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NE:DT IRETELY

[lojaM n KapakTepucTuUKe jaBHOr 3ajma

JaBHM 3ajaMm (KpeauT) ce jaBrba Kao nocedbaH mopanuteT npubaBrbakba jaBHUX
npuxoada Koju 3ay3mma 3Ha4vyajHO MECTO Y CTPYKTYpPU NpUxXoaa caBpeEMEHUX ApXKaBa.

JaBHU 3ajaM |e OaHac HajBaXXHuju HeduckanHu jaBHU npuxoa W 3Hadajad
NHCTPYMEHT |aBHOI doMHAHCUPaH-A.

Cneundun4HOCT jaBHOr 3ajMa y OAHOCY Ha Apyre npuxoae ApXxaeBa orrena ce y
TOME LUTO Ce KOoA Hera CTUYy efleMeHTU Kako jaBHOI Npuxoda Tako M jaBHOI pacxoja.
Y BpeEME ynuca, |aBHU 3ajaM Ce MnojaBibyje Kao jaBHM NpuxoAa a Yy BpemMe oTniare oH
npeacTaBiba jJaBHU pacxon.




JaBHu 3ajam ce Moxe aecmHMcaTU ca BULLe acnekarta (CTaHOBMLUTA).

Ca eKOHOMCKO-(PMHAHCHjCKOI CTaHOBMLUTA MOCMaTpaHO, jaBHW 3ajaM O3HayaBa
no3ajMibeHa HOBYaHa CpeacTBa AP KaBW.

[locmaTpaHO ca npaBHOr CTAaHOBMULUTA, |[aBHM 3ajaM |€ 3adyXeHw-e [ApXaBe Ha
OCHOBY YroBopa O jaBHOM 3ajMy KO\ OHa cknana ca Mu3nyknm 1 npaBHUM NvLMMa
Kao YNUCHULMMA.

[lpemMa MHCTPYMEeHTUMA U3 KOjUX ce cacToju, [aBHMM 3a]MOM Ce MOry cMaTpatu U
XapTvje o4 BpEeaHOCTU Koje ApXaBa emMuTyje Vv Buay obse3Huua, bnarajHUYkux
3anuca, ceptudukara u ap.




JaBHM 3ajam Tpeba pa3nukoBaTu o4 jaBHOr Aavra.

JaBHM AVr je Wnpu nojamMm Kojn obyxeBaTta CBaKO 3a4VKeH-e Ap)XaBe Kako N0 OCHOBY
YyroBopa O 3ajMy Kod (Pu3MYKMX M NpaBHUX NULA, TakOo N cBe obaBe3e gp)xaBe Mo
OPYIMM  OCHOBaMa, 3aKOHCKUM, VIOBOPHWUM, AENWKTHUM (HOp. HakHaga 3a
ekcnponpujauniyy MMoBMHe, HakHada WrTeTe n ap.).

Tpeba nmaTtn y BUAY Aa YKYNHO 3adyXewe ApXKaBe YMHEe jaBHM OYr U 3aayXKere
NpMBaTHOr ceKTopa.

JaBHM 3ajaM MMa VXXM CMUCAO0 M OH obyxBaTa camMoO OHO 3adyvXeH-e ap)KaBe Koje je
OpraHmM3oBaHO Y BUAY 3ajMa ca |[aBHUM YINUCOM.




Pasnosu 3a 3akibyumMBam€ jaBHOr 3ajMa

nojaBa BaHpeAHUX, yriiaBHOM BeJIMUKUX jaBHVIX pacxona

BpPeMEHCKO Henoknanawe wu3sMelly npunuBa jaBHMX npuxoga W
U3BpLUeHa jaBHUX pacxopa

HegocTatak HOBYaHUX cpeacrtaBa 3a nNokpuhe peaoBHUX jaBHUX
pacxoga, ogHOCHO HeMoryhHoOCT goaaTtHor nopeckor ontepehema

wmperwe PyHKUumja gpxxase n nosehawe apxaBHOr UHTepBeHUNOHU3Ma
y npuBpeau

3axTeB Aa ce TepeT usBpwerwa ogpeheHnx jaBHMX pacxoga npedaumn Ha
oyayhy reHepaumjy Koja he mmatm KOopuctu on Tpowew,a cpeacraBa
NPUKYNSbEeHUX JaBHUM 3ajMOBUMA



Y caBpeMeHO] PpMHaHCW|CKOj Mpakcu, jaBHMU 3ajaM _Ce KOPUCTU Kao MHCTPYMEHT
aHTUUMKINYHE NonuTukKe (nosehaBa ce y BpeMe peulecuje a CMmawyje Yy Bpeme
KOwYKTYpe). EdpmkacHo kopuwhere jaBHOr 3ajMa 3aBUCK O Pa3BUjEHOCTU TPXKMLLTA
XapTuja o BpeAHOCTU U HMBOA LUTEeOHE.

CHa)XXHO EKOHOMCKO [€e|CTBO jaBHOI 3ajMa_Mopa ce ApXaTu noa KOHTPOJIOM jep
HEroBO HepasyMHO HaromuraBake MOXe [a [oBede A0 Kpaxa JouHaHCKjCcKor
cuctema, ca HecarneanBmMmM €KOHOMCKO-TMOSIMTUYKMM U couujaniHuMm nocreguuama.

Pagu ogopXaBawa (hbuckanHe aoucuuniauHe, 3eMibe YnaHuue EBponcke yHuje, Koje
Cy yBene eBpoO, MOpajy Aa NowTyjy T3B. KpUTEepuUjyme KOHBepreHuuje yBeneHe
Yrosopom n3 Mactpuxrta n3 1991. rogmHe a HeroBso cnposoherwe ocurypasa [1akT o
CTabUITHOCTU 1 pacTy. Y3 orpaHnyeHe BENMMYMHE rogullkser obyueTckor gedouumnra
Ha 3%, orpaHmyaBa ce yaeo jaBHor ayra y B[Ol Ha 60% Ha Kpajy nperxogHe
domnHaHcujcke roanHe. AKO HUje TaKo, yoeo Mopa rnokasmBatu TeHAEeHLUM)y 3HaTHOr
CMamMBaHka N Mopa ce 3ag0oBorbaBajyhoMm guHamMmnkom npubnumxkaBaTtn pedepeHTHO]
BPEOHOCTMN.




KapakTtepucTtuke jaBHor 3ajma cy cnegehe:

jaBHM 3ajaM npeactaBiba (PUHAHCU|CKM MHCTPYMEHT KOoju y cebu ykibydyje u
efieMeHTe jaBHOI Mnpuxoda WU _efleMeHTe jaBHOr pacxoga — Y TpPEHYTKY
3aK/byymMBara jaBHM 3ajaM je Npuxod OpXaBe a Yy TPeHYyTKy aocneha 3a Bpahawe
OH Ce jaBriba Kao jaBHW pacxoa;,

jaBHM 3ajaM KapakTepulle HeroBa MNOBPATHOCT 3a pasnuky o AaXOWHCKMX
npuxoga Koju npeacrtaerbajy becnospaTtHa AaBarba ApXKaBu;

NOBPAaTHOCT jaBHOr 3ajMa ce orfieda He camo Y rnospahajy nosajMrbLeHNX cpeacrasa
Hero U nnahakwy Kamate, Tako [da Ce KamaTa MOXe O03HayMTu Kao jedHa of
KapakTepucTuKa jaBHOr 3ajMa, annm He Kao onwTta ocobuHa byayhu ga nocrtoje um
beckamaTHU jaBHU 3ajMOBUY;

jaBHU 3ajMOBM ce yrraBHOM 00e36ehyjy Ha 4OOpPOBOSLHOj OCHOBM, Tj. HA OCHOBY
NpUCTaHKa YMNUCHMKA a He Ha OCHOBY ucCKanHoOr cyBepeHuTeTa [p)XaBe -—
0ODOPOBOSLHOCT CE HE MOXE cMaTpaTtu BUTHMM enneMEHTOM jaBHOr 3ajma ¢ 0631Mpom
Ha TO Oa nocTtoje n obaBe3Hn (NPWHYOHW) jaBHW 3ajMoOBWU (OHW ce o AaxbuHa
pasnuKyjy camo rno ToMe LWTO ce U3HOCK ynucaHor obaBesHor jaBHOr 3ajMa Bpahajy
3ajMogaBLUMMa, LITO HWje crnyYaj ca cpeacTemma NpuKynbeHUM gaxXbnHama);

jaBHW 3ajaMm nogpasymeBa MNpUMEHY MeToga pacnopehuMBama jaBHOr TepeTa
KPpOo3 BpeMe — ApaBa npebdauyje TepeT oTnnaTe jaBHUX Kpeauta Ha Oyayhe
reHepauuje Tako LITO aHTuumMnmpa nopact dyayhmx douckanHux npuxoga U3 Kojux
he ce oTnnahmeartn jaBHM 3ajMOBMW.




3a jaBHM 3ajaM ce Kaxe Aa je TO aHTUMuMnupaHu (npeayjMibeHU) nopes ogakre v
NoTMYe YBPCTa KopenaTtuBHa Be3a u3Melly oBa [OBa HajBaXHWja mMoganurteTa
npubaBrbara jaBHMX Npmuxoga. OnpaBgarke 3a TakBO pacnopehrBan-€ jaBHOr TEpPETa
KPO3 BPEME Hamnasu ce y KopucTuMa Koje byayhe reHepauuje mmajy of Tpollewa

no3ajMIbeHUX cpeacTtaBa (HNp. o4 M3rpagHe XenesHuue, ayTornyteBa, eHEepreTckux
objekara u cn.).




CnuyHoCT 1 pasnuke namehy jaBHor 3ajMa n nopesa

[laHac cy nope3 1 jaBHM 3ajaM OCHOBHM 00nMLM jaBHUX Npuxoda nmajyhu y suay
YMHEeHULY [Oa CYy CBe CcaBpeMeHe ApXaBe 3afy)XeHe, KakOo OHe WHAOYCTPU|CKU
pa3BujeHe, Tako N Make EKOHOMCKW pasBujeHe ap)kaBe. TpeHOOoBU Yy CcaBpPeEMEHUM
MOPECKMM CUCTEMMMA YCMEPEHW Ha CHWXaBah-€ MOPECKUX TepeTa, YyCrnoBrbasajy
Behe ocnakware ApxaBa Ha Mno3ajMibeHa cpeacTBa Ha HaUWMOHaNHMM, ann cse
BULLE N Ha MehyHapoaAHUM (PUHAHCU|CKUM TPXULLTMMA.




[lpBY _enemMeHT pa3nukKkoBaka Mopesa W jaBHOr 3ajMa jeCTe HUXOB_ MNpaBHU
KapakTep.

Nopes3 nMa Kapakrep onwTe obaBese Kojoj noanexy cea umsnyka 1 npaBHa nuua
Ha TepUTOpUjU jedHe ApXKaBe

e [aBHW 3ajaM, KapakTepulle Herosa YroeBopHa npupogaa (pagu ce o 4O6poBOrbHOM
obOnuKy OaBaka KojuM YnUMCHULUKM noBepaBajy cBoja criobodHa HoBYaHa cpeacTsa
Op>aBu, ca NOBEPEHEM Y HEH KpeaUTHU pejTuHr Bugehn y Tome gobap ,,nocao”)

* |aBHM 3ajaM je, 3a pasnunKy og 0OUYHUX KpeamuTa, YroBop nNo NpuUcTyny jep Apkasa
jegHocTpaHo yTBphyje ycnoBe emucuje un otnnare (NoTeHuujarHuMm yrnmcHuumma
OCTaje Aa Te ycrnoBe npuxeaTte Unu He npuxeare)

e [OpXaBa peanusyje jaBHM 3ajaMm_eMuToBaleM OOBe3HMua M OHe Cy noys3daH
OONUK MHBECTUPaHa Ha TPXKULLITY XapTuja o BpeaHOCTu

 U3y3eTak oA YroBopHe npupoae |aBHOr 3ajMa [eCcTe NPUHYAHW jaBHU 3ajam
(ko oBe BPCTE jaBHMX 3ajMOBa, YNUCHULUM CYy OAYXHW Oa ynuwy oapeheHn nsHoc
cpeacrtaBa, Cpa3sMepHO HMXOBOM LOXOTKY UMW MMOBWUHW, NMa OBW 3ajMOBU UMajy
CIIMYHOCTU ca nope3mma; y3 TO Kako ce TaKo ynucaHu jaBHM 3ajMOBM Bpahajy,
HUXOB KapaKTep je crimdaH 3ajMoBMMa Koju HUCY obaBe3HN)




Opyrn enemMmeHT pasfiukoBah,a Mnopes3a M jaBHOr 3ajMa jecTe NpPOoTUBHaKHaga, Tj.
noBpahaj 3ajma.

 MOope3 je _becnoBpaTHO AaBake 3a pasnuky o4 3ajMa_Koju ce Bpaha
YIOUCHUKY — Of TOr npasuiia rnoctoju n3ys3eTak y criyyajy T3B. BE€YUTE PEHTeE,
Kaga nosBepunay gobuja camo kamaty




Y caBpeMeHO] PMHAHCU|CKO] TEOPMUjU NOCTOje UOEHTUYHA CxBaTaka O |[aBHOM 3ajMy
Kao Moryhem peaoBHOM M3BOPY |aBHMX MNpuxoda, Kao LWTO CYy WM Nopesun, anu ce
NojeaMHN TeopeTudapu pasfunkyly Yy cxBaTtakbhMa O KapakTepy W WUHTEH3UTETY
MaKPOEKOHOMCKUX e|CTaBa 0Ba ABa MHCTPYMEHTA [aBHUX OUHAHCHU|A.

Ha OCHOBY OBUX Pa3JIMHUTNX CXBaAaTaHkba HaAcCTalle Cy.

Teopuja acuMmunauumje jaBHor 3ajMma u nope3sa 1

Teopuja o peanHOM KapaKTepy jaBHOr 3ajmMma.




[lpema Teopuju acumunauunje jaBHor sajMa U nopesa, MakKPOEKOHOMCKU edeKkTH
OBa [ABa WMHCTPYMEHTA |aBHUX (PMHAHCU|A TOTOBO Aa CY MAEHTUYHU. FbMXOB rnMaBHU
aprymMeHT jecTe 4mkeHuua ga ce y oba cnydvaja paau o cysapaBahy 0 MOTPOLUH-E
VIUCHMKA 3ajMa_ U Mopeckmx obBe3HMKa Y BpemMe ynuca 3ajma. Y dasm otnnarte
jaBHOr 3ajMa, 3ana)ka ce rnojaBa cMakMBaHta BPeQHOCTU HauMoHarnHe BanyTe, na ce
peanHu TepeT oTnfiate cBe Mawe oceha, WTo He Mopa Ada yTude Ha nosehake
douckanHor ontepehexa.




Teopuja 0 peaniHOM KapakKTepy jaBHOr 3ajMa UCTUYE A MAKPOEKOHOMCKN edpeKTH
[aBHOr 3ajMa M nope3a He MOory 6MTU MOEeHTUYHU jep Ce padu O ABa pasnuyura
MHCTPYMEHTA  EeKOHOMCKE  NOoMnTuke. [CMXOMOLWIKM  MNpPUTUCAK  ApXaBe  Ha
NoTEHUW[aNHe YNUCHUKE 3ajMa HUKaga He MOXe ODUTK jeAHAK NPaBHOM MNPUTUCKY Ha
KOjeM noymBa 3akOHCKa obaBesa nnahawa nopesa. 3a pasnuky o OnwTOCTU
nopecke obaBese, 3ajaM ynucyjy camo OHa fnuua Koja umajy NnoBepewe y apxaBy U
OYeKyjy OCTBapew-e KOpMUCTM o4 KamaTte. To 3HaynM Oa HUje CBaKU _MNMOPEeCKU
00Be3HMK 00aBe3HO M YNMUCHUK jaBHOr 3ajMa. Y TakBUM YyCrioBUMaA, Y TPEHYTKY
ynuca 3ajMa, HeroBm MaKpPOEKOHOMCKU edeKTM He MOory ce musjegHadaBartu ca
epekTMma nopesa. Y BpemMe ornnare 3ajMa, jaBHM 3ajaM MOXe [da M3a30Be nopact
douckanHor ontepehewa. To ce Hehe OecUTU YKONMMUKO OpXXaBa Yy MehyBpeMeHy
N3BPLUM AeBanBaLnjy HOBLA Kao nocneguuy MHdnaTtopHUxX Kpetaka, NoceOHO ako je
ncysuLle ontepeheHa cepsucuparwem jaBHor gyra. MHdnaunja genyje Ha cMmambeHne
jaBHOr gyra un Taj ywTteheHn WU3HOC Ha3uBa ce UHnaTopHM nope3. Takeo
NoHalwame, MenNyTuM, cMakyje NoBepere Yy ApXaBy Kao 3ajMoTpa)kuoua LITo ce
HeraTMBHO ogpaxkaBa Ha KyrnoBuHy criegehmnx emmcnja obsesHmLa jaBHOr 3ajMa.




JaBHMU 3ajam y Knacu4Hoj n caBpemMeHoj (hMHaHCUjCKOj Teopuju

KnacunyHa puHaHCuHjCcKa Teopumja

e CTaB O oabaumBawy jaBHOI 3ajMa Kao MHCTPYMEeHTa npubaBibaHba AOpPXKaBHUX
npuxoda (Op)XaBHM AOYroBM nNpeactaBibajy BEIMKY OMacHOCT MO OncCTaHak
ap>xaBe, Kako y NonMMUTUYKOM Tako MU'y EKOHOMCKOM CMUCHY)

* no3HaTa je Y PMHAHCU|CKO] TEOPUjU U3Pa3NTO HeraTMBHaA OLEeHa jaBHOr 3ajMa
Oejsupa Xjyma (David Hume) koja rnacu:. ,,MWnu he Hapoa YHULUTUTU jaBHMU
3ajam unu he jaBHu 3ajam yYHULLUTUTU HapoAa“.

e ynoTpeba jaBHOIr 3ajMa ce onpaBgaBa camMO VY chiyydajeBuMMma jaBibak-a
BaHpEeOAHUX jaBHUX pacxoda, n3asBaHux notpebama npunpeme 3a paTt, O4HOCHO
BOheHa paTa




CaBpemeHa pbMHaHCHjcKa Teopuja

JaBHW 3ajaMm nocTtaje BaaH MHCTPYMEHT eKOHOMCKE U couMjanHe MNONnUTUKE Y
OKBMPY T3B. (PYHKUMOHANHMUX (puHaHcu|a (kopuwhewe uckanHe nonmTuke 3a
OLp’)XaBah-€ arperatHe TpaXH-€ Ha XeSbeHOM HMBOY 6e3 0b3mpa Ha yTuuaj Ha
byLeTckmn gedonunT)

Op)XaBe KOpuUCTe |aBHM 3ajaM He camMo 3a  duHaHcupawe NnpuBpeaHnx
NHBECTULIM|A, HETO M 33 NOCTU3aHE MAaKPOEKOHOMCKMX LINIbEBA

LloH MejHapa KejHc (John Maynard Keynes) je, Kao TeopeTu4vap Tpaxke,
NOCeOHY NaXHy MNOCBETUO MWCMUTUBAKY YIiore jaBHOr 3ajMa Ha [OyropodHy
cTrabunusaunjy npmBpegHnUX TOKOBa M MPOMEHY NMpuBpeaHe CTpykType. Hanme,
Yy _yCcrioBMMa _NpuBpedHe Jernpecuje, Ap)aea CBOjUM WHBeCTUUMjamMma
domHaHCHpaHMM K3 cpeacTaBa jaBHOr KpeauTa, geryje Ha nopact npousBoaHe,
3arnocreHoCcTn, Tpaxtwe U notpowre. Kaga oxmBe npuBpedHe WMHBECTULM|E,
OpXaBa CMakyje jaBHe pacxoge 3a uHBecTuuuje (U jaBHe 3ajMoBe),
y3gopaajyhu ce og HOBUX NpUBPEeOHUX ynarama.




NMpuctanuue jaBHUX 3ajMoBa cmaTpajy Aa 3a ycrnex jaBHoOr 3ajma Tpeba aoa oyay
ncnyweHa aBa ycrnosa:.

1) oburbe kanuTana Ha TPXULLTY;

2) HecnopaH KpeanbunuteT Op)XaBe Kao 3ajMonpumua, LTO Yy NPBOM peay
3aBUCU Of1 HEHE EKOHOMCKe CNocobHOCTM Oa BpaTu no3ajMibeHa cpeacTBa.

JaBHM 3ajaM ocTBapyje no3uTuBHe edeKkTe Kaga ce wumMme (pPuHaHcupa mnarpagHa
BEMMMKUX _ nMpuBpeagHux objekara, Kao W 3Ha4vajHMX objekata  apYLUTBEHE
MHPPACTPYKTYpPE, LITO CYy HEONxXoO4He TMPeTnocTaBke YKYMHOr pasBoja 3eMibe.
Takohe, jaBHM 3ajaM MOXe Oa NoAcTuYe WTeawy Kod CTaHOBHULWITBA Oyayhu ga cy
OpXaBHe obBe3HULUe jegaH of HajcurypHujux obnuka ynarama.




Kao HeraTUBHe CcTpaHe jaBHOr 3ajMa UCTUYY ce:

1) wnekynaumje obsesHuLLaMa j[aBHOI 3a|Ma;

2) o0Ba BpCTa jaBHUX NpMXoAa NMpeacTaBiba TEPET NPU HMXOBOj OTNNATMU;

3) [aBHM 3ajaM cMakYyje Npeay3eTHUYKY nHuumjatuey (crowding out edpekar).




CaBpemMeHa (puHaHcKjcKa npakca, He3aBUCHO O PasfINYnTUX TEOPUJCKMX CXBaTaksa,
nokasyje BenukKo y4yewhe jaBHOr 3agyxewa Yy npuxoaMma CBUX CaBpPeMeHUX
apXxasa.

Pa3BujeHe TpXuULlHe npuBpene Mmajy HecpasMepHO Behn YHyTpaLlHU jaBHU OVr
OOK 3eMJbe Yy pa3Bojy, 360r He4OBOSbLHE COMCTBEHE akymynauumje, npuHyheHe cy aa
ce 3aAyXyjy Y MHOCTPAHCTBY, a HEKe 04 WX Cy Aocnene v y crtakwe AOYXXHUYKe
Kpun3e.

[lpobriemn Koju cy ce ucnorbunm y Be3n ca npesagyxeHowhy Benukor Opoja
3eMarba U HENOBOSbHMM €EKOHOMCKO-NOMMMTUYKUM Mocrneanuama, ytvuanum cy Ha
HajHOBUje pMUHAHCU|CKe Teopuje Oa yno3ope caBpeMeHe ApXaBe Oa Bpno onpesHo u
PECTPUKTMBHO KOPUCTE jaBHE 3ajMOBe.

MoHeTapucTu, Teopuja noHyAe U Teopuja Onaroctawa Yykasyjy Oa 6u ce
cpeacTBa jaBHMX 3ajMmoBa 60rbe nckopuctmna y TpXXULLHOM HEro y jaBHOM CEKTOpPY.



Crowding out edpekaT — UCTUCKMBaHE NPMBATHUX MHBECTULMja ca TPXULITA
jep noBehaHO ApXxaBHO Mo3ajMibUBalke yTUYe Ha pacT Kamarta 36or 4era
OaHKapCKn KpeauTn NoCTajy CKYNiby.



Knacudwmkaumnje jaBHor 3ajma

* [OOpPOBOSbLHU jJaBHU 3ajMOBM
NPUHYAHU jaBHU 3ajMOBMU
NaTPUOTCKU jaBHU 3ajMOBMU

* YHyTpalwHU jaBHU 3ajMOBMU
WHOCTpaHU jJaBHU 3ajMOBU

* KPaTKOPOYHU jaBHU 3ajMOBMU
cpenHOpPOYHM jaBHU 3aJMOBMU
AYropo4yH” jaBHU 3ajMOBM

* amMopTU3aLMOHU JaBHU 3ajMOBMU
PEHTHU jaBHU 3aJMOBMU

* JaBHM 3ajMOBM NO NapuTeTy
jaBHM 3ajMOBM Ucnoa napuTeTa
jaBHM 3ajMOBM U3HaAA nNapuTeTa

* jaBHU 3ajMOBU YXXUX TepuUTOopujarHUX jeauHuLa
jaBHU 3ajMOBU LLUPUX TEPUTOPUjanHUX jeanHMLUA



PenaTtpujaunja ayra — CnydvajeBu Kaga obBe3HWULE YHYTpPaALUH-Er jaBHOr 3ajMa
OTKYNOM O CTpaHala nocTajy Aeo MHOCTPaHOr jaBHOr 3ajMa u, oOpHYTO, Kaga ce
oOBe3HMLUEe HauMoHalHUX jaBHUX 3ajMoBa eMWUTOBaAHMX Ha CTpaHu, NocTeneHo

OTKYNOM Bpahajy y CBO|Y 3eMJbY.




3ajMOBE Yy WHOCTPAHCTBY [OpXaBa OOMYHO 3aKrby4yyje KOO KoMepuwjanHux
baHKapckux opraHusauuja, MehyHapoaHuxX GUHAHCU|CKUX WHCTUTyUMWja WNnu Kopg
apyre gpxase. OTnnara NHOCTPaHMX jaBHMUX 3ajMOBa MOXe Aa npeacrasrba nocedbaH
nnatHobunaHcHn npobnem, umajyhn y suagy aa je Bpahawe npegsuheHo y CTpaHoj
BanyTW y KOJOj j€ JaBHU 3ajaM U 3aKIby4eH.



Y caBpemMeHMM pfpXaBama roBopu ce O Kpu3u jaBHOr agyra M TewwkKohama
doMHaHCuMpawa HaroMmusriaHMx OyueTckux geduvuuTa WITO NpeactaBiba BeFIUKY
OMNacHOCT 3a O4PXUBOCT CUCTEMaA jaBHMUX (PUHAHCMHja.




Jletehun jaBHU 3ajMOBM Ce 3aKIbyyyjy Ha Kpatak pokK (3, 6 nnn 9 meceum a Hajgyxe
roanHy gaHa) n HbuxoBa HameHa Huje yHanpen ogpeheHa. OHM cnyxe 3a nokpuhe
HECTalTHUX U MNOBPEMEHUX MoTpeba 3a cpeacTBUMMA Y NPOMEHIBUBUM M3HOCUMA
(oTyoa n notude wuxoB Ha3me). OBa BpCTa jaBHMX 3ajMOBa gaHac ce cBe 4ellhe
KopucTU 3a nokpuhe npmuBpemMeHor bylietckor geduumTa (KaceHm mawak). Hajuyewhe
ce cpeactea oOCTBapyjy NpUBPEMEHMM No3ajMHULAMA KOO E€MWUCUOHE BaHkKe,
beckamMaTHO UM ca HUCKOM KamMaTHOM cTornom. Jletehu jaBHM 3ajMOBU cCe Mopajy
BpaTUTWN A0 Kpaja byLIeTcKe roauHe.




Y KOHconuaoBaHe jaBHe 3ajMoBe cnagajy OHM 3ajMOBU KO|M Ce 3aKiby4V]y Ha OVXXU
POK o4 OyLIeTcKke roauHe m yHanpea umajy tadyHo yrBpheHy HameHy ynortpebe. OBu

3ajMOBWN ce Ha3umBajly dpyHOMpPaHM 3a|MOBM 3aTO LWITO CYy paHUje TpakeHe pearnHe
rapaHuUnje Kao yCrnoB UXoBOr Aobujara.




Y caBpemMeHOj jaBHO(PMHAHCUJCKO]j TeOpUjU U MNMpPaKCU yo4yeHa je TeHOeHUMU]|a
ckpahmBawa poKoBa Bpahawa jaBHMX 3ajMoBa M noBehawa KamaTta Kao

nocneaguua BUCOKe UHd(pnauumje, nnaTtHo-ounaHcHux  pedumumTta "
npe3aanyXeHoCTU CKOPO CBUX AaHaluHbUX OApXKaBa.




Kog peHTHOr jaBHOr 3ajma obaBe3a ApXaBe Kao AY)KHUKA CcacToju ce camo v
ypegHoMm nnahawy yroBopeHe kamate. [pxaBa oBoe He npeysuma obaBedy Oa
BpaTn 3ajaM y oapeheHoM POKy, anun pes3epsuLle NpaBo Aa TO YYMHU Kaga joj byae
oarosapano (¢ 063MpomM Ha NMOBOSbHY EKOHOMCKY CUTYauUWjy Unu ocTBapeHn cypuuunt
y OyuLeTy). YKONUKO ce ApaBa obaBexe Aa 3ajMogaBLy cTanHo mucnnahyje kamarty
3a_3ajam_6e3 npeumsvpata pokoBa Bpahah.a, TakaB 3ajaM Cce HasvBa Be4yuTa

PEHTA.

PeHTHM jaBHM 3a)MOBW Ce JaHac YrrnaBHOM jaBribajy Y BUCOKOpa3BUMjeHUM 3eMibama
Yymje CTAHOBHULLUTBO MMa BUCOKE [OXOTKe, Y KOjuma Ccy cTtabunHe npuBpenHe u
NoONUTUYKE NMPUIINKE 1N Koje nmajy pasBujeHO TPXULLITE XapTuja o4 BpeaHOCTM!.



JaBHM 3ajMOBM ce MOry 3akrbyymBatu ca yTBpheHum pokomMm Bpahawa U OHU ce
HasnBajy amMoOpTU3aUMOHM jaBHU 3ajMoBU. Y nMpakcu cy yobuyajeHwu
aMopTU3aLUMOHM [aBHM 3a]MOBW KOO KOJUX Ap)XaBa Beh KoO HWUXOBOr eMUTOBaH-a
npeysuma obaBe3y [a MX oTnfiatyu _npema yTBpheHOM nnaHy amMmopTu3auuje, y3
nnahakwe Kamarte u rmasHuue (aHyuTteTa).

AMOPTM3aLMOHN jaBHU 3ajMOBM MMAjy NPemQHOCT y TOMe LWTO Ce yHanped 3Hajy
rognwe obaBese apase U WTOo je no3HaTo ga he ce yracutn y ogpeheHom poky. Y
norrneay poka ornnare, aMmopTM3auMoOHU 3ajMOBM ce gere Ha:

* jaBHe 3ajMOBe ca NPOMEHSLMBUM POKOM OTnsaTe,

* jaBHe 3ajmoBe ca PMKCHMM POKOM oTnnare.

Y paHalwwKuM ycroBuMa, YrnaBHOM Ce 3akibydyjy 3ajMOBM ca (PUKCHUM POKOM
oTnaare.




NMaputeT 3ajMa oO3HayaBa jeAHAKOCT Kypca jaBHOr 3ajMa ca HOMMWMHANIHOM
BpeaHowhy obBe3HMLA.

3a obse3Hmuy og 100, 500 nnun 900 anHapa Kake ce ga ce KoTupa ,an napu” oHga
kKaga ce npogaje no 100, 500 unn 900 gunHapa.

AKo ce obBe3Huue npoagajy no cBOjoj HOMUHANHOj BpeaAHOCTU, OOHOCHO ako je
HOMMHAaNHa KamaTtHa ctona (kojy 3ajMmoaasaL, 4obuja o Ap)xaBe) jeaAHaKa peanHoj
KaMaTHO] CTONU 3ajMa, oHOa |e ped 0 eMUCU|N jaBHOr 3ajMa no napuvurtety. Koa
TaKBOI 3ajMa Ap>kaBa Ao0buja OHONMKO cpeacTaBa KOMUKU j€ HeH AYr Mo TOM 3ajMmy.

HomMmuHanHa Kkamarta ce nocmMmartpa y OaHOCY Ha U3HOC 3ajMa KOoju apXasa npusHaje
3a CBOJ| AVr.

PeanHa KamaTta ce nocmartpa Yy OA4HOCY Ha CyMy KOJy |6 Ap)XaBa e®deKTUBHO
npuMuIia oa noBepmoLia.




Koo jaBHUX 3ajMoBa vcnoa napurera obBe3dHuvle 3ajMa npoaajy ce No WU3HOCY
HMXXEM O WM3HOCa O3HadyeHor Ha obBesHuuMMa 3ajMa. Kog Tux BpcTa 3ajMoBa
Op)xaBa je npumuna Make cpefcrtaBa Hero LUTO je HeHO 3aayXewe (HMp. ako 3a
cBojy obBesHuuy oa 100 guHapa npumn camo 80 amHapa). HomuHanHa kamaTHa
CTOMNa 3ajMa |€ HUXKa O peariHe KamMaTHe cTone 3ajma.




JaBHM 3ajaMm U3HAQ napuTeTa [e TakaB obnuK 3ajMa kaga ce obBesHuue npoaajy
CKYNJ/bEe HEro LWTO je hMnxoBa HOMUHAHA BpedHOCT. Tako ce, HNp. obBe3HULa vuja je
HOMWHanNHa BpeaHocTt 500 aumHapa npogaje 3a 600 guHapa. Y oBOM criyyajy
no3ajMs/bMBata, HOMMHaNHa KaMmaTHa CTorna BMLIA j€ 0 peanHe KaMaTHE CTone.




YobuyajeHa je emucuja jaBHUX 3ajMoOBa No _naputeTy. TakBa ce eMucuja cmartpa
HajucnpaBHU|OM Ca €KOHOMCKOI, (PMHaAHCUM|CKOI U  CcOouMjanHO-MNOAUTUYKOr
CTaHOBMLUTA. Y CYLUTMHU, HAYMH eMUCUje jaBHOr 3ajMa (ucnog unu nsHag naputeta)
3aBUCU O KpeauTHe CrocOOHOCTUN apXKaBe N TpaXHe 3a 06Be3HMLMMa jaBHOr 3ajMma.




TexHUKa jaBHOTr 3ajMa

AaMUHUCTpUpaH€ jaBHUM 3ajMOM OOyxBaTa:

* eMMUCMjYy jaBHOT 3ajmMa;
e OTNNaTy jaBHOr 3ajMa,

* KOHcOnuaauujy nu KOHBep3ujy jaBHoOr 3ajmMa.



EmMucuja jaBHor 3ajma

[p>xaBa MoXe Oa eMUTyje jJaBHM 3ajaM Ha TPU HauMHa:

1) emMucujom jaBHOr 3ajmMa nytTemMm ob6Be3HUNLA;
2) YMNUCOM Yy rmaBHY KHbUry ApXXaBHOr Ayra;

3) 3aKiby4ymBaH-€M yroBopa o jaBHOM 3ajmy.

[lpBa OBa HayMHa eMuUcUje NPBEHCTBEHO CE KOPUCTE KOO YHYTPaALUH-Er 3adyXuBama
Op>aBe OO0K je Tpehu HauuMH KapaKkTepucTmdaH 3a MHOCTpaHe jaBHE 3ajMoBe.



1) EMucuja jaBHOr 3ajma _nytem obBe3HMUA MOXe OMUTM OpraHM3oBaHa Ha _TpWU
HaJuuHa:

* jJaBHUM ynucom (AMpeKTHa emucuja);
* nocpegoBakeM 6aHaka (MHOMPEKTHA eMuUcuja);

* npoaajom obBe3HMLa 3ajma Ha bep3u.



EmMucuja jaBHOr 3ajMa ca jaBHMM ynmucom (AUpEeKTHa eMncuja) ce peanmayje Tako
LUTO Ce Ap)aBa NyTeM jaBHOr no3mBa obpaha noTteHuujanHum ynmcHuummMma 3ajMa aa
ynuwy 3ajam. Mo3uB 3a ynuc jaBHOr 3ajMa Moxe 6UTU BPEMEHCKN OrpaHUYEH UIn
ce 3ajaM _MOXe ynucmeatn 6e3 BPEMEHCKOr orpaHuyera. To je HajjedTUHU|KU HaYurH
eMuUcmie 1 HajjegHoOCTaBHW|M 3a cnpoBohewe 300or Tora wTo M3Mehy apxase Kao
3ajMonpuMua M noteHuunjanHUx 3ajMogaBala Hema nocpegHuka. Y nosmBy 3a ynuc
jaBHOr 3ajMa objaBrbyjy ce MecTo ynuca (apaBHa ycTaHOBa Unu NocrioBHa BaHka) v
YCNOBWM ynuca jaBHOr 3ajMa (BUCMHa 3ajMa, BUCUHA KamMaTHE cTore, pok Bpahawsa,
Ha4YMH amopTu3aumje 1 gpyre eBeHTyanHe norogHoOCTn 3a YNnMcHuKe).

[MpegHOCT OMPEKTHE EMUCUIE CY HUXKWU TpOLUKOBe emucujie. HegocraTtak je y Tome
LUTO je NnoTpebHO BULLIE BpeMeHa [a ApXaBa MNPUKYNU MAaHUpaHy KOJINYUHY
HOBYaHUX cpefcTaBa. Y3 TO, OpXXaBa HMKaJa He MOXe ca CUrypHowlhy na padyHa he
GUTKM _ynucaH UeNnokynaH niaHWpaHu WM3HOC [aBHOr 3ajMa (OBaj HayuuMH emMucuje
obBe3HMLA Ce TMpUMEHYje Kaga ap)XaBu HUCY XUTHO nNoOTpebHa cpeacrtBa 3a
dmHaHcupare ogpeheHe jaBHe noTpebe).




MHoupeKTHa MeToda eMUcuje jaBHOr 3ajMa Ce KOPUCTU Y cuTyauujama Kaga cy
OpXXaBu XWUTHO MoTpebHa dhmMHaHCKH|cKa cpeacTBa. YNUC jaBHOr 3ajMa ce noBepasa
HeKoj BaHUM N KOH3opuuMjyMmy OaHaka. baHke OTKynribyjy cBe 0OBe3HMLE 3ajMa,
3agpxasajyhm npaBo ga neo obsesHuUa Unm cee obBe3HULE MOrYy KacHuje npogatu
apyrmum 3auvHTepecoBaHuM nuumma (b6aHke npogajom o0Be3HMUA OCTBapyjy
ogpeheHy 3apagy y BUCUHU pasnuke n3mehy ueHe Mno Kojoj cy od ApXaBe Kynunu
oOBEe3HMLE U LEHEe Mo Kojoj obee3Huue npoaajy). MpegHOCT oBakBOI HaudMHa
eMncuje jaBHOr 3ajMa je y TOMe LITO ApXaBa oaMax [onasv A0 MoTpebHMX
cpedctaBa a kao c€nabocT ce WUCTMYY 3HayajHUM TPOLUKOBU (NpoBu3uja OaHuu u
oCTanu TPOLLKOBMW).




YKONMUKO OpXaBa He ycne OUPEKTHO Oa eMuTyje obBes3Huue unuv ga ux nnacupa
npeko baHaka, ocTaje joj Tpeha, HenoBorbHa MOryhHOCT, KOja ce cacToju y npogaju
ApXaBHUX o00Be3HMUA Ha 6ep3un npema npaBunmma bepsaHckor nocrioBawa. Ha
bep3n ce apkaBHe 0OBe3HMLE MOry nNpodaBaTu Mo HMXOBO] HOMUHANHO| LeHu (Taaa
He rybe HM OpXaBa HM NoBepwunay) ann 1 ucnod HoMuHanHe LeHe (Taga apxasa
rybm, a nosepunay gobuja jep My gpxasa nnaha kamaTty Ha HOMMHaNMHU U3HOC KOjU
je Ha3Ha4yeH Ha o0bBe3HNLN).




O6Be3HMLE jaBHOr 3ajMa MOry rnacutu Ha ume unu Ha goHocuoua. O6Be3HULE Ha
gOoHoOcuoua Cy Bpfio norogHe 3a [MpoOMET, jep ce 6e3 UuKakBUX MNOCEOHUX
doopmasriHoCT Mory rnpeHocuUTn C jedHor Ha gpyro nuue. HoBu BnacHMK obBe3Huue
nMa cBa npaBa Koja M3 obBesHWULEe npounsnrnase, He3aBUCHO OO Tora LUTO Ce OH
npBOOGMTHO HUWje jaBMO Kao 3ajMoaBal. O6Be3HMLIEe HA MMe Cy Bprio HenorogHe 3a
NpoMeT ¢ 003MPOM Ha agMUHUCTPATUBHE CMETHE MPU MPEHOCY BIACHULLTBA W 3aT0
ce y npaKkcu peTko cpeny.




2) YNUc y rmaBHyY KHsUry ApXaBHOr ayra je pehe kopuwheH meton ynuca jaBHor
3ajMa a cacCToju ce y TOMe LWTO ApXaBa jaBHO 0OjaBrbyje MOHyAYy MO4 KOjUM
yCroBMMa je CnpemMHa ga ce 3agyXXu KoL CBOjUX (PU3MYKMX M MpaBHUX Nuua.
Y NoHyau OHa HyOW jedHaKe yCcloBe CBMMA, Mpu YeMy HemMa HU BPEMEHCKOr HUTK
BPEeOHOCHOI _OrpaHunyera Tpajakba _ynuca. Y CYWTUHUM pagu ce O OMPEKTHO]
eMUCUIN N O MEPMAHEHTHOM |aBHOM YMNUCY Kaga, KO U KONMMKO Xxohe ga ynoxu
cpeacTasa Yy OpXKaBHY Kacy.




3) 3a 3aKkrbyuuMBak€ yroBopa O jaBHOM 3ajMy Tpeba pehu ga npencraerba
HajpacnpocTpakeHUjn HauuMH MojaBfbMBaka jedHe Ap)XaBe Ha MHOCTPaHOM
doMHaHCHjCKOM TPXULITY. YroBOp O jaBHOM 3ajMy (KpeauTy) cagpXu TayHo
oednHucaHe eneMeHTe: YroBopHe CTpaHe, npeaMeT yrosopa, Kamara, PoK WU
MECTO WCMyH-EH-A YroBopeHe obapese. [locmatpaH ca doMHaHCKjCKOrpaBHOr
acrekta, MoXxe ce geMuHmMcaT Kao ABOCTPAHO TEPETHU YroBOp Ca U3paKeHUM
jaBHOMpPaBHUM cagpXajeM, Y3 KOMMJIEMEHTapHE OoOnuraunoHe enemMeHTe W
erneMeHTe WHoCTpaHocTu. [lpunnkom OoHOoWeEHa o4dflyke O 3adyXewy VY
MHOCTPAHCTBY, OpXaBa nocebHo Tpeba ga Boau padvyHa O nraTHOOMNAHCHUM
orpaHuyverwnmMa Koja 13 tora Mory npousnhu, kKao n Mmoryhum BanyTHuUM pusmumma
BE3aHUM Y3 MHOCTPaHU OVr.




OTnnaTta jaBHOr 3ajma

Bpahawem nosajMrbeHor HoBua 1 nnahakbeM YroBOpHMX Kamarta npectaje yroBop o
jaBHOM 3ajMmy. Kog amopTmM3aunmoHMX jaBHUX 3ajMOBa M3HOCKU U POK oTnaTte yTephyjy
ce amopTU3aLuuoOHUM MNJ1aHOM.

HauyuH oTnnaTte mMoxe 6UTU opraHM3oBaH Tako Aa ce:

1) jaBHM 3ajam mncnnahyje y jeaHakmm aHyuTeTMMma (Oeo rmaBHuUE U
KamarTe);

2) jaBHM 3ajam otnnahyje y jeagHakKuM rogullkbUM U3HOCUMA,

3) jaBHM 3ajaMm ucnnaTtu y LenocTn y YroBOpeHOM POKY (cry4aj Kkoa
KpaTKOpPOYHUX 3ajMOBa).

3aBMCHO OO Ha4yMHa Kako cy ypehleHM POKOBM OTMnsiaTe jaBHOr 3ajMa pasfnukyjy
ce:

1) jaBHM 3ajMOBM Ca NPOMEHSLMBUM POKOM OTnnare;

2) jaBHU 3ajMoBU ca PUKCHUM POKOM oOTnnare.



3ajModaBal, MOXe Oa 3axTeBa Ja Ce Yy YroBop O jaBHOM 3ajMy YyHeCy WU TakBe
obaBe3e 3a 3ajmonpumua MyTeMm Kojux ce 3ajMopaBal, ocurypaBa ga he my outu
BpaheH He caMO M3HOC HOBLA KOju je no3ajMuno gpxasu Beh ga he npumutin U HoBaw
NCTE BPEOHOCTHU, jep Y YCroBMMA BMCOKE UHaUWje no3ajMibeHN HOBaAL, Y MOMEHTY
Bpahaa MoXe Outnm obesBpeheH. 3aTo ce paHuje y YyroBope O jaBHOM 3ajMmy
yHOCUNa ,,3natHa knaysyna‘“. Kaga je ped o MHOCTpaHuUM jaBHMM 3ajMOBMMaA, JaHAC
ce 3ajMogaBal, ocurypaBa Tako Ja ce npeasuan OOHOC MNO3ajMIbLEHUX CTPaHUX
cpencTasa nnaharkba npemMa HeKoj ApYroj BanyTu.




Kapa gpaBa 3ajMonpumad, NpOTUBHO CBOjUM YroBOpHMM obaBe3ama, jeAHOCTpPaHo
npectaHe Aa nnaha KkamaTe W rnaBHMUY 3a Y3eTe 3ajMOBe OHOa Ce TaKkaB Chny4aj Y
TEopWju Ha3MBa APXXaBHO OAHKPOTCTBO.

Pa3no3u 3a gp)xaBHO OAHKPOTCTBO ce Hajuyewhe Hanaze y TOMe WTO cCe
3ajMonpumal, Hanasm y o3burbHMM eKOHOMCKMM Tellkohama koje ra oHemoryhasajy
Oa ypegHo naspLuaBa cBoje obaBese Unu y ToMe LUTO HOBU MOSINTUYKK PEXnM oabuja
Oa npusHa Oyroee Koje je HanpaBUO PaHUjU PEXUM.

[Topen oTBOpeHor 6OaHKpoTa (penyaujauuja) OpXxaBa MOXe [da WU3BpWK U
NPUKPUBEHU BAHKPOT rnpuBpemMeHoM obyctaBoM Bpahawa 3ajMa — MOpaTopUjyM,
NPUHYOHOM KOHBEpP3U|OM 1 AogaTHOM emMucujom HoBua. [1o mopaTtopujyma
Hajuyelwwhe gonasnm Ko MHOCTPaHUX 3ajMoBa 300r HecTawmue BarnyTe y KOjoj ce jaBHU
3ajamM Mopa BpaTUTK.




[p>kaBHO OaHKPOTCTBO Ce& MOXEe WCMOSbUTM Yy ABa pasnnynta Buaa: 4elaUMMUYHO
0aHKPOTCTBO VN TOTaJIHO OAHKPOTCTBO.

AKO OpxaBa NpMUCTynn camMo ofnarawy nnahaka no criopasymy mnm 6es cnopasyma,
oropes3nBaky KamaTa o4 o0Be3HWua, BMCOKO] MHaumjm ca UUIbEM YMaheHa
cBoje obaBese, OHAa je pe4y 0 genUuMUYHOM baHKpPOTCTBY. Kaga apxaBa obOycTasu
cBako nriahawe No OCHOBY jaBHOr 3ajMa OHAa Ce roBopu O TOTasIHOM OAHKPOTCTBY.




KoHconnpgauuja n kKoHBep3uja jaBHOr 3ajma

KoHconupauunja (penporpamupare) 1 KOHBep3uja jaBHOr 3ajMa cy oMHaHCH|CcKe
onepaumje Kojuma gp)kaesa 3ajMonpummMal, HakHagHO Mewa ogpeheHe ycrnoBe Koju cy
yTBphEeHU yroBOpOM O jaBHOM 3ajMy.

KoHconuaauunja jaBHoOr 3ajMa je takBa douUHaHCU|CKa onepauuja KojoM ce BuLle
paHuje 3aKk/bY4YEeHUX YroBopa O 3ajMy ca pasnuinTuMm YCrioBumMa 3aMemnvyie jeaHum
HOBMUM 3ajMOM, 3aTWUM npeTBapajy nertehu 3ajMoBM Yy 3ajMOBE Ca AYXXUM POKOM
oTnnartre, Kao 1 BPeMeHCKU OorpaHuvYeHu [aBHU 3ajMOBU Y PEHTHE [aBHE 3a]MOBE.
KoHconungaumja jaBHoOr 3ajMa je MOTMBMUCAHA pasno3mma nojegHOoCTaBibeH-a
NOCTynKa OTnsfaTe jaBHOr 3ajMa Kao M HacTojakeM 3ajMornpuMua ga onakwa Teper
Op>aBHor ayra.




KoHBep3uja jaBHOr 3ajma rnpeacraB/ba YKYNHOCT MPOMEeHa OHUX cacTaBHMX
gerioBa__yroBopa O jaBHOM 3ajMy KojumMa ce nocTUXe nobosbluaH:e
comHaHCH|CKOr nonoxaja aAy>Huka. KoHsepaunja jaBHor 3ajMma Mmoxe ce gedpmHucaTtu
Kao pMHaAHCKUjCKa onepauuja KOjoM ce apXaBa KOpMCTU ga Ou paHuie CKNOMSbEHU
|aBHM 3ajaM NpeTBopwuna y HOBW |aBHU 3ajaM ca NOBOJSbLHU]UM ycnoBumMa. KoHBep3uja
jaBHOr 3ajMa ce BpLUM CMaH€HEM KaMaTHe CcTorne [aBHOr 3ajMa (oajeqHoM unu
NOCTYMHO), MPOMEHOM BUCUHE 3ajMa (rmaBHULE) UMM NPOMEHOM BUCUHE 3ajMa WU
BUCMHE KamMaTHe ctone jaBHor 3ajMa. O KoHBepP3uju jaBHOI 3ajMa Ce roBopu U oHAaa
Kada ce NpoMeHW BanyTa jaBHOr 3ajMa.

KoHBep3unja jaBHOr 3ajMa mMoxe 6utn fobpoBosrbHa U NpuHyaHa. Koo gobpoBosbHe
KOHBEp3unje jaBHOr 3ajmMa obe cTpaHe yroBopa O jaBHOM 3ajMy criopa3ymMeBajy ce o
HOBUM ycnoBuMa [aBHOr 3ajma. Koo npuHyaHe KOHBep3uje jaBHOr 3ajMma aprkaBa
|eQHOCTPaHO MEh-a HEKU eneMeHT jaBHOr 3ajMa, buno ga cMmawyje KamaTtHy cTony
NN MeH-a YroBOPEHW POK OTNJiaTe jaBHOr 3ajMa. Y oMHaAHCU|CKOj TEOPUjM NpUHYAHA
KOHBEp3unja ce cmMatpa AenTMMUYHUM DAHKPOTOM ApXXaBe.




BaxxHocT yTBpljuBaka rpaHuLle 3agyXXuBakba CaBpeMeHUX ApXKaBa

« OWTHO je Oa Kpo3 OyXM BPEMEHCKM Mepuon cTona pacTa jaBHOr ayra He
byne Beha og cTtone pacTta 6pyTo ApyLITBEHOr Npou3Boaa



Penporpamupame gyra y CYLUTUHW NpeAcTaB/ba 3adyXuBawe Koje dyHKLUMOHULLE
Tako aa ce HOBWU KpeauTu yrinaBHOM KOpuUCTe 3a nnahawe Kkamarta Ha HenogmMmupeHe
KpeguTe, na ce N3HOCU HenoaMmupeHUx Kpeamrta nosehasajy no kKamaTtHUM cTonama.

YcnoBu Koju ce Hamehy npu penporpamupary ayroBa nosHatu cy kao MM®
,fIporpam CTpyKTypHor npunarohaBsamwa“.

Tpn cy kKkomnoHeHTe MM®P-oBe nonuUTUKEe npemMma Kojuma ce [OOMUHAHTHO
0ONNKYjy eKOHOMCKe NMOonMnMTUKe 3agyXeHUX 3emMarba:

1) nubGepanusauuja TProBUHCKUX U KanuTasiHUX TOKOBA;

2) npuBaTU3auumja;

3) nocTtojake oapehjeHOr HUBOA AEBU3HUX pe3epBU KakKo bu ce ayr
Morao ypeaHo ornnahuBaTtm.



PecTpyKkTynpawe ayra obyxsata Mepe ycknahmBawa pokoBa gocneha u CTpYKType
BNacHULLITBA Ayra Kako 6u ce mnsberna HENMUKBMOHOCT U MHNauuja. 3aTto je BaXXHO
npy aHanmMam Uu OLEHW YKYNHe 3ady)XEeHOCTW HeKke 3eMibe BOAUTU padyHa o
CTPYKTYpU 3ajmodaBaLla, Kao U 0 pOYHOCTU jaBHOr 3ajma.




Kpusa jaBHor ayra
HwuBowW jaBHOr Aoyra no4venun cy MHTEeH3UBHUje Oa pacTty of paHux 1970-nx rogmHa.
Buwe je onuuja pewaBaka npobdnema nocrojaks-a BUCOKOr HUBOA jaBHOr Ayra:

domnckanHa koHconuaauuvja (puckanHa wrearwa), pecTpykTynpawe ayra, MHdiauumja,
EKOHOMCKN pacT, ,qoMHaHCHK|CKa penpecuja’.

« @PuckanHa KoHconupauuja (doumckanHa wrTeawa) YCMEPEHA je Ha
cMakerw-e BbyLeTckor  geduumTta  apxaBe nyTeM noBehawa nopesa,
CMahEH-EM APXKaBHE MOTPOLLHE NN KOMOUHALIMjOM OBUX Mepa.

 PecTpyKTyMpawe Ayra j€ HayuH Ja apXaBa ofakwa TepeT oTnnaTe
|aBHOI Ayra y3 orpaHnyeEHe Mepa Liteahe HaMETHYTUX rpahaHmma.




UHdnaumja ce, YKONUKO € [aBHWU Ayr AeHOMUHOBAH Yy Aomahoj BanyTu,
MOXE KOPUCTUTU OO CTpaHe [OpXaBe Kako bu ce cmakwuna peanHa
BpegHocT ayra. OBa onumja je npobnemartnyHa 3a 3eMIbe ca TPXULITUMA
Y pa3sBojy jep BENUKN Oe0 jaBHOr Ayra npeacrasrbajy npeyserte obaBese y
cTpaHo] BanyTu. WcTto Tako, 3eMrbe 4naHuuUe €eBpPO30HEe He Mory [aa
Kopucte mHdnaunjy, kKako 6u cmamwurne pearnHy BpeaHOCT Ayroea, 3aTo
IUTO Cy Cce npuxeBaTaweM 3ajegHuyKke Barnyte odpekne Bohewa
HaLUMOHaNHMX MOHETAPHUX MOSINTUKA.

EKOHOMCKM pacT omoryhaBa apasu ga cMawun BENUYUMHY |aBHOr ayra y
3aBUCHOCTM 0 pacTa OpyTO APYLUTBEHOr Npoun3soaa.

~PUHAHCH|CKaA penpecuja’ yrnaBHOM ce 0OOHOCUM Ha Kopwullhene
OpXXaBHUX NONUTUKA Aa NOACTaKHY WUnu NpuHyae gomahe MHBeCTUTope Aa
Kyne BnaguHe obBe3HWLE MO BeLUTaYykM HUCKO] KamaTtHoj ctonu (oBa
onuuja je [OaHac Hajmawe un3Boa/bmBa 360r rnobanHor npoueca
domHaHcujcke nubepanusauunje).




