyTap u usMmeby 3e-
Marba;

BJICOK HMBO JIeBepyiia GMHAHCY]CKUX MHCTUTYLIMja Ko LieIHE.

Exonomnje 3emaspa y pernony IIVE, a moce6HO peanHyu ceKTop, Cy MHOTO
BIIIIe TTOrOh)eH eKOHOMCKOM KPM30M ITPOTEK/INX TOAVHA, HETO ITO TO ITOKa-
3yjy sBaHmuHM crarucTuykyu noganu (Casuh n ap., 2012, crp. 107). Kpusa je
13a3Basia Maji MaKPOEKOHOMCKMX arperaTa i1 IIoropiiaBambe K/byYHUX eKOHOM-
ckux nHpukaropa (I'pybummh n gp., 2012, crp. 203):
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ycIopaBame IPUBpPESHOr pasBoja (cMamere HuBoa Opyto momaher
[IPOUBO/A);

noBehaHor ofiMBa KanuTana (CMarmyje ce PacloIoKNBOCT KpeauTa 1
IIOCKYIUbYje 3ay)KIBabe);

Mamy IPUINB CTPAHOT KallMTazla ¥ MHBECTUIVIOHMX yaarama (06um
CTPaHMX y/Iarama ce CMamyje y KpUM3HMM CUTYalMjaMa);

CMameHe TOCTYITHOCTY GMHAHCUjCKIIM CPeICTBUMA (OTeXKaH je IPUCTYII
(bMHaHCMjCKoj AKTUBMN);

cMameme o01MMa 1M3Bo3a (yCIopaBame CBETCKOT pacTa yTHdYe M Ha
CMameme yBo3a n3 3emaspa LIVIE), co/bBHOTProBMHCKe pasMeHe Kao 1
IIpOMeETa y TPrOBUHI Ha MaJIo;

OTe)XXaHa HaIlIaTa HOTpaKMBama (oBehasa ce mpoieHaT KpeanuTa y 50o-
LEbI);

noBehame HEeTMKBUIHOCTY GUHAHCUJCKOT CEKTOPA;

PacCT CIIO/BHOT fyTa;

olajiarme MHAYCTPUjCKe IIPOU3BOAKE;
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o maj rpaheBnHCKe aKTUBHOCT;
e BUCOK HMBO MH(Ianmje;
o rnoBehame cToIe HE3aIIOC/IEHOCTY;

. CMambebe pea/ITHNX ITPOCETYHMX IIJIaTa.

Ca gpyre cTpaHe, IIOCTOje ayTOpU KOj CMATpPajy fia je, 3a pasjuKy of pas-
BUjeHUX eBPOICKNX NpuBpefa, y pernony LIVE pusnk rybutka kanutana y pu-
HAHCMjCKOM CeKTOPY MMHJMaJIaH, jep Cy IUTACMaHy Y TOM CEKTOpY Omin Hepu-
3UYHM (MOTPOIIAYKM KPEAUTY, XUIOTEKAPHM KPEAUTU Y KPEJUTY IPUBPESN).
(Tony6oBuh, 2009, cTp. 488)

[TocToju Bullle pe/leBaHTHMX MHJVKATOpPA 3a YTBPhUBame M3I0KEHOCTU
KpM3M U CIIOCOOHOCTY eKOHoMUje fja ce n3bopu ca tekyhum ¢uHaHCHjCKUM
npobneMuma. Y fabeM TEKCTY, KpO3 aHaIU3y K/bYYHUX MAaKPOEKOHOMCKMX
nokasare/pa (6pyTo gomahu npoussoan- BJII, HMBO CTpaHUX AVPEKTHUX UH-
Bectunuja - CIVI, Co/bHOTPrOBUMHCKM JepUIIUT M CTOIA HE3aIlOC/IEHOCTI)
npukazahemo nmpuspepHa Kperama Kop rpyme 3emampa LIVIE® u to y: Cpbuju,
Xpsarckoj, bocan n Xeprerosunu, Anbanuju, Makenonuju, Byrapckoj, Pymy-
Huju, Mabapckoj u 1puoj Fopn.

AHAJIN3A TPEHOA BPYTO JOMARET NMPOU3BOJA

Hucka cTapTHa ocHOBa MOYETKOM M KpajeM feBefieceTX rognHa XX Beka,
Kao 1 CyOBeHLMOHMNCabe IPKaBHNUX U IPYIITBeHUX npenyseha camo cy Hekn
O] pa3jiora eKCIaH3MBHOT IpUBpeNHOTr pacTa y sembama LIVIE. 3emibe y peru-
OHY Cy CIIpOBeJIe 3HauajHe eKOHOMCKe pedopMe Y CKIaJy ca oOfabpaHUM Mofie-
JIOM TIpMBaTH3allyje JPYLITBEHOT KalMTaja, CTPaTeTMjoM IpyUBJadermha CTpa-
HUX MHBECTUIIMjA U TI0 OCHOBY TUX pedOpMI, jadao je IPUBATHYU CEKTOp KOju
je Hocual yopsaBama IIPUBPEHOT pacTa, mosehama n3Bosa u nosehama xu-
BOTHOT cTaHjapaa cranoHuuTsa (Hophesuh u gp., 2010, cTp. 22).

Hekonuxo roguHa mnpe novyeTrka cBeTcke eKOHOMcKe kKpuse sembe LIVIE cy
3abenexxuiie conupaH pact 6pyro gromaher mpoussoga (BII1). Y nepnony npe
HacTynamwa QUHAHCUjCKe KpU3e jefiHa Ip>KaBa Koja je ycIena ia OCTBapH JiBO-

3 TIIpema Meroponoruju knacupukopamwa Kojy MebyHnaponuyu mMoHetapHM (OHJ KOPUCTU
y CBOjUM M3BEIITajuMa, Y TPYIy 3eMasba LieHTpanHe u ucroyHe Espome (LIVIE peruow)
cBpcrae cy crnenehe semspe: Anbanmja, Bocha u XepuerosuHa, byrapcka, XpaTcka,
Mabapcka, JIutBanunja, Jleronnja, Makegouuja, lipua Topa, IToscka, PymyHuja, Cpbuja,
Kocoso n Typcka.
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nudpenn BJIII 6una je Lipua Topa (10,7% y 2007. rogyam), [OK Cy IpeocTae
3eMJbe PeruoHa 3abeexxnyie IPUBPeJHI PacT ¥ IpOoceKy oKo 5%. Y mepuony
2005-2008. ronnHa Ap>KaBe perMoHa Cy 13 rofuHe y rogpuny ocrsapubane bIIII
y HUBOY IIpOCeKa 3eMasba y pernony. Vsyserax je 6una Mabapcka, koja je y moc-
MaTpaHOM Iepuopy benexxnna Tpu o net myTa Hivku BIIIT of mpoceka pern-
ona [IME.

Ca noverkoM ¢uHaHcHjcKe Kpu3se y 2008. roguHu Koj CBUX 3eMasba (13y3e-
TaK je PymyHuja) ce npumehyje ycriopaBame U oceTaH Imaj IpuBpefHe aKTUB-
HocTtu. Hajsehe cmameme BIIII 3abenexeno je y Lipuoj [opu (ca 10,7% Ha 6,9%),
An6annju (ca 7,5% Ha 3,3%) u Xpsarckoj (5,1% Ha 2,1%), JOK je Ko oCTaanx
3eMajba MPUCYTHO yMepeHlje CMambetbe.

Kao n xop Hajseher 6poja eBpornckux semaspa, Tako je u y pernony LIVE,
2009. roguna 3amamheHa 1o HajHVDKMM cTomaMa HpuBpepHor pacra. Cra-
TUCTUYKM TTpuKa3 MebyHnapopgHor MoHetapHor ¢ponzma (MM®) nokasyje aa je
Ha HUBOY 11€7I0T PErMoHa, 3a CaMo JiBe TOfIMHE, JIOLIJIO JIO yCIIOpaBakha IpUBpe]-
He aKTMBHOCTM 3a 4YakK 6,7 I.II. (y 2008. roguuu 3,1% y 2009. roguan -3,6%). Kog
CBMX 3eMasba (ca u3y3eTKoM AjnbaHmje) 3abenexxeH je Maj MpUBpeLHEe aKTVUB-
HOCTY, IIpM YeMy cy XpBaTcka, Mahapcka u PymyHuja npepmwaunse y ,,1ipBeHOj
30HNM OCTBapuMBIIN HajHVDKY HUBO B/IIT.

Tabena 1. Cmone pacma BJII (y %) y semmama LIVE

OcTtBapeHo IIpouena

2008 | 2009 | 2010| 2011| 2012| 2013 | 2014 | 2018

Cpb6uja (6e3 Kocoa) 3,8 -3,5 1,0 1,6 -1,8 2,0 2,0 3,0
XpBaTcka 2,1 -69| -2,3 0,0 -2,0| -0,2 1,5 2,5
bocna n XeprerosuHa 56| -2,9 0,7 1,3 -0,7 0,5 2,0 4,0
IpHa Iopa 6,9| -5,7 2,5 3,2 0,0 1,2 2,0 2,2
Maxenonnja 50 -0,9 2,9 29 -0,3 2,0 3,1 4.2
Pymynnja 73| -6,6| -1,1 2,21 03 1,6 2,0 3,5
byrapcka 6,21 -5,5 0,4 1,8 0,8 1,2 2,3 3,5
MaI’)apCKa 0,7 -6,7 1,2 1,7 -1,7 0,0 1,2 1,6
Anbanuja 7,5 3,3 3,5 3,0 1,3 1,8 25 2,5
Ientpanna n ucrouna Espomna 3,1| -3,6 4,6 52 1,6 2,2 2,8 3,8

Mssop: Mehynapoonu monemapru gond, Exonomcku npeened, anpusn 2013, http://www.
imf.org/external/ns/cs.aspx?id=29

IIpBu HaroBemTaju IMOCTENEHOT IPeBasNIaKemba pelecuje Cy BUA/bUBU Y

2010. roguHM Kapa je npuMmeheH u3nasak 13 HeraTUBHe 30He (MsyseTaK cy Xp-
BaTCKa ¥ PyMmyHuja xoje cy mmane maj npuBpefHe aKTUBHOCTMH, a/Jii 3HATHO
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Mamu y nopebhemwy ca nperxogsom roguHom). Hajsehn nanpenak y 6op6u mpo-
TUB eKOHOMCKe Kpu3se octBapuie cy Mabhapcka, Llpua l'opa n Byrapcka. ¥ 2011.
TOAVMHU Huje 611710 GuTHUjUX TpoMeHa. [IpuBpeHN PacT y pernoHy je 0cTao Ha
HuBoy us 2010. roguHe, Ipy 4YeMy HUjeIHA aHA/IM3MPaHa 3€M/ba HIMj€ JOCTUIIA
MIPOCEK peTrMoHa KOju je M3HOCHO 5,2%.

IToueTkom 2012. roguHe y Eypo 30HM ce jaB/ba pyIry Tanac €eKOHOMCKe KpH-
3e, Koju ce npenmo u Ha pernoH. Hosu tamac penecuje semme LIVIE nodekane
CY IOTIIYHO HEeCIIPEMHO, jep je pMHAHCUCKM U IIPUBPEHM CUCTeM 610 BeoMa
ocmabber NpBuM TanmacoM. IlocMaTpaHo Ha HUBOY pPerMOHa, HUBO IIPUBPETHOT
pacra JOCTUTAO je mpojekToBaHM mpocek (1,6%). Mehyrum, ykonuko anamm-
supamo BJIIT y cBakoj 3ems/pu oce6HO, MOXKEMO Jla IPUMETIMO Ja Cy jeffUHO
An6anuja, Pymynnja u byrapcka ocTBapuie IO3UTHBHE CTOIIE PacTa, MOK CY
ocTasle IpUBpefie ocTaje y penecuju. Y Toky 2012. roguHe HajBulie mpobnema
ca IpMBPeJHUM pacToM umase cy XpBarcka, Cpbuja u Mabhapcka. Tako je y
Cp6uju, mag BJIIT y HaBemeHOM meproay 610 MOC/IeuIia BelInKe Cyle, Koja je
MMaJja yTUIaj KaKo Ha OCTBApeH! HMBO IIPMHOCA y TO/BOIPUBPENY TaKO U Ha
pacT u pas3Boj mpexpaMOeHe UHAYCTpUje.

HUBO CTPAHUX ANPEKTHUX UHBECTULINJA

[TosHato je fa je pervoH, umajyhu y BUAy cCUTyanujy feBeeceTUx rofu-
Ha IpOIIJIOT BeKa, KacHuje 3amodeo Ipolec pedpopmu y nopebemy ca apy-
I'UM 3em/baMa y TpaHsuuuju. Mako je Kkpajem XX BeKa MHBECTUIIVOHA K/IMMa
y 3em/pama LIVIE nmo6osplraHa, pernoH je y nopebhemy ca eKOHOMCKM pasBuje-
HUjUM Op>KaBaMa EBpoIicke yHMje MPUBYKao pelaTMBHO MajIo HOBMX CTPaHUX
pupextHux nuBectunyja (CAM). Ynmennna je ga CIIV, xao jemaH of K/byYHUX
(dakTOpa eKOHOMCKOT pa3Boja Jip>KaBa y Ipollecy TpaH3uLMje, yTU4dy Ha Ipu-
BpEIHM pa3Boj U HbeH KOHCTAHTaH U AVHaMM4yaH pacT. OBa puHaHCHjcKa ya-
rama Cy gonpusena popmupamy fomahnx nuecruumja, Tpancdepy TeXHOIO-
Trije, oMaKilane Cy IPUCTYII CTPAaHUM TPKUIITMMA, Ojadajie IPUBaTHU CEKTOP,
TOIIpUHeNe Pa3Bojy TPXKMUILIHE eKOHOMM]je U eMVMUHMCAY MaKPOEKOHOMCKIX
HepaBHOTeXKa HacnmeheHux n3 mperxomHor mmaHckor cuctema (Jahumosnh u
ap., 2007). 3emmamMa y pernony norpedre cy CIV koje cy IrmaBHU IOKpeTad
y npouecy ekoHoMcKor pacta. [lopen Huckor Husoa CIIV, semme UVIE ce cy-
0YaBajy 1 ca HeOCTaTKOM: joMahe mTebe U3 Koje 611 Tpebasmo caMoCTaTHO fia
¢uHaHCKPajy pa3Boj, CaBpeMeHUX TeXHOIOTHja Kao 1 ofiroBapajyhnux sHama 13
00/1aCcTI MeHAIIMEHTa .
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Excnansnuja npunusa CIIV y pernony IIVIE 3abenexxeHa je y nepuozny 2005-
2007. ropyHa. OBY MHBECTUIMOHU IPWINBYU VIMAIN Cy NO3UTUBHE edexTe
Ha €KOHOMCKY U TONMUTUYKY CUTYalljy y PETMOHY. Y ITOCMAaTPaHOM IepUORY
Hajsehu HuBo CIIV 3a6enexxeH je y XpBaTCKoj, 3eM/bl ca HajsehuM noTeHIuja-
nom y pernony. llpua I'opa je npusyxia Hajsumy Huso C[IV 1o ri1aBu cTaHOB-
Huka y Esponm.

Peruon IUVIE y Benukoj Mepu 3aBUCH Of IPU/IMBA CTPAHOT KaIlUTasla, a TO-
KOM KpM3e CTpaHe KOMIIaHHje Cy OTKasajle pealnnusaljy MHOTMX IIpOjeKara, Ima
YaK I IMOBYKJ/Ie KallUTa/I KOji je KpaTKOPO4YHO 610 nHBecTnpaH (Jahumosuh n
Ip., 2013, ctp.5). OBaj TpeHp je HacTaB/beH, LITO je U pa3yM/plBoO, Oyayhu ma
je eKOHOMCKM pacT pervoHa YCIOpeH M Jja je IPUCYTaH AeUIUT TUKBULHNX
cpencraBa. IlpekpeTHuLa y akyMynauuju CTpaHUX OUPEKTHUX MHBECTULIN]jA
je 6uma 2008. roguna. CMameme IpUINBa MHBECTUIMja TIOTOAUIIO je BehmHy
3eMasba y peruony y tpehem kBaprany 2008. rognne. Heke 3emsbe, momyT Aj-
6annje u LipHe I'ope, ycnene cy fa ocrBape pact npunusa y 2009. roguuu, KoK
je Hajpehe cMameme 3abenexxeHo y XpBaTckoj rjie je Huso C/IV npernonosieH y
nopebhemy ca 2008. rogHOM.

Huso CIIN y 3emamama IIVIE je crabunmsosan po 2011. roguxe, kaja je u
yaBoctpydeH y Cpouju u Makenounju. CeKTOpu Koji Cy JOBEIU IO OBOT IIO-
Behama cy ayTonmHgycTprja 1 GUHAHCHU]CKO OCpefjoBambe. Y IPBOj IOIOBUHY
2012. roguue HuBo CIIM y Cpbujn je 1pacTMUHO CMarbeH 360T HeTaTMBHUX YTHU-
11aja Ipyror Tajlaca eKOHOMCKe Kpu3e y EBpOIICKOj yHMj1, BUCOKOT cToKa y 2011.
TOJVIHY Kao ¥ 3Ha4ajHux opnusa u3 Cpbuje. ITopen Cpbuje, mag CIIM je 3abe-
nexxeH y XpBaTckoj, Makegonuju u Anbanuju. Vmnak, rpyma semaspa je ycrena
Zia ce n36opu ca HeraTuBHMUM edekTuma Kpuse y EBposonn. Tako cy Mabapcka,
Bocna u XepuerosuHa, Ipua 'opa, Pymynuja u byrapcka go centem6pa 2011.
nosehane xuBo CIIV. ¥ 2013. rogyuun Hajpehu mpunms CIV ocTBapeH je y Py-
MyHMju, byrapckoj u Anbanuju (2.713 MunnoHna espa, 1.229 MuinoHa eBpa u
950 MMIMOHA eBpa, PeCIIeKTUBHO).

Tab6ena 2. Cmpane oupekmme uxsecmuyuje, y MUAUOHUMA e6Pa

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Cp6nja (6e3 Kocosa) 2.018 1.410 1.003 1.949 274 700
XpBaTcKa 4.192 1.875 326 1.087 1.066 700
bocna n Xepuerosnna 725 361 174 313 493 300
ITpna Iopa 625 944 574 401 474 400
MakepioHnja 400 181 160 337 72 200
Pymynnja H.a H.a 2.227 1.798 2.127 2.713
byrapcka H.A H.a 1,152 1,314 1,479 1.229
Mabapcka H.a H.a 1.626 3.771| 10.478| -2.000
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| An6anuja |  675]  698|  793]  745]  745] 950

Useop: beuku uncmumym 3a npoyuasarve mehyHapoore exonomuje, http://data.wiiw.
ac.at/annual-database.html

Y pernony IVIE nHajsehe yuenrhe crpannx nupexTHux nuBectuiujay 2008.
rogyvHM MMao je ¢uHaHcujckn cektop (30%). HajarpakTuBHUja ynmarama 3a
CTpaHe MHBECTUTOpe 6M/Ia Cy y 6aHKapCKM CEKTOP Ha KOMe Cy M3BpIIeHa Ipu-
najama gomahux 6anaka (kpos nmpusaTusaiyje), JOK Cy Mame O1ie IpUCyTHe
greenfield uuBecTunMje.

3amagHOeBpOIICKe OaHKapcKe rpymanuje cy mnocrenmsux roguna y LVE
OCTBapue eKCIIaH3ujy WTo moTBphyje mokasare/b BenMunHa GaHKapCKe ak-
TUBe (MM Kal}Taja) Koja ce Hajlla3y y BIACHUIITBY CTpaHUX 6aHaKa y OfJHOCY
Ha YKYIIHY aKTUBY (MM KanuTana) 6aHKapCcKOr CeKTopa. Y IPWJIOT OBOj TBp-
LU UJie YnbeHnIa fja je oko 70% 6ankapckor Tpxxuiurta [IVIE TpenyTHO 1op,
KOHTPOJIOM CTpaHuX 6aHKapcKux rpymnanyja. Kako 6u octBapuim foMmHanujy
Ha TPKUIITY ¥ IOCTalN HITO KOHKYPEHTHUjU, CTPAaHN MHBECTUTOPU CY Ce OII-
pene/bMBaIM 3a yIa3aK Ha GMHAHCUjCKO TPXKUILITEe HOBUX WwiaHMIa EBporcke
yHnuje. Y Byrapckoj je 83% OaHKapCKOT CeKTOpa y BIACHUINTBY CTPAHUX VH-
BeCTUTOpA, Ko ¥ Y PYMyHMju rjie y CTPYKTYpM BIaCHUIITBA ayCTpUjcKe OaHKe
y4ecTByjy ca 23%, rpuke ca 10%, a ntanmjancke ca 7%.

Caercka 6aHKa je KpajeM ferjeMOpa 2012. rog1He y peJOBHOM €KOHOMCKOM
U3BEIITAjy 3a jyTOMCTOYHY EBpoITy HajaBu/Ia npuBaTu3anmje Koje ce 049eKyjy y
3eM/baMa 3amazgHor bankana. Heke of oBux mpusarusanuja cy Beh peamnso-
BaHe (mpumep je Jat Airways, xoju je y aBrycty 2013. rofgnHe NpuBaTU30BaH O
crpane Etihad Airways-a, koju je oTkymmo 49% BracHuIITBA Jat Airways-a of
Penry6nuke Cp6uje, u pey3eo yrpaB/babe KOMIAHNMjOM Ha MHULMjaTHY TI€PU-
Off Of IeT TOLMHA).

Tabena 3. Hajasmwene npusamusayuje y semmama 3anaoxoez bankana

3empa Kommannja CexTop//lematHOCT
An6annja Yetupu Mase XugpoeneKTpane; Anbnerpon Eneprernka
Tenexom Cpbuja TenexomyHunkanuje
JAT Airways ABIO-TPaHCIOPT
Cpb6uja lanennka PapmalieyTcKa MHAYCTpUja
JKenesapa CmepepeBo Yenmuk
PTB Bop (menmmmmdHO) PynapcTBo
Maxezonmja AJl OXVMC Xemmjcka ]/IH/IYCTp]/Ija.
EMO Oxpup, Enexrponcka ungycrpuja
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Tyryrcku kom6uHat AJl ITpunen JlyBaHcKa MHIYCTpHja
11. okromBpu Eypokomnosut [Tpunen Bojna nnpycrpuja
AJl MonTenarpo Ilogropuia TpancropT u morncTrka
Mounrenerpo Aupnunec AJl ITogropuna Tpancnopr

AJl KoHTejHepCKM TepMIHA ¥ TeHePaTHI
TpancmopT u norucTuka

tepetu bap
Lipra fopa A]l 3opa bepane XpaHa
Jagpancko 6pogorpagunuurre AJl Bujena bpoporpagma
XTI Bypsancka pusujepa AJl bygsa Typusam
XTII Ynummcka pusujepa Al Ynuum Typusam
VuctutyT 1pHe Metanypruje AJl Hukumnh Meranypruja
Dabpuka enexrpopa [Tnsa Enexrponnka

WMseop: Ceemcka b6anka, Jyeoucmouna Espona —pedostu exonomcku uzeeuimaj 6p. 3, cmp. 34, 2012
http://'www.worldbank.org/content/dam/Worldbank/document/ SEERER_3_Serbian_final.pdf

AHAJIN3A CMOJbHOTPIrOBUHCKUX TOKOBA

IIpe macrymama exkoHoMcke Kpuse 2008. rogune, semmpe LIVE umane cy
Behe cTome pacra y Mehyco6HOj po6HOj pasMeHN HETO y pa3MeHU Ca OCTaTKOM
CBeTa, IIpe cBera seMs/baMa EBponcke yHuje. Hajsuine kopuctu of M3BO3HUX
TOKOBa y MHTpapernoHanHoj Tprosunn IIEDGTA ciopasyma nmana je XpBaTcka,
ca yuenrhem o 40%. Vnax, Mako je peroHaaHa TPrOBMHA Off BeMKOT 3HAYaja,
IJIaBHO U3BO3HO Tp>xuiITe 3a cBe 3eMbe LIVIE je EBporicka yunmja (Buie og 50%
YKYIIHOT 13B03a, ocuM y cny4ajy Lpue Tope). YpaBo oBa 13BO3Ha 3aBMCHOCT
peruoHa IpeficTaB/ba jeflaH off KaHaja IpeHoca eKOHOMCKe Kpuse 13 EBporicke
yYHUje Ha npuspefe 3emasba LIVE.

Y nepuony 2008-2012. Hajsehu 06um n3Bo3a sabenexxnie cy Mabapcka, Py-
MyHUja, byrapcka n XpBarcka, nok je xop Lipue Tope, Anbannje, MakenoHnuje
u bocne n XeprierouHe NpyuCyTaH HajHVDKY HUBO. TOKOM CBETCKe EKOHOMCKe
Kpuse maj u3Bo3a semasba LIVIE, a Hapounto 3emaspa bankana (Cp6uja, LipHa
T'opa, XpBarcka, Anbanuja u bocHa n Xeprerosnsa) y gpyre 3eM/be OBOT peru-
OHa je 610 Mame n3pakeH y nopebhemy ca cMamemeM n3Bo3a y seM/be EBporncke
yHuje. VIsBo3s seMajpa bankana y sem/be EBporicke yH1je omao je y mpoceky 3a
20% y 2009. ronyHu y mopebemy ca 2008. rogmHOM, ca n3yseTkoM MakefoHnmje
TZie je Taj maz 6o uspakennju (25%).

/13B03 je y pyroj monosuuu 2011. ropnHe 610 ZOAATHO YCIIOPeH 300T Ipu-
cycrBa cmabe Tpaxmwe y EBpO30HN Kao U JIOMNX BPeMEHCKUX (K/IMMATCKIX)
ycnosa. Ilopen nsyseTHo omTpe 31Me, I/TaBHM PA3/IOT CMamema 001Ma 13B03a
y 1Ie7IOM PeTrMOHY je HeIOBO/bHA €KOHOMCKA K/nMa y EBponckoj yunju. Oxpab-
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pyje ImoziaTak fja je Koj CBUX aHAaAM3MPaHNUX 3eMasba (ca nsysetkoM Ilpue ['ope)
y 2012. roguau 3abenexeHa Beha cToma pacra n3Bosa off yBo3a, y nopehemy ca
2011. roguaoM. Taxko je y Cpbuju croma pacra usBo3a 6ua 7,2%, JOK je yBO3
nosehan 3a 2,8%. ExonoMcku ananutudapy bedykor MHCTUTYTA 3a IPOydYaBame
mebyHnaponte exonoMuje npensubajy fa he y Hapeguum rognuama Kop rpyrme
aHaM3MpPaHNX 3eMa/ba OUTY MPUCYTaH pacT u3Bo3a. Tako je Cpbuja y 2013.
rofvHU Jupep y peruony (mosehame 3a 60% y nopebemwy ca 2012. roguHoM),
JIOK je HajMamy OMakK 3abenexxeH ko byrapcke, XpBarcke u Anbannje (2,8%,
3,7% u 5,5%, peclieKTUBHO).

Tabena 4. V3603 pobe u ycnyea, y MUNUOHUMA e6Pa

OcTBapeHo ITponena

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Cp6wuja (6e3 Kocosa) 10.170 8.461| 10.060| 11.471| 12.300| 19.500| 15.100
XpBaTcka 19.843| 16.315| 17.713| 18.801| 19.100| 19.800| 20.900
bocna u Xeprerosuna 4.654 3.945 4.736 5.270 5.120 5.450 6.000
IIpna Topa 1.201 977 1.104 1.324 1.420 1.570 1.730
Makezionuja 3.385 2.550 3.187 3.979 4.180 4.594 5.236
Pymynmja 42.407 | 36.152| 43.962| 52.383| 54.700| 61.100| 68.100
Byrapcka 20.558| 16.615| 20.726| 25.637| 24.700| 25.400| 27.200
Mabapcka 85.847| 70.702| 83.598| 92.557| 99.600| 110.400 | 122.300
An6annja 2.605 2.522 2.923 3.153 3.080 3.250 3.650

Mseop: Beuxu uncmumym 3a npoyuasaive mehyHapoone exkonomuje, http://data.wiiw.
ac.at/annual-database.html

Kapa je peu o yBo3y, y mocMarpanoM nepuozy (2008-2011) Hajsehu o6um
yBo3a 3abenexxnie cy Mabapcka, PymyHnuja u byrapcka n XpBaTcka, TOK je KO
Lipue I'ope, Anbanuje, Makenonuje u bocHe u Xepleropuse npucyTas HajHI-
K HMBO yB03a. EKOHOMCKM aHanuTHyapy beuykor MHCTUTYTa 3a IpoydyaBambe
mebyHnaponHe exonoMuje npensubajy ma he y HapegHum rogmHama Kop rpyre
aHaMM3MPaHMX 3eMasba OUTY IPUCYTaH PacT YBO3a, IITO He Tpeba fa 3abpumba-
Ba 6ynyhn na he cTome n3posa 6Ty Ha NpUOMVHKHO MICTOM MM BUIIEM HUBOY.
I3yserax je Cpbuja, y kojoj ce 3a 2014. ropuHy porHO3Mpa Maj n3Bo3a 3a 22%
U pacT yBo3a 3a 8%.

Tabena 5. Ys03 pobe u ycnyea, y MUAUOHUMA e6pa

OctBapeHo ITpouena

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Cp6uja (6e3 Kocosa) 19.392| 13.982| 15.284| 17.322| 17.800| 19.100| 20.600
XpBarcka 23.624| 17.845| 17.717| 18.751| 18.800| 19.150| 20.100
bocna n Xepuerosnsa 8.812| 6.792| 7.402| 8.355| 8390| 8.800| 9.420
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1Ipna Iopa 2.880 1.949 1.960| 2.099| 2.340| 2.450| 2.680
Maxenonnja 5.138| 4.093| 4.605| 5.563| 5.633| 6.200( 7.102
Pymynnja 60.820| 43.311| 51.147| 62.200| 63.100| 69.400| 78.200
Byrapcka 27.847| 19.491| 21.474| 25.323| 25.350| 26.500| 28.900
Mabapcka 85.520| 66.347| 77.453| 85.286| 91.100|100.300 | 110.700
Anbanuja 4.967| 4.652| 4.773| 5.260| 5.210| 5.550| 6.150

W3e0p: bBeuxu uncmumym 3a npoyuasarwe meljyHapooHe ekoHoMuUje,
http://data.wiiw.ac.at/annual-database.html

Cse aHanusupaHe 3em/be (13y3eTak je Mabapcka) cyodeHe cy ca Benukum
HepaBHOTEXXaMa CIO/bBHOTPrOBMHCKOT OMIaHca, jep ca BehuHOM criobHOTpro-
BUHCKMX ITapTHEpa OCTBapyjy Aepunut y pasmenn (Jahumosuh u np., 2013, cp.
3).

I'paguron 1. CnorwHompeosuHcKa pasmena, y MUTUOHUMA e6Pa
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M3seop: Beuku uncmumym 3a npoyuasare melyHapooHe ekoHomuje,
http://data.wiiw.ac.at/annual-database.html

Y nepuony 2008-2012. Hajpehu crio/bHOTProBUHCKY AeULINUT 3abemexuia
je Pymynuja (y 2008. roguumy, 18,5 Munujapau espa), ok je Hajpehn cydummr
umana Mabapcka (8,5 munujapau eBpa, y 2012. rogyun). CraTuCTUYKe aHAIU3e
Beukor nHcTUTYyTa 3a IpOy4aBame MehyHapoaHe ekoHOMUje IOKa3yjy fa he y
2014. roguan Mabapcka n XpBarcka 6utn jenuHe sem/be y pernony umju he
06uM nsBo3a 6uty Behu of HUBOA yB03a, IOK Ce KOJ] OCTA/INMX 3eMajba IIPOTHO-
3Upa CTaTHUpambe Wi noBehame CII0O/bHOTPrOBMHCKOT IepUIUTa.

P 108



CTP.97-114

HUBO (HE)3ANOCJZIEHOCTU

CBeTcka eKOHOMCKA KpM3a MOCAENIbIX AP TOAMHA Y3IpPMaJa je IIe0 CBET
U MHTEH3UBUpasa HeraTUBHe GakTope QYHKIMOHNCAkA TPXKUIITA pajia, a ca-
MuM TuM nosehasa u pag Ha IIPHO y 3eM/baMa IleHTpasiHe 1 uctouHe EBporre.
Cnposeziena anannsa CBeTcke 6aHKe yKasyje [ia je y CEKTOPY CUBe eKOHOMIje
y Cpbuju Toxom 2010. Ha 1pHO 6MIo aHraxosaHo usmehy 650.000 u 700.000
PajiHO aKTVBHOT CTAHOBHMINTBA. Y bocHU 1 XeplieroBuHu ce 6ee)xu 3HadajaH
IIOpAacT ,,CMBe 30He” eKOHOMIUje, Koja ce Kpehe y pacriony oz 33% mo 50% peruc-
TpoBaHe eKOHOMCKe akTBHOCTH. IpHa T'opa ce cyoyasa ca moBehanum o6mmMom
HeperucTpoBaHe 3anocnaeHocTu. [Ipema ncrpakBamwy pagHe cHare n3 2007. ro-
IVHe, 22,6% YKyIHOT 6poja 3all0C/IeHUX CY PajyiIn Y ,CMBOj 30HI €KOHOMUje.

Ha ocHOBy o6jaB/peHnx nopjaraka beukor mHcTHTYTA 32 TpOyyaBame Mehy-
HapoJHe eKOHOMUje MOXKeMo aHanusuparyu nosuunjy Cpbuje y ogHOCy Ha cy-
ceniHe apxaBe. Y sem/paMa LIVIE cmameme cTome 3amocieHocTy npuMeheHo je
Beh y 2009. roguunu (n3ysetak je byrapcka ca cromnom pacra of 3,1%). Hajpehu
naj 3aloC/IeHoCTN ocTBapuie cy: Pymynmja (5,2%), bocna u XepuerosnuHa
(4,3%), a cnepue cy ux Cpbuja (3,6%) nu Mabapcka (2,3%). ITogamu y Tabenu 6
IIPUKA3yjy CTOIE He3amocmeHocTn y nepuony 2010-2012. rogune Kao 1 IpoLeHy
KpeaTama He3arnocneHoctu fo 2015. rogune.

Tabena 6. Cmona nesanocnenocmu y semmama LIVE

OcTtBapeHo ITponena

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Cpb6uja (6e3 Kocosa) 19,2 23,0 24,0 25,0 25,0 25,0
XpBaTcka 11,8 13,5 15,8 17,5 17,0 17,5
bocna n Xeprerosuna 27,2 27,6 28,0 28,0 28,0 27,0
1Jpna Iopa 19,6 19,7 19,7 20,0 19,0 19,0
Maxkezonnja 32,0 314 31,0 31,0 31,0 30,0
Pymynnja 7,3 7,4 7,0 7,0 7,0 6,5
byrapcka 10,2 11,2 12,3 12,5 12,0 11,5
Mabapcka 11,2 10,9 10,9 11,0 10,8 10,6
Anbanuja 14,2 14,3 14,0 14,0 13,0 13,0

M3e0p: beuxu uncmumym 3a npoyuasare meljyHapooHe ekoHoMuUje,
http://data.wiiw.ac.at/annual-database.html

Ca gpyrum TajmacoM eKoHoMcKe Kpuse y pernony LIVIE nactasiba ce TpeHf,
nosehama cromne HezanociaeHocTn. MakefoHnmja ca 31%, bocHa u XepiuerouHa
ca 28% u Cpbumja ca 24% mpeycTaB/bajy eKCTpeMHe cnydajese y EBponu kazia je
y muTamy HUBO HesamocneHocTn y 2012. lognun. Ilpema ananmusama objasibe-
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HUM y ny6nukanuju CeTcke 6anke VHOukamopu céemckoe pazeoja, Mmanu 6poj
3eMaj/ba y CBETY MMa CTOIY HE3aIOC/IeHOCTH u3Haf 25%. Of moyeTka CBETCKe
eKOHOMCKe Kpu3e I1a 1o kpaja 2012. rogune y Cpouju je 680.000 /pynn (nmu 30%
PaIHO CIIOCOOHOT CTAaHOBHMINTBA) OCTano0 6e3 moca. Croma He3amoCaeHOCTH
y Cpbuju je y 2013. roguHe npemamuia 25%, Ipyu 4eMy je CTOIA He3amocse-
HOCTM M/Iajux usHocuna oko 50%. ITpoiene ekcnepara cy fia ce M 'y HapeJHUX
HEKO/IMKO TOfjHa He 04eKYjy OMTHMUje IpOMeHe Ha TPXKMULITY paja y 3eM/baMa
peruona HVE.

Y crBapHoctnu Beher 6poja semapa LIVIE nmMaMo cutyanujy fga pact eKoHO-
Muje 6a3upaH Ha HOBMM MHBeCTMIMjaMa HUje JOBOJ/bAaH Jla IPOAYKTUBHO aIl-
copOyje KOHTUT€HT pajHO criocobHe nonynanuje. [lopey Tora, ca gpyre cTpaHe,
CBe je NPUCYTHMje ! MUIbebe Aa 0Opa3OBHY CUCTEM He IPOMU3BOAM JbyACKe
pecypce Koju, CBOjUM 3HamMMa U BeLITMHAMa, MOTY Ja ce Oope ca M3a30BU-
Ma OKpy>Kema Kao U Jla Kpeupajy Io3UTUBHe IPOMEHe y IIOCTIOBHOM cBeTy. Ha
Ielly MIMaMO KOMIUIEKCHY KOeT3MCTEHIMjy Kp13e He3aIl0CeTHOCTH M Kpuse 00-
pasoBama Koje Uy pyKy IIOfi pyKy U KOje 3aIllpaBO IIpefiCTaB/bajy ABE CTPaHe
UCTe Mefla/be. Y TOM KOHTEKCTy ¥ KOHKpeTHe Mepe Koje Tpeba Ja JOoNIpyuHecy
pelraBamy IpobieMa He3aloC/IeHOCTI Mopajy Buiile fa 6yay GokycupaHe Ha
yHanpehema 06pa3soBHOr cucTeMa.

3AKJbYYAK - UBA30BU U NEPCNEKTUBE

W nopen yumweHule 1a cy MHOre Ap>kKaBe OMTHO M CYIITHUHCKH pe-
nepuHUCcanie CBOje EKOHOMCKE MOJUTUKE Kao OATOBOpP Ha HOBE M3a30BE
OKpyXema U yClopaBame I100aTHOI MPUBPEIHOT pa3Boja, €KOHOMCKA
KpH3a je uMaJjia U oIl YBeK MMa HeraTUBHE e()eKTe Ha MpUBpEIHA Kpe-
Tama 3emalba perrnona L{NE.

Y 6op6u nmpoTuB HeraTMBHUX edeKaTa Kpuse, TPyNM aHAIU3UPAHUX 3e-
Maspa y pernony LIVIE 036m/pHe penpeke npenctasbajy cnegehu dpakropn:

e  yCIIOpeHa IpUBpefHa aKTUBHOCT;

e HEJI0OBOJ/bHA Pa3BUjeHOCT MHJIYCTPUjCKOT CEKTOPA;

e CMambeH NPUINB CTPAHUX AV PEKTHMUX MHBECTULIN]ja;
e MamaK IMKBUIHUX CPEJCTaBa;

e KOHCTaHTaH CIIOJBHOTPTOBUHCKM JeUIIUT;

e He[JOBOJbHA VICKOPMITNEHOCT M3BO3HMX NOTEHINjaIa;

o mang 061Ma 13B03a 1 YBO34a;

P10



CTP.97-114

o rmoBehame HUBOA HE3ATIOCTIEHOCTIL.

Anamutaapn MM®-a npensubajy na he cse semme pernona IJME ocrsa-
purtn pact BJIITy HapegHMM rofgrHaMa Ipy YeMy ce HajiMHaAMIYHNuje nosehame
IpUBpeIHe aKTUBHOCTY 04eKyje y 2018. romyun (3,8% Ha HMBOY pernona). Omo-
paBak y Cpbuju 6u Tpebano ma 6yae moacTakHyT noBehameM MHAYCTPUjCKOT
u3Bo3a. Y cnydajy Ilpue I'ope, PymyHnuje n bocue n Xeprerosune npeznsuba ce
yMepeHU OIlopaBak, Aok ce 3a Anbanujy n byrapcky nporunosupa pact bJJII-a
TI0 C/IMTYHO]j M/TVY He3HATHO BUILOj CTONN y nopel)ermy ca mpeTXoHMM rofiuHaMa.

Ilopen xpounyHo HucKor HuBoa C/IV, koju je y BeMMKOj Mepy MocaeguLia
jOILI yBeK HefIOBO/BHO CTMMYJ/IATMBHOT IIOC/IOBHOT aMOMjeHTa 3a MIHBECTHpabe,
3emsbe peruona LIVIE ce cyouaBajy ca HemocTaTkoM foMahe mTenme us kKoje 6u
Tpe6ano caMoCTamHO 1a GUHAHCKUPA]jy pa3Boj.

Y KOHTEKCTY CII0JbHO TPTOBIMHCKMX KpeTaba, Tpeba HallOMEeHYTH Jja je y Io-
pebemy ca sempama wiannnama EBponcke yHuje, Behuna semaspa LIVIE Hepo-
BOJ/bHO Pa3BUjeHa I J1a pacIlo/a’ke ca pe/laTVBHO CKPOMHMM Pa3sBOjHUM IIOTEH-
LMja/MMa KOjU y BeIMKOj MEpU IPOM3BOJE YBO3HY 3aBUCHOCT. JlofaTHO, TpyIIa
aHa/NIM3MPaHUX 3eMa/ba HelOBO/bHO KOPUCTHU CBOje M3BO3HE IIOTEHIMjajle, 13-
BO3M Mamll OOMM IIPOM3BOJA/YC/Iyra Off peajHuX eKOHOMCKUX MoryhHocTy,
IpY YeMY Y CTPYKTYPM 13B03a JOMUHMPAjy IPOU3BOLY Ca MAaJIOM HOBOJIOJATOM
BpepHomhy. Ca HeraTMBHUM eeKTUMa €KOHOMCKe Kpy3e MOTy #a ce usbope
jeVIHO M3BO3HO OpUjeHTICAHE eKOHOMIje, M Y TOM KOHTeKCTy peruoH LIVIE 6u
Tpebaso ja OCTBapy KOHTMHYMPAH ¥ JUHAMMYAH IIPUBPESHY PACcT 3aCHOBAH
Ha roBehamwy 061Ma 113B03a I jadalby KOHKYPEHTCKe ITO3MIIMje Ha CBETCKOM Tp-
JKMIITY. YIIPaBO OBaj MOMEHAT je, Y HajHOBUjUM CTpaTernjama passoja 5o 2020.
rofiiiHe KOje Cy IpUIIpeMuie mojeguHe seMbe pernona LIVE, npenosHaTt Kao
K/BYYHM (aKTOP 3a Offp>KaBarbe MaKPOEKOHOMCKe CTaOVTHOCTH.

Hesamocnenoct je curypHo HajBehm n3a3os ca xojum he ce Behnna semaspa
LIVIE 60puTH y jefHOM pelaTUBHO AyXeM BpeMeHCKOM Iepuopy. Vaxo oBaj
Ipo6ieM ¥IMa PAa3IMYNTY MHTEH3UTET Y MOjeITHNM 3eM/baMa, 33jeTHNIKO UM
je ma he y 60p6u mpoTHB HA3aMIOC/IEHOCT CBe BUIIE OUTH IIOTpebaH HOBU MO-
Ien obpasoBHe nonutuke Koju he mognhu epuxacHOCT 1 epeKTUBHOCT Le/o-
KYITHOT 06pa3oBHOT cucTeMa y PyHKIMju Op>Ker eKOHOMCKOT pasBoja.
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SUMMARY
ECONOMIC DEVELOPMENT OF THE CENTRAL AND
EASTERN EUROPE IN TIMES OF CRISIS

This paper presents an overview of the economic development of the Central
and Eastern Europe (CEE) region in times of crisis. In recent years, the global
economic and financial systems were negatively affected by the collapse of the
American financial markets. The crisis was translated from financial to industrial
sector. The biggest impact was felt in countries that were directly involved in risky
transactions, as well as in other countries of CEE region that were hit by capital
flight, falling demand, and reduced foreign direct investments and exports.
The Region is faced with the crisis, which has expanded the already existing
imbalances in the economy. Having in mind that the economic development is
affected by various factors, the authors use different macroeconomic indicators
and analyze development performances of the CEE region in the period 2008-
2013, as well as the perspective of its future growth.

Keywords: economic development, Central and Eastern Europe,
macroeconomic indicators, world economic crisis
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