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professor Domenico Morrone, phD*
University LUM Jean Monnet – Casamassima, Bari, Italy

THE INFLUENCE OF SUSTAINABLE 
DEVELOPMENT ON MARKETING THEORY

Summary: The sustainable development is today the main challenge for all eco-
nomic systems. The new rules on the environmental balance are modifying the strategies 
and the relationships among public administrations, companies and consumers. This 
very important change is having a deep influence on the marketing theory. The ecologi-
cal problem before and more complex social instances today are giving a fundamental 
contribution about the marketing transformation. The aim of the present work is to make 
an historical analysis of this journey to underline which are the main elements of the 
sustainable development that cannot be omitted in a modern marketing policy, balanc-
ing the profit objective with environmental bounds. The first part of paper is focused on 
the new relationship between economy and environment, highlighting the primacy of the 
natural capital on the economical one. So, there will be the analysis of marketing theory 
development that will be focused before, about the general meaning, and later from the 
sustainable point of view. The conclusion will be based on some implications coming from 
managerial experience.

Key work: economy, environment, green marketing, sustainability, sustainable mar-
keting

JEL classification: Q01, M31

1. The new relationship between the economy and the environment

our planet seems to be crushed by a growing population that from one hand 
has a higher demanding of goods and services and, on the other hand, has a decre-
ase of important natural resources. These resources, above all fossil fuels, guaran-
teed not only the development that has been recorded until now, but they are also 
the principal cause of pollution that is seriously affecting the entire ecosystem. 

In addition to pure technical considerations, in this current debate we have 
also social and ethical issues that always followed the meaning, the value and 
the organization of economic activities, whose weight and value have extremely 
increased in recent decades. Emergencies in different areas issue a difficult chall-
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enge because it would be very urgent and necessary to carry out these following 
actions:

To sustain growth for emerging countries;•	
To reduce and to make more efficient the use of natural resources in •	
developed countries;
To decrease pollution;•	
To substitute the main raw materials currently used in industrial and •	
energy production with renewable resources.

These issues require a deep and strong global change that depends on the 
most simple and elementary economic activities and also on the behavior of every 
individual human being. From a theoretical point of view, the deep link between 
the economy and the environment was born several centuries ago, when, before 
the industrial revolution, some well-known economists wondered about the 
nature and the composition of this relationship. Certainly, observations are not 
so complex and elaborated as there are in modern times, because the social and 
economic context that we have at the end of the ‘700 brings a better opening as 
regards the growing prospective and the availability of resources.

only in recent decades, as a result of obvious imbalances, we can record 
a new relationship between the environment and the economy, as a first step 
towards what is called “environmental economics” and also “sustainable eco-
nomic development.” We have the first turnaround in 1972 with the Stockholm 
Conference and with the report The Limits of Growth by Meadows1. Finally, the 
economists of modern times highlight their attention on this dilemma. From 
one hand the Conference focuses, for the first time at an international level, on 
the issues of sustainable development; on the other hand, Meadows, thanks to 
computer techniques, creates a model in which, having as a base the population 
growth, announces a future collapse of the planet, only if there is no action on 
growth rates of industry, pollution and consumption. In this historic period, to 
support this, there is also the oil crisis. This worries not only economists, but 
more in general most of the world’s population that sees the usual lifestyles serio-
usly compromised. However, even if an early environmental awareness was born 
and developed, an unconditional trust into technology is still replaced. Substan-
tially the technological progress is believed as the final solution, being able to 
replace the natural asset. A completely wrong idea that begins to be undermined 
by a new vision that was carried out in 1987, thanks to a new definition of sustai-
nable development, coming out from the Brundtland Report. It states that susta-
inable development is the development that meets the needs of the present wit-

1 D. Meadows, The Limits to Growth, 1972. The authoress later revises the forecasts con-
tained in “The Limits to Growth”, in 1972 and again in 2004. In the revisions, attention is 
concentrated on the impoverishment of the ecosystem rather than on the depletion of the 
resources.



Vol. 9,  No 4, 2012: 1-20

The influence of sustainable development on marketing theory 3

hout compromising the ability of future generations to meet their own needs2. The 
sustainable development has its foundations in the first and second law of ther-
modynamics.3 These rules rewrite the relationship between economy and envi-
ronment, recognizing the dominance of the last one. In fact, it represents, first of 
all, the supplier of natural resources and the dumping ground too. Consequently, 
it is useful to preserve the environment in order to be always a “good provider”, 
able to ensure over time the needed facilities for a shared lasting wellbeing. The 
modern “environmental economics” or “economics of natural resources” has 
its bases on these principles, thanks to the contributions of Turner (1993), Field 
(1994) and Tietenberg (1994) and again by Daly (2002, 2003, 2005, and 2008) and 
Lawn (2006). The economists mentioned above agree in indicating a path that 
emphasizes the dominance of natural asset that must be linked with a depen-
dent relationship to the economic asset. The current economic thought rules 
the use of natural resources indicating the timing, methods, regulations, and all 
that is useful to get a profitable result without changing the ecosystem balance. 
The externalities are evaluated as a public property of high value with all the 
measures that are necessary to protect them. The new environmental economics 
considers, always from a sustainability point of view, the best use of exhaustible 
resources in a space time paths trying to limit their use with a gradual change 
towards alternative resources. You can associate to the measures against the 
impoverishment the methodologies that ensure the equilibrium that is pointed 
out in the balance model materials4. All what is arrived up to the Durban Con-
ference which ended in December 2011, is a way that has become clear in theory, 
and still shows evident difficulties in the application. However, there are some 
best practices that could be clearly virtuous paths to follow.

2. The evolution of marketing and the influence  
of corporate social responsibility

The renewed relationship between the environment and economy may be 
considered as the basis on which we can reconstruct the relationship between 
companies and the market. In modern times, the figure of the customer, under-
stood as a simple consumer, has been replaced by an increasingly active subject 
who, thanks to his behavior and his related decisions, pays particular attention 
2 H. Brundtland, Our common future – The world commission on environment and develop-

ment, 1987.
3 First Law of Thermodynamics: energy can be changed from one form to another, but it 

cannot be created or destroyed. The Second Law of Thermodynamics states that in all 
energy exchanges, if no energy enters or leaves the system, the potential energy of the state 
will always be less than that of the initial state.

4 R. K. Turner, D. W. pearce, I. Bateman, Environmental Economics. An Elementary 
Introduction, Johns Hopkins university press, Baltimore, 1993.
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to the voice of his conscience, to an identity which is fed by a continual process 
of information. In the process which governs the acceptance of a “value proposi-
tion”, the phases of the perception of the need and the seeking of information are 
greatly enriched. The closer contact between different cultures and habits, the 
huge amount of information that can be obtained very quickly and at a low cost, 
the ability to make immediate comparisons and a very strong helping hand from 
technology are only a few of the stimuli which daily contribute to strengthen the 
cognitive and emotional sphere of every individual. In this dynamic and chan-
ging context, marketing continually conducts a game whose result is uncertain 
with a series of variables which complicate the work to be carried out. For the 
companies, it is not only important that the message arrives. It is necessary that 
this message contains those values with which the individual, who receives this 
message, is at his ease, and without which it will be difficult to accept and approve 
this message. Therefore, in order to give a better definition of the environment 
in which sustainable marketing is placed, it is useful to observe here, even conci-
sely, the evolution in the general concept of marketing since sustainable marke-
ting (for that matter, it is already possible to verify this by now) tends to be a 
basic component in the majority of marketing actions which are and which will 
be carried out in the different economic and non-economic sectors. This is an 
attempt to organize a course of actions which are already under way but that are 
yet to come. As previously illustrated, over the years, the role of marketing has 
greatly changed, acquiring an increasingly “socially important” connotation. 
The proof of these changes can be supported by the changes in the meaning of 
marketing. For the sake of brevity, the attention will be drawn to one of the most 
authoritative sources, the American Marketing Association (AMA) which, on an 
international level, collects the most important contributions to update this 
subject. This choice is only motivated by the fact that in this paragraph it is not 
the writer’s aim to go into the single aspects, but to observe a general trend that 
we can find on a large scale, that is to say, to express the general train of thought 
which involves the discipline and which is accepted worldwide. Almost thirty 
years ago, precisely in 1985, the AMA describes marketing as the process of pla-
nning and executing the conception, pricing, promotion and distribution of ideas, 
goods and services to create exchanges that satisfy individual and organizational 
objectives5. We can understand how attention is mainly fixed on pure transac-
tion where the sale satisfies the individual or the group. There are no references 
to the context, on a general sense, in which the company is placed and that influ-
ences the market. The interest of the individual who receives the goods or the 
services offered is exclusively taken into consideration through the correct inte-
gration of the company activities without considering the socio-economic refe-
rence environment. Therefore, in spite of the importance directed towards the 
individual and organizational objectives, marketing is essentially formulated as a 
5 American Marketing Association – approved definition, 1985.
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function developed inside the company. over the years, it has been understood 
how this role represents, only partly, the true nature of marketing. A globally 
connected context and a more wide public awareness have greatly changed the 
companies’ acceptance logic and their products. As regards this subject, one 
great helping hand is guaranteed by the birth and the structuring of the Corpo-
rate Social Responsibility (CSR) in company strategies. The social responsibility 
of a company, highlighted for the first time by Freeman (1984), has been stated as 
the responsibility of enterprises for their impacts on society (The European Com-
mission, 2011).6 This represents the consolidation of the new role of the company 
which, as a purely economic subject, increases its strategies and incorporates in 
these all the anxieties and trends of a social nature concerning the macro-envi-
ronment in which it works. The CSR way of thinking which obviously begins to 
take shape before Freemans’ contribution of the 1980s (the first reflections on 
the ethical nature of economic activity already exist at the beginning of the last 
century) strengthens the vision of a company which abandoned the classical 
product trend to look at the consumer’s satisfaction and well-being beyond the 
specific utilities of the goods/services offered. A simple research which aimed at 
a better quality of life where the company is the bearer of a healthy wealth, or 
better, of a kind of progress which contemplates the, sometimes not written, 
rules to respect the environment and those fundamental values on which a 
human being’s existence is based. An ethical nature approach thanks to which 
the company has to carry out an important propelling action in which differen-
tiation and positioning take place through the search of an economic, social and 
environmental sustainability. A viewpoint which considers not only economic 
capital as a heritage to be preserved and exploited, but also that heritage made up 
of human relationships, respect for the individual, the environment, the cultural 
differences, or the moral rules and everything that helps to create the foundati-
ons, obviously not only material, of our habitat. A choice which does not origi-
nate (or should not originate) accordingly with a simple outward conformism, 
but from the assumption that every subject, directly or indirectly linked to the 
activities of the company, intervenes and influences its effectiveness and its 
results. The awareness of what has been already said makes the customers and 
the suppliers privileged interlocutors but, unlike what happened in the past, the 
subordinates, the shareholders, the local community, the scientific community, 
the trade associations, the public administration, the world of education, the 
mass media and other important figures become privileged interlocutors too. 
They are all on the same plane in the reference environment. The thrust towards 
the “new social vision” of business becomes an obligatory step when the above 
mentioned subjects modify the relationships which influence the markets. For 
example, once again as regards the sustainability theme, it is possible to observe 
6 “A renewed Eu strategy 2011-14 for Corporate Social Responsibility” – European 

Commission 25/10/2011.
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the presence of a wide-spread environmentalist conscience which exalts or, 
openly and without barriers, criticizes those company practices which are on 
line or impoverish the ecosystem, thanks to communication which is given in 
virtual time on the web. The accident which happened in April 2010 to the dri-
lling rig Deep-water Horizon in the Gulf of Mexico is a symbolic case which 
highlights the truth of what has been already said. The hole caused by the Bp 
(until 2000 British petroleum) off-shore structure poured huge amounts of petro-
leum into the sea with irreparable and immeasurable damage. The event cataly-
zed a general and highly negative attention towards the multinational for which 
no communication policy or otherwise has been sufficient to recuperate credibi-
lity and an image of a company which pays “attention” to environmental pro-
blems, as Bp previously prided itself. The Bp case is the symbolic proof of how 
the cultural growth of the consumer and the diffusion on a large scale of move-
ments of thought, also due to phenomena ascribable to the opening of the mar-
kets, globalization and technological growth, associated with the opening up of 
the markets and an information process without impediments, are by now ele-
ments which cannot be ignored in company strategies. What happened is a real 
proof of how the new definitions introduced by the CSR have an immediate 
impact on company results and performance. The CSR re-writes the relationship 
of trust between the company and all its interlocutors so that the company takes 
the responsibility of the requests coming from these in order to offer a service 
that goes far beyond the execution of a pure material need. It is no accident that 
now it is possible to observe in companies, which are more sensitive to this 
change, the drawing up and adoption of ethical codes, sustainability balance 
sheets and sustainability reports but, in order that this relationship of trust will 
be real and solid, it is necessary to positively prove that the change has taken 
place; otherwise there is a risk to lose the obtained results, as in the case of Bp. 
However, accidents along the way are physiological for any process of change, 
above all in the case of the CSR which foresees global change at every level for 
any entrepreneurial activity. Indeed, in time, several expectations have come 
real. The good practices of the CSR have been transformed into real manage-
ment models that are certified by international standards. one example may be 
the SA 8000 (Social Accountability) standard which, issued by an independent 
organization of control, ensures the presence and the respect of certain working 
conditions, from social responsibility and certain ethical values point of view. 
Thus, the company with the SA 8000 certificate is a company which does not 
exploit child labor, acknowledges the laws on the minimum salary and working 
hours, guarantees safety and sanitary measures, does not discriminate workers 
for their socio-cultural background etc. Besides the SA 8000 there are other stan-
dards which are applied to investments in the ethical and social, fields of sustai-
nable growth. These are indicators, therefore, of a real commitment on the part 
of the management with well-defined and verifiable courses of action that have 
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been undertaken. However, the CSR has been criticized because according to 
some people, among which the Nobel prizewinner Milton Friedman, the true 
objective for company policy is that to create assets for the shareholders by 
drawing attention to a company’s economic results7. In fact, he counters the inte-
rests of the stakeholders with the Theory of the Shareholders. Even in this case, 
there are two contrasting outlooks. We have a “new outlook” which contempla-
tes the latest instances, and a return to the “old outlook” which restores the 
attention on numbers and economic capital. As almost always happens, the truth 
may be found in the midst, since it is impossible to completely define that one 
strategy can win over the other one. Certainly, it is important to consider the 
interests of the person, who invests and who risks, but on the other hand, we 
cannot forget that the final aim of a company is only the creation of a purely 
material value. What has been developed by the CSR has been completely inte-
grated into marketing policies and has determined new prospects. The evidences 
coming from the social responsibility form the sustainable growth, from a new 
code of behavior have become that wide field of action where modern marketing 
policies confront each other. The result is well highlighted in the latest defini-
tion, always related by the American Marketing Association in 2007. The AMA 
sees marketing as the activity, set of institutions, and processes for creating, com-
municating, delivering, and exchanging offerings that have value for customers, 
clients, partners, and society at large.8 In the concept set forth, in line with what 
could be defined as a general re-examination of the whole subject, a wider dimen-
sion focalized on an “offer” which, by exceeding the typically physical limit, arri-
ves at a wider context where attention is drawn to value, that is to say, to the 
emotional sphere. It is an emotional sphere where the customers, the partners 
and an enlarged society join the consumers. A deep look is addressed to that 
relational factor which increases the number of interlocutors as it has been stated 
in the Corporate Social Responsibility. If the exclusive and almost unique inter-
locutor has only been the consumer for many years, the company is called upon, 
today, as it has already been analyzed, to negotiate, with a growing commitment, 
with a wider-based, more complex and demanding community. The new view 
point is that of a function which, although it is remained anchored to a manage-
ment and company organization, as it is right that it should be, however shifts its 
center of gravity more towards the exterior, within the framework of the relati-
onship with the surrounding macro-environment. Social relationships take and 
should take on a leading role, independently from the work sectors and the size 
of the company. A rather revealing and positive example of how, at the present, 
the relational aspect has reached levels of the greatest attention in marketing, is 

7 M. Friedman, “The social responsibility of business is to increase its profits”, in L. p. 
Hartman (Ed.), Perspectives in business ethics (2nd ed.), The McGraw-Hill Companies, 
New York, 2002 (original work published 1970), pp. 260-264.

8 American Marketing Association – approved definition, october 2007.



Domenico Morrone

Megatrend revija ~ Megatrend Review

8

the companies’ interest towards the world of the social network. Thanks to a 
technological development unthinkable until a few years ago, companies have 
the possibility to contact simultaneously a great number of people. We have a 
widespread community from which to obtain a series of data such as age, place 
of residence and various interests that are extremely useful to record attitudinal 
propensities, psychological profiles, needs, recognized values, expectancies and 
everything else necessary for painting a comprehensible picture of the context in 
which these people are placed. In this way, with basically low costs, considering 
the number and the quality of the contacts, the companies are supplied, and very 
advantageously, with an extraordinary channel to obtain news, to make the 
communication more efficient, to develop the image and importance of the 
brand and to create new business opportunities. For some operators the Face-
book profile is more important than the institutional website, “already conside-
red obsolete”. Such a great change has obviously changed the companies’ strate-
gic and operative dimension. Certain choices can no longer be originated from 
autonomous decisions. The complete involvement with the external dimension 
foresees a continuous exchange of relations and experiences which are the basis 
of the introduced novelties. The company is a component of a system which is 
more and more structured and therefore every action must necessarily depend 
on outside influences. However, there is a dependence, which must be conside-
red positively as from this osmosis arrives the fundamental information for 
adapting and improving offers from the viewpoint of a continuous and well-
defined differentiation. What has been said is only a short synthesis of some of 
the most important changes that have been possible to record over the last few 
years. In this rather complex picture, a natural consequence is the great interest 
in the theme of sustainability and the marketing linked to it. According to the 
very famous economist Rifkin, we are facing with a “green revolution”, that is to 
say the Third Industrial Revolution9, a global and radical event.

3. From “green marketing” to “sustainable marketing”

The aim to preserve the environment has become a really primary interest 
for companies such as to be a characteristic of their offers on the market. Marke-
ting has fully understood this new course by turning its attention, even before 
that on numbers and sales, to an effectiveness which refers to sustainability and 
to a rather explicit ethic in business structure, from a medium and long term 
strategic point of view. This is a consciousness that is consolidating with “good 
practices”, no longer considered as a burden which gives no return, but as an 
emblem capable to increase the real value of the offer. As regards the envi-
ronmental field, especially, the measures and the precautions taken to avoid 
9 J. Rifkin, The Hydrogen Economy, Jeremy p. Tarcher/penguin, New York, 2002.
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damage and pollution have been considered until now an investment without 
returns with an increase for the cost structure. Afterwards, we will see how this 
intervention becomes, on the contrary, a qualifying and distinctive characteri-
stic. In this paragraph the basic steps which have led to the birth and develo-
pment of a new marketing will be reviewed. This new marketing, starting from a 
purely environmentalist incentive, can be defined, in modern times, as a “susta-
inable marketing”. The course which follows the evolution of sustainable marke-
ting is linked with the renewed idea of company, far from the traditional concept 
of the organization of means and people, exclusively devoted to the attainment 
of an economic gain. The sustainable growth problem transversely embraces 
every economic sector, even managing to redefine the modes of behavior and the 
habits of the single individual. This concerns not only the company, but also the 
single consumer, the boards in charge of control and regulation of the market 
and, to be more specific, any human activity at all, which cannot be achieved 
without the use of natural resources. In this context marketing has adapted itself 
to the role to supply a tangible contribution. It is, in fact, aimed at promoting and 
favoring the diffusion of various goods/services whose creation must be adjusted 
from a savings and energy efficiency point of view and go towards a zero ten-
dency environmental impact, incorporating the expectations of an increasingly 
pretentious market in this sense. over the last decades, various specializations of 
the marketing function, concerning the management of company activities 
which are oriented towards environmental equilibriums, have been seen. There-
fore, we have environmental marketing, green marketing and even eco-marke-
ting and finally sustainable marketing. These are declensions of a unique philo-
sophy which puts the new relationship between the environment and economy 
at the center of the attention in companies’ strategic policies through a route 
which is not yet finished. Having drawn a picture of the economic, social and 
cultural entity, where the idea of sustainable growth, as well as the evolution of 
marketing in general, is born thanks to the contribution of economic studies and 
the introduction of the CSR, it is now possible to seek the scientific contributions 
provided over time in order to define the guide lines of the above-mentioned 
specialization. Analyzing the literature, more than common ways of thinking, 
different contributions emerge which have, during the times, organized and also 
substantially modified the idea of a green marketing. The analyzed literature is 
the one which, independently from the adjectives used about marketing, “green”, 
“ecological”, “environmental” and “sustainable” comes out from the same pre-
mises but supplies different arguments on this subject. We can remark how, par-
ticularly at the beginning, the various scholars’ approach may be defined as “sec-
torial”, that is to say, an approach based on single aspects in order to subsequ-
ently arrive at an overall picture which embraces the demands coming both from 
the purely economic field as well as the managerial one, without abandoning the 
socio-cultural reference context. The first phase originated in the last century, 
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between the 1960s and the 1970s. The 1972 Stockholm Conference10 was consi-
dered the first international event on environmental development since it dealt 
with the problem trying to identify policies through the cooperation between 
the states. Therefore, it is not the case that in the 1973 edition of the Journal of 
Marketing, George Fisk sets out some fundamental references concerning a new 
equilibrium between production and consumption in an environmental key, in 
Criteria for a theory of responsible consumption.11 He refers to the methods which 
should be used in marketing policies to respect the limits imposed by the envi-
ronment and free enterprise. The author clarifies and highlights, in the right 
way, the lack of balance between production and consumption as a result of an 
irrational exploitation of the resources. Fisk notes how the lack of new rules is 
such a mistake that it will cause the system collapse, especially considering the 
growth in the population. Anxieties which can be held to be of pressing topica-
lity since, even after fifty years, the general context has not shown a reversal and 
the same emergencies are still being faced. He investigates both the purely ope-
rative aspects, such as the use and the squandering of the resources, and the 
economic theories concerning growth, and reasserts the need for a re-examina-
tion of managerial policies, although the indicators of “social performance”, 
which could be used as a yardstick, were not present in that period. Fisk makes a 
rather detailed analysis which does not leave room for attitudes of simple reflec-
tion but, on the contrary, stresses the danger of an emergency that must be 
understood and resolved. Looking back, Fisk’s “warning” was a kind of admoni-
tion for petrol crisis which occurred a few months later at the end of 1973, when 
the opEC countries interrupted petrol supplies to the importing countries. In 
that period, the importance of black gold was questioned for the first time 
showing the fragility of a system which founded its energy and industrial pro-
duction on a single resource, present, among other things, in politically and soci-
ally unstable areas. Anti-crisis measures were passed throughout the world in 
order to have solutions which were alternative to oil, among which, we can 
remark as a unique event the “energy saving measures”. The incentive to find 
alternative solutions placed the accent not only on oil, but also on ecological pro-
blems in general. Following the above mentioned events and a different collec-
tive climate, the first important workshop on “Ecological Marketing” was held 
by the American Marketing Association in 1975. The meeting marked the offi-
cial recognition by the principal operators and marketing experts of environmen-
tal themes which were not a stable presence in international debate and now no 
longer a passing phenomenon. on this matter, we can remark the contribution of 

10 The “Conference on the Human Environment” was called by uNo and held in Stockholm 
in 1972.

11 G. Fisk, “Criteria for a Theory of Responsible Consumption”, Journal of Marketing, Vol. 37, 
April, 1973, pp. 24-31.
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Henion and Kinnear in 197612. It is focused, in particular, about the real effects 
of marketing activity on the environment, reasserting the anxieties about the 
squandering of natural resources and the damage to the ecosystem. Indeed, they 
use the term ecological marketing as the study of the positive and negative aspects 
of marketing activities on pollution, energy depletion and non-energy resources 
depletion. The two scholars point out the physical limit which the productive 
system cannot surpass, identifying in the Ecologically Concerned Consumer the 
model of a consumer who accepts a responsible code of behavior because he has 
realized that the level of polluting refuses produced by the final users is not infe-
rior to the refuse produced by industry. However, even with Henion’s and 
Kinnear’s contribution, we are in front of an attempt to find solutions in a criti-
cal phase where there was a common need for immediate answers. The authors’ 
attention concentrates on highly operative aspects which tended to reduce the 
emerging damage and the shortage of resources in the production and sales cyc-
les. Both Fisk as well as Henion and Kinnear use a method of analysis mainly 
based on micro marketing within a framework that obviously demanded further 
study. The subsequent step was that to think about a better definition to the new 
specialization in order to give a wider framework. Having understood the need 
to prepare a more complete picture in which to collocate the interventions, 
substantial aid came out from the development of the environmental economy 
and of natural resources which reviewed and brought the basic conventions of 
economic activity up to date (Tietenberg 1994). Going into this direction, an 
important work is that of polonsky (1994) who tries to draw a picture with grea-
ter reference to marketing in general (Stanton and Futrell, 1987) an even as 
regards environmental matters. polonsky links the effects of marketing activities 
to the impact that these activities might have on the environment and declares 
that Green Marketing or Environmental Marketing consists in all activities desi-
gned to generate and facilitate any exchanges intended to satisfy human needs or 
wants, such that the satisfactions of these needs and wants occurs, with minimal 
detrimental impact on the natural environment.13 Charter and peattie (1992) re-
formulate green marketing once again as The holistic management process res-
ponsible for identifying, anticipating and satisfying the needs of customers and 
society, in a profitable and sustainable way.14 It can be understood how more pre-
cise reflections are an incentive to lead marketing activity not only to the simple 
“ecological uncertainties”, but even to a widespread interest which concerns the 
aspirations and the anxieties of the surrounding macro-environment. What has 
already been said is the clear demonstration of how reflections on this matter are 
12 K. E. Henion, T. C. Kinnear, “A Guide to Ecological Marketing”, in Ecological Marketing, 

American Marketing Association, Columbus, ohio, 1976.
13 M. J. polonsky, “An Introduction to Green Marketing”, Electronic Green Journal, uCLA 

Library, uC Los Angeles, 1994.
14 K. peattie, Green Marketing, pitman, London, 1992.
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gradually showing a great in-depth analysis and a better planned approach 
which, by leaving urgency aside, create an activity which has been more studied 
in depth and based not only on generic tendencies, but on market research crea-
ted for this purpose. The fundamental step is that in which marketing worries 
about the productive processes (and their impact on the environment) and even 
about the promotion of so-called “green” products coming, for example, from 
recycled material (polonsky, 1994). polonsky points out how the new “green” 
formulations on production and product are opportunities to be exploited, since 
the public is now more interested in environmental problems and, therefore, 
more attentive to the use of goods and services created in this direction15. He 
quotes new packaging, less damaging fishing techniques and even the sale of 
recycled paper for photocopies, as examples of “competitive advantages” exploi-
ted by several multinationals in the definition of their activities. In addition, the 
author, as a distinguishing part of his contribution, states the importance of a 
company’s social responsibility because he asserts that many companies are 
beginning to consider themselves members of a wider community and therefore 
must assume attitudes which respect the environment. He considers the interven-
tion of public rules and regulations as a necessary element and lists the funda-
mental points of a green marketing activity and in particular:

To clearly quote the benefits for the environment;•	
To explain environmental characteristics;•	
To explain the benefits obtained;•	
To ensure that the differences compared are well-founded;•	
To ensure that negative factors are taken into consideration;•	
To use only words and figures that have a sense.•	

polonsky foresees a possible revolution carried out by green marketing only 
if there are simultaneous actions carried out by the companies, the consumers 
(who must be disposed to pay higher prices for products and change some of 
their life-styles) and by government interventions. In conclusion, he characteri-
zes the “green” approach no longer as a problem, but a growth opportunity to be 
taken with both hands. Green marketing is also the inspiration for a re-organi-
zation of the more traditional concept of mix marketing. Bradley expounds the 
“Green Marketing Mix” where to the traditional four “p” (product, price, place, 
and promotion) he adds packaging, distribution, advertising, sales force and the 
after sales service. He, in substance, creates a questionnaire to understand if, 
on every point mentioned above, the marketing mix used by the company is a 

15 polonsky in his work gives several results among which:
 - a 1992 research carried out in 16 countries where more than 50% of the consumers 

state an interest in the environment (ottman, 1995);
 - a 1994 research carried out in Australia where 84.6% of the sample thought that every 

individual is responsibility for the care of the environment;
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“green marketing mix”. The most important questions, as it is easy to foresee, 
are those concerning the product’s impact on the ecosystem and of all the pro-
cesses linked to it (wrapping, transport etc.) by trying to spread a new aware-
ness, not only of the training of human resources used in the company, but also 
in the management of the products and the communication processes used for 
the consumers. This schematization may be considered as a vademecum for an 
eco-friendly attitude capable to intercept the new expectancies of the market. 
The time now seems ripe for a further extension of green marketing to a wider 
concept such as that of sustainability. The specialization process is worked out 
in a model which incorporates an economic, social, political and technological 
dimension. However, Van Dame and Apeldoorn (1994) and Fuller (1999) discuss 
sustainable marketing in a direct manner. They link marketing practice not only 
to the result that the company obtains from the point of view of the minimum 
impact on the environment but, on the other hand, they use new policies in order 
to support the wider concept of sustainable growth as a fundamental part of 
company activity. In particular, Van Dame and Apeldoorn (1996) introduce the 
concept of sustainable marketing, which is marketing within, and supportive of, 
sustainable economic development.16 In the first instance, the two authors point 
out the contradictions of a marketing which, although incorporating the appre-
hensions about the effects of growth with a lavish literary production, has not yet 
carried out a general revision comparable, for example, with the one recorded 
both in the economic field and the ecological one. These, in fact, find, on the one 
hand, an “ecological marketing” which worries about avoiding an immediate 
crisis and, on the other, a “green marketing” focused on market incentives and 
on rules and regulations to increase the companies’ environmental performan-
ces. Limited approaches which do not systematically incorporate all the aspects 
linked to the environment, that is to say, the ecological aspect, the green con-
text and sustainable growth. Van Dame and Apeldoorn recognize that ecological 
marketing, although highlighting the physical limits of production (because of 
the scarcity of the resources), does not clearly express the rules to be adopted to 
guide the dynamics of consumption along the path of sustainability. Even green 
marketing, expressed with various definitions by many authors, is incomplete 
because, taking as opportunities what was originally felt to be a moral duty in 
green marketing, it is relegated to a number of companies which supply a limi-
ted number of green products to a limited number of consumers. In conclusion, 
the scholars point out how sustainable marketing is a “macro-marketing con-
cept” since it includes every producer and every consumer against their will and 
requires a change in everybody’s virtual behavior. The real opportunity is that to 
guarantee through marketing and specifically through sustainable marketing, 
a fundamental support for sustainable economic growth. Fuller (1999), on the 
16 Y. K. Van Dame, p. A. C. Apeldoorn, “Sustainable Marketing”, Journal of Macromarketing, 

Autumn 1996, pp. 45-56.
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contrary, with an analysis linked once again to the concept of product and satis-
faction, describes sustainable marketing as The process of planning, implementing 
and controlling the development, pricing, promotion and distribution of products 
in a manner that satisfies the following three criteria: (1) customer needs are met 
(2) organizational goals are attained, and (3) the process is compatible with ecosy-
stems.17 Therefore, we have other reflections on this matter, in particular mono-
graphs and specific articles (pierre and prothero, 1997); ottman (1998, 2006) and 
prakash (2002) underline once again how the introduction of green products is a 
new advantage from the differentiation point of view, just as Miller (2008), who 
upsets the line of an initial way of thinking which foresaw only financial burdens 
for those companies who adapted to the canons of sustainability states. He, in 
fact, believes in this change which can happen by means of privileged relation 
to be undertaken with a highly oriented public. prakash (2002) also illustrates 
how such a directed marketing not only needs new managerial approaches, but 
also public intervention policies through incentives and instruments dedicated 
to these. obliged to synthesize the course illustrated so far, we can return to the 
classification worked out by peattie (2001)18, according to which the evolution 
that has brought marketing to specialize in green matters develops in three pha-
ses or ages, which turn in the challenges of sustainable growth. In the first age, 
the one the author defines as Ecological Green Marketing, attention is drawn 
to the effects coming from production, that is to say pollution and depletion of 
the natural resources. We can identify those industries which mostly contribute 
to environmental imbalance and nevertheless the consumers aware of this pro-
blem are really few. Therefore, we try to find a technical solution through more 
restrictive legislation where the obligations to be imposed are considered not-
hing more or less than duties for the companies. It is a situation where there 
are more hidden restrictions than opportunities. This first age, ascribable to the 
1970s, is followed by the second one which has developed at the end of the 1980s; 
peattie described it as that of Environmental Green Marketing. In this period, 
also because of numerous and huge environmental disasters (in Europe, the 
accident at the Chernobyl nuclear power station in 1986), the awareness of a new 
and re-considered relationship between economic activities and the atmosphere 
increased. In this climate, where there was a more expert public well-disposed to 
face certain choices, the concepts of sustainability (as expressed previously in the 
Brundtland Report) of “clean technologies”, of “green” consumers, and of com-
petitive advantages are linked to eco-compatible production, to environmental 
performances and to environmental quality (e.g. the TQM process, Total Quality 
Management). Then, we have the third age, the modern age one, which, always 

17 D. A. Fuller, Sustainable Marketing: Managerial – Ecological Issues, Sage publications, 
1999.

18 K. peattie, “Towards Sustainability: The Third Age of Green Marketing”, The Marketing 
Review, Westburn publishers, 2001, pp. 129-146.
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according to peattie, is called the age of the Sustainable Green Marketing. In this 
last phase he indicates three challenges where marketing, which will always sup-
port the creation of a sustainable growth, must face and which can be represen-
ted as follows:

to guarantee satisfaction for consumers and profits for investors, now •	
and in the future (futurity);
to provide for an equal distribution of costs and benefits of economic •	
growth between the various countries (equity);
to concentrate more on the essential needs of the developing countries •	
rather than on those of the industrialized countries (needs/wants).

4. Conclusions

More than dwelling upon the individual aspects of the single authors, it is 
interesting to note how marketing has become an important expression of a 
renewed and changed conscience on a wide scale that was initially organized in 
a rough way. Now, it has reached a crucial phase following a trend that, during 
the years, has become stronger and stronger. Certainly, it cannot be stated that 
there is a perfect definition of green marketing or sustainable marketing and 
even some well-defined guidelines able to implement these strategies in the com-
pany activities. This lack may be explained by remarks which, although they 
refer to the beginning of the 1970s, are, only today, widely accepted and actually 
acknowledged. Indeed, the consumers, who are well-informed and attentive to 
the above mentioned problems, are no more a restricted group, perhaps linked to 
environmental associations. They are an integral part of that “globalized” public 
which considers extremely important the sustainable growth. As Kotler (2010), 
who took this remark from the technological growth terminology in order to 
announce his Marketing 3.0, says company behavior and values are always anal-
yzed by the public opinion; this enables the consumers to exchange easily opini-
ons on companies, products and brands and to discuss their functional and social 
performance. The new generation of consumers pays much more attention to the 
problems and anxieties of social nature. Thus, it is time for a change! Companies 
must reinvent themselves and abandon as quickly as possible the current practices 
of old and comfortable Marketing to venture into the new Marketing world 3.0. 
So we have a further step, coming from its transactional and relational nature, 
where contemporary marketing aims at the individual’s deepest and most inti-
mate sensitivity. This is an era where the “green conscience”, which is completely 
encapsulated in the context of values sphere, as remarked by Kotler, is so wide-
spread. The companies are aware of their actions and they are more and more 
directed towards this direction, although we still have some uncertainties. If, 
from the theoretical point of view, the course seems quite clear, from the strate-
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gic and operative one there are still doubts on how to act. According to a research 
carried out by MIT in 2009 in which were interviewed some of the managers of 
the major multinationals, we can draw a not very reassuring picture if it is com-
pared to the courses identified on a study level. In conclusion, it can be said that 
if, on the one hand, the course to be undertaken has already been laid down and 
enriched by various contributions, from the other hand, as regards the manage-
rial practice and strategic policies’ point of view, there are still enormous steps 
to be taken to obtain real results. This effort becomes something that cannot 
be renounced  in order to build a solid and lasting relationship based on trust, 
widely recognized as a strategic relational asset for economic organizations.19
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UTI CAJ ODR ŽI VOG RAZ VO JA  
NA TE O RI JU MAR KE TIN GA 

Sa že tak

Odr ži vi raz voj da nas je glav ni iza zov za sve pri vred ne si ste me. No va pra vi la eko lo-
ške rav no te že iz me nju ju stra te gi je i od no se iz me đu jav nih upra va, kom pa ni ja i po tro ša ča. 
Ova ve o ma va žna pro me na ima du bo ki uti caj na te o ri ju mar ke tin ga. Cilj ovog ra da je da 
na pra vi isto rij sku ana li zu od no sno da pod vu če ko ji su glav ni ele men ti odr ži vog raz vo ja 
ko ji ne mo gu bi ti za ne ma re ni u mo der noj mar ke tin škoj po li ti ci, uskla đi va nju pro fit no 
ori jen ti sa nih ci lje va sa eko lo škom od go vor no šću. Pr vi deo ra da usme ren je na no vi od nos 
iz me đu eko no mi je i ži vot ne sre di ne, na gla ša va ju ći pri mat pri rod nog ka pi ta la u od no su 
na eko nom ski. Da kle, tu je ana li zi ran raz voj te o ri je mar ke tin ga, po čev od op šteg zna če-
nja, a po tom i sa sta no vi šta odr ži vog raz vo ja. Za klju čak je za sno van na ne kim im pli ka ci-
ja ma ko je do la ze iz me na džer skog is ku stva. 

Ključne reči: eko no mi ja, ži vot na sre di na, ze le ni mar ke ting, odr ži vost, odr ži vi mar-
ke ting 
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DEVELOPMENT? SOME REMARKS

Summary: This paper analyses the concept of sustainable development and the dif-
ferences of (a) central and peripheral countries and (b) consumption and economic struc-
ture upon this theme. In terms of the concept of sustainable development, we assume 
the conclusions relative to the work of the Brundtland Commission, which emphasises 
that it is a way to turn compatible economic development with social and environmental 
concerns, not only for the present, but to the future generations. The main conclusion 
is that especially concerning to consumption pattern (in this case, for both central and 
peripheral countries) the current model is exhausted, even considering various forms of 
rationalization efforts.

Key words: development, sustainability, consumption pattern
JEL classification: Q01, E21

1. Introduction

It is very difficult to define a precise concept of sustainable development, 
especially if we consider the various dimensions of qualitative aspects evolved, 
such as social, ecologic, political and, of course, economic issues. In this sense, 
one can find hundreds of different meanings for the concept in the specialized 
literature.1 Thus, this paper aims initially to define a possible concept of sustai-
nable which includes the most important requirements of social, economic, poli-
tical and ecological dimensions, even considering that the result certainly will be 
a broad and not exactly precise definition.

* E-mail: alexis.dantas@gmail.com 
1 See: M. Jacobs, “Sustainable Development – From Broad Rhetoric to local Reality”, 

Conference Proceedings from Agenda 21 in Cheshire, 1 December 1994, Chesire County 
Council, Document No. 49, 1995.
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After that, we discuss two important different circumstances to analyse 
sustainable development:

Differences of central and peripheral countries in that problematic, on a) 
the basis of the theoretical framework of ECLAC (Economic Commission 
for Latin America and the Caribbean);
Differences between economic structure (supply side) and consumption b) 
(demand side) in terms of sustainability in the long run.

In the next section, we analyse some features and the conceptual foundati-
ons of sustainable development and in the last section, finally, we point out the 
main conclusions about the themes treated in this paper.

2. Sustainable development

Sustainable development is a term that comes up in the 80’s during the work 
of the Brundtland Commission (as established by the uN World Commission 
on Environment and Development), in an attempt to integrate other key dimen-
sions to the traditional idea of economic development: more than the economic 
pillar, it is crucial to consider the social and environmental issues (Estender and 
pitta, 2008). In this sense, Camargo states that:

“In essence, sustainable development is a process of change in which the 
exploitation of resources, the direction of investments, the orientation of techno-
logical development and institutional change are harmonic and enhance the pre-
sent and future potential in order to meet the human needs and aspirations”2.

Nevertheless, the literature offers plenty of definitions of sustainable develo-
pment, including different aspects and dimensions of the concept, because it is 
actually broad enough to include various possible meanings. In this sense, Ciegis 
et al. (2009) suggest that, considering the difficulties in defining one precise con-
cept of sustainable development, it is better to assume such a broad idea and try 
to include various dimensions to be analysed. In their words:

“Sustainable development encompasses a very important ethical component, 
a manifested right of every person to the proper and fair share of the planet’s 
resources […]. In a wider sense, sustainability is associated with the equity in 
distribution, i.e. the distribution of possibilities for development between the pres-
ent and the future generations. Then sustainable development may be defined as 
better quality of life of the present and the future generations. […] Considering the 
fact that not a single reference presented a feasible definition of sustainable deve-
lopment which could incorporate all aspects of the concept under investigation 
and provide no ideal understanding of this concept, it is thought appropriate to 
2 A. L. de B. Camargo, Desenvolvimento Sustentável: dimensões e desafios, papirus, 

Campinas, 2003, p. 43.
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use the definition provided in Brundtland commission’s report […] which disclo-
ses the idea of sustainable development best. It postulates that sustainable deve-
lopment is the kind of development, which satisfies the current needs without 
endangering the future […] generations to satisfy their own. This definition of 
sustainable development is the most frequently cited one and seems to be more 
exhaustive than the majority of others. The essence of Brundtland’s statement is 
fair distribution of natural resources both among different generations and among 
the present generation of people from the first, the second, and the third world, 
and finding a positive consensus between the environmental, social, and economic 
dimensions of environment. Thus, sustainable development is not about a choice 
between environmental protection and social progress, but rather more about 
striving for economic and social development that would be compatible with 
environmental protection.”3 

In these terms, one can consider that sustainable development is a way to 
turn compatible economic development with social and environmental con-
cerns, not only for the present, but to the future generations, that is, a way to 
keep development possibilities continuously viable and fair (such as in econo-
mic, social and ecological dimensions).

on the other hand, Lustosa and Young4 highlighting the importance of 
incorporating social justice and environmental preservation to a more precise 
notion of development, adopt the concept of “centre-periphery” (developed for 
ECLAC researchers) to emphasize specific points of developing economies with 
respect to sustainability. Thus, they question the basic notion initially developed 
by Raúl prebisch on ECLAC, arguing that “it is not ‚just’ that the periphery sho-
uld recover trajectories of growth above the world average, it is also necessary to 
answer deeper questions: Where to grow? For those who grow? Why grow up? 
How to grow?”5 

The questioning is present both in terms of production and consumption 
dimensions. The industrialization model adopted in the periphery, based on the 
dynamics of import substitution, also determined to „import” the pattern of pro-
duction initially developed in the centre countries, heavily concentrated in the use 
of natural energy (with a substantial share of fossil fuels). As a consequence, one 
can see the rapid degradation of environmental conditions. Moreover, the adop-
tion of this model was defined as a necessary step for a subsequent period of soci-
oeconomic prosperity of developing countries, something like a “bill needed to be 
paid to get to Haven”. In this sense, the centre countries, pressured by social move-

3 R. Ciegis, J. Ramanauskiene, B. Martinkus, B., “The Concept of Sustainable Development 
and its Use for Sustainability Scenarios”, Inzinerine Ekonomika – Engineering Economics 
(2), 2009, p. 30.

4 C. E. F. Young, M. C. J. Lustosa, “A questão ambiental no esquema centro-periferia”, 
Economia, v. 4, n. 2, Niterói (RJ), 2003, p. 203, pp. 201-221.

5 Ibid., 203.
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ments to adopt cleaner technologies, could improve this aspect of its productive 
structure (peripheral countries would be responsible for the dirty production).

With regard to consumption, however, the problem is even more complex. 
As Young and Lustosa point out:

“The environmental issue is also related to the consumption patterns adop-
ted by the periphery and similar to the centre. The pattern of intensive use of 
energy and environmental resources was widespread […]. Moreover, this pattern 
of consumption follows the same logic of exclusion, in which the richest are those 
who consume more goods intensive in emissions and the poorest are restricted 
to the consumption of subsistence products, which generally impose lower emi-
ssions per unit produced. If the centre found relatively successful to deal with 
the problem of industrial pollution, pollution derived of consumption is far from 
be resolved. The increasing need for energy […] can only be over passed with 
changes in energy basis. Even the adoption of alternative energy, healthier for the 
environment, can result in environmental damage if it does not give attention to 
the negative externalities they generate”.6

A key point emerges in the discussion. While the issue of environmental 
damage and inequality are more strongly felt in the peripheral countries, consi-
dering the history of integration of these countries in the international division 
of labour, the consumption pattern, in general, even in developed countries, is 
highly degrading environmental conditions – even taking into account techno-
logical advances that have occurred, as the productive potential of electric cars. 
In this case, it is not possible to simply “transfer” the problem of sustainability of 
central countries to peripheral countries directly – all countries are still hostages 
of this consumption pattern.

The current crisis experienced for the most of the developed countries seems 
to further highlight this potential dilemma and therefore the viability of an effec-
tive basis of a sustainable development. First, because the possible way out of the 
crisis is increasingly associated to a consistent recovery of economic growth – 
even considering the „obduracy” of the orthodox economists preaching austerity 
as a means of overcoming the crisis (support these thesis is increasingly frustra-
ted by the facts). As Lara Resende points out:

“There are only three ways to eliminate excess of debt. The first is a recession 
deep enough to break debtors and creditors and reset the stone. This is what 
happened in the 30’s. The costs, as we learned, are unacceptable. The second is 
the monetization of debt. Taking time, while inflation reduces the real value of 
debt, but there is a risk of loss of control. As in the case of Germany of the 30s, 
the result can be a hyperinflation, even more devastating than the worst of the 
recessions. The third is the resumption of growth. As depression and inflation 
have unacceptable costs, only to return to growth is the solution, because it redu-
ces the relative size of the debt. Growth is the only remedy, but before the inde-
6 Ibid., 209.
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btedness, as Keynes taught, to grow again depends on the artificial stimulus to 
demand, via increased spending and public debt”.7

Decisions to stimulate growth as an alternative to overcome the crisis, howe-
ver, do not represent, in this context, any change in production patterns and spe-
cifically consumption patterns. Thus, in reference to the work of paul Gilding, 
“The Great Disruption” (2011), Lara Resende indicates that “it is quite possible 
that today, 80 years later, the Keynesian remedy can no longer be applied.”8 

This is the hook for a second argument. If growth is fundamental, but their 
current basis are virtually exhausted, following the thesis Gilding, what to do? 
As explained Lara Resende:

“Gilding’s thesis is that the world economy will be forced to stop growing. As 
there was a transition early, not as we prepare for a stationary economy, we will 
have to face a sudden stop, deeply traumatic. The moment of awareness of the end 
of growth and the need for a profound reorganization of the economy is not far 
away. […] Transition period will be long, hard and troubled. The reorganization 
of the economy will be compulsory and deep. Entire industries will disappear. 
The coal, oil and gas, quite before the end of the known reserves, will be the first. 
The Stone Age did not end because of the lack of stones. Gilding’s optimism is 
about the end result of this procedure. The end of self-deception, the recognition 
of the limits of possibility cause extraordinary technological innovations. A new 
reference of what mean to live better can enable better life, permanently, for a 
larger number of people on Earth. A population 40 times greater than that of all 
times, until the beginning of the Industrial Revolution, is only possible, however, 
with the end of economic growth as we know it. Growth based on increased con-
sumption of material goods is in its final chapter”.9

It is conceivable, however, a change in the consumption pattern that increase 
the weight of technology and a more rational use of natural resources, as well as 
more systematic adoption of alternative energy sources such as solar energy for 
residential use, or renewables. These possible paths already exist, but they are 
certainly far from being dominant and collide, among other things, the huge 
volume of investments still under constitution/depreciation in the dominant 
model of production/consumption. More than that, it is very difficult to create a 
“green pattern of consumption”, as Young at al. point out:

“With knowledge of the general purchasing process of green consumers, the 
key factors that will help green consumers purchase a more ethical technology 
product are: (1) the consumer’s green value is strong; (2) the consumer has pur-
chase experience; (3) the consumer has plenty of time for research and decision-
making; (4) s/he has good knowledge of the relevant environmental issues; (5) 
green products are reasonably available and (6) the consumer can afford and is 
7 A. Lara Resende, “os novos limites do possível”, Valor, São paulo, 20 Jan. 2012, 5.
8 Ibidem
9 Ibid., 6, 7.
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prepared for the financial costs. If any one of these criteria is a weak or negative 
influence, then this may water down the influence of the green criteria on the 
final purchase. Hence, it can be concluded that government, company and NGo 
policies need to strengthen these success factors for green consumers to close the 
attitude–behaviour gap”.10

Indeed, what seems clear is the fact that the current model is exhausted – 
rationalization efforts, such as recycling and other procedures already in place, 
without effective transformation in the pattern of consumption can temporarily 
postpone the limits, but does not show viable to ensure a resumption of sustai-
nable growth. Even considering the existing concerns about the physical limits 
of the environment (and implemented actions to detain this process), one can 
conclude that without structural change it is not possible to see a better future 
for the system.

3. Concluding remarks

We assume in this paper the conclusions from the work of the Brun-a) 
dtland Commission concerning to the concept of sustainable develo-
pment, as a way to summarize the main features of the concept.
peripheral countries find, historically, more obstacles to build a sustai-b) 
nable development trajectory, especially if we consider the modus ope-
randi of their industrialization process – import substitution in broad 
terms. This dynamic of growth implied in a division of labour which 
was characterized in a crescent specialization in “dirty production”.
Consumption pattern, however, seems to be more “democratic” – it is a c) 
general problem for both central and peripheral countries, and the requ-
irements for a “green consumption”, although known in general condi-
tions, are very difficult to achieve, given the key factors evolved (ethic 
value, knowledge, purchasing expertise among others).
Finally, we can conclude that the current model is really exhausted, even d) 
considering various forms of rationalization efforts. A real change in the 
consumption pattern that could increase the weight of technology and a 
more rational use of natural resources (with some alternative renewable 
energy sources) are crucial conditions.

10 W. Young, K. Hwang, S. Mcdonald, C. J. oates, “Sustainable Consumption: Green 
Consumer Behavior when purchasing products”, Sustainable Development, 18, uK, 2010, 
p. 29.
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DA LI ZAISTA POSTOJI ODRŽIVI RAZVOJ?  
NEKE NAPOMENE

Sažetak

Rad analizira koncept održivog razvoja i razlike između (a) centralnih i perifernih 
zemalja i (b) potrošnje i ekonomske strukture, posmatrano u ovom kontekstu. U pogledu 
koncepta održivog razvoja, mi se oslanjamo na zaključke Bruntlandove komisije, koja 
predlaže projekciju ekonomskog razvoja koji je usaglašen sa društvenim i ekološkim prob-
lemima, ne samo u sadašnje vreme, već i u budućnosti. Glavni zaključak je da je, posebno 
u vezi sa obrascem potrošnje (u ovom slučaju, kako za centralne, tako i za periferne zem-
lje) aktuelni model iscrpljen, čak imajući u vidu i različite oblike napora racionalizacije.

Ključne reči: razvoj, održivost, obrazac potrošnje
JEL klasifikacija: Q01, E21
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THE ENTERPRISES FROM SERBIA  
FACING THE PHENOMENON  

OF SUSTAINABLE DEVELOPMENT  
IN THE GLOBAL ENVIRONMENT**

Summary: Recent financial crises has dramatically influenced the whole world turn-
ing after a few months into a global economic as well as a social issue. Although there are 
some visable signs of economic recovery during 2011, the situation from the global perspec-
tive is still considered uncertain. Serbian enterprises seem to be slow and indisposed to 
start new business, increase the export and catch up with modern globalized economy. 

In the current global turbulation, the huge accent is placed on the model of sustain-
able development and socialy responsible behaviour. Longlasting stagnation of Serbian 
economy has resulted in the absence of consciousness, knowledge and financial support for 
the model of sustainable development. However, there are few companies in Serbia which 
take the model of sustainable development more seriously in comparison with the majority 
of those firms which minimalize its importance. Postive examples which will be analysed 
in the paper include: Elektroprivreda Srbije, Delta holding, Hemofarm, Holcim, Bambi-
Banat, Tigar, Carnex, Imlek etc. Their success is not only about good sales results, but also 
about their responsible behaviour toward economic, social and environmental issues. 

Model of sustainable development goes hand in hand with the involvement in global 
economy. Serbia strives for the EU membership and that represents the clear signal for the 
enterprises to give a serious thought to the sustainable business practices and corporate 
social responsibility, as soon as possible. The products made by clean technologies will 
have much greater chance to be successfully accepted and sold on the integrated, sofisti-
cated market of EU, as well as in other parts of the world. 

* E-mail: momciloman@gmail.com
** The paper was presented at 9th International Scientific Conference, Megatrend university, 
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Momčilo Manić, Dobrinka Veljković, Daliborka Petrović

Megatrend revija ~ Megatrend Review

30

The model of sustainable development has become conditio sine qua non for the 
future prosperity. For most of the companies it could represent the way to catch up with 
international, interregional and global business trends. The aim of the paper is to point 
out that companies which have business activities in Serbia should be more concerned 
with the implementation and strenghtening the ethic and concept of sustainable develop-
ment. Irrespective of the ownership control, the big companies and their management 
have the greatest responsibility for developing, implementing and promoting the sustain-
able business practices. 

Key words: sustainable development, globalization, company, corporate social 
responsibility, ecology

JEL classification: M14, Q01

1. Introduction

The man of today could not manage to create the ideal system of civilization, 
the prosperity and harmony – with nature, above all. There is a global imbalance 
in the broader sense. Emergency is occurring continuously. The last one – the 
global economic crisis has dramatically collapsed economy of the world. The 
epoch of the consumer society with the intention to produce more and cheaper, 
without sufficient respect for (scarce) natural resource requires urgent change. 
As rescue arises consequently raising the environmental awareness of people, 
companies and society in general – in the direction of sustainable development 
in order to rationally exploit natural resources.

The only sustainable business – in a continuous sequence, leads to the forma-
tion of long-term value and profits of the enterprise, and vice versa. It is essential 
that the management of the company find a balance between economic, social 
and environmental elements and, in some way, make these elements a vital part 
of the work process. Sustainable development can not be viewed as a simpli-
fied battle against climate change, reducing greenhouse gases and the like. The 
intention is to improve the resilience of the economy to climate variations and 
mitigate the adverse effects of natural disasters.

Socially responsible companies are trying to coordinate their activities with 
the universal principles of responsible business conduct in areas such as envi-
ronmental protection, human and labor rights, fighting corruption and others. 
on the other hand, the consequent commitment to sustainable development 
is inappropriate if the financial results are poor, if there isn,t a stable financial 
policy and the like. Economic sector (with a stronger emphasis on private) would 
have to show more responsibility, have a clear vision and initiative and contribute 
to the conservation of natural resources and environmental protection. private 
business sector is asked for contribution and maximum responsibility in dealing 
with sustainable development issues. 
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2. The concept of sustainable development as a global idea  
and phenomenon

The concept of sustainable development and its relevant aspects such as the 
protection and improvement of the environment today is sublimated into a signi-
ficant global challenge of modern society. States are trying to find appropriate 
ways to rationally use natural and cultivated resources to lead an active demo-
graphic policy and develop a credible, fair international cooperation in the sphere 
of scientific research. Environment, as never before, is on top of scientific interest 
because it is imperative for further development. The phenomenon of sustainable 
development rests confidently in the development of harmony. However, scienti-
sts, experts, NGos and many others alarm and strongly warn about the dire state 
of the environment, of its constant, flagrant threat and devastation.

At the very beginning of the XXI century humanity faces important pro-
blems, and the following are some of them: the expressive growth of the popu-
lation on the planet – more than 7 billion, significant climate change globally, 
serious damage to the biosphere and ecosystems, significant degradation and 
pollution of air, water and land, the relentless exhaustion of energy sources and 
mineral resources, threats to biodiversity unabated – the part of plant and ani-
mal life, the cardinal quantity of waste, high poverty in certain regions of the 
world and others.

Concern about global climate change has increased in recent years. Climate 
changes result from the greenhouse effect and causing gases that retain heat. All 
countries are involved in the pollution process and climate change. However, 
most developed countries are the biggest emitters.1 

Sustainable development is understood as an intention to create a better 
world, equitable relations – the balance of social, economic and environmen-
tal attributes. The harmonious relationship between enterprises and ecology, 
it is a condition to preserve natural resources for future generations. The most 
commonly used definition of sustainable development is the report of the uN 
Commission on Environment and Development, the so-called. Bruthland Com-
mission “our Common Future” in 1987. Whatever: “Sustainable development 
is development that meets present needs, so it does not jeopardize the ability of 
future generations to meet their own needs”.2 

Nobel laureate Joseph Stiglitz argues that “there comes a time of new chall-
enges for global economic world we need to adapt to the needs of the common 
regulation of economic, social and ecological balance.” This is exactly the defini-

1 M. J. Harris, Ekonomija životne sredine i prirodnih resursa – savremeni pristup, 2. izd., 
Data status, Beograd, 2009, p. 404.

2 S. Milutinović, Politike održivog razvoja, Fakultet zaštite na radu, univerzitet u Nišu, 2009, 
p. 170.
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tion of sustainable development.3 over the Global Compact is an initiative of the 
united Nations, primarily directed towards the Millennium goals, responsible 
companies are consciously rely on public accountability, transparency, sharing 
best practices and generally have a positive impact on the business and the natu-
ral environment in the community.

3. Global economic crisis and the impact on sustainable growth  
of Serbian economy

The global economic crisis, which “suddenly” appeared in late 2008. years 
and fundamentally distorted the world economy, pointed to the structural 
outstanding debts in the financial systems of many countries. Global order is 
collapsing. Responsible governments around the world had to urgently change 
the current patterns of functioning of the economy and adopt new strategies and 
system solutions. In years 2010. and 2011. Serbia already found itself in a preca-
rious situation, the true economic depression, coping with increasing poverty of 
the citizens, and economically sterile foundering economy, modest export per-
formance, subtle corruption, general disregard for environmental protection ... 

According to the Global Competitiveness Report 2011–2012, World Econo-
mic Forum, Serbian is the 95th position of 142 countries, one position better 
than last year, while the European countries, only Bosnia-Hercegovina is worse 
positioned. It’s still the thinnest of Serbian institutions – the 121st place, the effi-
ciency of markets for goods and services – the 132nd place, and the efficiency 
of labor markets on 112th place. Most offen obstacles in conducting business 
in Serbia refer to inefficient government bureaucracy, corruption and access to 
financing. Also, the problems are the high inflation, political instability, tax rates 
and tax procedures. operations are difficult because of the burden of state regu-
lation (134) too, while the efficiency of the legal system to resolve disputes is on 
137th place of 142 countries in the world. private companies do not contribute 
much more to the competitive environment since the Serbian companies are pla-
ced on 130th place as far as the business ethics is concerned, and the effectiveness 
of corporate boards is marked as poor being on 136th place. In just two countries 
in the world minority shareholders of the company have  worse status than the 
minority shareholders in Serbia.4 

The question is how Serbia can become a respectable player on the regio-
nal economic scene with decent presence on a global scale as well? Also, how to 
ensure economic growth which will be based primarily on knowledge and inno-

3 p. đukić, “Globalna i nacionalna ekonomska kriza – izazov za reforme i održivi rast 
ekonomije”, Škola biznisa, br. 1, 2010, p. 7.

4 Mainly taken from: http://www.balkanmagazin.net/kolumna/biznis/nekonkurentnost_
srbije.xhtml
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vation? The general view is that state, the economy and society must undergo 
radical changes. You should create a model of development on a platform of 
sustainable development, with due respect for nature, with emphasis on renewa-
ble energy, on research and development, for greater investment in modern tech-
nology, the expansion of quality of higher education etc. 

Sustainable Development Strategy of Serbia shall be based on three pillars 
– caring for the environment, the economy based on knowledge and social soli-
darity.5 Nowdays Serbia also faces fairly new challenges. However, a noble goal 
– economic development of Serbia in which all social groups participate and res-
pect nature should not be in advance declared as unrealistic.  

4. Challenges of socialy responsible business

The foundations of social responsibility are based primarily on relationships 
with employees, with the local community, with customers and suppliers and 
other stakeholders, manifested through ethical business practices, employee’s 
safety in the work etc. The companies which gain and sustain competitive advan-
tage are truly committed to sustainable development and corporate social res-
ponsibility. They have established close relationships of mutual respect  and trust 
with its strategic partners. Knowledge, innovation and creativity are the integral 
parts of sustainable development and socially responsible business behavior.

The true greats in the world of marketing p. Kotler and K. Keller listed the 
top 15 companies with the highest marks when it comes to social responsibility 
on a global scale: Johnson & Johnson, Coca-Cola, Wal-Mart, Anheuser-Busch, 
Hewlett-packard, Walt Disney, Microsoft, IBM, McDonald’s, 3M, upS , FedEx, 
Target, The Home Depot and General Electric.6 

Companies that care about their image and respect the opinion of the com-
munity and environment in which they work (especially in the field of indu-
stries that are able to degrade natural and living environment – eg. producers 
of cement mills, rubber industry, electric power, thermal power plants...), would 
have to conduct research and analysis of needs, attitudes and expectations of 
residents and community stakeholders.  Appropriate strategies of socially res-
ponsible behavior would be defined and implemented according to the findings 
and results of such researches. These strategies should help in dealing with issues 
of sustainable development and ensure long-term engagement which will act as 
the guidlines for business conduct. 

5 Vlada R. Srbije, Ministarstvo za nauku i tehnološki razvoj: Održivi razvoj Republike Srbije 
– Naša zajednička budućnost; Nacionalna strategija održivog razvoja, Beograd, 2009, p. 7.

6 p. Kotler, K. L. Keller, Marketing Management, Twelfth ed., pearson, prentice Hall, 2006, 
p. 707.
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Concern Bambi-Banat, through its half-century business history, set aside 
relevant funds for investment in community development – primarily in pozare-
vac and Branicevo, but also throughout the country. The company point out that 
socially responsible behavior is an integral part of its identity and business cul-
ture and strive to maintain a fine balance between social and economic objecti-
ves in the context of establishing higher standards of living and environmental 
preservation.7 

Developing good, friendly relations with the local community is a condi-
tio sine qua non in the process of designing and implementation of responsi-
ble sustainable development. Well known companies such as ComTrade Group, 
Tigar, Banini, Telekom Serbia, pionir and others organise once or twice a year 
the event open Day, as a good opportunity to invite citizens to visit the compa-
nies, to get to know the production facilities and learn about the process pro-
duction, become familiar with the procedures of quality management systems 
and environmental protection, to find out about projects related to sustainable 
development and so on.

One of the most respected companies in Serbia – Hemofarm (in 2006. Ger-
man company Stada has become the majority owner), for 50 years, actively par-
ticipate in the issues and life of broader community. Consistently following the 
current problems and trends in the company, Hemofarm proactively act in accor-
dance with the possibilities of making his contribution to the community. Spe-
cial attention is given to patients and vulnerable groups, its employees, a healthy 
living environment, health values, etc..8 

In the banking sector, banking institutions in Serbia are valid as a relevant 
partner of the communities that exist in business. Bank sponsored many cultu-
ral and sporting events, almost as key donors in humanitarian projects. They 
often cooperate with NGos, government institutions and local communities. In 
general, banks are not polluters, but they still make significant efforts in stren-
gthening the environmental awareness of their employees and other groups as 
well. Therefore, banks stand for socially responsible institutions. For example, 
“Erste Bank supported over 300 projects in the period from 2006 to 2011, almost 
in all branches in which it operates in Serbia. over 1.7 million invested in spon-
sorships and donations to support projects in the field of culture and art, science, 
social and financial inclusion, Eu integration, environmental protection, sports, 
community support, as well as employee volunteering program.”9 

In any case, the responsible companies intend to raise environmental awa-
reness through promotion among their employees, through the relevant projects 
and investments in joint campaigns with partners.  Cooperation is usually done 

7 “Bambi-Banat pred izazovima, ali uspešan”, Bambi vesti, Number 53, 15. october 2010, p. 1.
8 Mostly site consulted: www.hemofarm.rs
9 A. Radić, “Filantropija i fer bankarstvo”, Vreme, br. 1078, 1. october 2011, p. 25.
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with non-governmental organizations, local governments, the educational system 
– primary, secondary and higher education institutions, the media and others.

5. Companies impact on sustainable development of local environment

The fact is that a significant number of companies that operate in Serbia 
conduct a business without the analysis of its sustainability. The companies have 
phlegmatic and confusing relationships with the local community, they do not 
act like good neighbors, they don not invest in the sustainability of production 
and other aspects of work – and, therefore, they undermine the natural, econo-
mic and ecological balances. often they find themselves under “public attack” 
for their business deeds. However, a number of progressive and agile businesses 
pragmatically express a special effort for the introduction and consistent appli-
cation of sustainable development into their business. They set certain limits 
when it comes to the issue of natural resources exploitation in order to conduct 
business within the limits of normality. In other words, successful companies of 
modern times tend to identify and meet the needs of present generations, wit-
hout compromising the needs of those who will come after them.

Some foreign companies with an enviable reputation for successful global 
manufacturers are (Holcim, u.S. Steel, Tarkett, Coca Cola, Henkel, Lafarge, 
Knauf Insulation and others) operate in Serbia and present potentially signifi-
cant polluters. But, being aware of that, these companies turned to the concept of 
sustainable development and socially responsible behavior, trying to recognize 
the environmental, social and ethical performance standards. Thus, for exam-
ple, u.S. Steel Serbia has invested heavily in the local community to build a green 
belt with trees near Smederevo 1050 – as a buffer zone to reduce the negative 
impact of dust caused by wind erosion. However, according to the Ministry of 
Environment, Mining and business planning, u.S. Steel is at the top of the big-
gest polluters in Serbia. Also, as impressive polluters in our country stand out 
and power plant Nikola Tesla, Kolubara and Morava, TE-Ko – Kostolac, RTB 
Bor, oil refineries in pancevo and Novi Sad, in Kosjerić Cement, petrochemical 
and Fertilizer factory in pancevo, Jugopetrol, oMV, Energogas, Duga-paint Fac-
tory, Galenika, Imlek, Dijamant etc.

Certainly, there are many useful examples of engagement of businesses in the 
local community. Thus, for example, Henkel as one of the leading companies in 
the world in three business sectors: Laundry & Home Care, Cosmetics and adhe-
sive technology, more than 130 years, seeks to achieve sustainable development. 
Sustainability and corporate social responsibility are parts of their DNA (as poin-
ted out by the main management). Therefore, according to company,s corporate 
values, sustainable and responsible business practices are specially emphasized. 
Company strive for satisfaction of  people’s needs (through its brands and tech-
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nologies, and as an employer), without compromising the development opportu-
nities of future generations. This principle applies to all activities of the company 
and the entire value chain – from raw materials, production and logistics to the 
use and disposal of products.10 

Anyway, society respects the corporate culture that is focused and dedicated 
to the market, demonstrating the responsibility to the local environment. Com-
panies with socially responsible business policy are recognized as a trustworthy 
partner. only through the complete satisfaction of professional customers and 
end users / customers and other partners it is possible to achieve the best market 
benefits, which at the same presents the starting point of long-term sustainable 
development concept. 

6. Company’s relationship to environmental protection

Green economy, as a prominent segment of sustainable development, both 
in global terms and in the Serbian economy may figure as the relevant potential 
and challenge affecting the exit from the world recession. Some authors empha-
size that this is the only real way out of global economic and energy crisis.11 

All market participants have had some influence on the environment, some 
more – with the possible flagrant, destructive influence, and some less – with a 
minor influence. Economic crises, that lasts for several years now, threatens the 
stability of financial system and negatively influence the system of green economy. 
Considering the attitude of most Serbian enterprises toward protecting the envi-
ronment, current situation is far from satisfactory. Generally, it is also the issue of 
insufficient funds to finance companies, and thin ethical and moral credibility of 
management regarding the preservation of the true contribution of living space, 
nature and sustainable development segments. There are the relatively modest 
investment in cleaner production projects, in eco-education of employees, in the 
systems of responsible waste management, establishment of fair, strong partners-
hips with most of the clients, the initiation of social responsibility ...

Manufacturing sector bears the particular responsibility facing the challenge 
of improving the quality and taking care of the local environment. Currently 
there are no examples of so called “waste market” or serious trainings and wor-
kshops for employees about the sustainable-development opportunities.

The company that wants to be responsible and committed to take care of 
itself internally and the external environment  as well ,would have to define the 
following objectives:

To identify, assess and monitor all aspects of the environment in which •	
the production  process has a direct or indirect effect;

10 Henkel company: A global team – winning together, Sustainability Report 2009, p. 4-5.
11 See the article: http://www.pressonline.rs/sr/press_Green/presspedia.html
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To manage business and production in accordance with existing laws, •	
rules and regulations, and internal policies that involve environmental 
protection;
To educate and motivate all employees to act preventively and enhance •	
the relationship with  the environment in which they work;
To reduce use of hazardous substances and waste, all in the context of •	
saving resources (especially non-renewable) and energy.
To respect the views and opinions of a wider range of stakeholders in the •	
business process as well as the local community as a whole in order to take 
appropriate measures to improve the natural and work environment;
To design adequate marketing communication plans and strategies, fin-•	
ding appropriate channels of communication about sustainable develo-
pment. 

States, and therefore the companies too, would have to continuously pro-
mote energy efficiency and renewable energy sources. National and global envi-
ronmental issues are the main challenges in the XXI century.12 

According to the requirements of ISo 14001, certain number of companies 
in Serbia is strongly committed to protecting the environment. All employees 
are required to act according to defined procedures and established goals. In 
order to solve environmental pollution problems in the immediate environment, 
management of Holcim Serbia doo ordered to start using some kind of waste as 
alternative raw materials or fuels, while respecting the current laws and regula-
tions in these fields. In this way the company has a significant impact to reduce 
consumption of nonrenewable natural resources, clearly manifesting its commi-
tment to manage the business with great responsibility toward ecology issues.13 

A powerful global company, Nestle, based in Switzerland has the ambition 
to produce tasty and nutritious products with the least environmental impact. 
only in 2009, the company has invested over 220 million Swiss francs for the 
development of programs and initiatives that advocate for environmental susta-
inability. In fact, Nestle consistently seeks to identify and implement policies 
to reduce water use, and non-renewable energy and other natural resources. 
Constantly seeking to minimize waste and emissions, the packages of Nestle’s 
products guarantee high quality standards in order to prevent the formation of 
unnecessary waste. In cooperation with suppliers, especially with farmers, com-
pany actively works to promote environmental protection.14 

12 M. J. Harris, Ekonomija životne sredine i prirodnih resursa – savremeni pristup, 2. izd., 
Data status, Beograd, 2009, p. 14.

13 Holcim Srbija: Izveštaj o održivom razvoju – Holcim Srbija d.o.o., 2007–2008, Holcim, 
popovac, 2010, p. 20. 

14 Consulted mainly address: http://www.nestle.rs/csv/vode/pages/RuralDevelopment.aspx
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7. Innovative technology and new creative solutions  
in system of sustainable development

In general, the economic entity creates a better world by trying to find equ-
ilibrium between economic growth, corporate social responsibility and envi-
ronmental elements. Responsible companies are focused on continuous impro-
vement of work processes, better performance, innovation, human resources ... 
In the area of sustainable development they are going one step further – they 
are committed to research, monitoring, analyzing, managing responsibly, imple-
menting new solutions, advanced technology etc. In other words, they are see-
king more creative approaches to improve the local community.

Company, that is committed to the concept of sustainable development,  
strive to build and nurture loyal, win-win relationships with its professional 
customers, suppliers and other customers. Being socially and environmentally 
responsible, company carefully chooses its partners with the same vision and 
aspirations. Apart from that, such company invest in promoting the implemen-
tation of sustainable development system and practices into the partners and its 
customers businesses. For example, Holcim Serbia offers its customers a range of 
useful services such as technical support through advice to customers on the pro-
per application of cement and prepare different types of concrete, then a system 
of filing complaints, level of customer satisfaction research, publications and 
educational magazine for customers, the concept of socializing with customers 
and others. Ultimately, all this has a beneficial influence on the further strengt-
hening of the partnership.15 

Certain number of large foreign companies operating in Serbian market (such 
as Dr. oetker, Coca Cola, Carlsberg Serbia, p & G Balkans Serbian, McDonald’s 
Serbia, Henkel...) attempt to convincingly demonstrate their intentions in rela-
tion to sustainable development at the local market. They carried out certain 
projects in the domain of protection and safety of employees (with the new stan-
dards), environmental innovations, social engagement in work and others. It is 
particularly important to thoroughly and responsibly monitor the impact of the 
production process on the environment, to record the critical points and  conti-
nuously improve the management system.

The world has established the prestigious Dow Jones Sustainability Index, 
the first global index that monitors and evaluates the financial performance of 
companies that respect the principles of sustainable development. Some of the 
most powerful companies such as Coca-Cola, Henkel, Mol, Intesa Sanpaolo, 
Holcim, Fiat, Adidas AG and others, are several years now included in the Dow 
Jones Sustainability Index – because of their effort to openly and constructively 

15 Holcim Srbija: Izveštaj o održivom razvoju – Holcim Srbija d.o.o., 2007–2008, Holcim, 
popovac, 2010, p. 45.
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respond to the question of waste, human resource development, social responsi-
bility and public relations.

At the beginning of 2008, at the uN headquarters in New York, top manage-
ment of company Nestle has introduced a report entitled Creating Shared Value, 
which contains new numerical data on the impact of business activities on the envi-
ronment and society around the world. During the 2007, Nestle had reduced emi-
ssion of greenhouse gas by 16 % , compared with the period of last ten years, and 
reduced overall water consumption by 28 % while simultaneously increasing the 
total amount of manufactured goods by 76 %. In 2007, Nestlé invested over CHF 
100 million of improvement in the industry related to the environment, as well as 
around CHF 170 million in new production facilities in Brazil, pakistan and China. 
The company also continued to provide free technical support for around 600 000 
farmers in developing countries, including CHF 30 million in micro loans.16

At the beginning of 2009, Bambi-Banat joined the national project “Cleaner 
production in Serbia”, manifesting its strong commitment to the principles of 
sustainable development. The emphasis is on the following activities: cost savings 
through less waste of energy and raw materials, strengthening the operational 
efficiency of the plant, improving the work environment (safety and health of 
employees, better compliance with legislation, adaptation of Eu legislation in 
the treatment of waste, making contribution to the environmental conservation 
and energy resources.17 otherwise, the official uN definition of “cleaner pro-
duction” is “continuing application of integrated environmental strategy to pro-
cesses, products and services to increase efficiency and reduce risks to humans 
and the environment.”18 

In any case, good practical examples which are demonstrated by the proac-
tive companies are more then welcome because they do have the biggest poten-
tial for establishing and promoting more efficient, innovative and supportive 
approaches to the issue of sustainable development

8. Role and challenges of marketing in the context  
of socially responsible business

The question is why the advanced and innovative companies around the 
world  take the concept of social responsibility so seriously. precisely, higher 
levels of corporate social responsibility are established as a result of faster and 
easier access to information, constant growing of professional customers,, end 
users, and employees, expectations, as well as strengthening of relevant regulati-
16 Retrieved from: http://www.nestle.rs/code/navigate.aspx?Id=218
17 Details see: www.bambi.rs
18 Vlada Republike Srbije: Nacionalna strategija održivog razvoja Republike Srbije, Beograd, 

2008, p. 119.
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ons and laws, which results in greater pressure from governmental and nongo-
vernmental bodies. Even the Serbian customers  increasingly look for evidence 
of socially responsible business practices taking into account future purchases, 
investments, employment possibilities etc. Ecological associations and other 
NGos are able to patiently and constantly warn the public of irresponsible cor-
porate behavior, which in the end, it reflects on the companies bottom line.  

Companies with weak ethics in terms of sustainable development and envi-
ronmental orientation are irresponsible and indifferent, they easily become a 
potential target of the media and different social groups risking of being attacked 
for their passive and ignorant attitude. In the era of information transparency 
and social networking it is very easy to be quickly exposed and discriminated 
in the public. Therefore, the companies that are potential polluters have to act 
in advance. Dissatisfied or cheated customers are able to convey facts and expe-
rience to many. Certain number of companies in Serbia experienced  negative 
public campaign because of their irresponsible social behavior (Imlek, Carnex, 
Vital, Swisslion-Takovo et al.), not to speak about the polluters – petrochemical 
and Fertilizer factory in pancevo, Kolubara power plant, RTB Bor, or the tobacco 
manufacturers – Japan Tobacco Int., philip Morris Int., British American Toba-
cco Int. et al. “The global promotion campaign of the company phillip Morris, 
worth 250 million dollars, which stressed its charitable activities, had caused 
skepticism because of the negative corporate image of the company.”19 

Holcim Serbia takes care of the satisfaction of their customers, trying to 
understand their behavior – in terms of needs, interests, expectations, fears ... 
Management has found that investments in marketing relationships with custo-
mers result in significant benefits. Therefore, in 2007, company introduced free 
phone line in order to provide technical support for company,s products. It 
resulted in the substantial progress in the communication system of sustainable 
development and improved relations with stakeholders and community.20 

Company Fetzer from the united States engaged in the wine industry repre-
sents the good example of corporate social responsibility. Fetzer,s business is tran-
sformed on the basis of three parameters, namely: measuring corporate success 
based on social influence and impact on the environment, and on the basis of 
profits and losses. Success is based on the following: land of vineyards are culti-
vated and naturally subject to the organic label; vineyards are classified as official 
business “without any harmful substances.” In the area of product packaging, 
the company recycled box made from cardboard, and labels – not made of paper 
(which is obtained by cutting the trees), but of the special fiber. Winery uses 
renewable energy sources – sun and biomass, and various benefits are offered to 

19 p. Kotler, K. L. Keller, Marketing Management, Twelfth ed., pearson, prentice Hall, 2006, 
p. 708.

20 Holcim Srbija: Izveštaj o održivom razvoju – Holcim Srbija d.o.o., 2007–2008, Holcim, 
popovac, 2010, p. 10.
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the employees. Applying such a method and philosophy of work, the company 
has made tremendous financial and marketing success and became an authentic 
example of good practices of sustainable development in the broader region.21 

Companies such as Microsoft, Kraft, Nestle, McDonald’s, Nokia, L’oreal, 
Hp, Mercedes and others, donated huge sums of money (millions and millions 
of dollars) to charities, trying to demonstrate corporate responsibility towards 
the environment in which they operate. Such business attempts and situations 
bring the significance of marketing communication right to the surface. The 
public would certainly have to be aware of the views and policies regarding the 
company’s investment in so-called “good works” in the local community, in 
order to perceive the company as a responsible and sincere partner, which will 
eventually result in enhanced public image. 

9. Social responsibility in the direction of “ADS”

There is an attitude, based on certain researches and observations of econo-
mists from Serbia, that companies invest very modestly in aspects of social res-
ponsibility. They point out that even the foreign companies operating in Serbia 
for humanitarian purposes and socially responsible behavior spend tens of times 
less than they do in their home countries. “In some Eu countries (Scandinavia, 
first of all) there is a clear framework that socially responsible companies have to 
allocate between 5 and 10% of annual revenues.”22 

A segment of socially responsible behavior in domestic practice is not legally 
institutionalized, so that the management of the company should set the figure 
and the level of spending on so-called “Humanitarian work” in the local com-
munity. “often it is in Serbia at the level of statistical error, barely 0.1% of total 
revenue.”23 In addition, it is difficult to obtain precise data on spending, because 
most of the companies defined that as a trade secret.

Experts in the field of marketing are aware that there is a distinctive space 
for improvement and expansion of corporate social responsibility activities. The 
most common social responsibility activities in Serbia are: sponsorship of cultu-
ral and artistic events, sponsoring sports teams or events, donations and campa-
igns related to health, education and grants for schools, environmental protec-
tion, the introduction of new technologies, training employees, improving the 
quality of working environment and employment persons with disabilities.24 
21 p. Kotler, K. L. Keller, Marketing Management, Twelfth ed., pearson, prentice Hall, 2006, 

p. 708.
22 The article “Društveno odgovorni samo za reklamu”, retrieved from: http://www.b92.net/

biz/vesti/srbija.php?yyyy=2011&mm=07&dd=12&nav_id=524797
23 Ibid.
24 Taken from: http://www.totalportal.rs/ekonomija/197578
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However, a significant number of companies (large, medium  and small, 
domestic and foreign, private and public) in various ways  negatively effect the 
environment, the quality of life of people in the community ... Sometimes, con-
sequences of pollutions are so dramatic that they influence economic sphere and 
biodiversity many years after the problem originally happened. Very often, state 
authorities do not have firm attitude when it comes to these market scandals. 
The state should create the range of incentives in order to create adequate fra-
mework and stimulate companies to devote themselves more pragmatically to 
the issues of sustainable development. 

In line with the CSR trends and popularity, many companies try to be the 
part of certain humanitarian actions, but very often they do that ad hoc and with 
the goal to pull the market demand by stronger advertising. Specifically, these 
companies are now considered as “modern”, they care about their residents, 
environment and community. But, when comparing their investments with the 
actual revenue or profit, it is clear that social responsibility is often understood 
as a minor management issue. There are visual forms of “showing off” when 
companies, such as those from tobacco sector, energy, machinery and metal 
industries, etc., design and transmit powerful marketing massages to the public 
about their significant investments into environmental protection and improved 
safety of employees, which actually is clearly set as legal obligation according to 
the domestic law. 

10. Conclusion

In the near future, more and more companies will have to find the appropriate 
way to manage the business according to the growing social and environmental 
standards. Regardless of the retrograde, disturbing trends in the global market 
crisis, proactive and innovative organization that aim to establish new systems 
and values in a socially responsible way will have great opportunities for success. 
For example. companies such as procter and Gamble, Cadbury, Fiat, Dowe, Nes-
tle, Yahoo Inc., Wrigley, General Mills and others particularly emphasize their 
commitment to the issues of social and environmental responsibility. 

Many Serbian medium and small companies struggle with difficult econo-
mic times which leave almost no place and energy for involvement in the issue of 
sustainable development. However, they would have to create concepts and try 
to implement main elements of sustainable development. The task of state aut-
horities is to encourage the enterprises and their management to develop more 
responsible attuitude toward ecology, sustaniable development and local com-
munity. 
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Pre gled ni na uč ni čla nak

prof. dr Mom či lo Ma nić 
Fa kul tet za po slov ne stu di je, Po ža re vac, Me ga trend uni ver zi tet, Be o grad

Doc. dr Do brin ka Velj ko vić
Fa kul tet za po slov ne stu di je, Po ža re vac, Me ga trend uni ver zi tet, Be o grad

Mr Da li bor ka pe tro vić, asi stent
Fa kul tet za po slov ne stu di je, Po ža re vac, Me ga trend uni ver zi tet, Be o grad

SU O ČA VA NJE PRED U ZE ĆA SR BI JE  
SA FE NO ME NOM ODR ŽI VOG RAZ VO JA  

U GLO BAL NOM OKRU ŽE NJU

Sa že tak

Ne dav na fi nan sij ska kri za ko ja je dra ma tič no op hr va la svet osta vi la je za so bom 
du bo ke re ce si o ne ožilj ke i že sto ku so ci jal nu i eko nom sku de pre si ju. U 2011. go di ni vi dlji vi 
su zna ci opo rav ka, ali je si tu a ci ja i da lje ne iz ve sna. Pred u ze ća iz Sr bi je, ne ka ko spo ro i 
in di spo ni ra no iz na la ze kon struk tiv na re še nja da di na mič ni je po kre nu po slo ve, po ve ća ju 
iz voz, pri klju če se lo ko mo ti vi glo ba li za ci je...

U pri sut noj glo bal noj tur bu len ci ji, sve vi še is kr sa va po tre ba za mo de lom odr ži vog 
raz vo ja, za dru štve no od go vor nim po na ša njem. Du go go di šnja stag na ci ja Sr bi je opo ro je 
uti ca la na ne do sta tak sve sti, zna nja i fi nan sij ske po dr ške da se pre ma odr ži vom raz vo ju 
ka na li še prag ma ti čan i za do vo lja va ju ći re spekt. Je dan broj pred u ze ća u Sr bi ji, od no sno 
nji hov me nadž ment, eks pli cit no uvi đa po tre bu da se pre ma odr ži vom raz vo ju (u ši rem 
smi slu) po sta vi od go vor no, dok mno gi dru gi to sve sno ili ne sve sno mi ni ma li zu ju. Po zi-
tiv ni pri me ri (ko ji će se u ra du ana li zi ra ti) su: Elek tro pri vre da Sr bi je, Del ta hol ding, 
He mo farm, Hol cim, Bam bi-Ba nat, Ti gar, Car nex, Imlek i dr. Uspeh ni su sa mo od lič ni 
pro daj ni re zul ta ti, već i is ka za na, uver lji va od go vor nost pre ma odr ži vom raz vo ju – za 
odr ži vu (eko nom sku, dru štve nu i pri rod nu) bla go det i ge ne ra ci ja ma ko je do la ze.

Re le van tan re surs odr ži vog raz vo ja je, upra vo, uklju če nost u glo bal nu eko no mi ju. Sr bi ja 
stre mi ka član stvu u EU, ta ko da će seg ment dru štve no od go vor nog po slo va nja, pred u ze ća 
mo ra ti što pre da in kor po ri ra ju u svoj po slov ni si stem. Je di no pro iz vo di ko ji su na pra vlje ni 
od či stih teh no lo gi ja mo ći će uspe šno da se pro da ju na evrop skom i svet skom tr ži štu.

Upra vo, odr ži vi raz voj da nas im pe ra tiv no po sta je con di tio si ne qua non ka da ljem 
pro spe ri te tu; to je otvo re ni put za iz la zak pred u ze ća iz svet ske eko nom ske kri ze, za pri-
klju če nje glo bal nim tren do vi ma i in ter na ci o nal nom po slo va nju. Cilj ra da je da se uka že 
na po tre bu da do ma će i ino kom pa ni je ko je po slu ju u Sr bi ji ima ju eko nom sku od go vor-
nost i mo ral nu oba ve zu u ja ča nju kon cep ta odr ži vog raz vo ja. Ve li ki pri vred ni si ste mi 
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ima ju i naj ve ću od go vor nost – bez ob zi ra na to da li se ra di o dr žav nom, pri vat nom ili 
jav nom pred u ze ću, o do ma ćem ili ino stra nom ka pi ta lu. Pred me nadž men tom su pro mi-
nent ni iza zo vi ka ko će raz vi ja ti pri kla dan kon cept odr ži vog raz vo ja.

Ključ ne re či: odr ži vi raz voj, glo ba li za ci ja, pred u ze će, dru štve no od go vor no po slo va-
nje, eko lo gi ja 

JEL klasifikacija: M14, Q01





Vol. 9,  No 4, 2012: 47-68

ori gi nal ni na uč ni rad UdK 336.76(497.11)"2001/2011"

prof. dr pre drag Ka por*

Fa kul tet za po slov ne stu di je, Me ga trend uni ver zi tet, Be o grad

TR ŽI ŠTE KA PI TA LA U SR BI JI

Sa že tak: Cilj ovog ra da je da pri ka že osnov ne ka rak te ri sti ke sa da šnjeg fi nan sij skog 
tr ži šta u Sr bi ji, nje go vog me sta i ulo ge u fi nan sij skom si ste mu Sr bi je, kao i da oce ni nje-
go ve da lje per spek ti ve u sve tlu do no še nja no vog Za ko na o tr ži štu ka pi ta la. Da bi se to 
ostva ri lo, pr vo su ana li zi ra ni ne ki op šti te o rij ski aspek ti me sta i ulo ge fi nan sij skog tr ži šta, 
kao i fak to ri od zna ča ja za nje gov raz voj, a za tim no va za kon ska re gu la ti va i ak tu el no 
sta nje na fi nan sij skom tr ži štu Sr bi je.

Ono što se kroz ana li zu za klju či lo mo že se su bli mi ra no is ka za ti u ne ko li ko osnov nih 
kon sta ta ci ja: fi nan sij ski sek tor u ko me do mi ni ra ju ban ke, ma lo tr ži šte ka pi ta la, ni ska 
tr ži šna ka pi ta li za ci ja, ma li broj fi nan sij skih in stru me na ta, ma lo ka pi ta la, ni ska li kvid-
nost, ma li obim pro me ta, vi so ka vo la til nost, ogra ni če na ulo ga in sti tu ci o nal nih in ve sti-
to ra, do sta in sti tu ci o nal nih pre pre ka, če ste iz me ne pro pi sa, ne po volj no eko nom sko okru-
že nje i, na kon sve ga, skrom ne mo guć no sti da ljeg raz vo ja... Har mo ni za ci ja re gu la ti ve 
do ma ćeg tr ži šta ka pi ta la sa re gu la ti vom EU, sa ma po se bi, ni je do volj na za raz voj tr ži šta 
ka pi ta la. Po red po volj nih ma kro e ko nom skih uslo va, neo p hod ne su struk tur ne re for me i 
opo ra vak re al nog sek to ra, po bolj ša nja in sti tu ci o nal nih okvi ra i kva li te ta in sti tu ci ja, što su 
va žne de ter mi nan te di ver si fi ko va ni jeg, kon ku rent ni jeg i efi ka sni jeg fi nan sij skog si ste ma.

Ključ ne re či: fi nan sij sko tr ži šte, fi nan sij ski si stem, ban ke, Za kon o tr ži štu ka pi ta la 
JEL kla si fi ka ci ja: G10, p34

Qu id fa ci ant le ges, ubi so la pe cu nia reg nat?
(Šta ra de za ko ni gde vla da je di no no vac?)

1. Uvod

u ovom ra du bi će pri ka za ne i ana li zi ra ne osnov ne ka rak te ri sti ke sa da šnjeg 
fi nan sij skog tr ži šta u Sr bi ji i da ta oce na per spek ti ve nje go vog raz vo ja u sve tlu 
do no še nja no vog Za ko na o tr ži štu ka pi ta la. u tom ci lju su pr vo ana li zi ra ni ne ki 
op šti te o rij ski aspek ti me sta i ulo ge fi nan sij skog tr ži šta, kao i fak to ri od zna ča ja 
za nje gov raz voj.
* E-mail: pka por@ me ga trend.edu.rs
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Fi nan sij ski si stem ima ključ nu ulo gu u funk ci o ni sa nju sva ke tr ži šne pri vre de, 
po što obez be đu je tran sfer nov ča nih sred sta va iz me đu pri vred nih su bje ka ta, ka ko 
unu tar jed ne na ci o nal ne eko no mi je, ta ko i na me đu na rod nom pla nu. Fi nan sij ski 
si stem mo že se de fi ni sa ti kao deo ukup nog pri vred nog si ste ma ko ji pred sta vlja 
skup in sti tu ci ja i in stru me na ta pre ko ko jih se vr ši pri ku plja nje, kon cen tra ci ja, 
tran sfer i alo ka ci ja fi nan sij skih re sur sa.1 Fi nan sij ski si stem se sa sto ji se od vi še 
elemenata–finansijskihtržišta,finansijskihinstitucija(banke,osiguravajuća
dru štva, pen zi o ni fon do vi, in ve sti ci o ne kom pa ni je), fi nan sij skih in stru me na ta 
(obveznice,akcije,derivati, itd.),uslužnihfirmi(konsalting, informacije,rejt
nig),regulativnihtela,islično.2 

Do bar i so fi sti ci ran fi nan sij ski si stem una pre đu je pri vred ni rast, sma nju je 
vo la til nost i po ma že sma nje nju si ro ma štva, a da bi se on stvo rio po treb na je od go-
va ra ju ća in sti tu ci o nal na i re gu la tor na in fra struk tu ra, gde se po seb no is ti če za šti ta 
pra va svo ji ne.3 po sto ji ši ro ki kon sen zus po pi ta nju to ga da fi nan sij ski raz voj – 
stva ra nje fi nan sij skog si ste ma ko ji obez be đu je efek tiv no po sre do va nje iz me đu 
šted nje i in ve sti ci ja, pre ko ban kar stva, osi gu ra nja i tr ži šta ak ci ja i ob ve zni ca – 
do pri no si eko nom skom ra stu i bo ljem stan dar du ži vo ta.4 Mno ge ze mlje su li be-
ra li zo va le svo je fi nan sij ske si ste me, u na di da će ti me pod stak nu ti fi nan sij ski i 
pri vred ni raz voj. 

ulo ga fi nan sij skih in sti tu ci ja u okvi ru fi nan sij skog si ste ma je, pri mar no, da 
po sre du ju iz me đu onih ko ji obez be đu ju sred stva i onih ko ji ma su ta sred stva 
po treb na i obič no uklju ču ju tran sfor ma ci ju ri zi ka i upra vlja nje ri zi kom.5 Fi nan-
sij ska tr ži šta ima ju vi še eko nom skih funk ci ja, od ko jih su naj zna čaj ni je: funk-
ci ja po ve zi va nja, alo ka tiv na, efi ka snost, raz voj na, li kvid no sna, od re đi va nja ce ne, 
sma nji va nja ri zi ka, i dru ge.

U te o ri ji je uglav nom ši ro ko pri hva će na po de la fi nan sij skih si ste ma na one 
za sno va ne na ban ka ma (bank-ba se de fi nan cial system, bank-ori en ted system ) i 
one za sno va ne na tr ži štu (mar ket-ba sed system, mar ket-ori en ted system).6 Mo del 
1 p. Tri fu no vić, Ban ke – or ga ni za ci ja, po slo va nje i po li ti ka, Slu žbe ni list SFRJ, Be o grad, 1980, 

str. 7-8. 
2 Eko nom ski reč nik, Eko nom ski fa kul tet u Be o gra du, 2006, str. 184-5.
3 Fi nan ce for Growth: Po licy Cho i ces in a Vo la ti le World, The World Bank po licy Re se arch 

Re port No. 22239, April 2001, ox ford uni ver sity press, Was hing ton DC., str. 8, 58 i 183.
4 M. Qu intyn, G. Ver di er, Tru sting the Go vern ment, Fi nan ce & De ve lop ment, De cem ber 

2010, str. 41-43.
5 F. S. Mis hkin, Mo ne tar na eko no mi ja, ban kar stvo i fi nan sij ska tr ži šta, Da ta Sta tus, Be o-

grad, 2006, str. 1.
6 A. De mir guc-Kunt, L. Ros se, Bank ba sed and Mar ket – ba sed systems: cross – co un try 

com pa ri sons, World Bank, Was hing ton, Ju ne 1999, str. 2; J. A. God dard, ph. Molyne ux, J. 
o.S. Wil son, Euro pean Ban king: Ef fi ci ency, Tec hno logy and Growth, John Wil ley & Sons, 
Ltd. Baf fins La ne, Chic he ster, En gland, 2001, str. 302; L. S. Rit ter, W. L. Sil ber, G. F. udell, 
Prin ci ples of Mo ney, Ban king & Fi nan cial Mar kets (10 th Edi tion), Ad di son-We sley Long-
man Inc., Re a ding, Mas sac hu setts, 1999, str. 263; C. Jor di, Uni ver sal Ban king, Cla re don 
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fi nan sij skog si ste ma za sno van na ban kar skom sek to ru ka rak te ri sti čan je za kon-
ti nen tal nu Evro pu, za raz li ku od mo de la fi nan sij skog si ste ma za sno va nog na 
fi nan sij skom tr ži štu ko ji je ka rak te ri sti čan za an glo sak son ske ze mlje. Do mi-
nant nu ulo gu u tran sfe ru fi nan sij skih re sur sa u pr vom mo de lu ima ju ban ke kao 
fi nan sij ski po sred ni ci i to, po pra vi lu, or ga ni zo va ne kao uni ver zal ne ban ke, dok 
u dru gom mo de lu to či ni sa mo fi nan sij sko tr ži šte, ko je mo ra bi ti na vi so kom 
ste pe nu raz vo ja, sa ve li kim bro jem ra zno vr snih i li kvid nih fi nan sij skih in stru-
me na ta i ši rim kru gom fi nan sij skih ak te ra, gde se iz dva ja ju oni iz re da in sti tu-
ci o nal nih in ve sti to ra, kao i sa zna čaj nom ulo gom in ve sti ci o nih ba na ka ko je su 
odvo je ne od seg men ta ko mer ci jal nog ban kar stva.

Ne ke ana li ze po ka zu ju da je fi nan sij ski si stem za sno van na tr ži štu efi ka sni ji 
u pru ža nju fi nan sij skih uslu ga, dok dru ge da ju pred nost fi nan sij skim po sred-
ni ci ma, pre sve ga ban ka ma. u to ku po sled njih de ce ni ja do šlo je do sma nji va nja 
raz li ke iz me đu ova dva fi nan sij ska si ste ma, ta ko da se ne mo že re ći da po sto ji 
„či sti“ mo del ban kar skog, od no sno tr ži šnog fi nan sij skog si ste ma, već se pre 
mo že go vo ri ti o fi nan sij skim si ste mi ma ko ji su u ve ćoj ili ma njoj za vi sno sti od 
ba na ka ili fi nan sij skog tr ži šta.7 

Ipak, iz gle da da do mi na ci ju po ste pe no pre u zi ma fi nan sij ski si stem za sno van 
na tr ži štu nov ca i ka pi ta la, dok se ban kar ske in sti tu ci je sve vi še ukla pa ju u me ha-
ni zme fi nan sij skog tr ži šta. u pri log to me go vo re i is tra ži va nja ko ja su po ka za la 
da su se ze mlje sa fi nan sij skim si ste mi ma za sno va nim na tr ži štu nov ca i ka pi ta la 
re la tiv no br že i bo lje opo ra vi le od svet ske fi nan sij ske kri ze od ze ma lja sa fi nan-
sij skim si ste mi ma u ko ji ma do mi ni ra ju ban ke.8 

u ze mlja ma u tran zi ci ji i ze mlja ma u raz vo ju, me đu tim, ban kar ske in sti tu-
ci je još uvek ima ju do mi nant nu ulo gu u sfe ri fi nan sij skog po sre do va nja, jer se tek 
stva ra ju pret po stav ke za ja ču ulo gu tr ži šta ka pi ta la.9 ovo se po seb no od no si na 
re gion Ju go i stoč ne Evro pe i u tom po gle du po seb no se na gla ša va zna čaj na ulo ga 
dr ža ve u obez be đi va nju po treb ne in sti tu ci o nal ne in fra struk tu re ko ja bi po dr ža la 
raz voj efi ka snog i kon ku rent nog tr ži šta ka pi ta la.10 To uklju ču je stva ra nje i spro-
vo đe nje ade kvat nog re gu la tor nog okvi ra ko ji šti ti pra va kre di to ra i ak ci o na ra, 
obez be đu je vi so ke stan dar de obe lo da nji va nja in for ma ci ja i nji hov kva li tet, kao i 
uvo đe nje po u zda nog si ste ma tr go vi ne, pla ća nja i po rav na nja u tran sak ci ja ma sa 
fi nan sij skim in stru men ti ma. 

press, ox ford, 1997, str. 40; u. Ke nic hi, Banks as Co or di na tors of Eco no mic Growth, IMF 
Wor king pa per Wp/06/264, No vem ber 2006, str. 6.

7 D. T. Li e wellyn, Da vid, „Glo ba li sa tion and con ver gen ce on the sha re hol der va lue mo del in 
Euro pean ban king“, BIS pa per No. 32, De cem ber 2006, str. 20-29.

8 J.Al lard, R. Blavy, Mar ket Pho e ni xes and Ban king Ducks: Are Re co ve ri es Fa ster in Mar ket-
Ba sed Fi nan cial Systems?, IMF Wor king pa per Wp/11/213, Sep tem ber 2011, str. 8-9.

9 p. Ka por, Ban kar stvo sa me đu na rod nim ban kar stvom, Me ga trend uni ver zi tet, Be o grad, 
2011, str. 20.

10 S. Ior go va, Li Lian ong, The Ca pi tal Mar kets of Emer ging Euro pe: In sti tu ti ons, In stru ments 
and In ve stors, IMF Wor king pa per Wp/08/13, April 2008, str. 14-16.
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Ve li ki broj auto ra uka zu je na zna čaj in sti tu ci ja (pre sve ga, po li tič kih, dr žav-
nih i re gu la tor nih), a po seb no na bit nu ulo gu vla da vi ne pra va u raz vo ju fi nan sij-
skog si ste ma i fi nan sij skog tr ži šta, po seb no na seg men tu po što va nja pra va svo ji ne, 
spro vo đe nja ugo vo ra i za šti te in ve sti to ra.11 Do bra pri vred na re gu la ti va, „pri ja telj-
ski na stro je na“ pre ma bi zni su i po u zda ne in sti tu ci ju, pot po ma že pri vred ni rast i 
raz voj u svim sek to ri ma.12 „Tran spa rent nost“ fi nan sij skog po slo va nja i fi nan sij-
skog iz ve šta va nja po seb no po go du je port fo lio in ve sti ci ja ma, sma nju je ce nu ka pi-
ta la za fir me, pri vla či stra ne in ve sti to re i či ni fi nan sij ska tr ži šta atrak tiv ni jim za 
in ve sti ra nje.13 Me đu tim, ne sme se iz gu bi ti iz vi da da je, ipak, osnov ni pred u slov 
za raz voj fi nan sij skog tr ži šta ne ke ze mlje nje na ma kro e ko nom ska sta bil nost.14

2. Re gu la ti va fi nan sij skog tr ži šta u Sr bi ji i uskla đi va nje sa re gu la ti vom EU

Pri vred ni su bjek ti u Sr bi ji, kao i do ma ći i stra ni in ve sti to ri, u pro se ku se, sva-
kih 6 go di na u po sled nje če ti ri de ce ni je su o ča va ju sa no vim si stem skim re še nji ma 
iz obla sti po slo va nja sa har ti ja ma od vred no sti i na či na or ga ni zo va nja fi nan sij-
skog tr ži šta. Ta ko je 1971. go di ne do net Za kon o har ti ja ma od vred no sti, da bi 
ga 1978. g. za me nio no vi Za kon o har ti ja ma od vred no sti, za tim se 1989. do no si 
Za kon o har ti ja ma od vred no sti i Za kon o tr ži štu nov ca i tr ži štu ka pi ta la, a za tim 
1995. Za kon o har ti ja ma od vred no sti, uz Za kon o ber za ma, ber zan skom po slo-
va nju i ber zan skim po sred ni ci ma, da bi 2002. go di ne bio do net Za kon o tr ži štu 
har ti ja od vred no sti i dru gih fi nan sij skih in stru me na ta; za tim 2006. no vi Za kon 
o tr ži štu har ti ja od vred no sti i dru gih fi nan sij skih in stru me na ta i, na kra ju (za 
sa da), ma ja 2011. go di ne Za kon o tr ži štu ka pi ta la, ko ji je stu pio na sna gu 17. 5. 
2011, sa pri me nom od 17. 11. 2011).15Sveusvemu,znači,7zakonaza40godina,
11 M. Qu intyn, G. Ver di er, Tru sting the Go vern ment, Fi nan ce & De ve lop ment, De cem ber 

2010, str. 41-43; B. Ak ti oby, Th. Strat mann, The Va lue of In sti tu ti ons for Fi nan cial Mar kets: 
Evi den ce form Emer ging Mar kets, IMF Wor king pa per Wp/09/27, Fe bra ury 2009; R. La 
por ta, F. Lo pez-de-Si la nes, A. Shle i fer, R. Vishny, „Law and Fi nan ce“, Jo ur nal of Po li ti cal 
Eco nomy, Vol. 106, No. 6, 1998, str. 1113-55; N. Loayza, R. Ran ci e re, Fi nan cial De ve lop-
ment, Fi nan cial Fra gi lity, and Growth, IMF Wp/05/170, August 2005; E. L. Gla ser, R. La 
por ta, F. Lo pez-De-Si la nes, A. Shle i fer, „Do In sti tu ti ons Ca u se Growth“, Jo ur nal of Eco-
no mic Growth, No. 9, 2004, str. 271-303; K. pi stor, M. Ra i ser, S. Gel fer, Law and Fi nan ce in 
Tran si tion Eco no mi es, Vo lu me 8 (2), 2000, str. 325-368.

12 S. Djan kov, C. McLi esh, R. Ra mal ho, Re gu la tion and Growth, The World Bank, March 17, 
Was hing ton DC., 2006, str. 3-5.

13 G. R. Ge los, Jin Wei Shang, Tran spa rency and In ter na ti o nal In ve stor Be ha vi or, IMF 
Wp/02/174, oc to ber 2002.

14 E. Zo li, „Fi nan cial De ve lop ment in Emer ging Euro pe: The un fi nis hed Ag gen da“, IMF 
Wor king pa per Wp/07/45, oc to ber 2007, str. 7.

15 Za kon o har ti ja ma od vred no sti, „Sl. list SFRJ“ br. 58/71, Za kon o har ti ja ma od vred no sti, 
„Sl. list SFRJ“ br. 40/78, Za kon o har ti ja ma od vred no sti, „Sl. list SFRJ“ br. 64/89, Za kon 
o tr ži štu nov ca i tr ži štu ka pi ta la, „Sl. list SFRJ“ br. 64/89, Za kon o har ti ja ma od vred no sti, 
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samorempodzakonskihakata, takodabi semoglo reći:nivišezakona,ni
manjefinansijskogtržišta.Pritomeseobimzakonasamoumnožava,poštosu
dvazakonaiz1989,kojasuuređivalaovumateriju,imalaukupno70članova,a
Zakoniz2011.svih305članova.

Ni je po treb no po seb no na gla ša va ti da je sva ki no vi za kon na ja vlji van kao 
ključ ni za raz voj fi nan sij skog tr ži šta i po ve ća nje in ve sti ci ja, a ostva re ni re zul ta ti 
naj bo lje go vo re ko li ko se na tom pla nu re al no po sti glo. 

Ko ji su osnov ni raz lo zi za do no še nje ovog Za ko na o tr ži štu ka pi ta la? pre ma 
obra zlo že nju ko je je da to uz za kon i ko je se mo glo pro či ta ti na veb-saj tu Mi ni-
star stva fi nan si ja, „na kon is te ka od re đe nog pe ri o da od po čet ka pri me ne Za ko na 
o tr ži štu har ti ja od vred no sti i dru gih fi nan sij skih in stru me na ta iz 2006, a upo-
re do sa po ja vom i raz vo jem no vih in sti tu ci o nal nih in ve sti to ra, kao što su do bro-
volj ni pen zi o ni fon do vi i in ve sti ci o ni fon do vi, do iz ra ža ja je do šao već du že 
vre me pri su tan pro blem ne do volj no raz vi je nog tr ži šta ka pi ta la i ne do sta tak kva-
li tet nih i ra zno vr snih har ti ja od vred no sti“.16 „S ob zi rom na to da se Re pu bli ka 
Sr bi ja na la zi u pe ri o du kon ti nu i ra nog usa gla ša va nja sa pro pi si ma Eu, kao i zbog 
iz ra že ne te žnje pri vred nih su bje ka ta ko ji su uče sni ci na fi nan sij skom tr ži štu da 
se do ma će tr ži šte ka pi ta la uči ni atrak tiv ni jim, ka ko do ma ćim, ta ko i stra nim 
in ve sti to ri ma, uka za la se kao neo p hod nost po tre ba do no še nja no vog za ko na“.17 
„Je dan od osnov nih ci lje va pred la ga ča pri li kom iz ra de (na cr ta, od no sno pred-
lo ga) Za ko na bi lo je uskla đi va nje sa di rek ti va ma EU iz ove obla sti, u me ri u ko joj 
se nji ho vi prin ci pi mo gu in kor po ri sa ti u do ma ću re gu la ti vu, vo de ći ra ču na o 
bu du ćim prav ci ma raz vo ja fi nan sij skog tr ži šta u Re pu bli ci u smi slu nje go vog 
una pre đe nja i in te gra ci je sa fi nan sij skim tr ži šti ma u re gi o nu“.18 

Dru gi bi tan raz log zbog ko ga je na sta la po tre ba za iz ra dom no vog za ko na, 
ka ko se na vo di, je iz me na Za ko na o pri vred nim dru štvi ma (ko ji se ta ko dje uskla-
đu je sa di rek ti va ma Eu) i uki da nje po de le na za tvo re na i otvo re na ak ci o nar ska 
dru štva.19

Tekst Za ko na o tr ži štu ka pi ta la uglav nom sle di li ba zič ni prin ci pi i stan dar de 
osnov ne di rek ti ve EU broj 2004/39/EC – Di rek ti ve o tr ži šti ma fi nan sij skih in stru me-
na ta (ko jom su iz vr še ni amand ma ni di rek ti va 85/611/EEC, 93/6/EEC i 2000/12/
EC i uki da nje Di rek ti ve 93/22/EEC), iz ko je su pre u ze te od red be iz sle de ćih obla-
sti: de fi ni sa nje osnov nih poj mo va i obla sti pri me ne, iz da va nje do zvo la i uslo vi 

„Sl. list SRJ“ 29/95, 28/96 i 59/98 uz Za kon o ber za ma, ber zan skom po slo va nju i ber zan-
skim po sred ni ci ma, Za kon o tr ži štu har ti ja od vred no sti i dru gih fi nan sij skih in stru me-
na ta, „Sl. list SRJ“ br. 65/02, „Sl. gla snik RS“ br. 57/03, 55/04, 45/05, 85/05 i 101/05, Za kon 
o tr ži štu har ti ja od vred no sti i dru gih fi nan sij skih in stru me na ta, „Slu žbe ni gla snik RS“ br. 
47/06, Za kon o tr ži štu ka pi ta la, „Sl. gla snik RS“ br. 31/2011.

16   obra zlo že nje Za ko na o tr ži štu ka pi ta la, www.mfin.gov.rs
17   Ibi dem
18   Ibid.
19   Ibid.
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po slo va nja in ve sti ci o nih dru šta va, nad le žno sti nad zor nog or ga na u po stup ku 
iz da va nja do zvo le in ve sti ci o nim dru štvi ma, tr ži štu i or ga ni za to ru tr ži šta, de fi-
ni sa nje in ve sti ci o nih uslu ga i ak tiv no sti i do dat nih in ve sti ci o nih uslu ga ko je 
pru ža ju in ve sti ci o na dru štva, de fi ni sa nje fi nan sij skih in stru me na ta sa ko ji ma se 
tr gu je, kao i kri te ri ju mi za li ca ko ja mo gu bi ti pro fe si o nal ni kli jen ti.20

Ta ko đe, u Za kon su ugra đe na i re še nja dru gih re le vant nih di rek ti va EU i to: 
(1) Di rek ti va broj 2004/109/EC o har mo ni za ci ji zah te va za tran spa rent nost 

u ve zi sa in for ma ci ja ma o iz da va o ci ma či je su har ti je od vred no sti pri mlje ne na 
re gu li sa no tr ži šte, iz ko je su pri me nje ne od red be ko je se od no se na de fi ni sa-
nje od re đe nih poj mo va u za ko nu, pe ri o dič no iz ve šta va nje od stra ne iz da va la ca, 
go di šnji i pe ri o dič ni iz ve šta ji, in for ma ci je o zna čaj nom uče šću i pro me na ma u 
struk tu ri osni va ča ili ak ci o na ra i in for ma ci je o bit nim do ga đa ji ma u po slo va nju 
iz da va o ca.

(2) Di rek ti va broj 2003/71/EC u ve zi sa in fo r ma ci ja ma sa dr ža nim u pro-
spek tu i ob ja vlji va njem pro spek ta, iz ko je su pri me nje ne od red be iz obla sti ko jom 
se re gu li še mi ni mal na sa dr ži na pro spek ta, pre po ru ke za ob ja vlji va nje pro spek ta, 
na čin ogla ša va nja pro spek ta i vo dje nje evi den ci je odo bre nih pro spe ka ta.

(3) Di rek ti va broj 2003/06/EC o tr go va nju na osno vu in saj der skih in for ma-
ci ja i o tr ži šnim ma ni pu la ci ja ma, iz ko je se pri me nju ju od red be iz obla sti de fi-
ni sa nja poj mo va in saj der ske in for ma ci je i ma ni pu la ci ja na tr ži štu, za bra ne zlo-
u po tre be in saj der skih in for ma ci ja, raz me ne in saj der skih in for ma ci ja, za bra ne 
ma ni pu la ci ja na tr ži štu, oba ve ze iz ve šta va nja nad zor nog or ga na o tran sak ci ja ma 
oba vlje nim na osno vu in saj der skih in for ma ci ja i o dru gim ma ni pu la ci ja ma na 
tr ži štu.

(4) Di rek ti va broj 97/9/EC o še ma ma za šti te in ve sti to ra iz ko je su pri me nje ne 
od red be o oba ve znoj osi gu ra va ju ćoj za šti ti, iz no su ga ran to va nog po tra ži va nja, 
iz u ze ci ma ko ji kli jen ti ne mo gu bi ti čla no vi fon da za za šti tu in ve sti ci ja i osi gu ra-
va ju ća za šti ta od po vla če nja in ve sti ci o nog dru štva.21

po red uskla đi va nja sa re gu la ti vom Eu, no vi za kon je bio usme ren i na usa-
gla še no sti sa prin ci pi ma Me đu na rod ne or ga ni za ci je ko mi si ja za har ti je od vred-
no sti (In ter na ti o nal or ga ni za tion of Se cu ri ti es Com mi si ons – IoSCo), pre 
sve ga, u smi slu da se Ko mi si ji za har ti je od vred no sti, kao nad zor nom or ga nu, 
da je po tre ban ste pen sa mo stal no sti i ne za vi sno sti.

u ovom kon tek stu va lja pod se ti ti i da pret hod ni Za kon o tr ži štu har ti ja od 
vred no sti i dru gih fi nan sij skih in stru me na ta ni je na i šao na mno go po hva la od 
stra ne me đu na rod nih fi nan sij skih or ga ni za ci ja i stra nih dr žav nih agen ci ja ko je 

20 Di rec ti ve 2004/39/EC of the Euro pean par la ment and the Co un cil of 21 April (2004) on 
mar kets in fi nan cial in stru ments ( tzv. Mi FID)

21 S. Sta nić, „No vi Za kon o tr ži štu ka pi ta la“, Pri vred ni sa vet nik br. 12/2011, maj 2011, str. 
28-49.
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uslo vlja va ju do de lu svo jih sred sta va od go va ra ju ćim re gu la tor nim re for ma ma, 
ta ko da su iz me ne re gu la ti ve, pre ili ka sni je, bi le ne mi nov ne.22

3. Osvrt na ne ka re še nja Za ko na o tr ži štu ka pi ta la

Shod no na ve de nom, osnov ni raz log za do no še nje Za ko na o tr ži štu ka pi ta la 
je uskla đi va nje sa di rek ti va ma EU. Da li će ovo usa gla ša va nje do ne ti ne ki bo lji-
tak sa fi nan sij ski tr ži šte Sr bi je, osta je da se vi di, ali ne mo že da se ne kon sta tu je 
da sta ra prak sa (ko ja se po sled njih go di na in ten zi vi ra la) „pre pi si va nja“ in sti tu ci-
o nal nih re še nja iz raz vi je nih ze ma lja, a po go to vo ka da se ra di o ze mlja ma ko ja 
ima ju ne u po re di vo raz vi je ni je fi nan sij sko tr ži šte od Sr bi je, a o spek tru do stup nih 
fi nan sij skih in stru me na ta da i ne go vo ri mo, ne mo ra, sa ma po se bi da do ve de (i 
po pra vi lu ne do vo di) do raz vo ja fi nan sij skog tr ži šta u Sr bi ji. u tom po gle du pro-
pi si je su deo pro ble ma, ali je mno go ve ći pro blem ne raz vi je na (re al na) pri vre da, 
a do sa da ni je po zna to da se de sio slu čaj da ne ka ze mlja us pe la da raz vi je fi nan-
sij sko tr ži šte, a da ne ma pri vre du na pri bli žno istom ni vou raz vo ja.

Ina če, pret po sta vlja se da će, na kon po čet ka pri me ne Za ko na o tr ži štu ka pi-
ta la, ve ći broj dru šta va či je su ak ci je sa da bi le uklju če ne u tr go va nje na ber zi, ali 
se nji ma fak tič ki ne tr gu je, is ko ri sti ti mo guć nost is klju če nja sa ber ze.23 Na i me, 
naBeogradskojberzitokom2010.bilojeuključenoutrgovanjevišeod1.600
izdavalacaakcija,alisetrgovalosamosapribližno600akcija,doksekodosta
lihnakonuključenjautrgovanjenaberzunijerazviloaktivnijetrgovanje,ilise
uop šte ni je tr go va lo.

S in sti tu ci o nal nog aspek ta mo glo bi se re ći da je naj ve ća no vi na ko ju do no si 
Za kon o tr ži štu ka pi ta la uvo đe nje no ve struk tu re tr ži šta na ko jem se tr gu je fi nan-
sij skim in stru men ti ma, bu du ći da se na pu šta po jam „or ga ni zo va nog tr ži šta“ iz 
Za ko na do ne tog 2006. (po jam or ga ni zo va nog tr ži šta je, ina če, ne po znat u za ko-
no dav stvu Eu) i ure đu je da u Re pu bli ci Sr bi ji po sto ji re gu li sa no tr ži šte, mul ti-
la te ral na tr go vač ka plat for ma (MTp) i oTC tr ži šte, pri če mu su da te i za kon ske 
de fi ni ci je za sva ki od ovih prav nih in sti tu ta.24 

Za raz li ku od pret hod nih za ko na ko ji su se, bar for mal no, od no si li na ce lo-
kup no fi nan sij sko tr ži šte (ako je su di ti pre vas hod no po na slo vu: Za kon o tr ži štu 
har ti ja od vred no sti i dru gih fi nan sij skih in stru me na ta, ma da bi su štin ska ana-
li za ve ro vat no da la dru ge re zul ta te), Za kon o tr ži štu ka pi ta la, u prin ci pu, ure đu je 
sa mo tr ži šte ka pi ta la u Sr bi ji.

22 uSAID Ser bia: „New Se cu ri ti es Act-a Com pe ti ti ve Ne ces sity for Sr bia“, FREN, Qu ar terly 
Mo ni tor No. 16, Ja nu ary-March 2009, str. 88-94; „MMF o tr ži štu ka pi ta la u SCG“, Pri vred-
ni pre gled, 16. 3. 2006; „Svet ska ban ka ne da po moć tr ži štu ka pi ta la“, Pri vred ni pre gled, 
12-14. 5.2006.

23 S. Sta nić, ibid.
24 Ibi dem
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pre ma re fe rent nim te o rij skim iz vo ri ma, tr ži šte ka pi ta la, uz tr ži šte nov ca, 
de vi zno i tr ži šte fi nan sij skih de ri va ta je dan je od seg me na ta fi nan sij skog tr ži šta.25 
Na nje mu do la zi do su sre ta nja po nu de i tra žnje du go roč nih fi nan sij skih in stru-
me na ta. Sa sto ji se od 3 de la: 1) kre dit nog tr ži šta – gde se tr gu je ob ve zni ca ma i 
dru gim in stru men ti ma du ga, 2) hi po te kar nog tr ži šta – gde se tr gu je har ti ja ma 
od vred no sti na ba zi hi po te ke i 3) tr ži šta vla snič kih har ti ja – gde se tr gu je raz li-
či tim vr sta ma ak ci ja. ova osnov na po de la fi nan sij skog tr ži šta mo že se su sre sti i 
kod ve ći ne do ma ćih i stra nih auto ra (uz od re đe ne va ri jan te) i to: 1) tr ži šte nov ca 
i ka pi ta la, 2) pri mar no i se kun dar no tr ži šte, 3) ber ze i van ber zan sko tr ži šte, 4) 
tr ži šte du ga i tr ži šte vla sni štva, 5) osta le po de le (prompt na i ter min ska tr ži šta, 
de po zit no-kre dit no tr ži šte i tr ži šte har ti ja od vred no sti do ma će i me đu na rod no 
tr ži šte, itd.).26 

Me đu tim, ova po de la je do ne kle ar bi trar na u po gle du pre ci znog ro ka 
do spe ća kao de mar ka ci o nog kri te ri ju ma, po što su štin ski ona tre ba da uka že na 
raz li ko va nje har ti ja od vred no sti ko je su u funk ci ji odr ža va nja li kvid no sti emi-
te na ta u od no su na one ko ji su u funk ci ji tran sfe ra ka pi ta la.27Takođe,ponekim
tumačenjima,razlikaizmeđutržištanovcai tržištakapitalanijeuveksasvim
jasnaizrazlogaštojedugoročnefinansijskeinstrumentemogućeprodati iu
rokukraćemodjednegodine,aliizbogtogaštojeuposlednjojgodininjihov
rokdospećaispodjednegodine.28

Osnov ni ci lje vi ovog za ko na, ka ko je na ve de no u nje go vim pr vim čla no vi ma, 
su: 1) za šti ta in ve sti to ra; 2) obez be đe nje pra ved nog, efi ka snog i tran spa rent nog 
tr ži šta ka pi ta la, i 3) sma nje nje si stem skog ri zi ka na tr ži štu ka pi ta la. Nji me se 
uvo di i od re đe ni broj no vih in sti tu ci o nal nih ka te go ri ja, ili se ne ke od sta rih na 
dru ga či ji na čin de fi ni šu. Na pri mer, sa da se u no voj od red ni ci „fi nan sij skog in stru-
men ta“ po ja vlju je ve li ki broj no vih ka te go ri ja, od ko jih mno ge (pre sve ga one ko je 
se od no se na fi nan sij ske de ri va te i dru ge fi nan sij ske ino va ci je) ne po sto je na 
na šem fi nan sij skom tr ži štu, a ka ko stva ri sto je, još du go ne će ni po sto ja ti, jer se 
na nje mu ne tr gu je ni ba zič nim stan dard nim fi nan sij skim de ri va ti ma, kao što su 
op ci je i fju čer si. Raz log za to je što je za kon ska od red ni ca o fi nan sij skim in stru-
men ti ma do slov ce pre u ze ta iz „Sek ci je C“ Di rek ti ve 2004/39/EC. Ključ ni raz log 
za ne raz vi je nost tr ži šta fi nan sij skih de ri va ta u evrop skim ze mlja ma u tran zi ci ji, 
u ko je spa da i Sr bi ja, je upra vo ne raz vi je no tr ži šte osnov nih har ti ja od vred no sti, 
na osno vu ko jih se kre i ra ju iz ve de ni in stru men ti – de ri va ti.29 
25 Eko nom ski reč nik, Eko nom ski fa kul tet u Be o gra du, Be o grad, 2006, str. 822-823.
26 D. Šo škić, B. Živ ko vić, Fi nan sij ska tr ži šta i in sti tu ci je, Eko nom ski fa kul tet, Be o grad, 2006, 

str. 42-45.
27 Ibi dem
28 M. Ći ro vić, Fi nan sij ska tr ži šta . in stru men ti, in sti tu ci je, teh no lo gi ja, Na uč no dru štvo Sr bi-

je, Be o grad, 2007, str. 14.
29 D. Šo škić, B. Živ ko vić, Fi nan sij ska tr ži šta i in sti tu ci je, Eko nom ski fa kul tet, Be o grad, 2006, 

str. 42.
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Zna či, po jam fi nan sij skog in stru men ta od no si se na ve li ki broj „fi nan sij-
skih pro iz vo da“ ko ji ni su da lje de fi ni sa ni u za ko nu, ta ko da se svu da gde se u 
za ko nu po mi nju fi nan sij ski in stru men ti de fac to (ali i de ju re) pod ra zu me va ju i 
ovi „fi nan sij ski pro iz vo di“, a da se pri to me o su šti ni sa mog obli ga ci o nog od no sa 
ko ji oni in kor po ri ra ju mo že ar bi tri ra ti. Ina če u Za ko nu (član 2 tač ka 3) in stru-
men ti tr ži šta nov ca od re đu ju se kao fi nan sij ski in stru men ti ko ji ma se obič no 
tr gu je na tr ži štu nov ca, kao što su tre zor ski, bla gaj nič ki i ko mer ci jal ni za pi si i 
ser ti fi ka ti o de po zi tu, iz u zev in stru me na ta pla ća nja (i ovo je pre u ze to iz čla na 4 
tač ke 19 Di rek ti ve 2004/39/EC). 

Šta su to dru gi ob li ci se kju ri ti zo va nog du ga, ni je da lje ob ja šnje no u Za ko nu 
(ali ni u dru gim za ko ni ma), što je je dan od pri me ra ka ko se ne ki in sti tu ti (u 
ovom slu ča ju iz ina če vr lo kom plek sne ma te ri je se kju ri ti za ci je, ko ja se u vr lo 
po jed no sta vlje nom zna če nju od no si na emi to va nje har ti ja od vred no sti na ba zi 
ne ke dru ge fi nan sij ske ak ti ve ili po tra ži va nja) pre u zi ma ju, a da za to ne ma va lja-
nog ob ja šnje nja ili raz ra de, što osta vlja pro sto ra za ar bi tri ra nje. Na po mi nje se 
da je 2008. sa či nje na rad na ver zi ja na cr ta Za ko na o se kju ri ti za ci ji, ali se da lje od 
to ga ni je od ma klo, ta ko da je ova oblast i da lje kod nas pot pu no ne u re đe na. 

Ap so lut na no vi na je i Fond za za šti tu in ve sti to ra (u da ljem tek stu: Fond) ko ji 
oba vlja de lat nost u svr hu za šti te in ve sti to ra či ja su sred stva ili fi nan sij ski in stru-
men ti iz lo že ni ri zi ku u slu ča ju ste ča ja in ve sti ci o nog dru štva, kre dit na in sti tu ci ja 
ili dru štvo za upra vlja nje ko je oba vlja ju uslu ge ili ak tiv no sti iz pro pi sa nih ovim 
za ko nom (uvo đe njem in sti tu ta Fon da, vr ši se uskla đi va nje do ma ćeg za ko no-
dav stva sa di rek ti vom Eu o tzv. kom pen za ci o nim še ma ma). Fond ima svoj stvo 
prav nog li ca i nje ga or ga ni zu je i nji me upra vlja prav no li ce ko je je do bi lo do zvo lu 
od Ko mi si je za har ti je od vred no sti. Za kon pro pi su je za ko ja dru štva je oba ve zno 
član stvo u Fon du (in ve sti ci o na dru štva, kre dit ne in sti tu ci je). 

Ge ne ral no, no vim za ko nom Ko mi si ja za har ti je od vred no sti do bi la je još 
vi še na va žno sti i osta je da se vi di ko li ko će to do pri ne ti raz vo ju tr ži šta ka pi ta la 
u Sr bi ji. 

Na po mi nje se da u „pa ke tu“ sa no vim Za ko nom o tr ži štu ka pi ta la ide i dva-
de se tak pod za kon skih aka ta ko ja ope ra ci o na li zu ju po je di na nje go va re še nja (po 
bro ju čla no va ona su go to vo pri bli žna za ko nu ko ji ima 305 čla no va), ali to ne 
zna či da su ti me i de fi ni tiv no za o kru že ni in sti tu ci o nal ni okvi ri tr ži šta ka pi ta la u 
Sr bi ji, po što je, dva me se ca po stu pa nju na sna gu Za ko na, po čet kom 2012. Vla da 
Re pu bli ke Sr bi je upu ti la Na rod noj skup šti ni Re pu bli ke Sr bi je Pred log Za ko na o 
iz me na ma i do pu na ma Za ko na o tr ži štu ka pi ta la. 
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4. Sta nje na fi nan sij skom tr ži štu Sr bi je

Mo že se po sta vi ti pi ta nje da li će no vi Za kon o tr ži štu ka pi ta la do pri ne ti 
oži vlja va nju fi nan sij skog tr ži šta u Sr bi ji, ko je je već ne ko li ko go di na u iz ra zi toj 
stag na ci ji. Iako se in sti tu ci o nal na re še nja i okvi ri pred vi đe ni no vim za ko nom 
uglav nom mo gu oce ni ti kao bo lji od onih iz pret hod nog za ko na ko ji je ure đi-
vao ovu oblast, ma lo je ve ro vat no da će pro me na za ko na, sa ma po se bi, do ne ti 
ne ki zna čaj ni ji na pre dak, jer on ne re ša va osnov ni pro blem, za ko ji se ne mo že 
op tu ži ti ni is klju či vo svet ska fi nan sij ska kri za (ma da ni njen do pri nos ni je za ne-
mar ljiv, ali, pre sve ga, u to me što su se mno ge sla bo sti br že i sna žni je is po lji le), a 
to je ne do sta tak struk tur nih re for mi u re al nom sek to ru pri vre de, a po seb no u seg-
men tu ko ji se od no si na jav na pred u ze ća, ali i ne do sta tak fi nan sij ske di sci pli ne 
i prav ne si gur no sti, a u kraj njoj li ni ji i op šte in sti tu ci o nal ne funk ci o nal no sti, bez 
če ga ne ma ni raz vo ja fi nan sij skog tr ži šta.  

pro se čan dnev ni pro met na Be o grad skoj ber zi kao (za sa da je di nom) re pre-
zen tu or ga ni zo va nog fi nan sij skog tr ži šta u Sr bi ji u 2010. i 2011. go di ni bio je 
is pod jed nog mi li o na evra. Vi sok ri zik skop čan sa ve o ma sla bom li kvid no šću 
fi nan sij skih in stru me na ta na do ve zao se na „tran zi ci o ni ka rak ter“ ber ze, gde je 
vr še na fak tič ka pri va ti za ci ja ku po vi nom kom pa ni ja pre ko ber ze, a ber za je osta la 
i da lje me sto na ko me se uglav nom na la ze ak ci je iz pro ce sa pri va ti za ci je i ob ve-
zni ce sta re de vi zne šted nje kao je di ni du žnič ki fi nan sij ski in stru ment. Ne ko-
li ko go di na una zad sud bi na ber ze bi la je pre pu šte na „iner ci o nom od u mi ra nju“, 
a pra vi la ko ja re gu li šu do ma će ber zan sko po slo va nje, pre ma oce na ma po zna va-
la ca ove ma te ri je, od bi ja la su ula ga če.30

Ako je na Be o grad skoj ber zi u 2011. uku pan pro met (is ka zan u evri ma) tri 
pu ta ma nji od pro me ta ostva re nog u 2001, a šest pu ta ma nji od ono ga ostva re-
nog u 2007, on da je i stag na ci ja pri lič no bla ga reč za ono što se stvar no de si lo 
po sled njih ne ko li ko go di na. Ni po če tak 2012. go di ne ne obe ća va, po što je u pr va 
tri me se ca tr go va nja ostva ren uku pan pro met od pri bli žno 5,4 mi li jar di di na ra, 
od no sno 50 mi li o na evra.31 Do bra je stvar što će no vi za kon, pre ma oce na ma 
struč nja ka, do pri ne ti da se vi di ko je su ak ci je (i ak ci o nar ska dru štva) stvar no za 
ber zu, a ko je su tu sa mo sti ca jem okol no sti. 

pre ma po da ci ma Svet ske fe de ra ci je ber zi (World Fe de ra tion of Ex chan ges 
– WFE), uku pan pro met u 2011. na ber za ma ko je su čla ni ce ove fe de ra ci je (ima 
ih 51, ali me đu nji ma ni je Be o grad ska ber za) bio je 107.020 mi li jar di ame rič kih 
do la ra.32 S ob zi rom na to da je uku pan pro met na Be o grad skoj ber zi u 2011. bio 
28.584,5 mi li o na RSD, ako se ovaj iz nos po de li sa pro seč nom vred no šću kur sa 
30 S. Ior go va, Li Lian ong, „The Ca pi tal Mar kets of Emer ging Euro pe: In sti tu ti ons, In stru-

ments and In ve stors“, IMF Wor king pa per Wp/08/13, April 2008, str. 26.
31 N. Gu jan čić, „Be o grad ska ber za u 2010 – na dnu tran zi ci o nog pro pa da nja“, Bi znis & 

Fi nan si je, po seb no iz dnje, jun 2011, str. 151-153.
32 Be o grad ska ber za, www.be lex.rs
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uSD pre ma RSD u 2011. (od 1 uSD = 80,0732 RSD), do bi ja se da je pro met iz no-
sio 357,3 mi li o na uSD i da je pred sta vljao 0,00000333868 % pro me ta ber zi ko je 
su čla no vi WFE. ovo je do bra sli ka zna ča ja Be o grad ske ber ze u me đu na rod nim 
re la ci ja ma, kao i raz vi je no sti i atrak tiv no sti fi nan sij skog tr ži šta Sr bi je.

Tr ži šna ka pi ta li za ci ja Be o grad ske ber ze bi la je u fe bru a ru 2012. go di ne 853,1 
mi li jar di di na ra, u po re đe nju sa 970, 9 mi li jar di di na ra u mar tu 2011.33 Mo žda 
naj bo lju sli ku o raz me ra ma pa da, ali i spo rog i kle ca vog opo rav ka Be o grad ske 
ber ze pru ža ju po da ci da je in deks naj li kvid ni jih ak ci ja BE LEX 15 kra jem mar ta 
2012. bio 531,93 po e na, u po re đe nju sa naj vi šom za be le že nom vred no šću (9. 5. 
2007) od 3.335,0 po e na (naj ni ža vred nost bi la je 11. 3. 2009 – 347,46 po e na), dok 
je in deks BE LEX li ne bio kra jem mar ta 2012. na ni vou od 1.029,00 po e na, u po re-
đe nju sa naj vi šom za be le že nom vred no šću (3. 5. 2007) od 5.007,34 po e na (naj-
ni ža vred nost bi la je 1. 4. 2009 – 841,99).34 

uče šće stra nih in ve sti to ra 40-60 % u ukup nom me seč nom pro me tu ak ci ja 
(kod ob ve zni ca 5 % me seč nog pro me ta, sa iz u zet kom pe ri o da pred is pla tu sta re 
de vi zne šted nje, ka da ide i do 25 %), da je još uvek ne ku li kvid nost u ber zan-
skom pro me tu, ali bez ve ćeg uče šća do ma ćih in ve sti to ra, te ško da će bi ti i ne kog 
zna čaj ni jeg raz vo ja do ma ćeg fi nan sij skog tr ži šta. Na pro blem skrom nog ni voa 
li kvid no sti (ili, bo lje re če no, ne li kvid no sti) i vi so ku vo la til nost fi nan sij skog tr ži-
šta u Sr bi ji, već su uka zi va li ne ki auto ri.35

Ta be la 1: Go di šnji pro met na Be o grad skoj ber zi 2001–2011.
Go di na pro met u mi li o ni ma di na ra pro met u mi li o ni ma evra Broj tran sak ci ja

2011. 29.584,5 280,2 2.887.538

2010. 23.017,2 222,5 725.550

2009. 41.778,5 442,0 77.215

2008. 71.853,8 882,4 119.001

2007. 164.990,9 2.059,8 301.210

2006. 100.583,9 1.210,4 141.499

2005. 48.350,7 581,5 173.545

33 World Fe de ra tion of Ex chan ges: 2011 Mar ket Hig hlights, 19. Ja nu ary 2012.
34 Be o grad ska ber za, www.be lex.rs
35 Be o grad ska ber za, www.belex.rs; p. Ka por, „How much is the real eco no mic growth of 

Ser bia ba sed on ex ports and pu blic in vest ments in in fra struc tu re“, In ter an ti o nal Sci en-
ti fic Con fe ren ce, „For ces dri ving the re vi val of the com pa ni es and eco nomy“, Me ga trend 
uni ver sity, Bel gra de, De cem ber 3th, 2010 (pro ce e dings, pp. 127-140); p. Ka por, S. Ran kov, 
„The Im pact of the World Eco no mic Cri sis on the Fi nan cial Sec tor Sta bi lity in Ser bia“, 
In ter na ti o nal Sci en ti fic Con fe ren ce, „Ser bia Fa cing the Chal len ges of Glo ba li za tion and 
Su sta i na ble De ve lop ment“, Me ga trend uni ver sity, Bel gra de, No vem ber 25th, 2011 (pro ce-
e dings, pp. 3-10).
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2004. 40.583,7 556,6 138.842

2003. 93.070,4 1.420,3 83.952

2002. 102.298,2 1.685,4 83.952

2001. 50.156,5 840,9 46.073

Iz vor: www.be lex.rs

Ko li ko se mo že vi de ti, spro vo đe nje za ko na, sa in sti tu ci o nal nog aspek ta, u 
ne kim seg men ti ma ide spo ro, pa je ta ko for mi ra nje Fon da za za šti tu in ve sti-
to ra (na ko me sa ra đu ju ne mač ka raz voj na ban ka – KfW i Agen ci ja za osi gu ra nje 
de po zi ta) sre di nom mar ta 2012. go di ne bi lo tek u na ja vi.36 Dr ža va još uvek raz-
mi šlja o li sti ra nju dr žav nih har ti ja od vred no sti či ja je ukup na vred nost pri bli-
žno 5 mi li jar di evra (naj ve ro vat ni je pr vo onih sa roč no šću do go di nu da na) na 
Be o grad skoj ber zi, pa bi ta ko, pri sa da šnjim ta ri fa ma, sa mo iz no še nje na li sting 
ko šta lo dr ža vu pri bli žno 40-50 mi li o na evra me seč no, što su ve li ki iz da ci, i sa da 
se pre go va ra oko po volj ni je ta ri fe.37 

S dru ge stra ne, pre ma re či ma zva nič ni ka Ko mi si je za har ti je od vred no sti, s 
ob zi rom na to da su pri ho di uče sni ka na tr ži štu ka pi ta la ma li, po sta vlja se pi ta-
nje ko li ki bi mo gli u ta kvim uslo vi ma bi ti nji ho vi do pri no si Fon du, pri če mu su 
re al ni uslo vi po slo va nja na tr ži štu ka pi ta la znat no ote ža ni i čak su lo ši ji ne go u 
vre me kao kad je pi san Za kon o tr ži štu ka pi ta la.38 Ako se uz to na po me ne da 
na Be o grad skoj ber zi, i po red ne kih na ja va, još uvek ni je bi lo ni jed ne ini ci jal ne 
jav ne po nu de ak ci ja, ko ja se sma tra re fe rent nim in di ka to rom raz vi je no sti fi nan-
sij skog tr ži šta, za kru žu je se pri lič no su mor na sli ka. 

Sve u sve mu, ma lo je iz gle da za „Ve li ki pra sak“ (Big Bang) na fi nan sij skom 
tr ži štu Sr bi je, što je, pre ma ne kim ko men ta ri ma, do ne la Di rek ti va o tr ži šti ma 
fi nan sij skih in stru me na ta (Mi FID), ka da se ra di o Eu.39 

5. Ban ke vs. fi nan sij sko tr ži šte

Fi nan sij ski si stem Sr bi je je iz ra zi to „ban ko cen tri čan“, u smi slu da je u nje mu 
su per i or na do mi na ci ja ban kar skog sek to ra na ko ji ot pa da vi še od 90 % ukup ne 
ak ti ve fi nan sij skog sek to ra, što se, za sa da, po ka za lo i kao svo je vr sno ogra ni če nje 
za raz voj do ma ćeg fi nan sij skog tr ži šta.40 u bi lan snoj su mi fi nan sij skog sek to ra 
(ko ji kon tro li še NBS) u 2011. ban ke su uče stvo va le sa 92,4 %, dru štva za osi-
36 B. Živ ko vić, J. Mi no vić, „Il li qu i dity of Fron ti er Fi na cial Mar ket: Ca se of Ser bia“, Pa ne co-

no mi cus, No. 3, 2010, str. 349-367. 
37 „In te re so va nje ve li ko“, Pri vred ni pre gled, 22. 2. 2012.
38 Ibi dem
39 „usko ro fond za za šti tu stra nih in ve sti to ra“, Pri vred ni pre gled, 22. 3. 2012.
40 V. Je la čić, „Big Bang na evrop skom tr ži štu ka pi ta la“, Ban kar, sep tem bar 2007, str. 70-71. 
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gu ra nje sa 4,4 %, li znig dru štva sa 2,8 % i pen zi o ni fon do vi sa 0,4 %.41 S ob zi-
rom na to da je imo vi na in ve sti ci o nih fon do va vr lo skrom na (i da je po sled njih 
go di na u stal nom pa du), evi dent no je da je da su ban ke te ko je ima ju ap so lut nu 
do mi na ci ju u fi nan sij skom sek to ru Sr bi je, bez iz gle da da će ona bi ti u do gled no 
vre me ugro že na. To opre de lju je i od nos ba na ka pre ma svo joj kli jen te li, ali i 
pre ma fi nan sij skom tr ži štu. Po sto ja nje sna žnih do ma ćih in sti tu ci o nal nih in ve-
sti to ra i ne ban kar skih fi nan sij skih in sti tu ci ja po spe šu je kon ku ren ci ju i do pri no si 
us po sta vlja nju ba lan sa ko ji po go du je raz vo ju fi nan sij skog tr ži šta u fi nan sij skim 
si ste mi ma u ko ji ma do mi ni ra ju ban ke.42   

po zna to je da se in te re si ba na ka i osta lih uče sni ka na fi nan sij skom tr ži štu 
če sto ne po kla pa ju. pri to me, i sam ban kar ski sek tor Sr bi je, kao re la tiv no naj-
ra zvi je ni ji deo fi nan sij skog sek to ra Sr bi je, s ob zi rom na to da ne ma pra vu kon-
ku ren ci ju do ma ćeg fi nan sij skog tr ži šta, još uvek, po kva li te tu i spek tru uslu ga 
fi nan sij skog po sre do va nja, za o sta je za ni vo om ko ji po sto ji u Eu, pa i to uspo ra va 
da lji raz voj do ma ćeg fi nan sij skog tr ži šta.43 

Ban ke u Sr bi ji (va lja po me nu ti da su od 33 ban ke 22 u pot pu nom ili ve ćin-
skom vla sni štvu stra nih li ca, tj. stra nih ba na ka) uglav nom su se ori jen ti sa le na 
kre di ti ra nje pred u ze ća i sta nov ni štva, ta ko da su se u pe ri o du od 2001. do 2011. 
go di ne pla sma ni jav nim pred u ze ći ma po ve ća li sa 36.987 mi li o na RSD na 98.132 
mi li o na RSD, pla sma ni pri vred nim dru štvi ma (pred u ze ći ma ko ja ni su jav na 
pred u ze ća) sa 209.516 mi li o na RSD na 1.011.824 mi li o na RSD, a pla sma ni sta-
nov ni štvu sa 5.277 mi li o na RSD, na 601.573 mi li o na RSD, ta ko da se uče šće pla-
sma na ne pri vred nim dru štvi ma u ukup nim pla sma ni ma ba na ka u ovom pe ri o du 
sma nji lo sa 79,5 % na pri bli žno 60 %, dok se uče šće pla sma na sta nov ni štvu po ve-
ća lo sa 2 % na 33,9 %.44  

S dru ge stra ne, pla sma ni u har ti je od vred no sti či ji emi tent ni je dr ža va, 
od no sno cen tral na ban ka, kra jem 2001. iz no si li su 8.465 mi li o na RSD (3,2 % 
ukup nih pla sma na ne mo ne tar nom, od no sno ne fi nan sij skom sek to ru), da bi kra-
jem 2011. bi li 20.950 mi li o na RSD (ili 1,2 % ukup nih pla sma na).45 Evi dent no je 
da pri mar na stra te gi ja ba na ka u Sr bi ji kre di ti ra nje sta nov ni štva i pred u ze ća, što 
je mo ti vi sa no vi so kim ak tiv nim ka mat nim sto pa ma (ko je čak i ko ri go va ne za 
vi sok ri zik pla sma na do no se zna ča jan pro fit), a da po slo vi sa har ti ja ma od vred-
no sti či ji emi tent ni je dr ža va ima ju sra zmer no za ne mar lji vu ulo gu. 

pla sma ni dr ža vi (pre sve ga kroz ku po vi nu dr žav nih har ti ja od vred no sti, a 
u ma njoj me ri kroz di rekt no kre di ti ra nje) bi li su kra jem 2001. 23.320 mi li o na 
41 NBS: „Sek tor osi gu ra nja u Sr bi ji – Iz ve štaj za 2011. go di nu“, april 2012, str. 6.
42 S. Ior go va, Li Lian ong, „ The Ca pi tal Mar kets of Emer ging Euro pe: In sti tu ti ons, In stru-

ments and In ve stors“, IMF Wor king pa per Wp/08/13, April 2008, str. 18.
43 p. Ka por, „Ban kar stvo u Sr bi ji: dug put u Evrop sku uni ju“, Me ga trend re vi ja, Vol. 4 (2), 

2007, str. 141-161.
44 NBS: „Sta ti stič ki bil ten“ br. 12/2011, str. 38-41.
45 Ibi dem
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RSD, da bi kra jem 2011. iz no si li 201.402 mi li o na RSD (uve ća nje za vi še od de vet 
pu ta), što sve do či od to me da ban ke pre fe ri ra ju da po slu ju sa dr žav nim a ne sa 
kor po ra tiv nim har ti ja ma od vred no sti, bu du ći da su ma nje ri zič ne, na ko ji na čin 
do la zi i do tzv. efek ta is ti ski va nja, po što se pla sma ni dr ža vi po ve ća va ju na ra čun 
sma nje nja pla sma na kor po ra tiv nom sek to ru.46 ova kva po slov na po li ti ka ba na ka 
ote ža va raz voj fi nan sij skog tr ži šta u Sr bi ji, pri če mu je i „de li sti ra nje“ sa ber ze 
ak ci ja do ma ćih ba na ka ko je su ku pi le stra ne ban ke di rekt no sma nji lo po nu du 
kva li tet nih i li kvid nih har ti ja od vred no sti na do ma ćem fi nan sij skom tr ži štu. 

Svo je vr stan pro blem pred sta vlja i vi sok ni vo evro i za ci je do ma ćeg fi nan sij skog 
si ste ma, ko ji, na svoj na čin, spu ta va emi to va nje har ti ja od vred no sti de no mi ni-
ra nih u di na ri ma, od no sno sma nju je in te res in ve sti to ra za nji ho vu ku po vi nu, 
ako ne po sto ji ne ki ob lik va lut ne in dek sa ci je.47 Na i me, vi še od 60 % pla sma na 
pri vred nim dru štvi ma po kri ve no je va lut nom kla u zu lom in dek sa ci je u evri ma, 
a kod sta nov ni štva je to pri bli žno 50 % (uz 18 % u CHF).48

Ni si tu a ci ja u ban kar skom sek to ru Sr bi je ni je ta ko do bra kao ne kad, po što 
se po sled njih go di na ban ke su o ča va ju sa uspo re nim ra stom osnov nog („kor“) 
bi zni sa, a to je kre di ti ra nje pri vre de i sta nov ni štva, ta ko da se pri ho di ostva-
ru ju u kre di ti ra nju dr ža ve i pri ka zi va njem ve će imo vi ne, zbog ra sta ce na i kur sa, 
go mi la njem imo vi ne iz uze tih obez be đe nja i ob ra ču nom po osno vu de vi znih 
kla u zu la po tra ži va nja či ja je na pla ta pri lič no pro ble ma tič na.49 Imo bi li sa ni, ne li-
kvid ni i ob ra čun ski de lo vi bi lan sa ra stu, a opa da ži va ban kar ska ak tiv nost za sno-
va na na kre di ti ra nju i raz vo ju.

Ina če, po re đe nja ra di, ukup na bi lan sa ak ti va ban kar skog sek to ra Sr bi je iz no-
si la je kra jem 2011. sve ga 1,28 % bi lan sne ak ti ve De utsche Bank, ta ko ne bi tre-
ba lo ima ti pre vi še ilu zi ja ni o ste pe nu raz vi je no sti i zna ča ju ban kar skog sek to ra 
Sr bi je u me đu na rod nim re la ci ja ma.50   

6. In sti tu ci o nal na ogra ni če nja

Bu du ći da su eks per ti Svet skog eko nom skog fo ru ma kod oce ne ve li kog bro ja 
in di ka to ra raz vi je no sti in sti tu ci ja u Sr bi ji, kao i sa mog fi nan sij skog tr ži šta, bi li 
ve o ma kri tič ni (vi di ta be lu br. 2), ja sno je da i per cep ci ja stra nih in ve sti to ra u po gle du 
mo guć no sti ko je nu di fi nan sij sko tr ži šte u Sr bi ji, ne mo že bi ti op ti mi stič ka. 
46 NBS: „Sta ti stič ki bil ten“ br. 12/2011, str. 30-31.
47 p. Ka por, „Ka ko eli mi ni sa ti ne ke od uzro ka i ob li ka evro i za ci je u Sr bi ji“, Zbor nik 

ra do va sa sa ve to va nja „Ka ko po ve ća ti kon ku rent nost pri vre de i iz vo za Sr bi je“, Kra-
gu je vac, 1. 10. 2010, Na uč no dru štvo eko no mi sta Sr bi je s Aka de mi jom eko nom skih 
na u ka i Eko nom ski fa kul tet u Be o gra du, str. 419-438; p. Ka por, „Va lut na kla u zu la 
u do ma ćim pri vred nim od no si ma“, Prav ni in for ma tor br. 2/2011, str. 53-56.

48 NBS: „Sta ti stič ki bil ten“ br. 12/2011, str. 42-45.
49 Z. Je re mić, „pro fit u sen ci ri zi ka“, Ban kar, maj/jun 2011, str. 18-20.
50 De utsche Bank Gro up: „Cor po ra te pro fi le and over vi ew“, str. 4-5.
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po eko nom skim slo bo da ma, Sr bi ja je u 2011. go di ni ran gi ra na (od stra ne 
ame rič ke He re tidž fon da ci je i Vol strit džor na la) na 101. me stu od 179 ze ma lja (od 
Sr bi je je u re gi o nu sa mo BiH lo ši je po zi ci o ni ra na).51 Što se ti če bor be pro tiv ko rup-
ci je, ni tu se Sr bi ja ne mo že po hva li ti, po što je pre ma glo bal nom in dek su per cep-
ci je ko rup ci je „Tran spa ren si in ter ne še na la“ u 2011. bi la ran gi ra na na 86. me stu (od 
183 ze mlje), a u re gi o nu je sa mo BiH (91. me sto) bi la lo ši je po zi ci o ni ra na.52 

Sr bi ja je pre ma ran gi ra nju Svet ske ban ke po tzv. la ko ći po slo va nja u 2012. 
na 92. me stu od 183 ran gi ra ne ze mlje (u 2011. bi la je na 88. me stu).53 od nje je u 
re gi o nu sa mo lo ši je ran gi ra na BiH (125. me sto), dok je Ma ke do ni ja na 22. me stu, 
Slo ve ni ja na 37, Cr na Go ra na 56, Bu gar ska na 59, Ru mu ni ja na 72, Hr vat ska na 
80. i Al ba ni ja na 82. me stu. Sr bi ja je naj lo ši je ran gi ra na u ka te go ri ja ma do bi ja nja 
gra đe vin skih do zvo la (19 pro ce du ra, za šta je po treb no 279 da na) – 175. me sto, 
te re tu pla ća nja ra znih po re za, tak si i do pri no sa (66 pla ća nja go di šnje, ukup na 
po re ska sto pa 34 %) – 143. me sto, re ša va nju ne sol vent no sti – 113. me sto, spro vo-
đe nju (pre ko su da) ugo vo ra (za šta je po treb no 635 da na, uz ostva re no re gre si ra-
nje od 31,3 %) – 104. me sto.

Sve ovo ne go vo ri u pri log do broj in ve sti ci o noj kli mi i po slov nom am bi jen tu, 
bi lo da se ra di o di rekt nim ili port fo lio in ve sti ci ja ma, ili či sto ko mer ci jal nim tran-
sak ci ja ma. u Sr bi ji se već du gi niz go di na na ja vlju ju ve li ke stra ne in ve sti ci je i 
in ve sti to ri, ko ji će, ka ko se oče ku je, re ši ti ve li ki deo na go mi la nih pro ble ma, ali 
oni, ipak, spo ro pri sti žu. 

Ta be la 2:  Oce na Svet skog eko nom skog fo ru ma o po zi ci ji Sr bi je po po je di nim in di ka to
ri ma raz vi je no sti in sti tu ci ja i fi nan sij skog tr ži šta 2008–2012.

2008–2009. 2009–2010. 2010–2011.  2011–2012.
(od 134) (od 133) (od 139) (od 142)

In di ka to ri in sti tu ci ja
pra va svo ji ne 108 111 122 126
Za šti ta in te lek tu al ne svo ji ne 105 101 111 107
Jav no po ve re nje u po li ti ča re 109 97 99 106
Ne za vi snost sud stva 106 110 124 128
Fa vo ri zo va nje od lu ka dr žav nih zva nič ni ka 109 112 125 124
Te ret dr žav ne re gu la ti ve 132 129 131 134
Efi ka snost prav nih okvi ra 102 - - -
Efi ka snost prav nih okvi ra u re ša va nju spo ro va* - 124 132 137
Efi ka snost prav nih okvi ra kod su ko ba sa re gu la to ri ma - 115 125 127
Tran spa rent nost kre i ra nja vla di ne po li ti ke 82 115 97 102
Etič ko po na ša nje fir mi 96 110 120 130
Sna ga ra ču no vod stve nih i re vi zor skih stan dar da 96 99 115 114
Efi ka snost kor po ra tiv nih od bo ra 119 120 134 136

51 „po eko nom skoj slo bo di Sr bi ja na 101. me stu u sve tu“, Po li ti ka, 13. 1. 2011.
52 „Svet ska li ga ko rup ci je: Sr bi ja na za do va la“, Po li ti ka, 2. 12. 2011.
53 The World Bank: „Do ing Bu si ness 2012“, Was hing ton DC., str. 7 i 124.
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2008–2009. 2009–2010. 2010–2011.  2011–2012.
(od 134) (od 133) (od 139) (od 142)

Za šti ta pra va ma njin skih ak ci o na ra 132 128 137 140

In di ka to ri so fi sti ci ra no sti fi nan sij skog tr ži šta

So fi sti ci ra nost fi nan sij skog tr ži šta* 122 111 - -
Do stup nost fi nan sij skih uslu ga - - 111 103
pri stu pač nost fi nan sij skih uslu ga* ** - - 99 93
Fi nan si ra nje pre ko lo kal nog tr ži šta ak ci ja 85 82 101 112
La ko ća pri stu pa kre di ti ma 93 92 91 97
Ras po lo ži vost ri zič nog ka pi ta la 85 80 102 121
ogra ni če nja za to ko ve ka pi ta la 109 99 86 -
Ste pen za šti te in ve sti to ra* 50 55 - -
po u zda nost ba na ka 110 110 115 116
Re gu la ti va ber zi 105 102 115 121

Na po me na: * po je di ni in di ka to ri su mo di fi ko va ni, ** do stup nost u smi slu ce ne

Izvor: World Economic Forum: „The Global Competitiveness Report 2008–2009“, Geneva, str. 295; 
World Economic Forum: „The Global Competitiveness Report 2009–2010“, Geneva, str. 275; World 
Economic Forum: „The Global Competitiveness Report 2010–2011“, Geneva, str. 295; World Economic 
Forum: „The Global Competitiveness Report 2011–2012“, Geneva, str. 315.

Mo žda se o sve mu ovo me naj bo lje iz ra zio (pred sed nik Sa ve ta stra nih in ve-
sti to ra u Sr bi ji i di rek tor „Te le no ra“) go spo din Ćel Mar tin Jon sen, ko ji je iz ja vio: 
„Po gre šno je ba zi ra ti se na eko nom skom mo de lu ko ji pod ra zu me va da se ogro man 
no vac mo ra sli ti u ze mlju da bi se obez be dio rast. Ta kvom tvrd njom sa mo se pri-
kri va ne do sta tak spo sob no sti ili vo lje da se stvo re uslo vi za zdra vo po slo va nje, ko ji 
pod ra zu me va da se sva ki po sao raz vi ja od o zdo na go re. Ume sto da oče ku je te da 
od ne kud stig nu ne ke ogrom ne pa re, tre ba mo ti vi sa ti ov da šnje lju de da po tvr de 
ne spor nu spo sob nost i kre a tiv nost“.54 

7. Sta nje u re al nom sek to ru Sr bi je

Ne ma ja kog do ma ćeg fi nan sij skog tr ži šta bez ja kih do ma ćih kom pa ni ja ko je 
su emi ten ti i kup ci har ti ja od vred no sti. u Sr bi ji ber zu iz be ga va ju i ne ke kom-
pa ni je ko je bi mo gle da se na njoj na đu, da li zbog to ga što ne že le da se pre vi še 
za du žu ju, ili za to što ni su sprem ne da me nja ju vla snič ku struk tu ru, ili za to što 
li sting ber ze pod ra zu me va stal no in for mi sa nje jav no sti o po slo va nju, ili za to što 
im, jed no stav no, sa da šnja po zi ci ja od go va ra. 

Pro ces pri va ti za ci je u Sr bi ji ni je ge ne ri sao pri vred nu struk tu ru okre nu tu 
fi nan sij skom tr ži štu i ta šan sa je ne po vrat no pro pu šte na. od 2002. do 2011, 
54 A. Mi ka vi ca, „omo gu ći te da se ra di, ne če kaj te mi li jar de“, Po li ti ka, 3. 11. 2011.
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pre ma po da ci ma So ci jal no-eko nom skog sa ve ta Sr bi je, u Sr bi ji je pri va ti zo va no 
3.017 dru štve nih pred u ze ća (pri hod od pro da je je tri mi li jar de evra), od ko jih je 
636 ne u spe šno (ras ki nu ti su ugo vo ri o pri va ti za ci ji).55 Go to vo 65 % dru štve nih 
pred u ze ća ko ja su pri va ti zo va na, ili su uga še na, ili su pred po stup kom li kvi da-
ci je, dok sa mo 35 % njih još po slu je. Eko no mi sti uglav nom oce nju ju da je do sa da 
pro da to što se pro da ti mo glo, a da za pre o sta le dru štve ne kom pa ni je (pri bli žno 
500, od če ga bli zu 170 u re struk tu ri ra nju) ne če ka „sve tle bu duć no sti“ i da je 
mno go re al ni ji sce na rio od la ska u ste čaj.56 

pre ma po da ci ma Agen ci je za pri vred ne re gi stre, u Sr bi ji je po do sta vlje nim 
fi nan sij skim iz ve šta ji ma u 2010. go di ni (u vre me ka da je pi san ovaj rad još ni su 
ob ja vlje ni re zul ta ti za 2011, ali je ma lo ve ro vat no da će do ći do zna čaj ni jih pro-
me na), po zi ti van ne to fi nan sij ski re zul tat ima lo 51.963 pri vred nih dru šta va, 
a ne ga ti van fi nan sij ski re zul tat 31.787, pri če mu u Sr bi ji do mi ni ra ju ma la pri-
vred na dru štva (96 %) u prav noj for mi dru štva sa ogra ni če nom od go vor no šću 
(91 %), ko ja pre te žno ko ri ste tu đe iz vo re fi nan si ra nja (uče šće sop stve nog ka pi ta la 
u ukup nim iz vo ri ma fi nan si ra nja bi lo je 2010. g. 32,9 %, a 2009. 36,4 %), i to na 
ba zi krat ko roč nog za du že nja (kod ba na ka).57 

po seb no je in te re san tan po da tak da 23.865 pri vred nih dru šta va (26,2 % od 
onih ko ja su do sta vi la fi nan sij ske iz ve šta je) ni je ima lo za po sle ne, a da je 20.481 
(22,5 %) ima lo sve ga jed nog za po sle nog, pri če mu je broj uga še nih pri vred nih 
dru šta va u 2010. bio ve ći od bro ja no vo o sno va nih pri vred nih dru šta va. Ina če, u 
2010. po slo va lo je 1.417 pri va ti zo va nih pri vred nih dru šta va (13,2 % ma nje ne go 
2009) sa 87.924 za po sle nih (sko ro 25 % ma nje ne go 2009).

Me đu tim, i ka da do bro po slu ju, kom pa ni je u Sr bi ji če sto ne ma ju obi čaj da 
svo jim ak ci o na ri ma de le di vi den de, pa se slo bod no mo že re ći da ovo pra vo vla-
sni ka kod nas i da lje vi še po sto ji na pa pi ru ne go u prak si, i da se even tu al no 
mo gu na da ti di vi den di kroz no vu emi si ju ak ci ja.58 

Na ve de ni po da ci do volj no do bro ilu stru ju te zu da fi nan sij sko tr ži šte, pri sa da-
šnjim uslo vi ma i re al nom sek to ru, ima ogra ni če ni do ma ći (unu tra šnji) or gan ski 
ka pa ci tet ra sta i da će na raz voj fi nan sij skog tr ži šta u Sr bi ji mo ra ti još da se če ka.

55 J. Ra bre no vić, „Ka ko pro da ti fir me ko je ni ko ne će“, Po li ti ka, 6. 3. 2012.
56 I. Ro sić, „pri va ti za ci ja u Sr bi ji: kar ta u jed nom sme ru“, Eko no mist br. 617/8, 29. 3. 2012, str. 

28-30.
57 Agen ci ja za pri vred ne re gi stre: Sa op šte nje o po slo va nju pri vre de u Re pu bli ci Sr bi ji u 2010. 

go di ni, Be o grad, jun 2011.
58 D. Sta me nov ski, „Ak ci o na ri ma opet mr vi ce od do bi ti“, Po li ti ka, 26. 7. 2011.
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8. Za klju čak

Ka da se uzme u ob zir sve iz ne to, ja sno je da od no vog Za ko na o tr ži štu ka pi-
ta la ne tre ba oče ki va ti da će ra di kal no pro me ni ti (pri lič no su mo r nu) si tu a ci ju na 
fi nan sij skom tr ži štu Sr bi je. Da bi se si tu a ci ja po pra vi la, po treb no je još do sta ra da 
na stva ra nju kre di bil nog in sti tu ci o nal nog am bi jen ta i vla da vi ne pra va, ali i su štin-
skog opo rav ka re al nog sek to ra pri vre de, bez če ga ne ma da ljeg raz vo ja fi nan sij skog 
tr ži šta i po ve re nja (do ma ćih i stra nih) in ve sti to ra. 

ovom pri li kom ni su po seb no ana li zi ra ni i ne ki dru gi re le vant ni fak to ri 
ko ji uti ču na fi nan sij sko tr ži šte u Sr bi ji, po što bi to zah te va lo znat no ve ći obim 
ra da, kao što su skro man kre dit ni rej ting ze mlje (BB pre ma ran gi ra nju Stan-
dard & Po or’s, što je is pod in ve sti ci o nog ran ga, pa sa mim tim i do ma ći pri vred ni 
su bjek ti kao emi ten ti fi nan sij skih in stru me na ta ne mo gu ima ti ve ći rej ting), 
vi sok spolj ni dug i ras tu ći jav ni dug, bu džet ski de fi cit, skro man pri vred ni rast, 
re la tiv no vi so ka in fla ci ja, „za mr znut“ aran žman sa MMF-om...

Če ste iz me ne pro pi sa ne do pri no se sta bil no sti po slo va nja do ma ćih pri vred nih 
su bje ka ta i po ve re nju stra nih in ve sti to ra, a po da tak da je dva me se ca po što je stu-
pio na sna gu no vi Za kon o tr ži štu ka pi ta la u skup štin sku pro ce du ru (ko ja će se, 
s ob zi rom na iz bo re, odu ži ti) već upu ćen pred log iz me na i do pu na ovog za ko na, 
do volj no go vo ri u pri log to me.59 ov de bi tre ba lo iz ne ti kon sta ta ci ju iz re če nu na 
pred sta vlja nju osme „Be le knji ge“ Sa ve ta stra nih in ve sti to ra u Sr bi ji (FIC) no vem-
bra 2011: Ključ na je pri me na za ko na ko ji se na pu tu pre ma EU ubr za no usva ja ju, 
ali se ne pri me nju ju. Mo ra bi ti vi še pod za kon skih aka ta, a ma nje dis kre ci o nog 
pra va dr ža ve.60 

59 „Za bri nu ti smo zbog na glih i broj nih iz me na srp skog re gu la tor nog okvi ra ko je su se 
do go di le u po sled njoj ne de lji de cem bra 2011.“ (ka da je, sa mo u po sled njoj ne de lji de cem-
bra 2011, usvo je no vi še od 70 pro pi sa). obez be đi va nje pred vi di vog i sta bil nog po slov nog 
okru že nja va žno je za sve in ve sti to re – bi li oni do ma ći ili stra ni; iz ja va je no vog pred sed-
ni ka Sa ve ta stra nih in ve sti to ra, Kri sti na Bor ka („Šta stra ne in ve sti to re naj vi še ome ta u 
po slo va nju: Iz ne nad ne iz me ne pro pi sa“, Pri vred ni pre gled, 13. 2. 2012).

60 „Re for me mr tvo slo vo na pa pi ru“, Pri vred ni pre gled, 4. 11. 2011.
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THE CA PI TAL MAR KET IN SER BIA

Sum mary

The aim of this pa per is to pre sent the main fe a tu res of the cur rent fi nan cial mar ket 
in Ser bia, its pla ce and ro le in the fi nan cial system of Ser bia, as well as to as sess its pro-
spects, gi ven the adop tion of new Law on the Ca pi tal Mar ket. To ac hi e ve this, first the ro le 
of fi nan cial mar kets and fac tors of its de ve lop ment, ha ve been the o re ti cally analyzed, an 
than le gi sla tion and cur rent si tu a tion in the Ser bian fi nan cial mar ket.

What was fo und thro ugh analysis can be su bli ma ted to ex press in few ba sic con clu si-
ons: bank-do mi na ted fi nan cial sec tor, a small ca pi tal mar ket, low mar ket ca pi ta li za tion, 
a small num ber of fi nan cial in stru ments, lit tle ca pi tal, low li qu i dity, low tra ding vo lu-
mes, high vo la ti lity, li mi ted ro le of lo cal in sti tu ti o nal in ve stor ba se, a lot of in sti tu ti o nal 
bar ri ers, fre qu ent chan ges in re gu la ti ons, an un fa vo u ra ble eco no mic en vi ron ment and, 
af ter all, mo dest op por tu ni ti es for furt her de ve lop ment... The har mo ni za tion of do me stic 
ca pi tal mar ket le gi sla tion with the EU le gi sla tion per se is not suf fi ci ent for en co u ra ging 
ca pi tal mar ket de ve lop ment. Be si des fa vo u ra ble mac ro e co no mic con di ti ons, struc tu ral 
re forms and re co very of the real sec tor of eco nomy, im pro ve ments in the in sti tu ti o nal 
fra me works and qu a lity of in sti tu ti ons, are im por tant de ter mi nants for mo re di ver si fied, 
com pe ti ti ve and ef fi ci ent fi nan cial system. 

Key words: fi nan cial mar ket, fi nan cial system, banks, Law on the Ca pi tal Mar ket
JEL clas si fi ca tion: G10, p34
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OCE NA PO SLO VA NJA  
DO MA ĆIH PRED U ZE ĆA  

U USLO VI MA RAS TU ĆE KON KU REN CI JE  
I PO VE ĆA NIH ZAH TE VA TR ŽI ŠTA

Sa že tak: Po slo va nje u uslo vi ma ras tu će kon ku ren ci je i po ve ća nih zah te va tr ži šta 
pred pred u ze ća sta vlja zah tev za pod sti ca nje raz vo ja ide ja i ino va ci ja, ka ko bi po sti gla 
po slov ni uspeh. Spro ved no is tra ži va nje je po ka za lo da pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di ne 
ula žu do volj no sred sta va za una pre đe nje po slo va nja i da mul ti na ci o nal ne kom pa ni je 
„gu še“ ma la i sred nja pred u ze ća. S dru ge stra ne, re zul ta ti is tra ži va nja po ka za li su da 
u ze mlji ne po sto ji ini ci ja ti va za no ve ide je i da se na mar ke ting i ce nu vi di kao na pre-
sud ne fak to re za ostva ri va nje kon ku rent ske pred no sti i pri vla če nje po tro ša ča pro iz vo da 
i uslu ga. Obra zo va nje uti če na raz lič to vi đe nje mo guć no sti ostva ri va nja kon ku rent ske 
pred no sti, a is pi ta ni ci ko ji ra de u pred u ze ći ma raz li či te ve li či ne raz li či to po sma tra ju tre-
nut nu si tu a ci ju po slo va nja u pri vre di, osim što se sla žu po pi ta nju ne do volj nog ula ga nja 
sred sta va u una pre đe nje po slo va nja. 

Ključ ne re či: pred u ze ća, pri vre da, kon ku ren ci ja, ide je, mul ti na ci o nal ne kom pa nij
JEL kla si fi ka ci ja: L22, L12

* E-mail: stamatovicm@sbb.rs 
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1. Uvod

 Eko nom ska re al nost da nas je po lju lja na ve li kom eko nom skom i fi nan sij-
skom kri zom, ko ja se re flek tu je na svim so ci jal nim seg men ti ma. po zna to je ka ko 
i ka da je kri za na sta la, ali ni ko ne zna ka da će se za vr ši ti i ko je će po sle di ci ima-
ti.1 pri vre de, a u okvi ru njih pred u ze ća, tre ba da pro na đu na či ne po slo va nja u 
uslo vi ma pri vre đi va nja ko ji su da le ko od po želj nih za raz voj pso lo va nja. Ra stu ća 
kon ku ren ci ja, s jed ne, i ote ža ni uslo vi po slo va nja u glo bal nim re la ci ja ma, s dru ge 
stra ne, zah te va ju od pred u ze ća da se pri la go đa va ju no vim zah te vi ma, da una-
pre đu ju po slo va nje do mi nant no na no vim re še nji ma i in vo a ci ja ma.2 

Sve pri vre de sve ta da nas se su o ča va ju sa kri zom, ko ja ra zu mlji vo li mi ti ra-
ju će de lu je na kva li tet po slo va nja pri vred nih su bje ka ta. Mno ge ve li ke kom pa ni je 
sma nji le su pro fit, isto vre me no zna čaj no sma nju ju ći broj za po sle nih rad ni ka. 
u uslo vi ma pri vre đi va nja u ko ji ma se ve li ke kom pa ni je su o ča va ju sa iz ra že nim 
pro iz vod nim i fi nan sij skim pro ble mi ma, po slo va nje ma lih i sred njih pred u ze ća 
je tim vi še su o če no sa sve broj ni jim iza zo vi ma.

Tre nut na fi nan sij ska i eko nom ska kri za po ka za la je da je svet po ve zan i da 
pro ble mi jed nih pri vre da uti ču i na po slo va nje osta lih u re gi o nu, a i ši re. Su o-
če ni sa ra stom ne za po sle no sti i po ve ća njem si ro ma štva u glo bal nim re la ci ja ma, 
kre a to ri eko nom ske po lit ke i pri vred ni ci ši rom sve ta go to vo da su je din stve ni u 
tvrd nji da su odr živ i eko nom ski raz voj je di no re še nje za pro ble me ko ji ope tre-
ću ju pri vre de u glo bal nim raz me ra ma.3 

pred u ze ća se po red broj nih iza zo va ne met nu tih naj pre fi nan sij skom a po tom 
i glo bal nom eko nom skom kri zom, su o ča va ju i sa pro ble mom ras tu će kon ku-
ren ci je. S dru ge stra ne, po tro ša či po sta ju sve zah tev ni ji u po gle du na či na za do-
vo lja va nja svo jih po tre ba, sta vlja ju ći pred is pit pred u ze ća i nji ho vu mo guć nost 
od go vo ra na ove zah te ve. Kla sič ni na či ni ostva ri va nja po slov nog uspe ha, ko ji se 
la ko ko pi ra ju, ni su uspe šni kao što su uspe šni či ni o ci po ve za ni sa ra stu ćom ino-
va tiv no šću, shva će noj u naj ši rem zna če nju. 

1 A. Anu fri jev, D. Vu kaj lo vić, M. Sta ma to vić, „Neo li be ral Ca pi ta li zam Thro ugh the Cur tain 
of the Eco no mics Cri sis“, Fac ta Uni ver si ta tis, Se ri es: Eco no mics and or ga ni za tion, Vol. 8, 
N0 4, 2011, str. 447-463.

2 M. Sta ma to vic, N. Za kic, „Ef fects of the Glo bal Eco no mic Cri sis on Small and Me di um 
en ter pri ses in Ser bia“, Ser bian Jo ur nal of Ma na ge ment, 5 (1), 2010, str. 151-162.

3 B. Jo va no vić Ga vri lo vić, „Svet ska eko nom ska kri za i per spek ti ve odr ži vog ra sta“, Eko nom-
ski ho ri zon ti, Vol. 11 (2), 2009, str. 19-31.
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2. Po slo va nje pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di

pri ro da i kva li tet po slo va nja sa vre me nih pred u ze ća zna čaj nim ste pe nom su 
de ter mi ni sa ni iza zo vi ma i do me ti ma fe no me na glo ba li za ci je. Naj kra će, glo ba-
li za ci ja je pro ces ko ji pre va zi la zi gra ni ce na ci o nal nih dr ža va i de lu je pri vred no, 
kul tur no i po li tič ki na okru že nje, do vo de ći do pre no sa zna nja, po ve ća nja raz-
me ne ka pi ta la, uslu ga, pro iz vo da, ener gi je, i to me slič no. 

od svih aspe ka ta glo ba li za ci je naj ma nje je spor na teh no lo ška di men zi ja ovog 
fe no me na. „Teh no lo gi ja je je dan od glav nih pod sti ca ja glo ba li za ci je. Ni je te ško 
uoči ti da se svet kre će ka kon ku ren ci ji u glo bal nim teh no lo gi ja ma. Teh no lo gi ja 
je pro iz vod ko ji po stva ra nju po sta je pri ba vljiv svu da. Ne ma ozbilj nih ba ri je ra za 
ko ri šće nje no vih teh no lo gi ja u do brom bro ju ze ma lja.“4 

u osno vi glo ba li za ci je na la zi se mre ža mul ti na ci o nal nih kmpa ni ja ko ja je 
us po sta vi la kva li ta tiv no no vu glo bal nu po de lu re sur sa i nov na čin upra vlja nja 
raz vo jem. u sve tu funk ci o ni še pri bli žno 60.000 tran sna ci o nal nih kor po ra ci ja sa 
vi še od 800.000 fi li ja la. pro da ja pre ko nji ho vih fi li ja la pre ma šu je iz nos od de set 
hi lja da mi li jar di do la ra go di šnje, što je vi še za 50 % od vred no sti ukup nog svet-
skog iz vo za. Do mi na ci ja ovih po slo va nih su bje ka ta u glo bal nim re la ci ja ma je 
po seb no po če la da se is po lja va od po čet ka de ve de se tih go di na pret hod nog ve ka, 
da bi u vre me nu po sled njih ne ko li ko go di na do bi la go to vo za stra šu ju će raz me re. 

osnov ni cilj mul ti na ci o nal nih kom pa ni ja je eko nom ska do mi na ci ja na pla-
ne tar nom ni vou, ko ja se po sti že upra vo kroz pro ces glo ba li za ci je, od no sno kroz 
pro ces po slo va nja u sve tu u ko me ne po sto je gra ni ce za to ko ve ka pi ta la, ro ba i 
uslu ga, teh no lo gi je, in fo r ma ci ja. Mul ti na ci o nal na pred u ze ća lo ci ra ju svo je cen-
tre ak tiv no sti svu da gde mo gu re a li zo va ti naj e fi ka sni je kom bi na ci ju teh no lo gi je, 
ka pi ta la i rad ne sna ge, da bi naj pro fi ta bil ni je pro iz ve la i pla si ra la svo ju ro bu.5 

Do mi nant ne mo ti ve mul ti na ci o nal nih kom pa ni ja za ula ga nje u ino stran-
stvu mo gu će je po de li ti na: stra te ške, su bjek tiv ne i eko nom ske. Stra te ški ci lje vi 
su oni či ja je svr ha pro ši ri va nje i (ili) po ve ća nje kva li te ta po slo va nja na osno vu: a) 
obez be đe nja re sur sa, b) obez be đe nja tr ži šta, c) efi ka sni je pro iz vod nje i d) ostva-
ri va nja stra te ških ci lje va. Su bjek tiv ni mo ti vi in ve sti ra nja su: strah od gu bit ka 
tr ži šta, pra će nje istih ak tiv no sti dru gih tran sna ci o nal nih kor po ra ci ja, po o štra-
va nje kon ku ren ci je stra noj mul ti na ci o nal noj kom pa ni ji u nje noj ma tič noj dr ža vi 
u slu ča je vi ma kad ona pre ti do ma ćoj tran sna ci o nal noj kor po ra ci ji na nje nom 
vla sti tom tr ži štu. Eko nom ski mo ti vi mo gu se pre po zna ti u efek ti ma eko no mi je 
obi ma, ve ćoj pro iz vod noj di fe ren ci ja ci ji, una pre đe nju me nadž men ta i mar ke tin-
škim ak tiv no sti ma, is tra ži va nju i raz vo ju, sti ca nju ino va ci o nih pred no sti.6

Eko nom ska sna ga mul ti na ci o nal nih kom pa ni ja te me lji se na sle de ćim 
mo men ti ma: 
4 M. Mi li sa vlje vić, Stra te gij ski me nadž ment, Či go ja, Be o grad, 2000, str. 467.
5 S. Cve ta no vić, Ma kro e ko no mi ja, sop stve no iz da nje, Niš, 2012.
6 B. pe le vić, Uvod u me đu na rod nu eko no mi ju, Eko nom ski fa kul tet, Be o grad, 2004, str. 251-252.
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pro iz vo de na lo ka ci ja ma sa naj po volj ni jim uslo vi ma sa sta no vi šta ce ne •	
rad ne sna ge, ras po lo ži vih re sur sa, itd., dok re a li zu ju vla sti te pro iz vo de 
na tr ži šti ma ve li ke i di na mič ne tra žnje;
du go roč no pla ni ra ju – za na red nih pet na est do dva de set go di na;•	
po se du ju mo no pol nad pri men lji vom teh no lo gi jom. •	

Teh no lo ško li der stvo tran sna ci o nal nih kor po ra ci ja se te me lji na:
kon cen tra ci ji ka drov skih po ten ci ja la naj vi šeg ni voa struč no sti;•	
spo sob no sti fi nan si ra nja isto vre me no ve li kog bro ja vr lo sku pih i ri zič-•	
nih is tra ži vač kih pro je ka ta;
po se do va nju teh nič kog zna nja za šti će nog, ali i ne za šti će nog pa ten ti ma;•	
do mi na ci ji u raz vo ju no vih teh no lo gi ja (mi kro e lek tro ni ka, bi o teh no lo-•	
gi ja, no vi ma te ri ja li, no vi iz vo ri ener gi je).7 

u kon tek stu pret hod no eks pli ci ra nih sta vo va o fe no me nu glo ba li za ci je i 
mul ti na ci o nal nim kom pa ni ja ma kao jed nog od nje nih naj i zra že ni jih in sti tu ci-
o nal nih no si la ca, svo jom ak tu el no šću se na me će pi ta nje o ve zi me sta i zna ča ja 
ma lih i sred njih pred u ze ća u raz vo ju po je di nih na ci o nal nih eko no mi ja, a ta ko đe 
i raz vo ju svet ske pri vre de. 

Naj kra će re če no, u to ku po sled njih ne ko li ko go di na ma la i sred nja pred u ze ća 
pred sta vlja la su broj no naj ve ći deo struk tu re pri vre de ko ji je po slo vao efi ka sno. 
ovo se ob ja šnja va ka rak te ri sti ka ma ovih pred u ze ća ko je se ogle da ju u: vi tal no-
sti, flek si bil no sti, ši rim mo guć no sti ma spe ci ja li za ci je, ope ra tiv ni jem do no še nju 
od lu ka, br zi ni in ve sti ra nja, ve ćoj ino va tiv no sti i ofan ziv ni jem pred u zet nič kom 
du hu.8 Ipak, pro dor mul ti na ci o nal nih kom pa ni ja na tr ži šta svih pri vre da je op šta 
ten den ci ja, či me se zna čaj nim de lom ogra ni ča va raz voj ma lih i sred njih pred u-
ze ća. S ob zi rom na ogra ni če na sred stva, ka ko ma te ri jal na, ta ko i ljud ska, ma la i 
sred nja pred u ze ća če sto za pa da ju u ve li ke te ško će. po na šem su du, ovo je do brim 
de lom po ve za no sa či nje ni com da ona naj če šće na sto je da osnov ne iz vo re kon ku-
rent ske pred no sti na đu is klju či vo u ce ni kao de lu mar ke tin škog mik sa. prem da je 
na pr vi po gled po mo ću ce ne naj lak še pri vu ći no ve po tro ša če pro iz vo da i uslu ga 
i za dr ža ti po sto je će, du go roč no, is klju či vo kon ku rent nost te me lje na na ino va ci-
ja ma pred sta vlja uslov odr ži vog ra sta i raz vo ja pred u ze ća i pri vre da u ce li ni. 

Ko tler (1989) u ci lju raz u me va nja kon cep ta mar ke tin ga is ti če:
pro iz vo di ono što mo žeš pro da ti, a ne po ku ša vaj pro da ti ono što mo žeš •	
pro iz ve sti;
tre ba pre sta ti tr go va ti pro iz vo di ma ko je smo u sta nju pro iz ve sti, a na u-•	
či ti pro iz vo di ti pro iz vo de ko ji se mo gu pro da ti;

7 M. Voj no vić, Mul ti na ci o nal ne kom pa ni je i tran sfer teh no lo gi je, Tran sfer teh no lo gi je za 
evrop sku Sr bi ju, Ma šin ski fa kul tet, Be o grad, 2005, str. 33.

8 M. Ve mić, M. Sta ma to vić, „The Im por tan ce of pri va te In ve stors in the Fi nan cing of Ru ral 
En ter pre ne ur ship in Ser bia“, Me ga trend Re vi ew, Vol. 7 (1), 2010, str. 295-308.
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tre ba uči ni ti sve da se u do lar kup ca za mo ta pu na vred nost, kva li tet •	
i za do volj stvo.

Iz ovog se mo že vi de ti da se ostva ri va nje kon ku rent ske pred no sti tre ba tra ži ti 
na tr ži štu i u kup ci ma. Mar ke ting tre ba da je sred stvo po mo ću ko jeg se do la zi do 
od go vo ra na pi ta nja, šta tr ži šte tra ži i na ko ji na čin da se ono što je ino va tiv nim 
ak tiv no sti ma pro iz ve de no „pla si ra“ na tr ži šte na naj bo lji mo gu ći na čin. Sa mo 
ta ko ma la i sred nja pred u ze ća mo gu da kon ku ri šu na tr ži štu na ko jem su mul ti-
na ci o nal ne kom pa ni je pri sut ne, a ko ri šće njem pred no sti ko je ima ju da na bo lji i 
ino va tiv ni ji na čin za do vo lja va ju po tre be po tro ša ča. 

3. Ide ja i ino va ci ja kao po kre tač ra sta i raz vo ja pred u ze ća i pri vre de

Sa vre me no dru štvo da nas po či va na ino va ci ja ma. Sa mo oni ko ji su pr vi, oni 
ko ji uvo de no vi ne u po slo va nje, no vi ne u pro iz vod nju pro iz vo da i uslu ga, oni 
ko ji su dru ga či ji od osta lih, mo gu ra ču na ti na po slov ni uspeh i kon ku rent sku 
pred nost. Ino va ci je se u pred u ze ći ma da nas uglav nom po ve ra va ju od re đe nom 
ti mu ko ji se sa sto ji od struč nja ka raz li či tih pro fi la. Mo žda teh nič ki vi so kog ni voa 
edu ka ci je i zna nja, ovi struč nja ci če sto ni su u di rekt nom kon tak tu sa tr ži štem i 
glav nim po tro ša či ma, pa se iz o sta vlja ono što do vo di do pra ve ino va ci je u po slo-
va nju, a to je ide ja.

po slov na ide ja pred sta vlja za mi sao šta će se nu di ti, ka ko i ko me i ona je 
su šti na bu du ćeg po slo va nja. po čet na tač ka raz vo ja po slov nih ide ja i po slo va nja 
le ži u sa mom čo ve ku, nje go vim spo sob no sti ma, mo ti va to ri ma i sna zi, po dr ža-
nim od stra ne pred u ze ća. po slov ne ide je su svu da oko nas i mo gu se iz ro di ti iz 
raz li či tih si tu a ci ja: raz go vo ra sa pri ja te lji ma, iz ho bi ja, uoče nih pro pu sta i ne do-
sta ta ka u po slo va nju dru gih, čak i iz sop stve nih gre ša ka u po slo va nju. o ide ja ma 
se tre ba stal no raz mi šlja ti, ka ko ura di ti ne što bo lje, dru ga či je, jed no stav ni je.9 

Ide je i ino va ci je su pred u slov ostva ri va nja kon ku rent ske pred no sti pred u-
ze ća, ali i pri vre de u ce li ni. Sa mo dru štvo ko je pod sti če ide je i ino va ci je u po slo-
va nju mo že ra ču na ti na zna ča jan rast i raz voj u me đu na rod nim raz me ra ma. Ino-
va ci je mo gu da se kre ću u prav cu: ino va ci je pro iz vo da/uslu ga, ino va ci je po slov-
nih pro ce sa, ino va ci je me nadž men ta, ino va ci je or ga ni za ci ja i ino va ci je po slov nih 
mo de la.10

Sa mo pred u ze ća ko ja pod sti ču kre a tiv nost, raz vi ja ju je din stve ne na či ne ra da 
ili no va re še nja pro ble ma. Ipak, kre a tiv nost sa ma po se bi ni je do volj na. po treb no 
je kre a tiv no šću, ko ja se od no si na ve šti nu kom bi no va nja ide ja na je din stven 

9 p. đ. Bu gar ski, Ž. Ga ko vić, R. Zla ta no vić, R. i dr.: Bu di svoj čo vek, Bu di svoj čo vek d.o.o, 
Be o grad, 2006.

10 N. Za kić, M. Sta ma to vić, S. Cve ta no vić, „Ti po lo gi ja ino va ci ja u pred u ze ći ma“, Te me, br. 2, 
2009, str. 73-97.
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na čin ili stva ra nje neo bič nih aso ci ja ci ja iz me đu ide ja, re zul ti ra ti pro ce si ma ko ji 
tre ba da bu du pre tvo re ni u no ve ko ri sne pro iz vo de, uslu ge ili rad ne me to de, ko je 
se de fi ni šu kao ino va ci je.11 

4. Me to do lo gi ja is tra ži va nja

pred met is tra ži va nja je oce na po slo va nja pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di 
od stra ne is pi ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va nja i du ži ne rad nog sta ža, ko ji su 
za po sle ni u pred u ze ći ma raz li či te ve li či ne. u tu svr hu po sta vlje ne su hi po te ze:

H•	 0 = pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di ne ula žu do volj no na po ra i sred sta va 
za una pre đe nje po slo va nja. 
H•	 1 = Ne po sto ji raz li ka kod is pi ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va nja u 
po gle du sta vo va o po slo va nju pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di.
H•	 2 = Ne po sto ji raz li ka kod is pi ta ni ka raz li či te du ži ne rad nog sta ža u 
po gle du sta vo va o po slo va nju pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di.
H•	 3 = Ne po sto ji raz li ka u sta vo vi ma za po sle nih u pred u ze ći ma raz li či te 
ve li či ne u po gle du po slo va nja pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di. 

Is tra ži va nje je spro ve de no kao tran sver zal na stu di ja, em pi rij skog ka rak te ra. 
To kom pri ku plja nja po da ta ka, ko ri šće na je ne stan dar di zo va na is tra ži vač ka teh-
ni ka – in ter vju. Kao in stru ment ove teh ni ke, za po tre be is tra ži va nja ko ri šćen 
je na men ski sa sta vljen upit nik. Ne za vi sne va ri ja ble u upit ni ku opi su ju uzo rak 
is pi ta ni ka (ni vo obra zo va nja, du ži na rad nog sta ža i ve li či na pred u ze ća u ko jem 
ra de). Za vi sne va ri ja ble u upit ni ku po seb no su gru pi sa ne u od no su na od go-
vo re is pi ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va nja, rad nog sta ža i ve li či ne pred u ze ća 
u ko jem ra de. 

Is tra ži va nje je spro ved no na te ri to ri ji Voj vo di ne i Be o gra da. pri ku plja nje 
po da ta ka ura đe no je lič nim da va njem upit ni ka i elek tron skim sla njem. uzo-
rak je slu ča jan, a kri te ri jum su bi li za po sle ni (bez ob zi ra na pol, go di ne sta ro sti, 
funk ci ju ko ju oba vlja ju, go di ne sta ža i sl.), sa na gla skom na za po sle ne, a ne na 
pred u ze ća, bu du ći da oni mo gu da ti re al nu sli ku si tu a ci je po slo va nja u pri vre di. 
Is pi ta ni ci su gru pi sa ni u od no su na ni vo obra zo va nja, ka ko bi se vi de lo da li ni vo 
obra zo va nja uti če na kre i ra nje sli ke o pri vred noj si tu a ci ji. Dru gi kri te ri jum bio 
je rad ni staž is pi ta ni ka, s ob zi rom na či nje ni cu da is pi ta ni ci ko ji su du že ili kra će 
u rad nom od no su mo gu raz li či to da po sma tra ju si tu a ci ju u pri vre di. Kao tre ći 
kri te ri jum uze ta je ve li či na pred u ze ća, bu du ći da za po sle ni u ve ćim pred u ze ći ma 
mo gu da ima ju raz li či te po gle de na po slo va nje u od no su na one ko ji su za po sle ni 
u ma njim pred u ze ći ma ko ja ras po la žu ogra ni če nim re sur si ma po slo va nja. 

11 S. Rob bins, M. Co ul ter, Me nadž ment (pe ar sons Edu ca tion, New Jer sey), iz da vač pre vo da 
na srp ski Da ta sta tus, Be o grad, 2005.
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uzo rak se sa sto jao od 450 is pi ta ni ka, a 433 upit ni ka je vra će no va lid no is pu-
nje nih i oni su uze ti u ob zir pri li kom ob ra de po da ta ka.

4.1. Re zul ta ti de skrip tiv ne sta tisti ke

Ne za vi sne va ri ja ble u uzor ku pred sta vlja la je struk tu ra is pi ta ni ka. Ta ko je 
u uzor ku bi lo 204 (47,1 %) is pi ta ni ka sa za vr še nom osnov nom ili sred njom ško-
lom, 104 (24,0 %) is pi ta ni ka sa za vr še nom vi šom ško lom ili ne kim vi dom do dat-
nog obra zo va nja, dok je fa kul tet ski obra zo va nih is pi ta ni ka bi lo 125 (28,9 %). Što 
se ti če rad nog sta ža, u uzor ku je bi lo 38 (8,8 %) is pi ta ni ka ko ji ra de do go di nu 
da na, 106 (24,5 %) is pi ta ni ka ko ji ra de od 2 do 5 go di na, 91 (21,0 %) is pi ta ni ka 
ko ji ra de od 6 do 10 go di na, 73 (16,0 %) is pi ta ni ka ko ji ra de od 11 do 15 go di na i 
125 (28,9 %) is pi ta ni ka ko ji ra de vi še od 15 go di na. od is pi ta ni ka se na da lje tra-
ži lo da od re de broj za po sle nih u pred u ze ću i na taj na čin se iz vr ši la kla si fi ka ci ja 
pred u ze ća na mi kro (do 9 za po sle nih), ma la (od 10 do 49 za po sle nih), sred nja (od 
50 do 249 za po sle nih) i ve li ka (vi še od 250 za po sle nih).12 u uzor ku je broj pred-
u ze ća gde ra di do 9 is pi ta ni ka 15,7 % (mi kro pre du ze ća), u ko ji ma ra di od 10 do 
49 za po sle nih 30,7 % (ma la pred u ze ća), u ko ji ma ra di od 50 do 249 za po sle nih je 
25 % (sred nja pred u ze ća) i gde ra di vi še od 250 za po sle nih je 28,2 % (ve li ka pred-
u ze ća) (ta be la 1).

Ta be la 1: Ka rak te ri sti ke is pi ta ni ka u uzor ku

AP SO LUT NE FRE KVEN CI JE RE LA TIV NE FRE KVEN CI JE 
(%) 

NI VO OBRA ZO VA NJA IS PI TA NI KA
osnov na ili sred nja ško la 204 47,1

Vi ša ško la ili ne ki vid do dat nog obra zo va nja 104 24,0
Fa kul tet sko obra zo va nje 125 28,9

GO DI NE RAD NOG STA ŽA IS PI TA NI KA
Do 1 go di ne 38 8,8

od 2 do 5 go di na 106 24,5
od 6 do 10 go di na 91 21,0
od 11 do 15 go di na 73 16,9
Vi še od 15 go di na 125 28,9

BROJ ZA PO SLE NIH
Do 10 za po sle nih 68 15,7

od 11 do 50 za po sle nih 133 30,7
od 51 do 250 za po sle nih 110 25,4

pre ko 251 za po sle nih 122 28,2

12 Raz vr sta va nje pre ma Re pu blič kom za vo du za sta ti sti ku Re pu bli ke Sr bi je.
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De skrip tiv nom sta ti sti kom oce nje ni su sta vo vi is pi ta ni ka o si tu a ci ji u pri-
vre di. Sta vo vi su po sta vlje ni kao za vi sne va ri ja ble i od is pi ta ni ka je tra že no da 
oce ne od 1 do 5 po je di ne pri vred ne ak tiv no sti u od no su na nji ho va gle di šta na 
iste. oce na 1 je naj ma nja i zna či naj ma nje sla ga nje is pi ta ni ka, dok je oce na 5 naj-
vi ša i zna či pot pu no sla ga nje is pi ta ni ka.

Na osno vu oce na is pi ta ni ka, za klju čak je sle de ći.
pro seč na oce na za ula ga nje do volj no sred sta va za una pre đe nje po slo va-•	
nja od stra ne pred u ze ća u na šoj ze mlji bi la je 2,47. Na i me, da pred u ze ća 
do volj no ula žu u una pre đe nje po slo va nja naj ma njom oce nom oce ni lo je 
24,5 % is pi ta ni ka, oce nu 2 da lo je 29,1 % is pi ta ni ka, oce nu 3 da lo 27,3 % 
is pi ta ni ka, oce nom 5 oce ni lo je 13,4 % is pi ta ni ka, a naj ma nje is pi ta ni ka 
(5,8 %) po ka za lo je naj ve će sla ga nje u po gle du ula ga nja do volj no sred-
sta va za una pre đe nje po slo va nja.
pro seč na oce na za po sto ja nje ini ci ja ti ve za no ve ide je u na šoj ze mlji i da •	
ne ma po tre be za ko pi ra njem po sto je ćih ide ja bi la je 2,81. Na i me, 13,6 
% is pi ta ni ka da lo je naj ma nju oce nu – 1; 28,9 % da lo je oce nu 2; 28,9 % 
oce ni lo je oce nom 3; 20,6 % is pi ta ni ka oce ni lo je oce nom 4, a naj vi šom 
oce nom 5 oce ni lo je naj ma nje is pi ta ni ka (8,1 %). 
Da mul ti na ci o nal ne kom pa ni je „gu še“ ma la i sred nja pred u ze ća, pro-•	
seč na oce na bi la je 3,94. Naj ma nje is pi ta ni ka (3,5 %) da lo je naj ma nju 
oce nu – 1, oce nu 2 da lo je 8,8 % is pi ta ni ka, 21,0 % is pi ta ni ka da lo je 
oce nu 3, oce nu 4 da lo je 23,3 % is pi ta ni ka, dok je naj vi šom oce nom 5 
oce ni lo čak 43,3 % is pi ta ni ka. 
pro seč na oce na u od no su na stav da je sa mo sa ce na ma ni žim od kon-•	
ku ren ci je mo gu će pri vu ći po tro ša če pro iz vo da i uslu ga, bi la je 3,26. od 
ukup nog bro ja is pi ta ni ka, 12,7 % is pi ta ni ka da lo je oce nu 1; 15,2 % is pi ta-
ni ka da lo je oce nu 2; 25,4 % is pi ta ni ka da lo je oce nu 3; 26,8 % is pi ta ni ka 
da lo je oce nu 4, a naj vi šom oce nom ovaj stav je oce ni lo 19,9 % is pi ta ni ka.
pro seč na oce na u od no su na stav da do bar mar ke ting mo že da stvo ri •	
traj nu pre po zna tlji vost i kon ku rent sku pred nost je 3,86. od ukup nog 
bro ja is pi ta ni ka 3,5 % da lo je oce nu 1; 8,5 % is pi ta ni ka da lo je oce nu 2; 
22,6 % is pi ta ni ka oce ni lo je oce nom 3; 29,1 % is pi ta ni ka da lo je oce nu 4, 
dok je naj vi šom oce nom ovaj stav oce ni lo 36,3 % is pi ta ni ka (ta be la 2).
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Ta be la 2: Oce ne si tu a ci je u pri ve di od stra ne is pi ta ni ka u ob u hva će noj po pu la ci ji13

PO NU ĐE NI STA VO VI
OCE NE IS PI TA NI KA

p.o1 2 3 4 5
Af % Af % Af % Af % Af %

preduzeća u našoj zemlji ulažu dovoljno 
sredstava za unapređenje poslovanja. 106 24,5 126 29,1 118 27,3 58 13,4 25 5,8 2,47

u našoj zemlji postoji inicijativa za 
nove ideje, nema potrebe za kopiranjem 

posotojećih.
59 13,6 125 28,9 125 28,9 89 20,6 35 8,1 2,81

Multinacionalne kompanije „guše“ mala i 
srednja preduzeća. 15 3,5 38 8,8 91 21,0 101 23,3 188 43,3 3,94

Samo sa cenama nižim od konkurencije 
moguće je privući potrošače proizvoda i 

usluga.
55 12,7 66 15,2 110 25,4 116 26,8 86 19,9 3,26

Dobar marketing može da stvori trajnu 
prepoznatljivost i konkurentsku prednost. 15 3,5 37 8,5 98 22,6 126 29,1 157 36,3 3,86

Na osno vu re zul ta ta mo že se za klju či ti da je naj vi šom pro seč nom oce nom 
(3,94) oce nje no da mul ti na ci o nal ne kom pa ni je „gu še“ ma la i sred nja pred u ze ća, 
za tim da do bar mar ke ting mo že da stvo ri traj nu pre po zna tlji vost i kon ku rent-
sku pred nost – oce nom 3,86; sle di da je sa mo ce na ma ni žim od kon ku ren ci je 
mo gu će pri vu ći po tro ša če pro iz vo da i uslu ga (3,26). pro seč na oce na za stav da 
u na šoj ze mlji po sto ji ini ci ja ti va za no ve ide je i da ne ma po tre be za ko pi ra njem 
po sto je ćih je 2,81. Naj ma nju pro seč nu oce nu (2,47) do bio je stav da pred u ze ća 
u na šoj ze mlji ula žu do volj no sred sta va za una pre đe nje po slo va nja. uko li ko 
se pret po sta vi da je 3 sred nja oce na ko ja se mo gla da ti za po je di nu si tu a ci ju u 
pri vre di, mo že se za klju či ti da is pi ta ni ci pre po zna ju da ve li ke mul ti na ci o nal ne 
kom pa ni je ugro ža va ju po slo va nje ma lih i sred njih pred u ze ća. Isto ta ko, sma tra ju 
u naj ve ćem bro ju slu ča je va da do bar mar ke ting i ce na mo gu pri vu ći kup ce pro iz-
vo da i uslu ga i stvo ri ti kon ku rent sku pred nost. Ne pre po zna ju u do volj noj me ri i 
dru ge vi do ve pri vla če nja ku pa ca i stva ra nja pred no sti kroz ino va ci je, po bolj ša nje 
pro iz vo da i/ili uslu ga, no ve na či ne pro da je, i slič no. S dru ge stra ne, oce nu is pod 
pro se ka do bi li su sta vo vi da u na šoj ze mlji pred u ze ća ula žu do volj no sred sta va 
za po bolj ša nje po slo va nja i da po sto ji ini ci ja ti va za no ve ide je, pa se na osno vu 
od go vo ra is pi ta ni ka mo že za klju či ti da, iako ne ma do volj no sred sta va za una pre-
đe nje po slo va nja, ni je iz ra že no pod sti ca nje ide ja ko je mo že da bu de pre sud no za 
po slov ni uspeh, pa se ov de i mo že tra ži ti raz log za što se ak ce nat sta vlja na tra že-
nje kon ku rent ske pred no sti u mar ke tin škim ak tiv no sti ma i pri vla če nje ku pa ca 
na osno vu ce nov ne kon ku rent no sti. 

13 u ta be li Af – ap so lut ne fre kven ci je; p.o – pro seč na oce na.
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4.2. Re zul ta ti kom pa ra tiv ne sta ti sti ke

Na osno vu do bi je nih re zul ta ta iz ra ču na ta je po ve za nost iz me đu va ri ja bli 
ko je od sli ka va ju ka rak te ri sti ke is pi ta ni ka i nji ho ve sta vo ve u ve zi sa po nu đe nom 
si tu a ci jom u pri vre di. u tu svr hu iz ra ču na ta je ko re la ci ja i ja či na ve ze iz me đu 
va ri ja bli. Za iz ra ču na va nje ko re la ci je upo tre bljen je χ2 test, uz sig ni fi kant nost 
gre ške od 0,05 (ne po sto ji sta ti stič ki zna čaj na raz li ka iz me đu va ri ja bli za vred no-
sti p > 0,05) i od re đe nim ste pe nom slo bo de (df).

Za iz ra ču na va nje ja či ne ve ze iz me đu dve va ri ja ble upo tre bljen je Kra me rov 
V (Chra mer’s V) po ka za telj, bu du ći da se ra di o po re đe nju vi še po ka za te lja uti-
ca ja (R (red na pro men lji va) = 4, K (ko lon ska pro men lji va) = 4) od re đe nih ste pe ni 
slo bo de. Za vred no sti ja či ne po ve za no sti iz me đu va ri ja bli uze to je14:

sla ba po ve za nost  ≈ 0.1,•	
sred nja po ve za nost ≈ 0.3,•	
ja ka po ve za nost ≈ 0.5.•	

Re zul ta ti od go vo ra is pi ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va nja po ka zu ju sle de će 
(ta be la 3).

Ne po sto ji zna čaj na raz li ka (•	 χ2=11,655, df=8, p (0,167) > 0,05) kod is pi-
ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va nja u po gle du sta va da pred u ze ća u 
na šoj ze mlji ula žu do volj no sred sta va za una pre đe nje po slo va nja. po sto ji 
sla ba po ve za nost iz me đu va ri ja bli (Cra mer’s V = 0,116). Bez ob zi ra na 
ni vo obra zo va nja, ne raz li ku ju se zna čaj no sta vo vi is pi ta ni ka u po gle du 
do volj nog ula ga nja sred sta va za una pre đe nje po slo va nja.
po sto ji zna čaj na raz li ka (•	 χ2=19,226, df=8, p (0,014) < 0,05), ali sla ba po ve-
za nost (Cra mer’s V = 0,149) kod is pi ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va nja u 
po gle du po sto ja nja ini ci ja ti ve za no ve ide je i ne po sto ja nja po tre be za ko pi-
ra njem po sto je ćih. Is pi ta ni ci raz li či tog ni voa obra zo va nja raz li či to gle da ju 
na po sto ja nje ini ci ja ti ve za no ve ide je u na šoj ze mlji, pa se mo že za klju či ti 
da ni vo obra zo va nja zna čaj no uti če na raz li ke u po gle du ovog sta va.
Ne po sto ji zna čaj na raz li ka (•	 χ2=12,288, df=8, p (0,119) > 0,05) kod is pi-
ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va nja u po gle du sta va da mu lit na ci o nal ne 
kom pa ni je „gu še“ ma la i sred nja pred u ze ća. po ve za nost iz me đu va ri ja bli 
je sla ba (V = 0,119). Bez ob zi ra na ni vo obra zo va nja is pi ta ni ka, ne po sto ji 
zna čaj na raz li ka u po gle du nji ho vog vi đe nja na ru ša va nja po slo va nja 
ma lih i sred njih pred u ze ća od stra ne mul ti na ci o nal nih kom pa ni ja. 
po sto ji zna čaj na raz li ka (χ•	 2=21,228, df=8, p (0,006) < 0,05), ali sla ba 
po ve za nost (Cra mer’s V = 0,157) kod is pi ta ni ka raz li či tog ni voa obra-
zo va nja u po gle du mo guć no sti pri vla če nja po tro ša ča pro iz vo da i uslu ga, 
sa mo uko li ko su ce ne ni že od kon ku ren ci je. Raz li ku ju se sta vo vi is pi-

14 pre ma: p. osteen, C. Bright, Ef fect Si zes and In ter ven tion Re se arch, uni ver sity of Maryland, 
2010.
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ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va nja u ve zi sa mo guć no šću pri vla če nja 
po tro ša ča pro iz vo da i uslu ga ce nom kao pre sud nim sred stvom ostva ri-
va nja kon ku rent ske pred no sti.
po sto ji zna čaj na raz li ka (χ•	 2=20,111, df=8, p (0,010) < 0,05), ali sla ba po ve-
za nost (Cra mer’s V = 0,152) kod is pi ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va nja 
u po gle du mar ke tin ga kao in stru men ta stva ra nja traj ne pre po zna tlji-
vo sti i kon ku rent ske pred no sti. Na i me, is pi ta ni ci raz li či tog ni voa obra-
zo va nja raz li či to gle da ju na mar ke ting kao in stru ment stva ra nja traj ne 
pre po zna tlji vo sti.

Sle de re zul ta ti od go vo ra is pi ta ni ka raz li či tih go di na rad nog sta ža (ta be la 3).
Ne po sto ji zna čaj na raz li ka (•	 χ2=19,601, df=16, p (0,239) > 0,05) kod is pi-
ta ni ka raz li či tih go di na rad nog sta ža u po gle du sta va da pred u ze ća u 
na šoj ze mlji ula žu do volj no sred sta va za una pre đe nje po slo va nja. po sto ji 
sla ba po ve za nost iz me đu va ri ja bli (Cra mer’s V = 0,106). Bez ob zi ra 
na du ži nu rad nog sta ža, ne raz li ku ju se zna čaj no sta vo vi is pi ta ni ka u 
po gle du do volj nog ula ga nja sred sta va za una pre đe nje po slo va nja.
Ne po sto ji zna čaj na raz li ka (•	 χ2=19,542, df=16, p (0,242) > 0,05) kod is pi-
ta ni ka raz li či tih go di na rad nog sta ža u po gle du sta va da u na šoj ze mlji 
po sto ji ini ci ja ti va za no ve ide je i da ne ma po tre be za ko pi ra njem po sto-
je ćih. po ve za nost iz me đu va ri ja bli je sla ba (V = 0,106). Bez ob zi ra na 
du ži nu rad nog sta ža, ne po sto ji zna čaj na raz li ka u po gle du sta va o po sto-
ja nju ini ci ja ti ve za no ve ide je u ze mlji.
Ne po sto ji zna čaj na raz li ka (χ•	 2=20,061, df=16, p (0,217) > 0,05) kod is pi ta-
ni ka raz li či tih go di na rad nog sta ža u po gle du sta va da mu lit na ci o nal ne 
kom pa ni je „gu še“ ma la i sred nja pred u ze ća. po ve za nost iz me đu va ri ja bli 
je sla ba (V = 0,108). Bez ob zi ra na go di ne rad nog sta ža, ne po sto ji zna-
čaj na raz li ka u po gle du nji ho vog vi đe nja na ru ša va nja po slo va nja ma lih i 
sred njih pred u ze ća od stra ne mul ti na ci o nal nih kom pa ni ja. 
po sto ji zna čaj na raz li ka (χ•	 2=38,131, df=16, p (0,001) < 0,05), ali sla ba po ve-
za nost (Cra mer’s V = 0,148) kod is pi ta ni ka raz li či te du ži ne rad nog sta ža 
u po gle du mo guć no sti pri vla če nja po tro ša ča pro iz vo da i uslu ga sa mo 
uko li ko su ce ne ni že od kon ku ren ci je. Is pi ta ni ci raz li či te du ži ne rad nog 
sta ža raz li ku ju se u po gle du vi đe nja ce ne kao pre sud ne u ostva ri va nju 
kon ku rent ske pred no sti i pri vla če nju po tro ša ča pro iz vo da i uslu ga.
Ne po sto ji zna čaj na raz li ka (χ•	 2=18,788, df=16, p (0,280) > 0,05) kod is pi-
ta ni ka raz li či te du ži ne rad nog sta ža u po gle du mar ke tin ga kao in stru-
men ta stva ra nja traj ne pre po zna tlji vo sti i kon ku rent ske pred no sti. po ve-
za nost iz me đu va ri ja bli je sla ba (Cra mer’s V = 0,104). Na i me, bez ob zi ra 
na go di ne rad nog sta ža, ne po sto ji raz li ka u nji ho vom po sma tra nju mar-
ke tin ga kao in stru men ta stva ra nja traj ne pre po zna tlji vo sti.
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Re zul ta ti od go vo ra is pi ta ni ka za po sle nih u pred u ze ći ma raz li či te ve li či ne 
(ta be la 3).

Ne po sto ji zna čaj na raz li ka (•	 χ2=18,763, df=12, p (0,094) > 0,05) kod is pi-
ta ni ka za po sle nih u pred u ze ći ma raz li či te ve li či ne u po gle du sta va da 
pred u ze ća u na šoj ze mlji ula žu do volj no sred sta va za una pre đe nje po slo-
va nja. po sto ji sla ba po ve za nost iz me đu va ri ja bli (Cra mer’s V = 0,120). 
Bez ob zi ra na ve li či nu pred u ze ća u ko jem is pi ta ni ci ra de, ne raz li ku ju se 
zna čaj no nji ho vi sta vo vi u po gle du do volj nog ula ga nja sred sta va za una-
pre đe nje po slo va nja.
po sto ji zna čaj na raz li ka (•	 χ2=27,266, df=12, p (0,007) < 0,05, ali sla ba 
po ve za nost (Cra mer’s V = 0,145) kod is pi ta ni ka za po sle nih u pred u-
ze ći ma raz li či te ve li či ne u po gle du po sto ja nja ini ci ja ti ve za no ve ide je 
i ne po sto ja nja po tre be za ko pi ra njem po sto je ćih. Is pi ta ni ci za po sle ni u 
pred u ze ći ma raz li či te ve li či ne raz li či to gle da ju na po sto ja nje ini ci ja ti ve 
za no ve ide je u na šoj ze mlji.
po sto ji zna čaj na raz li ka (•	 χ2=36,283, df=12, p (0,000) < 0,05) i sla ba po ve-
za nost (Cra mer’s V = 0,167) kod is pi ta ni ka za po sle nih u pred u ze ći ma 
raz li či te ve li či ne u po gle du sta va da mu lit na ci o nal ne kom pa ni je „gu-
še“ ma la i sred nja pred u ze ća. Ve li či na pred u ze ća u ko jem su is pi ta ni ci 
za po sle ni u zna čaj noj me ri uti če na nji ho ve po gle de po pi ta nju ugro ža-
va nja po slo va nja ma lih i sred njih pred u ze ća od stra ne mul ti na ci o nal nih 
ko ma ni ja.
po sto ji zna čaj na raz li ka (χ•	 2=21,921, df=12, p (0,038) < 0,05), ali sla ba 
po ve za nost (Cra mer’s V = 0,130) kod is pi ta ni ka za po sle nih u pred u-
ze ći ma raz li či te ve li či ne u po gle du mo guć no sti pri vla če nja po tro ša ča 
pro iz vo da i uslu ga sa mo sa ce na ma ni žim od kon ku ren ci je. Is pi ta ni ci 
za po sle ni u pred u ze ći ma raz li či te ve li či ne raz li či to gle da ju na ce nu kao 
mo guć nost pri vla če nja po tro ša ča pro iz vo da i uslu ga i ostva ri va nja kon-
ku rent ske pred no sti.
po sto ji zna čaj na raz li ka (χ•	 2=39,947, df=12, p (0,000) < 0,05), ali sla ba 
po ve za nost (Cra mer’s V = 0,175) kod is pi ta ni ka za po sle nih u pred u ze-
ći ma raz li či te ve li či ne u po gle du mar ke tin ga kao in stru men ta stva ra nja 
tra je pre po zna tlji vo sti i kon ku rent ske pred no sti. Na i me, is pi ta ni ci za po-
sle ni u pred u ze ći ma raz li či te ve li či ne raz li či to gle da ju na mar ke ting kao 
in stru ment stva ra nja traj ne pre po zna tlji vo sti.
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Ta be la 3:  Kom pa ra tiv na sta ti sti ka – oce na pri vred ne si tu a ci je od stra ne is pi ta ni ka  
raz li či tih ka rak te ri sti ka

STAVoVI 
ISpITANIKA

NIVo oBRAZoVANJA 
ISpITANIKA

GoDINE RADNoG STAŽA 
ISpITANIKA BRoJ ZApoSLENIH

χ2 df p V χ2 df p V χ2 df p V

preduzeća u 
našoj zemlji 
ulažu dovoljno 
sredstava za 
unapređenje 
poslovanja.

11,655 8 0,167 0,116 19,601 16 0,239 0,106 18,763 12 0,094 0,120

u našoj zemlji 
postoji inicijativa 
za nove ideje, 
nema potrebe 
za kopiranjem 
postojećih.

19,266 8 0,014 0,149 19,542 16 0,242 0,106 27,266 12 0,007 0,145

Multinacionalne 
kompanije 
„guše“ mala 
i srednja 
preduzeća.

12,288 8 0,139 0,119 20,061 16 0,217 0,108 36,283 12 0,000 0,167

Samo cenama 
nižim od 
konkurencije 
moguće je 
privući potrošače 
proizvoda i 
usluga.

21,288 8 0,006 0,157 38,131 16 0,001 0,148 21,921 12 0,038 0,130

Dobar marketing 
može da 
stvori trajnu 
prepoznatljivost 
i konkurentsku 
prednost.

20,111 8 0,010 0,152 18,788 16 0,280 0,104 39,947 12 0,000 0,175

5. Di sku si ja

Na osno vu od go vo ra is pi ta ni ka do šlo se do za ključ ka da pred u ze ća u do ma-
ćoj pri vre di ne ula žu do volj no sred sta va za una pre đe nje po slo va nja, ne po sto ji ini-
ci ja ti va za no ve ide je i mul ti na ci o nal ne kom pa ni je „gu še“ raz voj ma lih i sred njih 
pred u ze ća. Stva ra nje kon ku rent ske pred no sti ba zi ra se, uglav nom, na ce nov nim 
i mar ke tin škim ak tiv no sti ma i oni se sma tra ju pre sud nim u pri vla če nju ku pa ca 
i stva ra nju kon ku rent ske pred no sti. Sa mim tim, mo že se za klju či ti da pred u ze ća 
ne obra ća ju pa žnju na dru ge mo guć no sti ostva ri va nja kon ku rent ske pred no sti i 
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pri vla če nja ku pa ca, a ko je se ti ču una pre đe nja po slo va nja, ino vi ra nja pro iz vo da/
uslu ga, za do vo lja va nja po tre ba po tro ša ča na no vi i dru ga či ji na čin u od no su na 
kon ku ren ci ju. Iz tog raz lo ga pri hva ta se hi po te za H0 – pred u ze ća u do ma ćoj pri-
vre di ne ula žu do volj no na po ra i sred sta va za una pre đe nje po slo va nja. 

Hi po te za H1 – Ne po sto ji raz li ka kod is pi ta ni ka raz li či tog ni voa obra zo va-
nja u po gle du sta vo va o po slo va nju pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di, pri hva ta se 
sa mo u po gle du ula ga nja do volj no sred sta va u una pre đe nje po slo va nja pred u ze ća 
u do ma ćoj pri vre di i u po gle du sta va da mul ti na ci o nal ne kom pa ni je „gu še“ ma la i 
sred nja pred u ze ća. Na i me, is pi ta ni ci raz li či tog ni voa obra zo va nja raz li či to gle da ju 
na ce nu i mar ke ting kao sred stvo ostva ri va nja kon ku rent ske pred no sti i pri vla če-
nja po tro ša ča, kao i na po sto ja nje ini ci ja ti ve za no ve ide je u do ma ćoj pri vre di.

Hi po te za H2 – Ne po sto ji raz li ka kod is pi ta ni ka raz li či te du ži ne rad nog sta ža 
u po gle du sta vo va o po slo va nju pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di; pri hva ta se osim 
u od no su na ce nu kao in stru ment pri vla če nja po tro ša ča pro iz vo da i uslu ga. Is pi-
ta ni ci raz li či tih go di na rad nog sta ža ima ju usa gla še ne sta vo ve u po gle du ula-
ga nja pred u ze ća za una pre đe nje po slo va nja, u po gle du po sto ja nja ini ci ja ti ve za 
no ve ide je, da mul ti na ci o nal ne kom pa ni je „gu še“ ma la i sred nja pred u ze ća, i u 
vi đe nju mar ke tin ga u do ma ćoj pri vre di kao in stru men ta ostva ri va nja kon ku-
rent ske pred no sti.

Hi po te za H3 – Ne po sto ji raz li ka u sta vo vi ma za po sle nih u pred u ze ći ma raz-
li či te ve li či ne u po gle du po slo va nja pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di; pri hva ta se 
sa mo u po gle du sta va da pred u ze ća u na šoj ze mlji ula žu do volj no sred sta va za 
una pre đe nje po slo va nja. Sta vo vi da u do ma ćoj pri vre di po sto ji ini ci ja ti va za no ve 
ide je, da mul ti na ci o nal ne kom pa ni je „gu še“ ma la i sred nja pred u ze ća, te gle da-
nje na ce ne i mar ke ting kao in stru men ta ostva ri va nja kon ku rent ske pred no sti i 
pri vla če nja ku pa ca pro iz vo da i uslu ga, raz li ku ju se u od no su na to ko je je ve li či ne 
pred u ze će u ko jem is pi ta nik ra di.

6. Za klju čak

pri vre de su da nas su o če ne sa eko nom skom kri zom i ote ža nim uslo vi ma 
po slo va nja. Ipak, pred u ze ća su ta ko ja tre ba da na đu uspe šne na či ne po slo va nja 
u ote ža nim uslo vi ma i da na taj na čin ostva re po slov ni uspeh. u uslo vi ma kri ze 
sva pred u ze ća su su o če na sa po te ško ća ma, ta ko da ne kad i ne do sta tak mo že da 
se pre tvo ri u pred nost. 

Is tra ži va nje je po ka za lo da pred u ze ća u do ma ćoj pri vre di ne ula žu do volj no 
sred sta va u una pre đe nje po slo va nja, da ne ma ini ci ja ti va za no ve ide je, kao i da 
mul ti na ci o nal ne kom pa ni je „gu še“ po slo va nje ma lih i sred njih pred u ze ća. Isto 
ta ko, po ka za lo se da se mar ke ting i ce na vi de kao pre sud ni fak to ri u ostva ri va-
nju kon ku rent ske pred no sti i pri vla če nju ku pa ca, pri če mu se za bo ra vlja na ide je 
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ko je do vo de do ino va ci ja, a ko je su pre sud ne u uslo vi ma po ve ća ne kon ku ren ci je 
i pri vred ne kri ze. 

S dru ge stra ne, is tra ži va nje je po ka za lo da is pi ta ni ci raz li či tog ni voa obra zo-
va nja raz li či to oce nju ju mo guć no sti ostva ri va nja kon ku rent ske pred no sti i pri-
vla če nja ku pa ca u pred u ze ći ma. Du ži na rad nog sta ža ni je pre sud na u oce ni pri-
vred ne si tu a ci je u ze mlji, osim po pi ta nju ce ne kao fak to ra pri vla če nja po tro ša ča 
pro iz vo da i uslu ga. Ipak, ve li či na pred u ze ća u ko ji ma is pi ta ni ci ra de zna čaj no 
uti če na nji ho vo vi đe nje po slo va nja pred u ze ća. Nji ho vi sta vo vi se ne raz li ku ju 
je di no u po gle du ula ga nja pred u ze ća u una pre đe nje po slo va nja, a po svim dru-
gim sta vo vi ma se raz li ku ju. Ta ko đe, raz li ku ju im se vi đe nja po pi ta nju od no sa 
mul ti na ci o nal nih kom pa ni ja i ma lih i sred njih pred u ze ća, pa se mo že za klju či ti 
da okru že nje u ko jem is pi ta nik ra di u zna čaj noj me ri uti če na to ka ko on po sma-
tra po slo va nje pred u ze ća u pri vre di.

Bez ob zi ra na ve li či nu pred u ze ća, neo p hod no je is pi ta ti mo gu će na či ne 
ostva ri va nja kon ku rent ske pred no sti, pri vla če nja po tro ša ča pro iz vo da i uslu ga 
i pod sti ca nja ino va ci ja kao mo gu ćeg na či na ostva ri va nja po slov nog uspe ha u 
uslo vi ma pri vred ne kri ze i ne sta bil no sti. po red ogra ni če nih re sur sa i kri ze u 
okru že nju, pred u ze ća bi tre ba lo da pro na đu mo gu će iz vo re ula ga nja u po slo va-
nje, kao i na či ne na ko ji će svo jim ide ja ma i kre a tiv no šću una pre di ti po slo va nje i 
ostva ri ti po slov ni uspeh. 
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Summary

Doing business in the increasingly competitive market and in increasingly demand 
of customers, put the  request in front of company to encourage the development of ideas 
and innovation in order to achieve business success. Research showed that companies in 
domestic economy does not invest enough resources to improve business and multina-
tional companies “stifle” development of small and medium-sized enterprises. On the 
other hand, the results showed that in the country there is no incentive for new ideas, 
and that the marketing and price are seen as the crucial factors for achieving competitive 
advantage and way of attracting consumers of products and services. Education differ-
ent affects on seeing opportunities to achieve competitive advantage, and respondents 
that are working in companies of different size differently observe the current situation of 
business in the economy, except that they agree on the issue of lack of investment funds 
for improving business.
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Sa že tak: U ovom ra du smo po ku ša li da is pi ta mo po sto ja nje i pri ro du uti ca ja otvo re-
no sti na ci o nal nih pri vre da na eko nom ski rast. Is tra ži va nje smo spro ve li na uzor ku od 51 
ze mlje za pe riod 2001–2009. go di ne, slu že ći se pro seč nim go di šnjim vred no sti ma va ri ja-
bli. In di ka to re otvo re no sti kon stru i sa li smo na osno vu re gre si o nih jed na či na uvo za ko je, 
upr kos oce nji va nju 213 raz li či tih spe ci fi ka ci ja, ne ma ju za do vo lja va ju ća sta ti stič ka svoj-
stva. Te sti ra nje uti ca ja na pri vred ni rast iz vr ši li smo ta ko što smo oce ni li 110 spe ci fi ka ci ja 
re gre si o nog mo de la, od ko jih ni jed na ni je sta ti stič ki pri hva tlji va. Da kle, re zul ta ti na še 
ana li ze ne pru ža ju ni ka kav po uz dan do kaz o po sto ja nju bi lo ka kve ve ze iz me đu otvo re-
no sti i pri vred nog ra sta. 

Ključ ne re či: otvo re nost, eko nom ski rast, jed na či ne uvo za, jed na či ne ra sta 
JEL kla si fi ka ci ja: F41, F43, F47

1. Uvod

ovo is tra ži va nje na sta lo je kao plod že lje auto ra da po ku ša ju da da ju ma kar 
skro man do pri nos pro u ča va nju uti ca ja otvo re no sti na ci o nal nih pri vre da na eko-
nom ski rast, ima ju ći u vi du raz li či te sta vo ve eko no mi sta, kao i ve li ku za in te re-
so va nost na uč ne jav no sti za ovu te mu. u te o ri ji ne po sto ji je din stven i ce lo vit 
mo del ko ji in kor po ri ra sve re le vant ne de ter mi nan te pri vred nog ra sta. Dru gim 
re či ma, broj ni mo de li eg zo ge nog i en do ge nog ra sta po či va ju na ve li kom bro ju 
pro men lji vih ko je je pri li kom em pi rij skih is tra ži va nja ve o ma te ško, ako ne i 
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fi nan si ra nog od stra ne Mi ni star stva pro sve te, na u ke i teh no lo škog raz vo ja Re pu bli ke Sr bi-
je, 2011–2014.
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ne mo gu će, u pot pu no sti ob u hva ti ti. Nji ho va ra zno vr snost u ve li koj me ri ote-
ža va sin te zu po sto je ćih re zul ta ta i za u zi ma nje jed nog sve u kup nog, za jed nič kog i 
op šte pri hva će nog sta va o to me šta sve uti če na pri vred ni rast i ka kav je ka rak ter 
tog uti ca ja. Ta ko đe, ova ša ro li kost ge ne ri še ozbilj ne pro ble me pri li kom te sti ra nja 
ro bu sno sti po sto je ćih em pi rij skih na la za, one mo gu ća va ju ći is tra ži va če da to kom 
is pi ti va nja uti ca ja ne kog kon kret nog fak to ra kon tro li šu sve pre o sta le uti ca je. pri-
rod na po sle di ca sve ga po me nu tog je ste vi sok ste pen kon fu zi je i re la tiv no ni zak 
ste pen po ve re nja u do sa da šnja ot kri ća. 

Ne ko li ko ključ nih pro ble ma ko ji fi gu ri ra ju to kom is tra ži va nja ove ve ze stva-
ra ju ozbilj ne ne do u mi ce. Na pri mer, ve li ki broj em pi rij skih is tra ži va nja za sno-
van je na uzor ku po da ta ka pre se ka, pot pu no ap stra hu ju ći vre men ski ho ri zont, 
što ne da je ni ka kav do pri nos od re đi va nju traj no sti even tu al nog uti ca ja. Ta ko đe, 
u mno gim stu di ja ma te sti ran je di rek tan uti caj otvo re no sti na rast, što ni je u 
skla du ni sa neo kla sič nim ni sa en do ge nim mo de li ma ra sta, ko ji po či va ju na 
in di rekt noj ve zi, od no sno na či nje ni ci da otvo re nost uti če na pri vred ni rast ili 
po sred stvom aku mu la ci je ka pi ta la ili pre ko ra sta to tal ne fak tor ske pro duk tiv-
no sti (TFp). osim to ga, po sto je i pro ble mi pri li kom iz bo ra po ka za te lja ko jim će 
se kvan ti fi ko va ti otvo re nost. u te o ri ji, kao i u em pi rij skim is tra ži va nji ma, još 
uvek ne po sto ji op šte pri hva će na me ra otvo re no sti, te se is tra ži va či slu že ve li kim 
bro jem in di ka to ra. Nji ho va ra zno vr snost stva ra po pri lič nu kon fu zi ju i ne ret ko, 
sa svim oče ki va no, vo di ka pot pu no raz li či tim na la zi ma. Ta ko, re ci mo, u ne kim 
is tra ži va nji ma ze mlje ko je su ka te go ri sa ne kao otvo re ne pre ma jed nom in di ka-
to ru bi va ju ozna če ne kao za tvo re ne pre ma dru gom. Dru gim re či ma, ni zak ste-
pen ko re la ci je raz li či tih me ra otvo re no sti mul ti pli ci ra sum nju u po sto je će re zul-
ta te, uka zu ju ći na mo guć nost da one kvan ti fi ku ju raz li či te aspek te otvo re no-
sti ili čak pot pu no raz li či te po ja ve. ovim po te ško ća ma tre ba pri do da ti i broj ne 
pro ble me eko no me trij ske pri ro de, po čev od iz bo ra od go va ra ju će spe ci fi ka ci je 
mo de la i iden ti fi ko va nja sme ra uzroč no sti, pre ko opre de lji va nja iz me đu uzor ka 
pa ne la i po da ta ka pre se ka, pa sve do de fi ni sa nja me to da ko jim će bi ti oce nje ne 
re gre si o ne jed na či ne. Ima ju ći u vi du po me nu te manj ka vo sti, uop šte ne ču di to 
što su re zul ta ti em pi rij skih ana li za ve o ma če sto kon tra dik tor ni.

To kom ovog is tra ži va nja usred sre di li smo se pre vas hod no na uti caj otvo-
re no sti na ci o nal nih pri vre da na eko nom ski rast, sa ci ljem da is pi ta mo da li on 
uop šte po sto ji i, uko li ko po sto ji, ka kav je nje gov ka rak ter. Da kle, ak ce nat na še 
ana li ze sta vljen je is klju či vo na otvo re nost kao po ten ci jal no sta ti stič ki zna čaj nu 
de ter mi nan tu pri vred nog ra sta. Em pi rij sko is tra ži va nje spro ve li smo pri me nom 
eko no me trij skih teh ni ka na uzor ku ve ćeg bro ja ze ma lja ko je pri pa da ju raz li či tim 
ge o graf skim re gi o ni ma.

ovaj rad sa či njen je iz pet de lo va. u pr vom de lu ba vi li smo se teh ni ka ma 
me re nja otvo re no sti na ci o nal nih pri vre da. po seb nu pa žnju smo po sve ti li raz li-
či tim po ka za te lji ma otvo re no sti, kao i kon struk ci ji eko no me trij skog mo de la na 
osno vu ko ga smo je kvan ti fi ko va li. Dru gi deo ra da u naj kra ćim cr ta ma ob u hva ta 
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ka rak te ri sti ke mo de la ra sta po mo ću ko ga smo ma te ma tič ki for ma li zo va li ve zu 
otvo re nost–rast. u tre ćem de lu smo pri ka za li iz vo re po da ta ka ko je smo ko ri sti li 
to kom is tra ži va nja, a če tvr ti deo je re zer vi san za naj va žni je em pi rij ske re zul ta te. 
Na kra ju ra da sa že li smo naj va žni je za ključ ke. 

2. Me re nje otvo re no sti na ci o nal nih pri vre da

2.1. Em pi rij ski in di ka to ri otvo re no sti

u na uč nim ra do vi ma po sve će nim uti ca ju otvo re no sti na ci o nal nih pri vre da 
na eko nom ski rast mo gu se su sre sti broj ni po ka za te lji otvo re no sti. Naj če šće se 
upo tre blja va ju raz li či ti mo da li te ti spolj no tr go vin skih in di ka to ra, kao što su 
ukup ni rob ni iz voz, ukup ni rob ni uvoz, obim spolj no tr go vin ske raz me ne, od nos 
spolj no tr go vin ske raz me ne i BDp-a, i dru gi. Ta ko đe, po je di ni eko no mi sti ko ri ste 
po dat ke o vi si ni ca rin skih ta ri fa, ali i mno ge dru ge in di ka to re, ka ko bi kon stru-
i sa li od go va ra ju ću me ru spolj no tr go vin skih dis tor zi ja. pro ble me ko ji pro is ti ču 
iz upo tre be raz li či tih po ka za te lja otvo re no sti po ten ci ra li su Ro dri gu ez i Ro drik1 
u svom osvr tu na pet ve o ma is tak nu tih ra do va iz ove obla sti. pre ma ovim auto-
ri ma, sna žna ve za iz me đu otvo re no sti i eko nom skog ra sta po ti če, iz me đu osta-
log, i od upo tre be in di ka to ra otvo re no sti ko ji su ko re li sa ni sa dru gim va ri ja bla ma 
eko nom ske po li ti ke. Bol dvin2 je, ta ko đe, na gla sio ve li ku raz li či tost u po i ma nju 
kon cep ta otvo re no sti, sma tra ju ći da se tu kri je je dan od ključ nih raz lo ga ne sla-
ga nja eko no mi sta po pi ta nju nje nog uti ca ja na eko nom ski rast. 

po sto ji ve li ki broj teh ni ka ko ji ma se mo že kvan ti fi ko va ti otvo re nost. pri-
me ra ra di, u ne kim is tra ži va nji ma,3 otvo re nost na ci o nal nih pri vre da me re na je 
od no som ostva re nog i oce nje nog uče šća rob nog iz vo za u BDp-u. oce nje na vred-
nost po me nu tog uče šća do bi je na je na osno vu em pi rij skog mo de la ko ji ob u hva ta 
per ca pi ta BDp, ve li či nu ze ma lja, tran sport ne tro ško ve i raz li či te po ka za te lje ras-
po lo ži vo sti re sur sa. Re zul ta ti ovog is tra ži va nja go vo re u pri log po zi tiv nog uti ca ja 
otvo re no sti na pri vred ni rast. 

osim to ga, va žno je is ta ći i mo del ko ji je sa či njen re gre si ra njem ne to iz vo za u 
od no su na ras po lo ži vost ze mlji šta, ka pi ta la, naf te, uglja, mi ne ra la, rad nu sna gu, 
dis tan cu iz me đu ze ma lja, i dru go. Na osno vu ova ko kon stru i sa nog mo de la iz ra-
ču na va ju se dve me re otvo re no sti, i to: (a) ko ri go va ni ko lič nik tr go vin ske in ten-

1 D. Ro drik, F. Ro dri gu ez, „Tra de po licy and Eco no mic Growth: A Skep tic’s Gu i de to the Cross-
Na ti o nal Evi den ce“, 2001, http://www.hks.har vard.edu/fs/dro drik/skep ti1299.pdf, str. 60.

2 R. E. Bald win, „open ness and Growth: What’s the Em pi ri cal Re la ti on ship?“, NBER Wor-
king pa per 9578, 2003, str. 26.

3 R. Fal vey, N. Fo ster, D. Gre e na way, „North-So uth Tra de, open ness and Growth“, uni ver-
sity of Vi en na Wor king pa per 0108, 2001, str. 4.
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ziv no sti i (b) od nos ostva re nog i oce nje nog ne to iz vo za. pr va me ra po ka zu je 
seg ment BDp ko ji se gu bi zbog po sto ja nja spolj no tr go vin skih ba ri je ra, dok je 
dru ga me ra po ka za telj ste pe na u ko me je spolj na tr go vi na dis tor zi ra na pri me-
nom spolj no tr go vin skih re strik ci ja. 

Ve li ku pa žnju za slu žu ju još dva re gre si o na mo de la otvo re no sti u ko ji ma je 
ona kvan ti fi ko va na kao od nos spolj no tr go vin ske raz me ne i BDp-a. pr vi mo del 
ob u hva ta set va ri ja bli kao što su: dis tan ca iz me đu ze ma lja, po pu la ci ja i po vr ši na 
ze ma lja, ve štač ke pro men lji ve za okru že nost ze ma lja kop nom i po sto ja nje za jed-
nič ke kop ne ne gra ni ce. osim to ga, ovaj mo del ob u hva ta i le pe zu do dat nih va ri-
ja bli ko je se do bi ja ju kao re zul tat in ter ak ci je svih po me nu tih ob ja šnja va ju ćih pro-
men lji vih, s jed ne stra ne, i ve štač ke pro men lji ve za za jed nič ku gra ni cu, s dru ge. 
u dru gom mo de lu, po red svih po me nu tih va ri ja bli, do da ti su i per ca pi ta do ho ci 
ze ma lja, ko ji pred sta vlja ju in stru men tal ne va ri ja ble za do ho dak. Kao in di ka to ri 
otvo re no sti ko ri ste se oce nje ne vred no sti iz po me nu tih jed na či na. 

Ta ko đe, u po je di nim em pi rij skim mo de li ma ra sta po ja vlju ju se sle de će dve 
me re otvo re no sti: (a) od nos spolj ne tr go vi ne i BDp-a i (b) tzv. pro jek to va na otvo-
re nost (ve li či nom ze mlje ko ri go van od nos spolj ne tr go vi ne i BDp-a). pro jek to-
va na otvo re nost pred sta vlja re zi dual iz jed na či ne u ko joj je ko lič nik spolj ne tr go-
vi ne i BDp-a re gre si ran u od no su na kon stan tu i po pu la ci ju. 

No vak-Leh man D.4 je u svom is tra ži va nju uti ca ja otvo re no sti na eko nom ski 
rast Či lea, dao do dat ni do pri nos ri zni ci in di ka to ra otvo re no sti, opre de liv ši se ne 
sa mo za obim spolj ne tr go vi ne već i za efek tiv ni de vi zni kurs.  

Potpunojejasno,imajućiuvidusveprethodnopomenutemodalitete,dajoš
uveknepostoji jedinstvena(opšteprihvaćena)meraotvorenosti,zbogčegase
odistraživačaočekujedasetokomradaopredelezanekiodpokazatelja,ilipak
za ne ko li ko njih. Ovo u ve li koj me ri re la ti vi zu je re zul ta te em pi rij skih ana li za i 
otva ra ve o ma in tri gant no pi ta nje nji ho ve ro bu sno sti.    

3. Eko no me trij ski mo del uvo za i kvan ti fi ko va nje otvo re no sti

Eko nom ska te o ri ja po ten ci ra zna čaj rob nog uvo za za pri vred ni rast. Sma tra 
se da mno ge ze mlje, po seb no ze mlje u raz vo ju, ostva ru ju ve li ke ko ri sti u smi slu 
ubr za nja eko nom skog ra sta baš za hva lju ju ći uvo zu ka pi tal nih pro iz vo da, in ter-
me di jar nih do ba ra i teh no lo gi je iz raz vi je nih ze ma lja, ko je su ge ne ra to ri naj no-
vi jih na uč nih i teh no lo ških do stig nu ća. Shod no to me, mi smo se usred sre di li na 
uvoz kao me ru otvo re no sti.

De ter mi nan te uvo za se uobi ča je no raz vr sta va ju u sle de će tri gru pe: (1) ot por-
nost na tr go vi nu (tra de re si stan ce), (2) ste pen eko nom skog raz vo ja i (3) po nu da 

4 D. No wak-Leh mann, „Tra de po licy and its im pact on eco no mic growth: The Chi lean 
ex pe ri en ce in the pe riod of 1960 to 1998“, Ap plied Eco no me trics and In ter na ti o nal De ve-
lop ment, Vol. 3-2, No. 2, 2003, str. 40-42.
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re sur sa. Iako se u pr vu gru pu svr sta va ju je di no dis tan ca iz me đu ze ma lja i ca ri ne, 
či ni nam se da bi smo ovim de ter mi nan ta ma mo gli da pri do da mo i po sto ja nje 
za jed nič ke gra ni ce, upo tre bu za jed nič kog je zi ka, iz la zak na mo re, i dru go. Ni je 
te ško za klju či ti ka kav se uti caj mo že oče ki va ti kod sva ke od po me nu tih va ri ja-
bli. Fak to ri po put upo tre be za jed nič kog je zi ka, po sto ja nja za jed nič ke gra ni ce i 
po se do va nja mor ske oba le vrše po zi ti van uti caj na uvoz, dok uda lje nost ze ma lja 
i ca rin ske sto pe ima ju ne sum nji vo ne ga ti van efe kat. po red po me nu tih fak to ra, u 
pr vu gru pu de ter mi nan ti spa da i ste pen raz vi je no sti in fra struk tu re, ko ja po sred-
stvom uti ca ja na vi si nu tran sport nih tro ško va ob li ku je bi la te ral ne tr go vin ske 
to ko ve. Ve ći na po me nu tih va ri ja bli za pra vo je su pri rod ne i isto rij ske od red ni ce 
spolj ne tr go vi ne.    

Dru ga gru pa de ter mi nan ti do vo di se u ve zu sa ni vo om eko nom ske raz vi je-
no sti ze ma lja. pre ma ovom sta no vi štu, što je ze mlja eko nom ski raz vi je ni ja, to 
bi obim uvo za tre ba lo da bu de ve ći. u em pi rij skoj li te ra tu ri se kao po ka za te lji 
eko nom ske raz vi je no sti naj če šće ko ri ste ni vo bru to do ma ćeg pro iz vo da (BDp) i 
nje go va vred nost per ca pi ta.

Ko nač no, tre ću gru pu de ter mi nan ti uvo za sa či nja va ju in di ka to ri po nu de 
re sur sa u ko je spa da ju ras po lo ži vost fi zič kog i ljud skog ka pi ta la, ras po lo ži vost 
pri rod nih re sur sa, ve li či na rad ne sna ge, ni vo is tra ži vač ko-raz voj nih ak tiv no sti... 
od ovih fak to ra za vi se kom pa ra tiv ne pred no sti ze ma lja ko je uti ču na ste pen nji-
ho ve spe ci ja li za ci je, a ti me i na obim nji ho vog uvo za. 

Na še em pi rij sko is tra ži va nje spro ve de no je na uzor ku ko ji ob u hva ta 51 
ze mlju (pri log 1). Da bi smo kvan ti fi ko va li nji ho vu otvo re nost, oslo ni li smo se 
na me tod ko ji su ko ri sti li Fal vi, Fo ster i Gri na vej5, što naj pre zah te va oce nji va nje 
re gre si o nih jed na či na bi la te ral nog uvo za (ili uvo znog ko e fi ci jen ta), i to pri me-
nju ju ći raz li či te mo da li te te gra vi ta ci o nog mo de la ko ji je pro ši ren uklju či va njem 
po ka za te lja fak tor ske ras po lo ži vo sti. Na i me, oce nji va nje po me nu tih jed na či na 
re a li zo va no je na osno vu sta ti stič kog uzor ka o bi la te ral nim uvo znim to ko vi ma, 
ko ji se sa sto ji od svih mo gu ćih pa ro va ze ma lja i ob u hva ta tač no 2550 op ser va ci ja 
po da ta ka. Da kle, za vi snu pro men lji vu u em pi rij skom mo de lu pred sta vlja uvoz 
(uvo zni ko e fi ci jent) sva ke ze mlje iz svih pre o sta lih ze ma lja po je di nač no, i ona je 
re gre si ra na u od no su na či tav skup ob ja šnja va ju ćih va ri ja bli (pri lo zi 2 i 3). op šti 
ma te ma tič ki ob lik mo de la mo že mo pri ka za ti na sle de ći na čin:

 (1.1),

gde MU ij pred sta vlja me ru uvo za ze mlje (i) iz ze mlje (j), C kon stan tu u li ne ar-
n o m re gre si o nom mo de lu, X vek tor ob ja šnja va ju ćih pro men lji vih i ε ij
slučaj nu gre šku mo de la. Kao što smo već is ta kli, to kom mo de li ra nja uze te su u 
ob zir dve va ri jan te za vi sne pro men lji ve – vred nost ukup nog rob nog uvo za i 
5 Vi di: R. Fal vey, N. Fo ster, D. Gre e na way, „North-So uth Tra de, open ness and Growth“, 

uni ver sity of Vi en na Wor king pa per 0108, 2001, str. 5-16.
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vi si na uvo znog ko e fi ci jen ta (od nos uvo za i BDp-a), u za vi sno sti od če ga se me nja 
i vek tor ob ja šnja va ju ćih va ri ja bli. Raz log zbog kog smo upo tre bi li obe me re uvo za 
kri je se u či nje ni ci da re gre si o ne jed na či ne za sno va ne na vred no sti uvo za bo lje 
aprok si mi ra ju di na mi ku po da ta ka ve li kih ze ma lja, ima ju ći u vi du da ve li ke 
ze mlje naj če šće ostva ru ju ve ću vred nost uvo za. Ta ko đe, pre oce nji va nja jed na-
či na uvo za eli mi ni sa ne su sve op ser va ci je po da ta ka ko je ima ju nul tu vred nost.6 

Ipak, eko no me trij sko mo de li ra nje uvo za ni je sa mo se bi cilj. To je, za pra vo, 
po čet na fa za iz ra ču na va nja me ra otvo re no sti ko je su nam neo p hod ne ka ko 
bi smo kon stru i sa li em pi rij ski mo del pri vred nog ra sta. otvo re nost smo kvan ti fi-
ko va li kao od stu pa nje ostva re ne vred no sti uvo za, od no sno uvo znog ko e fi ci jen ta, 
od mo de lom oce nje ne vred no sti ovih va ri ja bli, što se mo že pred sta vi ti sle de ćom 
for mu lom:

                (1.2).

ova ko for mu li san in di ka tor otvo re no sti ze mlje (i) u tr go vi ni sa ze mljom (j) 
agre gi ra se u je dan sin te tič ki po ka za telj pri me nom sle de će for mu le:

                 (1.3).

Ve o ma je va žno na gla si ti da mo de lom oce nje ne vred no sti uvo za (uvo znog ko e fi-
ci jen ta) ne pred sta vlja ju oce nu vred no sti ko ja bi bi la ostva re na u slu ča ju slo bod ne 
me đu na rod ne tr go vi ne, već oce nu vred no sti uvo za (uvo znog ko e fi ci jen ta) ko ja 
bi bi la ostva re na ka da bi po sma tra na ze mlja ima la ni vo uvo zne za šti te jed nak 
pro seč nom ni vou za sti te za či tav uzo rak ze ma lja. od stu pa nje ostva re nih vred-
no sti za vi snih pro men lji vih od mo de lom oce nje nih vred no sti je ste za pra vo me ra 
od stu pa nja uvo znih re strik ci ja po sma tra ne ze mlje od pro seč nog ni voa pri me nje-
nih re strik ci ja za či tav uzo rak. Dru gim re či ma, po ve ća nje vred no sti po ka za te-
lja (1.3), za bi lo ko ju ze mlju, uka zu je na sma nje nje uvo znih ba ri je ra u toj ze mlji 
u od no su na pro sek re strik tiv nih me ra či ta vog uzor ka, od no sno na rast nje ne 
otvo re no sti u od no su na pro sek otvo re no sti či ta vog uzor ka. 

3.1. Ob ja šnja va ju će pro men lji ve u jed na či na ma uvo za

Sve va ri ja ble ko je smo upo tre bi li to kom oce nji va nja jed na či na uvo za mo gu će 
je kla si fi ko va ti u dve gru pe. pr vu gru pu sa či nja va ju po ka za te lji fak tor ske ras po lo-
ži vo sti u ko je spa da ju: po vr ši na ze mlje uvo zni ce, nje na ukup na rad na sna ga, stok 
ras po lo ži vog fi zič kog ka pi ta la, ukup ni pri mar ni iz voz (kao me ra ras po lo ži vo sti 
6 Ibi dem, str. 8.
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pri rod nih re sur sa), kva li fi ko va na i ne kva li fi ko va na rad na sna ga. Dru gu gru pu 
va ri ja bli či ne tzv. gra vi ta ci o ne pro men lji ve ko je se uobi ča je no su sre ću u raz li či tim 
spe ci fi ka ci ja ma gra vi ta ci o nog mo de la, a to su: dis tan ca iz me đu ze ma lja, in ter-
ak ci ja BDp-a i nje go vih per ca pi ta vred no sti, okru že nost ze ma lja kop nom, upo-
tre ba za jed nič kog je zi ka, po sto ja nje za jed nič ke kop ne ne gra ni ce i in deks od no sa 
raz me ne. obe gru pe va ri ja bli uze te su u ob zir to kom oce nji va nja re gre si o nih 
jed na či na u ko ji ma vred nost uvo za pred sta vlja za vi snu pro men lji vu. 

Dru gi emi rij ski mo del do bi jen je, kao što smo već is ta kli, re gre si ra njem uvo-
znog ko e fi ci jen ta u od no su na od go va ra ju će ob ja šnja va ju će va ri ja ble. u ovom 
em pi rij skom mo de lu va ri ja ble fak tor ske ras po lo ži vo sti da te su u re la tiv nom 
iz ra zu, re spek tu ju ći ve li či ne ze ma lja. Ta ko su ze mlji šte (po vr ši na) i stok ras po lo-
ži vog fi zič kog ka pi ta la da ti u od no su na broj rad ni ka (ras po lo ži vu rad nu sna gu), 
broj kva li fi ko va nih u od no su na broj ne kva li fi ko va nih rad ni ka, a iz voz pri mar-
nih pro iz vo da u od no su na BDp. Gra vi ta ci o ne pro men lji ve su za dr ža le ne pro me-
nje ni ob lik.  

oče ki va no je da ve ći na va ri ja bli fak tor ske ras po lo ži vo sti po zi tiv no uti če 
na vred nost uvo za. Na i me, što je ze mlja ve ća u smi slu po vr ši ne, bro ja sta nov-
ni ka (ti me i rad ne sna ge), aku mu li ra nog sto ka fi zič kog ka pi ta la i ras po lo ži vo sti 
pri rod nih re sur sa, to se mo že oče ki va ti da će vred nost nje nog uvo za bi ti ve ća. 
S dru ge stra ne, ka rak ter uti ca ja od no sa kva li fi ko va ne i ne kva li fi ko va ne rad ne 
sna ge na vred nost uvo za ni je sa svim ja san. pret po sta vi će mo da bi on tre ba lo 
da bu de ne ga ti van, jer u ce te ris pa ri bus uslo vi ma, ve ća ras po lo ži vost kva li fi ko-
va ne rad ne sna ge po ve ća va kon ku rent nost do ma će pro iz vod nje, što bi mo glo 
da re zul ti ra de li mič nom sup sti tu ci jom uvo za i po ve ća njem iz vo za. Sup sti tu ci ja 
uvo za bi se pre vas hod no mo gla od i gra ti u sek to ri ma ko ji pro iz vo de kva li fi ko va-
nim ra dom in ten ziv ne pro iz vo de sma nju ju ći uvo znu za vi snost, ka da su u pi ta-
nju teh no lo ška re še nja, sa vre me ne ma ši ne, in for ma ci o na opre ma, soft ver, mno gi 
ma te ri ja li. Sva ka ko, ne tre ba smet nu ti s uma da je ovo sa mo na ša hi po te za.

Što se gra vi ta ci o nih va ri ja bli ti če, ka rak ter nji ho vog uti ca ja na vred nost 
uvo za i uvo zni ko e fi ci jent pri lič no je ja san. Na i me, pot pu no je oče ki va no da će, u 
ce te ris pa ri bus okol no sti ma, dis tan ca iz me đu ze ma lja i nji ho va okru že nost kop-
nom vr ši ti ne ga ti van uti caj na uvoz. Što su ze mlje uda lje ni je, to su obi ča ji, uku si, 
na vi ke, fi zi o no mi ja lju di, pa čak i re li gij sko opre de lje nje raz li či ti ji, a tran sport ni 
tro ško vi ve ći. S dru ge stra ne, okru že nost ze mlje kop nom zna či da po sma tra na 
ze mlja ne ma lu ku, te da je nje na in fra struk tu ra ko ja pod u pi re me đu na rod nu 
tr go vi nu skrom ni ja. osim to ga, ne po sto ja nje iz la ska na mo re mo že da zna či i 
ve će tran sport ne tro ško ve.

pre o sta le gra vi ta ci o ne ob ja šnja va ju će pro men lji ve vr še po zi ti van uti caj na 
uvoz. Ta ko rast pro iz vo da BDp-a ze ma lja (ili nje go vih per ca pi ta vred no sti) zna či 
ili rast BDp-a ze mlje uvo zni ce ili po ve ća nje BDp-a ze mlje iz vo zni ce. oče ki va no 
je da će rast BDp-a ze mlje uvo zni ce, u ce te ris pa ri bus uslo vi ma, zna či ti po rast 
agre gat ne tra žnje ko ji će se de li mič no efek tu i ra ti u po ve ća nju uvo za do ba ra i 
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uslu ga. ujed no, rast BDp-a ze mlje iz vo zni ce, u ce te ris pa ri bus am bi jen tu, do vo di 
do po ra sta iz vo znih ka pa ci te ta po sma tra ne ze mlje, a ti me i do ra sta uvo za nje nih 
spolj no tr go vin skih part ne ra. Dru gim re či ma, što su ze mlje eko nom ski ve će, i u 
tom po gle du me đu sob no slič ni je, to je vred nost nji ho ve tr go vi ne ve ća. 

po sto ja nje za jed nič ke gra ni ce i upo tre ba za jed nič kog je zi ka mo gu da uka-
zu ju na ve li ku bli skost po sma tra nih ze ma lja u smi slu kul tu re, na vi ka, men ta-
li te ta, pre fe ren ci ja, in sti tu ci ja. Za jed nič ki je zik či ni ko mu ni ka ci ju i po slo va nje 
znat no lak šim, jer ne po sto je je zič ke ba ri je re i ni je po treb no fi nan si ra ti do dat ne 
tro ško ve an ga žo va nja pre vo di la ca. Ta ko đe, za jed nič ki je zik mo že da bu de po sle-
di ca isto rij ske po ve za no sti ze ma lja (ko lo ni jal ne ve ze ili uče šće u za jed nič koj 
dr ža vi), ko ja je ste još je dan uzrok raz vi je ne me đu sob ne tr go vi ne. 

Ko nač no, po bolj ša nje od no sa raz me ne pru ža mo guć nost da se sa istom ko li-
či nom iz ve ze ne ro be fi nan si ra ve ća vred nost uvo za, što uka zu je na po zi ti van uti-
caj ove ob ja šnja va ju će pro men lji ve na vred nost uvo za i uvo zni ko e fi ci jent. 

4. Eko no me trij ski mo del i de ter mi nan te ra sta

Ana li zu uti ca ja otvo re no sti na pri vred ni rast spro ve li smo oce nji va njem 
em pi rij skog mo de la ko jeg su raz vi li Fal vi, Fo ster i Gri na ej7,ačijaspecifikacija
imasledećioblik:

                (2.1),

gde GrowY pred sta vlja pro seč nu go di šnju sto pu pri vred nog ra sta, C kon stan tu 
u li ne ar nom re gre si o nom mo de lu, X vek tor do dat nih ob ja šnja va ju ćih pro men-
lji vih, OT oda bra nu me ru otvo re no sti, ε slu čaj nu gre šku re gre si o nog mo de la i 
(i) ozna ku za kon kret nu ze mlju u na šem uzor ku. u eko no me trij ski mo del ra sta, 
po red kon stru i sa nih me ra otvo re no sti, uklju či li smo i stan dard ne ob ja šnja va-
ju će va ri ja ble ko je se su sre ću u em pi rij skoj li te ra tu ri po sve će noj ovoj pro ble ma-
ti ci. Na čin kon struk ci je ob ja šnja va ju ćih pro men lji vih i iz vo ri po da ta ka ko je smo 
ko ri sti li pri ka za ni su u pri lo gu 4. 

Za vi snu pro men lji vu u re gre si o nom mo de lu (eko nom ski rast) kvan ti fi ko va li 
smo pro seč nom go di šnjom sto pom ra sta per ca pi ta BDp-a u pe ri o du 2001–2009. 
go di ne, pri če mu je BDp is ka zan u kon stant nim ame rič kim do la ri ma iz 2000. 
go di ne. 

po čet na ob ja šnja va ju ća pro men lji va ko ju smo uklju či li u mo del je ste ini ci-
jal ni ni vo BDp-a (vred nost u 2001) u kon stant nim do la ri ma iz 2000. go di ne. 
ovom pro men lji vom mo de li ra li smo catch up efe kat, ko ji se ogle da u či nje ni ci da 
si ro ma šni je ze mlje ostva ru ju vi še sto pe pri vred nog ra sta od raz vi je nih. Me đu-
tim, ka ko ni vo nji ho ve eko nom ske raz vi je no sti ra ste, ta ko se i pri vred ni rast 
7 Ibi dem, str. 17.
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uspo ra va. Sto ga, ni ži ini ci jal ni ni vo do hot ka zna či ve ću sto pu eko nom skog ra sta, 
zbog če ga je oče ki va ni uti caj ove va ri ja ble ne ga ti van.

Sle de ća va ri ja bla či ji smo uti caj mo de li ra li je ste rast sto ka fi zič kog ka pi ta la. 
ovu de ter mi nan tu smo aprok si mi ra li pro seč nom sto pom bru to do ma ćih in ve-
sti ci ja iz ra že nom u pro cen tu al nom iz no su od BDp-a. pri rod no je da ve ća sto pa 
in ve sti ci ja br že po ve ća va ras po lo ži vi ka pi tal ni stok, te bi njen uti caj na pri vred ni 
rast tre ba lo da bu de po zi ti van.

Kao po seb na ob ja šnja va ju ća pro men lji va, u em pi rij ski mo del je uklju če na i 
sto pa ra sta po pu la ci je. Mi smo je iz ra ču na li kao pro seč nu go di šnju sto pu ra sta za 
pe riod 2001–2009. go di ne. uko li ko broj sta nov ni ka ne ke ze mlje ra ste br že, njen 
per ca pi ta BDp će naj ve ro vat ni je ra sti spo ri je. 

uti caj aku mu la ci je ljud skog ka pi ta la mo de li ra li smo uklju či va njem pro seč-
nog bro ja go di na sred nje škol ske spre me (po seb no za mu škar ce i že ne) i pro seč-
nog bro ja go di na osnov nog obra zo va nja (ta ko đe odvo je no za mu škar ce i že ne). 
Cilj je da se is tra ži ka ko ni vo obra zo va nja, u sa dej stvu sa raz li či to šću po lo va, 
uti če na tem po pri vred nog ra sta.

Ste pen atrak tiv no sti dru štve nog am bi jen ta za stra ne ula ga če mo de li ra li smo 
in dek si ma po li tič kih pra va i gra đan skih slo bo da. Što je nji ho va za stu plje nost ve ća, 
to bi ze mlja tre ba lo da bu de pri vlač ni ja za stra ne ula ga če. Da kle, po ve ća nje po li-
tič kih pra va i gra đan skih slo bo da pod sti caj no uti če na eko nom ski rast. 

uti caj ma kro e ko nom skog okru že nja ob u hva ti li smo uklju či va njem jav ne 
po tro šnje i in fla ci je. Jav nu po tro šnju smo iz ra zi li kao tro ško ve fi nal ne po tro-
šnje naj vi šeg ni voa vla sti u pro cen tu al nom iz no su od BDp-a. In fla ci ju smo, pak, 
me ri li na dva na či na i to: (a) pro seč nom go di šnjom sto pom ra sta po tro šač kih 
ce na i (b) pro seč nim go di šnjim BDp de fla to rom, za pe riod 2001–2009. go di ne. 
Rast jav ne po tro šnje bi tre ba lo ne ga tiv no da uti če na eko nom ski rast i to po sred-
stvom dva me ha ni za ma. pr vi me ha ni zam je ste ne ga ti van efe kat po ve ća nja 
po re za na šted nju i in ve sti ci je, dok bi dru gi ka nal mo gao da se do ve de u ve zu sa 
ta ko zva nim efek tom is ti ski va nja (crow ding out). pre ve li ka jav na po tro šnja mo gla 
bi pro u zro ko va ti ne smo tre no za du ži va nje dr ža ve na fi nan sij skom tr ži štu, što 
bi naj ve ro vat ni je sma nji lo iz nos nov ča nih sred sta va ko ji osta je na ras po la ga nju 
pri vat nom sek to ru, ge ne ri šu ći skok ka mat nih sto pa i uspo ra va nje eko nom skog 
ra sta. S dru ge stra ne, i efe kat in fla ci je je ta ko đe ne ga ti van, ka ko zbog uti ca ja na 
šted nju i in ve sti ci je, ta ko i zbog či nje ni ce da je vi so ka in fla ci ja po ka za telj ma kro-
e ko nom ske ne sta bil no sti. 

Ko nač no, u mo del je uklju čen i iz ve stan broj re gi o nal nih ve štač kih pro men-
lji vih. ove de ter mi nan te re pre zen tu ju broj ne po li tič ke, dru štve ne i eko nom ske 
uslo ve ko ji su spe ci fič ni za po je di ne re gi o ne. Ključ ni pro blem sa ovim va ri ja-
bla ma je ste to što ne zna mo po u zda no ko ji uti caj one kvan ti fi ku ju.8 Ipak, upr-
8 Vi di: T. N. Sri ni va san, „Growth, po verty Re duc tion and Ine qu a lity“, http://www-wds.wor-

ldbank.org/ser vlet/WDSCon tent Ser ver/WDSp/IB/
 2004/04/28/000265513_20040428165156/Ren de red/pDF/28743.pdf, 2000, str. 16.
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kosovojočiglednojmanjkavosti,regionalneveštačkepromenljivesupoprilično
zastupljeneuempirijskimistraživanjima.Tokomnašegistraživanjakoristilismo
veštačkevarijablezasledećeregione:Evropskuuniju,ostatakevropskogkonti
nentavanEU,SevernuAmeriku,JužnuAmeriku,SevernuAziju,JužnuAziju,
IstočnuAziju,ZapadnuAziju,Australiju,SevernuAfrikuiJužnuAfriku.

5. Po da ci

Vred no sti in dek sa po li tič kih pra va i gra đan skih slo bo da pre u ze te su sa zva-
nič ne veb-stra ni ce or ga ni za ci je Fre e dom Ho u se (http://www.fre e dom ho u se.org/
tem pla te.cfm?pa ge=21&year=2002). po da ci o rob nom uvo zu, raz vr sta ni pre ma 
ze mlji po re kla, pre u ze ti su iz sta ti stič ke ba ze po da ta ka Me đu na rod nog tr go vin-
skog cen tra (http://www.in tra cen.org/trad stat/sitc3-3d/in dex ri.htm). Ra sto ja nje 
iz me đu glav nih gra do va po je di nih ze ma lja pro na šli smo na veb-stra ni ci kom-
pa ni je Ge obytes (http://www.ge obytes.com/citydis tan ce tool.htm). Svi pre o sta li 
po da ci pre u ze ti su iz ba ze po da ta ka Svet ske ban ke, od no sno sa veb-stra ni ce 
(http://da ta bank.wor ldbank.org/ddp/ho me.do#ran king). 

6. Re zul ta ti em pi rij skog is tra ži va nja

6.1. Oce nji va nje jed na či na uvo za

Sve re gre si o ne jed na či ne oce ni li smo upo tre bom pro gram skog pa ke ta EVi-
ews 3.1 (me tod obič nih naj ma njih kva dra ta oNK) na već pri ka za nom uzor ku 
za pe riod 2001–2009. go di ne. Test sta ti sti ke i sta ti stič ki in di ka to ri ozna če ni su 
na sle de ći na čin: R2 i R2 kor. – obič ni i ko ri go va ni ko e fi ci jent de ter mi na ci je, DW 
– Dar bin–Vot so no va (Dur bin-Wat son) test sta ti sti ka auto ko re la ci je pr vog re da, 
F – test sta ti sti ka F te sta, JB – Žark–Be ra (Jar que-Be ra) test sta ti sti ka nor mal ne 
ras po de le slu čaj ne gre ške, Q – Boks–Ljun go va (Ljung-Box) test-sta ti sti ka auto-
ko re la ci je, BG – God fri–Broj šo va (God frey-Bre usch) test sta ti sti ka auto ko re la-
ci je, WH – Vaj to va (Whi te) test sta ti sti ka he te ro ske da stič no sti, ko ja je iz ra ču na ta 
na osno vu test re gre si o ne jed na či ne u ko joj se kao ob ja šnja va ju će pro men lji ve 
ja vlja ju i pro iz vo di eks pla na tor nih va ri ja bli oce nje nog mo de la.

To kom is tra ži va nja oce ni li smo 213 re gre si o nih jed na či na uvo za i ni jed na 
ne ma za do vo lja va ju ća sta ti stič ka svoj stva (de talj ni re zul ta ti su do stup ni na zah-
tev). Dru gim re či ma, te sti ra ju ći re la tiv no ve li ki broj raz li či tih spe ci fi ka ci ja re gre-
si o nih jed na či na, ni smo us pe li da oce ni mo ni jed nu jed na či nu za ko ju su za do-
vo lje ne sve naj va žni je pret po stav ke kla sič nog li ne ar nog re gre si o nog mo de la. u 
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pri lo gu 5 pri ka za li smo šest oda bra nih spe ci fi ka ci ja uvo za9 u ko ji ma kao za vi-
sna pro men lji va fi gu ri še vred nost rob nog uvo za. Kao što se vi di, sve jed na či ne 
su sta ti stič ki ne pri hva tlji ve, jer je slu čaj na gre ška he te ro ske da stič na i auto ko re-
li sa na, a nje na ras po de la ve ro vat no će sta ti stič ki zna čaj no od stu pa od nor mal ne 
ras po de le. 

Re gre si o ni mo de li u ko ji ma je uvo zni ko e fi ci jent za vi sna pro men lji va ima ju 
još lo ši je sta ti stič ke ka rak te ri sti ke. u pri lo gu 6 re zi mi ra li smo naj va žni je re zul-
ta te eko no me trij skog oce nji va nja pet oda bra nih spe ci fi ka ci ja re gre si o nih jed-
na či na.10Očiglednojedasusvimodelistatističkipotpunoneprihvatljivi,kako
zbogautokorelisaneheteroskedastičneslučajnegreškečijaraspodelaverovat
noćestatističkiznačajnoodstupaodnormalne,takoizbogveomaniskihvred
no sti ko ri go va nih ko e fi ci je na ta de ter mi na ci je.

Iako su svi oce nje ni mo de li sta ti stič ki ne pri hva tlji vi, is tra ži va nje smo na sta-
vi li kon struk ci jom po ka za te lja otvo re no sti s na me rom da po ku ša mo da oce ni mo 
bi lo ka kvu za vi snost pri vred nog ra sta od otvo re no sti na ci o nal nih pri vre da. 
Da kle, ko ri sti će mo in di ka to re otvo re no sti do bi je ne na ba zi in va lid nih jed na či na 
uvo za, pre ten du ju ći da is pi ta mo da li čak i ova ko kon stru i sa na otvo re nost ima 
efek ta na pri vred ni rast. pri li kom kon struk ci je po ka za te lja otvo re no sti, ima ju ći 
u vi du vred no sti ko ri go va nog ko e fi ci jen ta de ter mi na ci je, slu ži li smo se je di no 
še stom jed na či nom u pri lo gu 5.11 Mo de le u ko ji ma je uvo zni ko e fi ci jent za vi sna 
pro men lji va ni smo ko ri sti li, jer oni ob ja šnja va ju ve o ma ma li pro ce nat ukup nog 
va ri ja bi li te ta.

upo tre bom po me nu te jed na či ne iz ra ču na li smo dve me re otvo re no sti. pr va 
me ra (OTVUV6) je do bi je na pri me nom for mu la (1.2) i (1.3) na vred nost ukup-
nog uvo za i an ti lo ga rit mo va nu oce nje nu vred nost iz še ste jed na či ne u pri lo gu 5. 
Dru gu me ru (OTLNVUV6) smo kon stru i sa li upo tre bom po me nu tih for mu la na 
lo ga rit mo va nu vred nost ukup nog rob nog uvo za i oce nje nu vred nost iz še ste jed-
na či ne u pri lo gu 5. ova ko for mu li sa ne po ka za te lje uklju či li smo u mo de le ra sta. 

6.2. Oce nji va nje jed na či na eko nom skog ra sta

po ku šaj mo de li ra nja pri vred nog ra sta re zul ti rao je oce nji va njem 110 re gre-
si o nih jed na či na, ko je ta ko đe ni su sta ti stič ki pri hva tlji ve. Na še opre de lje nje je ste 
da pri ka že mo re zul ta te oce nji va nja ko ji su naj bli ži gra ni ci sta ti stič ke pri hva tlji vo-
sti (pri log 7). Re zul ta te mo de li ra nja mo gli bi smo gru bo sa že ti u ne ko li ko ta ča ka. 
pr vo, dve jed na či ne (pr va i je da na e sta) uop šte ne ob u hva ta ju po ka za te lje otvo re-
no sti, pa ti me po sta ju ire le vant ne za na še is tra ži va nje. Dru go, oce ne uz va ri ja ble 
otvo re no sti me nja ju svoj pred znak, što ne sum nji vo uka zu je na ne po u zda nost 
9 Vi di: R. Fal vey, N. Fo ster, D. Gre e na way, „North-So uth Tra de, open ness and Growth“, 

uni ver sity of Vi en na Wor king pa per 0108, 2001, str. 11.
10 Ibi dem, str. 13.
11 Ibi dem, str. 14.
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da tih na la za. Ta ko ima mo da je uti caj otvo re no sti po zi ti van u svim jed na či na ma 
od če tvr te do de ve te, a ne ga ti van u dru goj, tre ćoj i de se toj. Tre će, va ri ja ble otvo-
re no sti su sta ti stič ki ne sig ni fi kant ne u dru goj, še stoj, sed moj i osmoj jed na či ni 
na ni vou zna čaj no sti od 1 % i u pe toj i de ve toj jed na či ni na ni vou zna čaj no sti od 
5 %. Če tvr to, mo de li u ko ji ma su va ri ja ble otvo re no sti ne sig ni fi kant ne op te re-
će ni su i dru gim manj ka vo sti ma kao što su auto ko re la ci ja, he te ro ske da stič nost 
i ne sig ni fi kant nost pre o sta lih re gre so ra. pe to, je di ne tri jed na či ne u ko ji ma su 
in di ka to ri otvo re no sti sta ti stič ki zna čaj ni je su tre ća, če tvr ta i de se ta jed na či na. 
Raz lo zi za ne pri hva ta nje ovih mo de la je su auto ko re la ci ja dru gog re da i he te ro-
ske da stič nost na ni vou zna čaj no sti od 5 % u tre ćem mo de lu, slu čaj na gre ška ko ja 
ni je nor mal no ras po de lje na na ni vou zna čaj no sti od 5 % u če tvr tom mo de lu i 
auto ko re la ci ja pr vog re da na ni vou zna čaj no sti od 10 % u de se tom mo de lu. Še sto, 
od svih mo de la u ko je su uklju če ne va ri ja ble otvo re no sti, de se ta jed na či na je 
ve ro vat no naj bli ža gra ni ci sta ti stič ke pri hva tlji vo sti.

Sve u sve mu, pot pu no je ja sno da pri ka za ni ra zul ta ti ne mo gu po u zda no 
po sve do či ti o po sto ja nju bi lo ka kve ve ze iz me đu otvo re no sti na ci o nal nih pri-
vre da i nji ho vog eko nom skog ra sta.

7. Za klju čak

Is tra ži va nje ko je smo spro ve li na uzor ku po da ta ka pre se ka sa či nje nom od 
51 ze mlje (pro sek po da ta ka za pe riod 2001–2009) re zul ti ra lo je oce nji va njem 
ukup no 213 re gre si o nih jed na či na uvo za i 110 jed na či na pri vred nog ra sta, od 
ko jih ni jed na ni je iz nad gra ni ce sta ti stič ke pri hva tlji vo sti. u mo de li ma uvo za 
ko ri sti li smo dve al ter na tiv ne za vi sne pro men lji ve, i to: (a) vred nost ukup nog 
rob nog uvo za i (b) vred nost uvo znog ko e fi ci jen ta. Sve re gre si o ne jed na či ne, 
ne za vi sno od mo da li te ta za vi sne pro men lji ve, ima ju ili auto ko re li sa nu slu čaj nu 
gre šku, ili je ona he te ro ske da stič na, ili pak nje na ras po de la ve ro vat no će sta ti-
stič ki zna čaj no od stu pa od nor mal ne. upr kos ovim ne do sta ci ma, is tra ži va nje 
smo na sta vi li iz ra ču na va njem po ka za te lja otvo re no sti, slu že ći se sa mo jed nom 
oda bra nom jed na či nom u ko joj je vred nost uvo za za vi sna va ri ja bla. Sve mo de le 
ko je smo do bi li re gre si ra njem uvo znog ko e fi ci jen ta za ne ma ri li smo zbog ve o ma 
ni skih vred no sti ko ri go va nih ko e fi ci je na ta de ter mi na ci je. oce nji va nje jed na či na 
ra sta, uz upo tre bu dve al ter na tiv ne me re otvo re no sti, ni je re zul ti ra lo ni jed nim 
mo de lom ko ji bi pru žio po u zda ne do ka ze o po sto ja nju ve ze iz me đu otvo re no sti 
i pri vred nog ra sta. Dru gim re či ma, ima ju ći u vi du či nje ni cu da su me re otvo re-
no sti for mu li sa ne na osno vu in va lid nih jed na či na uvo za, kao i da su na nji ma 
za sno va ni mo de li ra sta sta ti stič ki ne pri hva tlji vi, kon sta tu je mo da to kom na šeg 
is tra ži va nja ni smo us pe li da do bi je mo re zul ta te ko ji bi sve do či li o bi lo ka kvom 
uti ca ju otvo re no sti na ci o nal nih pri vre da na eko nom ski rast. 
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Pri log 1: Li sta ze ma lja ko je su uklju če ne u uzo rak 
Naziv zemlje Na ziv ze mlje

1 Ne mač ka 27 uje di nje no Kra ljev stvo
2 Bel gi ja 28 Sr bi ja
3 Bu gar ska 29 Bo sna i Her ce go vi na
4 Če ška Re pu bli ka 30 Cr na Go ra
5 Dan ska 31 Ma ke do ni ja
6 Esto ni ja 32 Ru ska Fe de ra ci ja
7 Ir ska 33 SAD
8 Grč ka 34 Ka na da
9 Špa ni ja 35 Ja pan
10 Fran cu ska 36 Ki na
11 Ita li ja 37 Mek si ko
12 Ki par 38 Tur ska
13 Le to ni ja 39 Nor ve ška
14 Li tva ni ja 40 In di ja
15 Luk sem burg 41 uje di nje ni Arap ski Emi ra ti
16 Ma đar ska 42 Ju žna Ko re ja
17 Mal ta 43 Austra li ja
18 Ho lan di ja 44 ukra ji na
19 Austri ja 45 Hong Kong
20 polj ska 46 Švaj car ska
21 por tu ga li ja 47 Bra zil
22 Ru mu ni ja 48 Sin ga pur
23 Slo ve ni ja 49 Al žir
24 Slo vač ka Re pu bli ka 50 Ju žna Afri ka
25 Fin ska 51 Li bi ja
26 Šved ska
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Pri log 2:  Va ri ja ble ko je fi gu ri šu u jed na či na ma uvo za u ko ji ma je vred nost uvo za za vi
sna pro men lji va 

Va ri ja bla Opis i kon struk ci ja Ozna ka Iz vor

Vred nost ukup nog 
rob nog uvo za 

pri rod ni lo ga ri tam pro seč ne vred no sti 
ukup nog rob nog uvo za iz ra že nog u ame rič-

kim do la ri ma za pe riod 2001–2009.
LNVuV

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://
www.in tra cen.org/trad stat/

sitc3-3d/in dex ri.htm

po vr ši na ze mlje 
uvo zni ce

pri rod ni lo ga ri tam po vr ši ne ze mlje uvo-
zni ce iz ra že ne u kva drat nim ki lo me tri ma. LNpoV  http://da ta bank.wor ldbank.

org/ddp/ho me.do#ran king

Rad na sna ga
pri rod ni lo ga ri tam pro seč nog bro ja rad-

ni ka ze mlje uvo zni ce za pe riod 2001–2009. 
go di ne.

LNRS

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

Stok ras po lo ži vog 
fi zič kog ka pi ta la

pri rod ni lo ga ri tam pro seč ne go di šnje 
vred no sti bru to do ma ćih in ve sti ci ja ze mlje 
uvo zni ce iz ra že nih u te ku ćim ame rič kim 

do la ri ma za pe riod 2001–2009. go di ne. 

LNKAp

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

pri mar ni iz voz

pri rod ni lo ga ri tam pro seč ne go di šnje 
vred no sti pri mar nog iz vo za (ru da, me ta la, 
hra ne i go ri va) ze mlje uvo zni ce za pe riod 

2001–2009. iz ra že nog u te ku ćim ame rič kim 
do la ri ma i de fla ci o ni ra nog BDp de fla to rom 

za 2009 (2000=100). 

LNpI

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

Kva li fi ko va na rad na 
sna ga

pri rod ni lo ga ri tam pro seč nog go di šnjeg 
sta nja (2001–2009) ukup nog bro ja rad ni ka 
ze mlje uvo zni ce ko ji po se du ju vi so ko obra-

zo va nje. 

LNSKIL

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

Ne kva li fi ko va na 
rad na sna ga

pri rod ni lo ga ri tam raz li ke pro seč nog go di-
šnjeg sta nja (2001–2009) ukup nog bro ja 

rad ni ka i pro seč nog go di šnjeg sta nja (2001–
2009) bro ja rad ni ka ko ji po se du ju vi so ko 

obra zo va nje za ze mlju uvo zni cu.

LNuN SKIL

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

Dis tan ca iz me đu 
ze ma lja

pri rod ni lo ga ri tam u ki lo me tri ma iz ra že ne 
uda lje no sti iz me đu glav nih gra do va ze mlje 

iz vo zni ce i ze mlje uvo zni ce.
LNDIS http://www.ge obytes.com/

citydis tan ce tool.htm

In ter ak ci ja BDp-a

pri rod ni lo ga ri tam pro iz vo da pro seč nih 
go di šnjih vred no sti BDp-a (2001–2009) 
ze mlje iz vo zni ce i ze mlje uvo zni ce iz ra-
že nih u kon stant nim do la ri ma iz 2000. 

go di ne. 

BDpIN

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

In ter ak ci ja per 
ca pi ta BDp-a

pri rod ni lo ga ri tam pro iz vo da pro seč-
nih go di šnjih vred no sti per ca pi ta BDp-a 

(2001–2009) ze mlje iz vo zni ce i ze mlje uvo-
zni ce iz ra že nih u kon stant nim do la ri ma iz 

2000. go di ne. 

BDppC

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king
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okru že nost ze mlje 
uvo zni ce kop nom

Ve štač ka pro men lji va ko ja uzi ma je di nič nu 
vred nost uko li ko je ze mlja uvo zni ca okru-

že na kop nom.
LoCKM  - 

okru že nost ze mlje 
iz vo zni ce kop nom

Ve štač ka pro men lji va ko ja uzi ma je di nič nu 
vred nost uko li ko je ze mlja iz vo zni ca okru-

že na kop nom.
LoCKX  - 

upo tre ba za jed nič-
kog je zi ka

Ve štač ka pro men lji va ko ja uzi ma je di nič nu 
vred nost uko li ko ze mlja uvo zni ca i ze mlja 

iz vo zni ca ko ri ste isti je zik.
Co MLANG  - 

po sto ja nje za jed-
nič ke kop ne ne 

gra ni ce

Ve štač ka pro men lji va ko ja uzi ma je di nič nu 
vred nost uko li ko ze mlja uvo zni ca i ze mlja 
iz vo zni ca ima ju za jed nič ku kop ne nu gra-

ni cu.

CoM BoRD  - 

In deks od no sa raz-
me ne

pro seč na go di šnja vred nost in dek sa od no sa 
raz me ne (2000 = 100) ze mlje uvo zni ce za 

pe riod 2001–2009.
oRA  http://da ta bank.wor ldbank.

org/ddp/ho me.do#ran king

Pri log 3:  Va ri ja ble ko je fi gu ri šu u jed na či na ma uvo za u ko ji ma je uvo zni ko e fi ci jent 
za vi sna pro men lji va 

Va ri ja bla Opis i kon struk ci ja Ozna ka Iz vor

Vred nost uvo znog 
ko e fi ci jen ta

Ko lič nik pro seč ne go di šnje vred no sti rob-
nog uvo za i pro seč ne go di šnje vred no sti 
BDp-a iz ra že nih u te ku ćim ame rič kim 
do la ri ma za ze mlju uvo zni cu u pe ri o du 

2001–2009.

uV KoE

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://
www.in tra cen.org/trad stat/

sitc3-3d/in dex ri.htm i http://
da ta bank.wor ldbank.org/ddp/

ho me.do#ran king

Stok ras po lo ži vog 
fi zič kog ka pi ta la po 

rad ni ku

pri rod ni lo ga ri tam ko lič ni ka pro seč ne 
go di šnje vred no sti bru to do ma ćih in ve-
sti ci ja iz ra že nih u te ku ćim ame rič kim 

do la ri ma i pro seč nog go di šnjeg bro ja rad-
ni ka ze mlje uvo zni ce za pe riod 2001–2009. 

go di ne.

LNKAp-
pE RR

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

od nos kva li fi ko-
va ne i ne kva li fi ko-
va ne rad ne sna ge 

Ko lič nik pro seč nog go di šnjeg sta nja ukup-
nog bro ja rad ni ka ko ji po se du ju vi so ko 

obra zo va nje i pro seč nog go di šnjeg sta nja 
ostat ka rad ne sna ge za ze mlju uvo zni cu i 

pe riod 2001–2009.

SKI LuN-
SKIL

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

po vr ši na po rad ni ku

Ko lič nik po vr ši ne iz ra že ne u kva drat nim 
ki lo me tri ma i pro seč nog go di šnjeg sta nja 

ukup nog bro ja rad ni ka za ze mlju uvo zni cu 
i pe riod 2001–2009. 

po VR

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

od nos pri mar nog 
iz vo za i BDp-a

Ko lič nik pri mar nog iz vo za i pro seč ne go di-
šnje vred no sti BDp-a iz ra že nog u kon stant-
nim ame rič kim do la ri ma iz 2000. za ze mlju 

uvo zni cu i pe riod 2001–2009.  

pIBDp

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

Dis tan ca iz me đu 
ze ma lja

pri rod ni lo ga ri tam u ki lo me tri ma iz ra že ne 
uda lje no sti iz me đu glav nih gra do va ze mlje 

iz vo zni ce i ze mlje uvo zni ce.
LNDIS http://www.ge obytes.com/

citydis tan ce tool.htm



Vol. 9,  No 4, 2012: 87-110

Uti caj otvo re no sti na pri vred ni rast: do pri nos em pi rij skoj gra ði 103

In ter ak ci ja BDp-a

pri rod ni lo ga ri tam pro iz vo da pro seč nih 
go di šnjih vred no sti BDp-a (2001–2009) 
ze mlje iz vo zni ce i ze mlje uvo zni ce iz ra-
že nih u kon stant nim do la ri ma iz 2000. 

go di ne. 

BDpIN

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

In ter ak ci ja per 
ca pi ta BDp-a

pri rod ni lo ga ri tam pro iz vo da pro seč-
nih go di šnjih vred no sti per ca pi ta BDp-a 

(2001–2009) ze mlje iz vo zni ce i ze mlje uvo-
zni ce iz ra že nih u kon stant nim do la ri ma iz 

2000. go di ne. 

BDppC

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

okru že nost ze mlje 
uvo zni ce kop nom

Ve štač ka pro men lji va ko ja uzi ma je di nič nu 
vred nost uko li ko je ze mlja uvo zni ca okru-

že na kop nom.
LoCKM  - 

okru že nost ze mlje 
iz vo zni ce kop nom

Ve štač ka pro men lji va ko ja uzi ma je di nič nu 
vred nost uko li ko je ze mlja iz vo zni ca okru-

že na kop nom.
LoCKX  - 

upo tre ba za jed nič-
kog je zi ka

Ve štač ka pro men lji va ko ja uzi ma je di nič nu 
vred nost uko li ko ze mlja uvo zni ca i ze mlja 

iz vo zni ca ko ri ste isti je zik.
Co MLANG  - 

po sto ja nje za jed-
nič ke kop ne ne 

gra ni ce

Ve štač ka pro men lji va ko ja uzi ma je di nič nu 
vred nost uko li ko ze mlja uvo zni ca i ze mlja 
iz vo zni ca ima ju za jed nič ku kop ne nu gra-

ni cu.

CoM BoRD  - 

In deks od no sa raz-
me ne

pro seč na go di šnja vred nost in dek sa od no sa 
raz me ne (2000 = 100) ze mlje uvo zni ce za 

pe riod 2001–2009.
oRA  http://da ta bank.wor ldbank.

org/ddp/ho me.do#ran king

Pri log 4: Va ri ja ble ko je fi gu ri šu u jed na či na ma ra sta 

Va ri ja bla Opis i kon struk ci ja Ozna ka Iz vor

Sto pa eko nom skog 
ra sta

pro seč na go di šnja sto pa ra sta per ca pi ta 
BDp-a, iz ra že nog u kon stant nim ame-

rič kim do la ri ma za 2000, u pe ri o du 
2001–2009.

pCBDpR1

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

Ini ci jal ni ni vo 
BDp-a

Vred nost BDp-a u 2001. go di ni iz ra že na u 
kon stant nim ame rič kim do la ri ma iz 2000. INBDp http://da ta bank.wor ldbank.org/

ddp/ho me.do#ran king

Rast sto ka fi zič kog 
ka pi ta la

pro seč na go di šnja vred nost bru to do ma ćih 
in ve sti ci ja za pe riod 2001–2009. iz ra že nih u 

pro cen tu al nom iz no su od BDp-a.
INV

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

Sto pa ra sta po pu-
la ci je

pro seč na go di šnja sto pa ra sta sta nov ni štva 
u pe ri o du 2001–2009. RS

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

pro se čan broj 
go di na sred nje škol-
ske spre me za že ne

pro se čan broj go di na sred nje škol ske 
spre me za po pu la ci ju žen skog po la sta ri ju 

od 15 go di na – pro seč na go di šnja vred nost 
za pe riod 2001–2009.

pGSF http://da ta bank.wor ldbank.org/
ddp/ho me.do#ran king



Pre drag Pe tro vić, Go ran Ni ko lić

Megatrend revija ~ Megatrend Review

104

pro se čan broj 
go di na sred nje 

škol ske spre me za 
mu škar ce

pro se čan broj go di na sred nje škol ske 
spre me za po pu la ci ju mu škog po la sta ri ju 

od 15 go di na – pro seč na go di šnja vred nost 
za pe riod 2001–2009.

pGSM http://da ta bank.wor ldbank.org/
ddp/ho me.do#ran king

pro se čan broj 
go di na osnov nog 

obra zo va nja za že ne

pro se čan broj go di na osnov nog obra zo va-
nja za po pu la ci ju žen skog po la sta ri ju od 

15 go di na – pro seč na go di šnja vred nost za 
pe riod 2001–2009.

pGoF http://da ta bank.wor ldbank.org/
ddp/ho me.do#ran king

pro se čan broj 
go di na osnov nog 

obra zo va nja za 
mu škar ce

pro se čan broj go di na osnov nog obra zo va-
nja za po pu la ci ju mu škog po la sta ri ju od 

15 go di na – pro seč na go di šnja vred nost za 
pe riod 2001–2009.

pGoM http://da ta bank.wor ldbank.org/
ddp/ho me.do#ran king

In deks po li tič kih 
pra va

In deks ko ji kvan ti fi ku je ste pen po li tič kih 
pra va u ne koj ze mlji (uzi ma vred no sti od 1 
do 7, pri če mu ma nja vred nost uka zu je na 
ve ća pra va) – pro sek za pe riod 2002–2009.

pR
http://www.fre e dom ho-

u se.org/tem pla te.cfm?pa-
ge=21&year=2002

In deks gra đan skih 
slo bo da

In deks ko ji kvan ti fi ku je ste pen gra đan skih 
slo bo da u ne koj ze mlji (uzi ma vred no sti 
od 1 do 7, pri če mu ma nja vred nost uka-
zu je na ve ću slo bo du) – pro sek za pe riod 

2002–2009.

CL
http://www.fre e dom ho-

u se.org/tem pla te.cfm?pa-
ge=21&year=2002

Jav na po tro šnja

pro seč na go di šnja vred nost tro ško va 
fi nal ne po tro šnje naj vi šeg ni voa vla sti 

iz ra že nih u pro cen ti ma BDp-a za pe riod 
2001–2009.

GoV

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

pr va me ra in fla ci je pro seč na go di šnja sto pa ra sta po tro šač kih 
ce na za pe riod 2001–2009. INF1

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

Dru ga me ra in fla-
ci je

pro seč na go di šnja sto pa ra sta op šteg ni voa 
ce na (BDP de fla tor) za pe riod 2001–2009. INF2

pro ra čun auto ra na osno vu 
po da ta ka pre u ze tih sa http://

da ta bank.wor ldbank.org/ddp/
ho me.do#ran king

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 
Evrop sku uni ju

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za ze mlje čla ni ce Evrop ske uni je. Eu -

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 

evrop ske ze mlje 
ko je ne pri pa da ju 

Eu

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za evrop ske ze mlje ko je ni su čla ni ce Evrop-

ske uni je.
EVR -

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 

Se ver nu Ame ri ku

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za ze mlje ko je se na la ze u Se ver noj Ame ri ci. SAM -

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 
Ju žnu Ame ri ku

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za ze mlje ko je se na la ze u Ju žnoj Ame ri ci. JAM -

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 
Se ver nu Azi ju

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za ze mlje ko je se na la ze u Se ver noj Azi ji. SAZ -
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Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 
Za pad nu Azi ju

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za ze mlje ko je se na la ze u Za pad noj Azi ji. ZAZ -

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 

Ju žnu Azi ju

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za ze mlje ko je se na la ze u Ju žnoj Azi ji. JAZ -

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 
Is toč nu Azi ju

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za ze mlje ko je se na la ze u Is toč noj Azi ji. IAZ -

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 

Austra li ju

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič nu vred nost 
za Austra li ju. AuS -

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 
Se ver nu Afri ku

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za ze mlje ko je se na la ze u Se ver noj Afri ci. SAF -

Re gi o nal na ve štač ka 
pro men lji va za 
Ju žnu Afri ku

pro men lji va ko ja uzi ma je di nič ne vred no sti 
za ze mlje ko je se na la ze u Ju žnoj Afri ci. JAF -

Pri log 5: Jed na či ne ukup nog rob nog uvo za (LNVUV)
Ob ja šnja va ju će 

pro men lji ve (1) (2) (3) (4) (5) (6)

C -0,25 (***) -21,59 -21,25 -20,96 -20,97 -20,11
(0,720) (0,51) (0,527) (0,523) (0,560) (0,695)

LNpoV -0,09 - - -0,08 -0,08 -0,06
(0,029) - - (0,016) (0,016) (0,020)

LNRS -0,0034(***) - - 0,25 - -
(0,066) - - (0,044) - -

LNKAp 0,73 - - -0,46 -0,46 -0,50
(0,085) - - (0,05) (0,053) (0,058)

LNpI 0,12 (*) - - 0,17 0,17 0,21
(0,058) - - (0,031) (0,031) (0,037)

LNSKIL - - - - 0,02 (***) -0,01 (***)
- - - - (0,050) (0,052)

LNuN SKIL - - - - 0,23 0,24
- - - - (0,053) (0,053)

LNDIS - -1,16 -1,09 -1,12 -1,11 -1,12
- (0,027) (0,030) (0,030) (0,030) (0,030)

BDpIN - 0,99 0.97 1,06 1,06 1,06
- (0,012) (0,012) (0,016) (0,016) (0,016)

BDppC - -0,04 (*) -0,04 (*) -0,03 (***) -0,03 (***) -0,03 (***)
- (0,018) (0,018) (0,024) (0,024) (0,024)

LoCKM - - -0,12 (**) -0,11 (***) -0,12 (**) -0,13 (**)
- - (0,074) (0,074) (0,075) (0,075)

LoCKX - - 0,11 (***) 0,21 0,21 0,21
- - (0,074) (0,073) (0,073) (0,073)
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Co MLANG - - 0,75 0,66 0,67 0,68
- - (0,114) (0,112) (0,112) (0,112)

CoM BoRD - - 0,74 0,74 0,74 0,73
- - (0,130) (0,127) (0,127) (0,127)

oRA - - - - - -0,007 (*)
- - - - - -0,003

Br. op ser va ci ja 2534 2534 2534 2534 2534 2534
R2 0,25 0,77 0,78 0.79 0.79 0.79

R2 kor. 0,25 0.77 0,78 0,79 0,79 0.79
DW 1,98 1,75 1,77 1,80 1,80 1,80

F 207,00 2768,54 1248,34 851,34 780,42 721,67
JB 420,68 1227,33 1292,97 1448,54 1439,8 1441,82
Q (2) 12,21 (1) 38,16 (1) 33,03 (1) 25,56 (1) 25,42 (1) 24,53

BG (2) 12,15 - - - - -
WH 34,61 211,79 223,13 340,16 353,54 403,67

Na po me na: pri ka za ne vred no sti je su re zul tat pro ra ču na auto ra. Za vi sna pro men lji va je 
LNVuV. ukup no je oce nje no 111 re gre si o nih jed na či na u ko ji ma je LNVuV za vi sna pro-
men lji va. ozna ke (*), (**) i (***) uka zu ju na pri hva ta nje nul te sta ti stič ke hi po te ze na ni vo i-
ma zna čaj no sti od 1 %, 5 % i 10 %, re spek tiv no. Vred no sti u za gra da ma ko je su pri ka za ne 
po red Boks–Ljun go ve i God fri–Broj šo ve test sta ti sti ke od no se se na red auto ko re la ci je. 
Stan dard ne gre ške oce na da te su u za gra di. 

Pri log 6: Jed na či ne ukup nog rob nog uvo za (UV KOE)
ob ja šnja va ju će 

pro men lji ve (1) (2) (3) (4) (5)

C
0,01 (***) -0,04 -0,02 -0,03 -0,01 (***)
(0,005) (0,009) (0,009) (0,009) (0.01)

LNKAp pE RR
0,0001 (***) - - -0,002 (*) -0,002

(0,0005) - - (0,0007) (0,0006)

SKI LuN SKIL
-0,003 (**) - - -0,004 (*) -0,01

(0,002) - - (0.002) 0,002

po VR
-0,002 (***) - - -0,003 (*) -0,0006 (***)

(0,002) - - (0,001) (0,002)

pIBDp
0,01 - - 0,03 0,04

(0,005) - - (0,005) (0,005)

LNDIS
- -0,01 -0,007 -0,01 -0,005
- (0,0005) (0.0005) (0,0005) (0,001)

BDpIN
- 0,002 0,002 0,002 0,002
- (0,0002) (0,0002) (0,0002) (0,0002)

BDppC
- -0,0005 (**) -0,0008 (*) -0,0003 (***) 0,00003 (***)
- (0,0003) (0,0003) (0.0004) (0,0004)

LoCKM
- - 0,0009 (***) 0,002 (**) 0,001 (***)
- - (0,001) (0,001) (0,001)



Vol. 9,  No 4, 2012: 87-110

Uti caj otvo re no sti na pri vred ni rast: do pri nos em pi rij skoj gra ði 107

LoCKX
- - -0,005 -0,004 -0,005
- - (0,001) (0,001) (0,001)

Co MLANG
- - 0,02 0,02 0,02
- - (0,002) (0,002) (0,002)

CoM BoRD
- - - - 0,02
- - - - (0,002)

oRA
- - - - -0,0002
- - - - 0,00005

Br. op ser va ci ja 2534 2534 2534 2534 2534
R2 0,006 0,08 0,13 0,14 0,19

R2 kor. 0,004 0,08 0,13 0,14 0,18
DW 1,92 1,83 1,88 1,91 1,92

F 3,78 78,31 61,87 42,58 48,3
JB 15394124 19283164 18697308 19742679 19970080
Q (1) 4,18 (*) (1) 17,91 (1) 8,50 (1) 5,70 (*) (1) 4,32 (*)

BG (1) 4,18 (*) - - - -
WH 12,38 (***) 18,08 (*) 117,98 210,15 485,72

Na po me na: pri ka za ne vred no sti je su re zul tat pro ra ču na auto ra. Za vi sna pro men lji va je 
uV KoE. oce ni li smo ukup no 102 re gre si o ne jed na či ne u ko ji ma je uV KoE za vi sna pro-
men lji va. ozna ke (*), (**) i (***) uka zu ju na pri hva ta nje nul te sta ti stič ke hi po te ze na ni vo i-
ma zna čaj no sti od 1 %, 5 % i 10 %, re spek tiv no. Vred no sti u za gra da ma ko je su pri ka za ne 
po red Boks–Ljun go ve i God fri–Broj šo ve test sta ti sti ke od no se se na red auto ko re la ci je. 
Stan dard ne gre ške oce na da te su u za gra di. 
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Pri log 7: Jed na či ne pri vred nog ra sta (PCBDPR1)

o
b ja šnja va ju će 
pro m

en lji ve
(1)

(2)
(3)

(4)
(5)

(6)
(7)

(8)
(9)

(10)
(11)

C
 - 

 - 
 - 

 - 
-6,88

-7,72
 -134,85 (*)

-172,36
 -115,55 (**)

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

(2,263)
(2,17)

(64,33)
(63,40)

(63,63)
 - 

 - 

IN
V

0,14
0,14

0,18
 - 

0,25
0,24

0,25
0,23

0,22
0,17

0,14
(0,019) 

(0,033) 
(0,037) 

 - 
(0,048)

(0,046)
(0,047)

(0,046)
(0,043)

(0,034)
(0,019)

RS
-0,93

-0,93
 - 

-1,15
 - 

 -0,65 (*)
 - 

 -0,61 (*)
 -0,6 (*)

-0,86
-0,93

 (0,179)
 (0,219)

 - 
(0,251) 

 - 
(0,260)

 - 
(0,256)

(0,241)
(0,195)

(0,179)

pG
SF

-0,43
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

-0,43
 (0,104)

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
(0,104)

pR
0,79

0,74
0,60

0,77
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

0,84
0,79

(0,105) 
(0,112)

(0,125)
(0,132)

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
(0,111)

(0,105)

SAF
-2,91

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

-2,91
-2,91

(0,891) 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
(0,947) 

(0,891)

o
TV

u
V6

 - 
-0,83 (*)

-1,30
0,79

1,76 (**)
 2,49 (*)

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 (0,392)
 (0,438)

 (0,166)
(0,931)

(0,930)
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

o
TLN

V
u

V6
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 130,07 (*)

 167,77 (*)
113,7 (**)

-2,54
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

(63,54)
(62,69)

(62,64)
(0,802)

 - 

pG
SM

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 -0,48 (*)
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
 - 

 - 
(0,183)

 - 
 - 

Br. op ser va ci ja
51

51
51

51
51

51
51

51
51

51
51

R
2

0,75
0,64

0,51
0,49

0,39
0,46

0,39
0,46

0,53
0,72

0,75
R

2 kor.
0,73

0,62
0,48

0,47
0,36

0,43
0,37

0,43
0,49

0,70
0,73

DW
2,53

2,58
2,44

2,34
2,44

2,62
2,46

2,60
2,57

2,45
2,53

F
 - 

 - 
 - 

 - 
15,2

13,36
15,67

13,35
12,96

 - 
 - 

JB
2,35 (***)

0,42 (***)
0,62 (***)

6,93 (*)
1,14 (***)

1,04 (***)
1,18 (***) 

1,11 (***)
0,88 (***)

0,23 (***)
2,35 (***)

Q 
(1) 4,50 (*)

(1) 5,07 (*)
(2) 6,53 (*)

(15) 28,66 (*) 
(1) 2,74 (**) 

(1) 5,62 (*)
(1) 2,95 (**) (1) 5,22 (*)

(1) 5,15 (*)
(1) 3,40 (**)

(1) 4,50 (*)
BG 

(1) 4,71 (*)
(1) 5,26 (*)

(2) 5,19 (**)  
 - 

(1) 2,62 (***)
(1) 5,50 (*)

(1) 2,82 (**)
(1) 5,14 (*)

(1) 5,09 (*)
(1) 3,67 (**)

(1) 4,71 (*)
W

H
 

18,57 (***)
28,28 (*)

17,32 (*)
12,52 (***)

10,99 (**)
24,65

10,99 (**)
23,09

17,16 (***)
15,99 (***)

18,57 (***)
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Na po me na: Prikazane vrednosti jesu rezultat proračuna autora. Zavisna promenljiva je

PCBDPR1. ozna ke (*), (**) i (***) uka zu ju na pri hva ta nje nul te sta ti stič ke hi po te ze na 
ni vo i ma zna čaj no sti od 1 %, 5 % i 10 %, re spek tiv no. Vred no sti u za gra da ma ko je su pri-
ka za ne po red Boks–Ljun go ve i God fri–Broj šo ve test sta ti sti ke od no se se na red auto ko re-
la ci je. Stan dard ne gre ške oce na da te su u za gra di. 
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Sum mary

Thro ugh this pa per we ha ve tried to re se arch exi sten ce and na tu re of the in flu en ce 
of na ti o nal eco no mi es open ness to the eco no mic growth. We ha ve con duc ted the re se arch 
on a 51-co un tri es sam ple, co ve ring the pe riod bet we en 2001 and 2009, applying ave ra ge 
an nual va lu es of va ri a bles. We ha ve con struc ted the open ness in di ca tors on the ba sis of 
the im port re gres si ons which, de spi te the esti ma tion of 213 dif fe rent spe ci fi ca ti ons, do not 
ha ve sa tis fac tory sta ti stic pro per ti es. We ha ve te sted the in flu en ce to eco no mic growth 
by esti ma ting 110 mo del spe ci fi ca ti ons, no ne of which has been sta ti sti cally ac cep ta ble. 
The re fo re, the re sults of our analysis do not pro vi de for any re li a ble evi den ce abo ut the 
exi sten ce of any re la tion bet we en the open ness and eco no mic growth. 
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Sažetak: U radu se inicira na neophodnosti da se skinu maske i otklone mistifikacije 
koje se vezuju za proces tranzicije u Srbiji, i shvati suština razvoja preduzetništva – koje 
je značajan segment šire strategije i programa ekonomskog razvoja Srbije, ali i kompara-
tivna prednost u uslovima procesa tranzicije i ekonomske krize. 

Rad elaborira suštinu preduzetništva, teškoće u razvoju preduzetništva i implement-
aciji inovacija. Sasvim je izvesno da naša država nije u znaku tranzicije nego, pre svega, 
međudejstva mnogih globalnih i lokalnih procesa, ali isto tako nije uspela u stvaranju 
odgovarajuće klime koja podržava preduzetničke vrednosti.

U radu se ukazuje i na ograničenja i prepreke sa kojima se suočavaju preduzet-
nici, a koje determinišu i sputavaju izgradnju pozitivnog preduzetničkog ambijenta i 
predzetničke ekonomije, kao neophodnog faktora za prevazilaženje tranzicione i ekonom-
ske krize.

Ključne reči: tranzicija, strategija, preduzetnička ekonomija, preduzetništvo, 
ekonomski razvoj

JEL klasifikacija: M20, p30

Već godinama živimo u uverenju da je pitanje tranzicije najveći izazov Srbije, 
te da od načina kako će se realizovati, u velikoj meri zavisi sudbina našeg druš-
tva, naših potomaka, kao i verovanje da će privatizacija automatski sve rešiti. 
Međutim, moderno društvo se ogleda kroz paradigmu dva skupa institucija koji 
jedan drugog dopunjuju i nadograđuju. To su institucije koje regulišu javnu i 
privatnu sferu, odnosno pravne i tržišne institucije.

prvi tip ustanova daju opšte norme ili pravila kako se donose odluke od 
opšteg značaja, sankcionišu ugovorne obaveze, obezbeđuju individualna i kolek-

* E-mail: vegrahovac@posted.co.rs 
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tivna prava. Tržišne institucije bi trebalo da obezbede uslove za ekonomsko 
poslovanje na najracionalniji način, odnosno za maksimalno korišćenje raspo-
loživih privrednih resursa. Konkurencija i privatna inicijativa pokazali su se kao 
mehanizam koji obezbeđuje ovu racionalnost, naravno, samo pod uslovom da 
postoji povoljna pravno-institucionalna regulativa, odnosno okvir. 

Izgradnja modernog društva načelno predpostavlja političku i ekonomsku 
stabilnost, ili u najmanju ruku realne pretpostavke da se do nje može doći kroz 
funkcionisanje političkog i ekonomskog sistema. Te pretpostavke počivaju na 
političkom konsenzusu da takvom cilju treba težiti, kao i slaganje o osnovnim 
strateškim potezima i prioritetima.

Kada je reč o Srbiji, očigledno se radi o velikom deficitu pretpostavki za 
uklapanje u pomenutu paradigmu. u svakom slučaju, da bi se razumela velika 
deficitarnost, neophodno je uzeti u obzir okolnosti koje su uticale na zaostatak 
Srbije u procesu tranzicije, koja je ostavila mnoge negativne posledice u privred-
nom poslovanju, u stepenu nezaposlenosti, u pogledu efikasnosti korišćenja ras-
položivih resursa, odliva visokokvalifikovane radne snage iz zemlje i sve veće 
tehničko-tehnološko zaostajanje, te velike socijalne probleme i nemire.

Država još uvek vrši visok stepen regulacije privrednog poslovanja. Višak 
regulacije od strane države ogleda se i u izdavanju velikog broja dozvola i licenci, 
što kao posledicu ima bekstvo kapitala, visok stepen korupcije i obeshrabrivanje 
privatnog preduzetništva.

Sve to govori da imamo skupu, nefleksibilnu, rigidnu i glomazu državnu 
mašineriju, koja sebe stavlja iznad privrede i koja nije jeftin i efikasan servis 
države i njenih građana. Zar ta ljubav prema globalnom upravljanju, prema stva-
ranju jednog centra za globalno upravljanje, odnosno planiranje ekonomije, ne 
proizlazi upravo iz danas prekomerne državne potrošnje i snažne birokratije, 
koja je ophrvala ne samo državu već i velike organizacije, a pre svega javna pre-
duzeća. 

Da li je ta prevelika birokratija malo pomutila mentalni nivo i način razmi-
šljanja ljudi kod nas? 

Činjenica je da ekonomska kriza postaje pogodan ambijent za revitalizaciju 
političkog intervencionizma, pa nije čudno što godinama ne izlazimo iz eko-
nomske krize. u tolikoj meri smo upali u zamku organizacionih instrumenata 
lažnog komfora i sl., da je njihovo prevazilaženje zadatak ogromnih razmera. 
pored toga, podigli smo generacije „velikh poslovnih menadžera“ koji su izgubili 
osećaj za globalni aspekt poslovanja, ekonomsku i socijalnu odgovornost. 

Tome treba dodati i mnoštvo različitih posebnih socijalnih slojeva koji se 
artikulišu i politički, ili pre svega politički, a pošto je „prema svecu i tropan“, to 
je i ekonomska realnost slična političkoj.

Ako se ima sve ovo u vidu, onda je sumorna slika naše stvarnosti sasvim 
jasna – poneki tračak svetlosti, ali sve u svemu nevolja. ovo tim pre jer je kriza 
naše države odraz jednog samovoljnog, demokratske kontrole oslobođenog 
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državnog aparata, koji se nametnuo društvu i kroz razne oblike (legalne i nele-
galne) eksproprijacije i pljačke ograničio i sputao ekonomsko delovanje, unaka-
zio privredni i ekonomski sistem, i drugo. Dokaz navedenom je rang najvećih 
prepreka poslovanju u Srbiji u periodu 2008–2012. godine.

Tabela 1: Rang najvećih prepreka poslovanju u Srbiji u periodu 2008–2012. 
2008–2009. 2009–2010. 2010–2011. 2011–2012.

Korupcija 2 1 1 2
Neefikasnost administracije 3 4 2 1
politička nestabilnost 1 2 3 3
pristup finansijama 6 3 4 4

Izvor: World Economic Forum, Global Competitiveness Report 2011–2012, Global Compe 
                 titiveness Report 2010–2011, Global Competitiveness Report 2009–2010,  
   Global Competitiveness Report 2008–2009.

Cena tranzicionih procesa neprihvatljivo je velika. Jedan od ključnih pro-
blema sa kojima se Srbija suočava već dugi niz godina jeste nepostojanje osmi-
šljene tranzicione strategije, ali ni strategije razvoja društva u celini. Isto tako, 
nemamo odgovor na pitanje kako izbeći negativne posledice koje globalizacija 
sobom nosi. 

Kada je tranzicija u pitanju, krenimo od jasnih pitanja koja traže jasan odgovor:
Sadašnjost, budućnost ili prošlost? 
Čini se da sistemom ciljeva sadašnjost izmeštamo u budućnost. Koliko je 

prošlost u svakom trenutku nečija sadašnjost, nečija budućnost?
u kojoj dimenziji vremena primećujemo sadašnjost, tumačimo je, utičemo 

na nju?
odgovori na ova pitanja i dileme nalaze se u činjenicama koje razotkrivaju 

mnoge protivurečnosti, a pre svega u kvalitetu života i održivom razvoju Srbije. 
Država postaje neprikriveno oruđe interesa, sticanja i čuvanja privilegija, prikri-
vajući karakter tih procesa, obim i dubinu nazadovanja i elementarnu egzistenci-
jalnu ugroženost ogromne većine društva. 

Neophodno je skinuti maske i otkloniti različite mistifikacije koje se vezuju 
za pojam tranzicije i razvoj preduzetništva. Kod nas je pojam tranzicije degra-
diran na puki termin, a delimične promene u preduzetnićkoj ekonomiji ne daju 
adekvatne rezultate, već više izražavaju gradaciju teškoća stvaranja boljeg druš-
tva, oslobođenog političke diktature i imovinske diktature vlasničke klase. 

Sasvim je izvesno da naša država nije u znaku tranzicije nego, pre svega, 
međudejstva mnogih globalnih i lokalnih procesa.

Naime, polazi se od privida da je sve jasno kada je reč o ciljevima tranzicije, 
da je to kapitalističko društvo s modernom tržišnom privredom i građanskom 



Vedrana Grahovac, Slavko Karavidić, Marija Čukanović Karavidić

Megatrend revija ~ Megatrend Review

114

demokratijom. Kao da takvo društvo, takva privreda i demokratija ne sadrže 
ozbiljna ograničenja i u povoljnijim istorijskim uslovima. u konkretnim okolno-
stima našeg društva realizacija tih ciljeva, nažalost, rezultira njihovim karikatu-
ralnim oblicima, prouzrokovanim lošim rešenjima na realizaciji cilj – sredstva, 
ali i nedostatkom znanja za raspoznavanje preduzetničke inicijative sadašnjih i 
budućih zbivanja društvene stvarnosti na ovim prostorima. 

Tranzicija je složen društveni proces. To je, pre svega, rušenje jednog, a 
potom stvaranje novog sistema. Tranzicija kao i svaka društvena transformacija 
sadrži pozitivne i negativne strane, afirmativni i degradativni kodeks, sveobu-
hvatnost, ali i manjkavost. upravo to dejstvo u poimanju tranzicije doprinosi 
da je ljudi skeptično i nesigurno prihvate. u prirodi našeg čoveka je da se radije 
prikloni nečem što mu je poznato, a teže novom i nepoznatom. Neverovatno je 
koliko su ljudi u stanju da čuvaju netaknute određene pretpostavke, shvatanja 
i navike, čak i pred uverljivim dokazima koji govore suprotno. To je stil: „Ne 
zbunjujte me činjenicama, ja sam odlučio“, naravno, ne ostavljajući prostor za 
interakcije, stil koji je velika prepreka u procesu tranzicije. 

Tranzicija je proces globalan po dimenzijama, strategijski po značaju, dubok 
po ekonomskim, socijalnim i političkim posledicama. Ima ne samo lice i naličje, 
nego više i lica i naličja.

Nada je samo za one koji imaju jak nagon održanja, koji realno procenjuju 
sadašnjost, zagledani u budućnost i neumorno rade na usvajanju novog, dok je 
ravnodušnost ime moćnih u oholom doživljavanju večnosti.

pored toga, postoji opasnost u samoj međunarodnoj ekonomiji, u kojoj su 
zemlje u tranziciji istovremeno razapete između brzog ekonomskog uzleta i 
veoma mogućeg razornog kraha. To je dovoljno ozbiljno upozorenje da se ne sme 
skraćivati put i ići prečicom, pogotovu kada su se raspršile nade da će zapadne 
zemlje obilato pomagati razvoj našeg društva. 

Imajući navedeno u vidu, u procesu tranzicije potrebno je donositi odluke, a 
suština svake odluke leži u njenoj neizvesnosti. Naime, suština ekonomske aktiv-
nosti jeste u ulaganju sadašnjih raspoloživih resursa budućim očekivanjima, što 
znači njihovo predavanje neizvesnosti i riziku. 

Tranzicija je ekonomska i društvena nužnost Srbije. Sistem koji je egzistirao 
doživeo je unutrašnju degradaciju tj. truljenje, a zatim i krah, prvenstveno zato 
što usled institucionalizovanog monopola politike, ideološke i ekonomske moći, 
te stoga i nedostataka inovativno–transformacijskih sposobnosti, nije bio u sta-
nju da uspešno rešava ni civilizacijsko-razvojno, ni demokratsko, ni nacionalno, 
ni državno pitanje. Bio je to sistem blokirane modernizacije. Svest o tome morala 
je da dopre do nekih suštinskih tokova promena i determinanti opštih društve-
nih zbivanja.

Izbegavanje bavljenja ovim problemima je, ne samo zaklanjanje iza paravana 
teme od „univerzalnog značaja“, nego je i znak izbegavanja suočavanja sa nekim 
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najvažnijim i vitalnim pitanjima društva i gradacije teškoća tranzicionih procesa 
prelaska u zemlju demokratije, tržišne privrede i civilnog društva.

pod tranzicijom se podrazumeva celokupnost procesa strukturnih promena, 
nezavisno od njihovog usmerenja, pri čemu je neophodno identifikovati magi-
stralni tok i sadržaj te prolaznosti. Kada je reč o pokušaju razumevanja onoga što 
se zbiva kao istorijski tok, važno je poći, pre svega, od nepredvidivog horizonta 
epohe za koju se misli da je već prošlost u uslovima u kojima se nalazi društvo 
koje ga objektivno više vuče nazad nego napred. ono što se danas kod nas naziva 
„tranzicijom“ neuporedivo je više povratak na kapitalizam prvobitne akumulacije i 
evropske (polu)periferije u različitim njegovim vidovima i najrazličitijim nivoima.

Tranzicija našeg društva zbiva se posredstvom celog niza paradoksa. prvi 
od njih mogao bi se nazvati paradoksom istorijskog subjekta tranzicije. Suština 
je prevladavanje nomenklature privatizacije, kao jednog od bitnih obeležja tran-
zicije, da se deo politokratske klase veoma brzo pretvara u novu kapitalističku 
klasu. Međutim, ona nema bitne elemente moderne kapitalističke klase, pre-
duzetnički duh, etiku odgovornosti, profesionalnosti i štednje, niti neophodna 
znanja da bi izvršila modernizaciju. Zato i promene koje se vrše pod pritiskom 
njenih interesa nisu, generalno gledano, korak napred. Jasno se ocrtava figura 
kleptokratske države. 

Drugi paradoks je što se bavimo slomom političkog režima i društvenog 
sistema dok preti realna opasnost od propasti samog društva i države, koja proi-
zlazi iz celokupnosti društvenih antagonizama, ali i iz stanja vlasti bez vlasti.

u krajnjoj liniji, glavni problem leži u pitanju da li postoji politički artiku-
lisana, ubedljiva alternativa boljeg u odnosu na postojeće stanje i da li postoje 
dovoljno snažni sociostrukturalni i politički subjekti sposobni da je ostvare. ovo 
time pre, jer svi paradoksi tranzicije proizilaze i iz antagonizma stvarnog i obe-
ćanog društvenog sistema, jer stvarni sistem ne omogućava realizaciju interesa i 
očekivanja većinske klase i slojeva, nego selekcioniše postojeće interese u druš-
tvu i realizuje prvenstveno interese vladajuće klase.

Veoma su izraženi sukobi i konfuzije ciljeva promena i sredstava njihove 
realizacije, ali i nedostatak zainteresovanosti političkih elita da upravljaju kri-
zom – zatečeni dubinom te krize, kao i svojom nesposobnošću da drže korak 
sa  životom kada su neophodne promene stvarnosti brže od refleksne misli i u 
isto vreme opterećene viškom očekivanja za smanjenje nejednakosti u uslovima 
života i životnim šansama ljudi.

pitanje smisla promena je pitanje kvaliteta života. Međutim, nagomilalo se, 
takođe, dovoljno iskustava koja pokazuju brojne tamne strane i ozbiljne unutraš-
nje i spoljašnje granice uspostavljene tranzicionim procesima kod nas. odgovor 
na ta pitanja, teorijski i praktično, jeste zadatak sadašnjosti, a ne neke apstraktne 
budućnosti. Jer sutra je kasno.

Glavno je pitanje odnosa između univerzalnog i specifičnog, globalnog i 
lokalnog. ovo tim pre, jer je naše društvo ušlo u promene posredstvom politič-
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kih promena, a zatečena stvarnost je da smo mi manje-više agrarno i zaostalo 
društvo. upravo u toj startnoj tački, u samom konceptu promena i njene glavne 
pokretačke snage sadržane su njene suštinske unutrašnje granice koje su se vre-
menom pretvorile u sistemsku blokadu. Naime, osnovni elementi koji učvršćuju 
društvo poput našeg u civilizacijski krug modernih društava su sledeći.

usvajanje racionalističke ideje progresa, okrenutost ka tehničkoj civi-•	
lizaciji i strategiji društvenog razvoja, nauka kao „proizvodna snaga“, 
urbanizacija, obrazovanje i dr, praćeni neophodnim institucionalno-
političkim i ekonomskim promenama. To podrazumeva relativnu samo-
stalnost i elastičnu koordinaciju sfera društvenog života.
Nasuprot tome, u našem društvu, osnovni princip je princip hijerarhije •	
sfera i gotovo totalne potčinjenosti ekonomske i drugih oblasti društve-
nog života politici.
usled toga nastaje jedna veoma nestabilna i konfliktna socijalno-eko-•	
nomska struktura - antagonizam sveta bogatih i sveta siromašnih, 
sudari strategija promena, razvoja i vrednosnih opredeljenja, „juriš“ na 
osvajanje države kao sredstva dominacije i obezbeđivanja privilegija, 
„topljenje“ srednjih slojeva društva kao socijalnog „amortizera“. 
prisutno je određeno „stanje duha“ koje je, s jedne strane, obeleženo pre-•	
duzetničkom inicijativom i poslovnom inventivnošću, a s druge strane, 
beskrupuloznošću - „furijom“ egoističkih interesa i treće, krizom nade 
i perspektive  najvećeg broja stanovništva, strahom od poluslobode i 
nostalgijom za vremenom socijalne sigurnosti. Razapetost između pro-
gresivnih i regresivnih efekata tranzicije ima iza sebe i ispred sebe svoje 
političke i socijalne aktere, svoja institucionalna i socio-psihološka i kul-
turna uporišta..

ono što je apsolutno zanemareno jeste činjenica da najvažniju ulogu u tran-
ziciji ima grupacija stručnjaka. Nju čine intelektualna elita sposobna da formu-
liše adekvatnu strategiju opšteg društvenog razvoja, inovativni sloj stručnjaka i 
menadžera, preduzetnici, kategorija nove radničke klase, proizvodno najprogre-
sivniji deo seljaštva, demokratski orijentisani, upravljački kompletni deo polito-
kratske klase.

Jedno od najuočljivijih obeležja sadašnjeg trenutka tranzicije je u tome što 
postoji veliki broj stručnjaka različitih profila, ali su oni manje-više izgubili svoj 
socijalni i stručni identitet, odlaze u druga zanimanja, pre svega usled svog soci-
jalnog osiromašenja, te stoga objektivno nemaju status u društvu kakav bi inače 
mogli i kakav bi trebalo da imaju.

To, sa svoje strane, dalje podstiče degenerativna obeležja društvene struk-
ture, njenu polarizovanost i visoku konfliktnost i nestabilnost.

u skladu sa tim, dalje nastaju najveće nepravde u društvu, društvo ulazi u 
tzv. pljačkaški kapitalizam i njemu svojstvenu socijalnu strukturu, sa masom 
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socijalnih očajnika, spremnih na sve kako bi, u uslovima socijalne ugroženosti i 
bezperspektivnosti većine, preživeli.

To što nema snažnijih socijalnih i političkih subjekata demokratskog raspleta 
krize, nije proizvod slučajnog sticaja okolnosti nego je uzrokovano, pre svega, 
nedostatkom „kritične mase“ jer protagonisti promena ne mogu da „preskoče“ 
granice postojeće klasno-slojne i celokupne strukture društva.

Takva svojstva strukture društva praćena su autoritarno-podaničkim men-
talitetom društvene većine, što sve rezultira fenomenom „mrtvog mora“ druš-
tvene inercije koja usisava u sebe svaki ozbiljniji pokušaj proboja granica posto-
jećeg stanja.

u kolektivnoj svesti većine srpskog naroda prepliću se snažna slobodarska 
crta i podanički mentalitet, s njemu svojstvenom „pomirenošću sa sudbinom“, 
kao i povremeno stihijsko i neosmišljeno buntovništvo, bez nade da se nezado-
voljstvo artikuliše u progresivnom pravcu.

u vezi sa tim, nameće se logično pitanje: šta bi još moralo da se dogodi da 
bi društvo oživelo, da bi se iskristalisali subjekti, energija i sadržaj pozitivnih 
promena i stvorila politička svest i prkos koji će zameniti „maglovitu tranziciju“ 
u kojoj se društveni razvoj kreće od jednog do drugog ekstrema.

Sadašnjem društvu nedostaju kolektivni nosioci, odgovarajuća socijalna, 
političko-institucionalna i kulturna infrastruktura, sistemske i vrednosne pret-
postavke, preko potrebne modernizacije i strukturne promene kao preovlađuju-
ćeg tipa tranzicije i tendencije razvoja koje su izraz njegovog bića.

u bliskoj i predvidivoj budućnosti nema ničeg što bi moglo da se smatra 
„čvrstim“ ili makar poznatim, a društvene, socioekonomske i dr. vode su veoma 
ustalasane i pune neizvesnosti. Sagledavajući celokupnu problematiku s kojom 
se suočavamo danas, zaključuje se da se moraju ispraviti greške učinjene u pret-
hodnom periodu, nadoknaditi izgubljeno vreme i novac i ubrzati tokovi reformi. 
Reforme su ustupci spontanosti organskom razvitku, prirodnim tokovima u eko-
nomiji, pa i šire shvaćeno – sloboda stvaranja, sve dok se, u osnovi, srž i suština 
sistema ne promene. 

Kompleksan, kakav jeste, proces tranzicije mora da sadrži sve bitne dimen-
zije ekonomskog, socijalnog, političkog, pravnog i socio-psihološkog repozici-
oniranja društva na svim nivoima. prevazilaženje takvog stanja je dugoročan 
proces u kome glavnu ulogu imaju inovativne i preduzetničke snage (političke 
i snaga znanja i stručnosti), spremne da preuzmu na sebe rizik mnogih otpora 
i poraza kako bi načinile iskorak u pravcu neophodnih društvenih promena i 
modernizacije.

Za takve duboke promene, uz optimalno korišćenje odlučnosti, odnosno 
motivisanosti svih subjekata u tom procesu, neophodno je vreme, a naročito 
strategija. Za to je neophodno formiranje i pokretanje institucija za organizaciju 
i razvoj, koje aktivno deluju u ovom procesu, operativnim delovanjem i kontro-
lišući ga.
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Napred ili nazad jednako je udaljeno. Ko ne napreduje, taj nazaduje. Ko 
nazaduje, taj nestaje.

preduzetnička ekonomija i razvoj preduzetništva mogli bi biti odgovor na 
tranzicionu i ekonomsku krizu u Srbiji, ali i tu postoje jasna pitanja koja traže 
jasan odgovor:

Činjenica je da je finansijska kriza, ali i bez nje, dugogodišnja ekonomska 
kriza u Srbiji, pogodan ambijent za revitalizaciju političkog intervencionizma, ali 
isto tako, zapravo, uzrok produžetka velike depresije straha preduzetničke klase 
– strah privatnog kapitala da investira u razvoj u uslovima pretnje za sigurnost 
sopstvenih vlasničkih prava i snažnih fiskalnih ograničaenja njihovih profita.

Iskustvo nam ne može biti znak za razumevanje puta izlaska iz krize, bez 
puta ekonomskih sloboda – puta preduzetništva, biznisa, zaštite svojinskih 
prava. Naravno, ekonomska kriza ukazuje na sterilnost onih koji ne stvaraju 
dodatnu vrednost. Tako, ne postoji neki ozbiljan ekonomski koncept upravljanja 
krizom, već samo priče „stručno zasnovane“ na nepouzdanim predviđanjima i 
suženoj svesti, što je samo dokaz nepostojanja konzistentnog programa izlaska 
iz krize i celovite programske ideje. Naime, kada nemate viziju, onda sve može 
biti vaš program, i ako vam znaci pored puta kojim idu razvijene zemlje ukazuju 
da se novac stvara u biznisu i osvajanjem tržišta, a hrabrost preduzetnika i ino-
vatora vuče društvo napred. Država ne mora da radi za biznis, već da pravnom 
zaštitom stvori uslove da preduzetnici rade za sebe i društvo. 

Šta je, zapravo, preduzetništvo i sa kojim izazovima i rizicima se susreće u 
Srbiji?

Ekonomska kriza ubrzava interesovanje za mesto i ulogu privatnog sektora 
u razvoju nacionalne ekonomije svake zemlje. privatni sektor implementiran u 
mala i srednja preduzeća pokreće razvojne mogućnosti uključivanjem kroz pre-
duzetništvo i time smanjuje socijalne tenzije koje su nezaobilazne u tranzicionim 
ekonomijama, ali su i komparativna prednost u uslovima ekonomske krize. 

preduzetništvo snažno podstiče otvaranje novih mogućnosti razvoja, kako 
pojedinih regiona, tako i cele nacionalne privrede. Za razvoj preduzetništva 
neophodan je planski i koordinirni pristup svih subjekata, a pre svega, podrška 
republičkih i lokalnih organa. prema dosadašnjim iskustvima, preduzetništvo 
je svoju funkciju najefikasnije ostvarilo u razvoju sektora malog biznisa (mala i 
srednja preduzeća). 

Razvoj preduzetništva i razvoj malih i srednjih preduzeća značajan je 
segment šire strategije i programa ekonomskog razvoja i nema alternativu u 
aktuelnoj stvarnosti naše zemlje. Međutim, značajna funkcija preduzetništva 
tek će se pokazati pokretanjem privrednih aktivnosti i stvaranjem ambijenta u 
kome će opstanak biti u direktnoj zavisnosti od ekonomske efikasnosti, odnosno 
prihvatanja odgovornosti za sopstveni materijalni status.
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poslednjih godina i u našoj zemlji sve je prisutnija svest o tome da preduzet-
ništvo i preduzetnici daju značajan doprinos tranziciji našeg društvenog i pri-
vrednog sistema i značajna su poluga za obnovu i rast naše privrede. Višedece-
nijsko funkcionisanje preduzetništva širom sveta predstavlja riznicu dragocenih 
iskustava – koja se mogu iskoristiti i prilagoditi sadašnjem trenutku razvoja naše 
zemlje. Naša društveno-ekonomska situacija nalaže da se ubrzano ulaže u razvoj 
preduzetništva, kao i da se stvore mogućnosti za podršku svakom preduzetniku 
u vidu pružanja stručnih i pravovremenih saveta i dobre ideje u početnoj, ali za 
početnike često rizičnoj fazi, kada je pomoć najpotrebnija.

Korišćenjem više razrađenih preduzetničkih modela i njihovim prilagođa-
vanjem postojećim uslovima u našoj zemlji, pruža se mogućnost da uhvatimo 
korak sa drugim razvijenim zemljama. u zemljama u kojima se primenjuju 
modeli podrške i podsticaja preduzetništva, ključnu ulogu imale su vlade tih 
zemalja. Najznačajniji efekat i glavni dobitak koji društvena zajednica ostvaruje 
aktivnostima preduzetništva jesu zdrava preduzeća koja su na vodećoj liniji u 
razvoju novih, inovativnih tehnologija, koje, pre svega kvalitetom svojih proi-
zvoda i usluga, progresivno utiču na društvenu zajednicu.

Razvijanje malog i srednjeg biznisa i njegovog uključivanja u širu mrežu 
lanca stvaranja vrednosti biće otežano i nedovoljno operativno ukoliko distink-
cija između onih koji poznaju tajne biznisa i onih koji imaju samo dobru intui-
ciju bude velika. 

Na našim prostorima važno je povezivati teoriju i praksu i time stvarati teo-
retičare aplikativnih sposobnosti. Godinama je već preduzetnički duh u vrhu 
kolektivnih vrednosti društava glavnih industrijskih zemalja. preduzetništvo 
nije ni nauka ni umetnost. ono je, prvenstveno, praksa, odnosno praktična pri-
mena znanja, umenja i umešnosti iz navedene oblasti, uz visoku dozu individu-
alnosti ličnosti. 

Dok se u mnogim raspravama funkcija preduzetništva tumači kao dar, tale-
nat, inspiracija ili „bljesak genijalnosti“, nauka predstavlja inovacije i preduzet-
ništvo kao svrsishodne zadatke koji se mogu na organizovani način izvršiti, tj. 
moraju biti tako organizovani i na sistematičan način obavljeni da predstavljaju 
deo redovnih i tekućih poslovnih aktivnosti i zadataka preduzetnika. preduzet-
ništvo je veoma heterogeni i kompleksni spoj pronicljivosti, sposobnosti predvi-
đanja ili, čak, slutnji budućih događaja, spremnosti za prihvatanje nekonvenci-
onalnih ideja, hrabrosti, upornosti i drugih prirodnih darova, a s druge strane, 
ono je plod i povoljnih ambijentalnih okolnosti, dobrim delom vezanih za fak-
tore i konstelacije koje umanjuju neizvesnost i rizik. Shodno tome, neophodno 
je pružiti odgovor na pitanja: šta, kada i zašto, ali prepoznati i materijalne činje-
nice, kao što su: politika i odlučivanje, mogućnosti i rizici, strukture i strategije, 
formiranje rukovodećeg tima, naknade i nagrade, i drugo.

To, dalje, znači specifičnu „destilaciju“ godina posmatranja, studiranja i 
prakse inovacija, preduzetništva i preduzetničke strategije. Inovacije predstav-
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ljaju svrsishodnu aktivnost, ali i naučnu disciplinu, pri čemu se najpre poka-
zuje gde i kako preduzetnik traži inovativne mogućnosti, a zatim se raspravlja o 
argumentima za i protiv razvijanja inovacijske ideje u odgovarajuću privrednu 
aktivnost (proizvodnu ili uslužnu). u skladu s tim, neophodno je sagledati koje 
su to prepreke, smetnje, klopke, uobičajene greške, koncepti i ideje, politike i 
prakse koje bi trebalo prevazići kako bi preduzetnici u svojoj operativnosti bili 
uspešni.

Najzad, preduzetničke strategije odlučujuće su za uspešno uvođenje inova-
cije na tržište. ovo tim pre, jer pravi test za svaku inovaciju nije u njenoj novini, 
u njenom sadržaju i njenoj dovitljivosti, već u njenom uspehu na tržištu, odno-
sno u sposobnosti i istrajnosti preduzetnika da je plasira i održi konkurentnom 
na tržištu. 

Živimo u vremenu promena, u vremenu velikih ekonomskih kriz, promene 
postaju stil života. u vezi s tim, očekuju se i potpune promene ekonomske filo-
zofije, odnosno adekvatno ponašanje države u ekonomskoj oblasti. Država mora 
da prestane da utiče na ishode ekonomskog delovanja privrede i da se ograniči 
na ulogu stvaranja institucionalnih okvira, zaštitnika pravila igre. ovo bi tre-
balo naročito aktuelizovati jer je za razvoj prave preduzetničke inicijative, koja je 
znak raspoznavanja tržišnih privreda, preostalo veoma malo prostora, i to nepri-
merenog prostora pravim tržišnim privredama koje bi trebalo da budu zasno-
vane na vladavini prava i poštovanju zakonitosti i pravila. 

preduzetništvo koje se svih ovih godina razvijalo kod nas (u kvalitativnom 
smislu), svedeno je na obim ispod stvarnih mogućnosti i u visokom stepenu je 
deformisano i skrenuto na društveno neproduktivne alternative. Najveći deo 
svoje ekonomske inicijative i preduzetničke energije poslovni ljudi su znatno 
više usmerili na savladavanje administrativnih prepreka i na izgradnju dobrih 
odnosa sa državom nego na razvijanje novih tehnologija, osvajanje novih tržišta 
i povećanje produktinosti rada. Sva čula ovih posve atipičnih preduzetnika bila 
su usmerena, ne samo na prikupljanje signala sa tržišta, nego, pre svega, poruka 
administrativnog odlučivanja i centara političke moći. 

Rezultat navedenog su sledeći podaci (indikatori):
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Tabela 2: Mesto (rang) Srbije

Pokazatelj
2008/2009.    

(134)1

2009/2010.    
(133)

2010/2011.  
(139)

2011/2012. 
(142)

kretanje 
dk 2

rang dk3 pk4 rang dk pk rang dk pk rang dk pk
prava vlasništva 108 3,6 4,7 111 3,4 4,5 122 3,2 4,4 126 3,1 4,3 ↓ ↓ ↓
Zaštita intelektualne 
svojine

105 2,8 3,8 101 2,8 3,8 111 2,6 3,7 107 2,7 3,7 - ↓ ↑

Nezavisnost sudstva 106 3 4,1 110 2,8 4,1 124 2,5 4 128 2,4 3,9 ↓ ↓ ↓
Vladina regulativa 132 1,9 3,3 129 2,2 3,3 131 2,3 3,3 134 2,3 3,3 ↑ ↑ -
Efikasnost pravnog 
okvira u rešavanju 
sporova

102 3 3,8 124 2,6 3,8 132 2,6 3,8 137 2,5 3,8 ↓ - ↓

Efikasnost 
pravnog okvira 
u preispitivanju 
regulativa

- - - 115 2,6 3,7 125 2,7 3,7 127 2,6 3,6 ↑ - ↓

Jačanje revizije 
i standarda 
izveštavanja

96 4,1 4,7 99 4 4,7 115 3,8 4,7 114 4,0 4,7 ↓ ↓ ↑

Efikasnost 
korporativnog 
upravljanja

119 4 4,7 120 3,9 4,6 134 3,7 4,6 136 3,7 4,5 ↓ ↓ -

Zaštita manjinskih 
akcionara

132 3,2 4,6 128 3,1 4,4 137 2,9 4,3 140 2,8 4,3 ↓ ↓ ↓

Lokalna raspoloživost 
istraživanja i usluga 
obuke

74 3,8 4 90 3,6 4,1 100 3,5 4,1 113 3,2 4,1 ↓ ↓ ↓

obim obuke kadrova 121 2,9 4 120 3 4,1 130 3 4 132 2,9 4,0 ↑ - ↓
uticaj propisa 
poslovanja na 
direktne strane 
investicije

128 3,8 4,9 120 4 4,9 131 3,8 4,8 125 3,5 4,5 ↑ ↓ ↓

1 Broj posmatranih zemalja.
2 Kretanje dk označava kretanje dostignute vrednosti koeficijenta u odnosu na prethodnu vred-

nost. Strelica nadole označava pad, strelica nagore označava porast vrednosti koeficijenta.
3 dk označava dostignutu vrednost koeficijenta u posmatranom periodu. Minimalna vred-

nost koeficijenta je 1 – najlošiji rezultat, a maksimalna 7 – najbolji mogući rezultat.
4 pk označava prosečnu vrednost koeficijenta.
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Intenzitet lokalne 
konkurencije

131 2,6 3,9 131 2,7 3,9 138 2,5 3,8 136 3,6 4,8 ↑ ↓ ↑

Stepen tržišne 
dominacije

129 2,6 4 130 2,7 4 137 2,8 4,1 139 2,5 3,8 ↑ ↑ ↓

Efekti 
antimonopolske 
politike

73 3,4 3,8 97 3,7 3,6 120 2,8 3,6 137 2,8 4,0 ↓ ↓ -

Stepen i efekti 
oporezivanja

112 4,4 5 106 4,2 4,8 123 3,7 4,6 118 2,9 3,6 ↓ ↓ ↓

odliv intelektualaca 111 3,8 4,5 113 3,8 4,5 135 3,4 4,4 139 1,8 3,5 - ↓ ↓
oslanjanje na 
profesionalni 
menadžment

118 3,6 4,6 118 3,5 4,5 128 3,3 4,4 133 3,3 4,3 ↓ ↓ -

Saradnja između 
radnika i poslodavaca

131 1,9 3,5 132 1,9 3,5 136 2 3,5 136 3,6 4,4 - ↑ ↑

Direktne strane 
investicije i transfer 
tehnologije

74 5,5 4,8 81 4,7 4,7 113 4 4,6 110 4,0 4,6 ↓ ↓ -

Stanje razvijenosti 
klastera

104 2,9 3,6 117 2,7 3,6 122 2,6 3,6 128 2,5 3,6 ↓ ↓ ↓

Karakter 
konkurentske 
prednosti

110 2,9 3,7 111 2,7 3,6 133 2,4 3,6 136 2,4 3,6 ↓ ↓ -

Spremnost 
poveravanja nadzora

94 3,6 4,1 101 3,2 3,8 127 2,7 3,7 136 2,6 3,7 ↓ ↓ ↓

potrošnja kompanija 
na istraživanje i 
razvoj

97 2,7 3,4 110 2,6 3,3 108 2,6 3,2 130 2,4 3,2 ↓ - ↓

Saradnja univerziteta 
i industrije u oblasti 
istraživanja i razvoja

62 3,3 3,4 81 3,3 3,6 71 3,5 3,7 81 3,6 3,7 - ↑ ↑

Raspoloživost 
naučnika i inžinjera

50 4,5 4,2 77 4 4,1 92 3,7 4,1 83 3,9 4,1 ↓ ↓ ↑

Izvor: World Economic Forum, Global Competitiveness Report 2011–2012, Global Compe 
  titiveness Report 2010–2011, Global Competitiveness Report 2009–2010, Global  
  Competitiveness Report 2008–2009.

primena ekonomske filozofije je neophodnost u razvoju preduzetničke eko-
nomije jer obezbeđuje čvršću vezu između ekonomskih aktera i rezultata rada, 
što je mehanizam bez koga nije moguće imati podsticajni ekonomski ambijent i 
zdravo preduzetništvo. u tom smislu, potrebna je sveobuhvatna liberalizacija i 
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deregulacija ekonomskog života privrednih organizacija. Neophodno je da dođe 
do prestrukturiranja privrede u smislu realokacije finansijskog, fizičkog i ljud-
skog potencijala. Cilj toga je iskorišćavanje neiskorišćenih ekonomskih resursa 
i smanjenje velikog jaza između stvarne i optimalne iskorišćenosti potencijala u 
zemlji, a to se može ostvariti razvojem preduzetništva. Neophodno je prepoznati 
dugoročne tendencije i ključne zahteve okruženja i njima posvetiti znanja i spo-
sobnosti, radi sopstvenog uspeha. 

Jedan od najtežih problema u ekonomskom prestrojavanju kod nas su iner-
tnost i paternalizam, koji su ostali kao nasleđe iz prošlih vremena. preduzet-
ništvo traži ozbiljan pristup, odgovornost, težak rad, inicijativu, a na sve to mi 
nismo navikli, tako da ćemo morati, na tom planu, da stičemo kondiciju. Naime, 
preduzetništvo zahteva adekvatna znanja, inventivnost i veoma mnogo rada, kao 
i ustanovljenje sistema upravljanja, zasnovanog na načelima i zahtevima predu-
zetništva i tržišnog privređivanja.

osnovni zadatak preduzetnika je intenzivno istraživanje različitih oblasti 
delovanja, generisanje ideja, usavršavanje metoda ocenjivanja, selekcije i izbora 
ideja, skraćivanje puta od ideje do realizacije, kao i razvoj metoda i tehnika reša-
vanja problema u praksi sa obeležjima visoke efikasnosti koja, u savremenim 
uslovima, podrazumeva brzinu, optimalne troškove i inovativnost.

Efikasno upravljanje pretpostavlja strategijsku orijentaciju, odgovarajuće 
strukturisanje i valjane mere poslovne politike. Ta efikasnost može se identifiko-
vati na nekoliko načina. 

prvo, reč je o alokativnoj efikasnosti koja podrazumeva upotrebu sred-•	
stava na način koji donosi najbolje efekte od svih alternativnih upo-
treba.
Drugo, tu je proizvodna efikasnost koja podrazumeva minimiziranje •	
troškova proizvodnje i maksimiranje proizvodnog autputa. 
Treće, tu je tzv. h-efikasnost, definisana kao efikasnost organizacije i •	
upravljanja, povećanje motivisanosti za rad, smanjenje birokratskog 
aparata, i drugo.

Zahvaljujući sposobnosti da se u analitičkom smislu uvaži veliki broj fak-
tora, navedeno podrazumeva i visok stepen kreativnosti, kao i da se na taj način 
nađe u funkciji proširene memorije.

Nove tržišne realnosti zahtevaju elastičnost i brzinu. Danas samo mala, 
dobro organizovana privredna društva, vođena idejom preduzetništva i predu-
zetnika, sa visokokvalifikovanom i motivisanom radnom snagom i dobrom ver-
tikalnom mobilnošću, mogu da se održe na tržištu i učine pozitivne pomake u 
bliskoj budućnosti.

Mala preduzeća nisu nikakav trenutni spas za sadašnje ekonomske probleme 
i teškoće, već su velika šansa za našu politiku oslanjanja na sopstvene snage. To 
je put da se u svakoj privrednoj delatnosti ostvaruje i privređuje malim kapita-
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lima, uz visoku produktivnost rada, dobar kvalitet proizvoda, usluga i dobiti. Na 
taj način se razvojem preduzetništva malih preduzeća, uskospecijalizovanih i 
komplementarnih, povezuju ekonomski, socijalni, prostorni, tehnološki i drugi 
činioci rada.

promena u organizaciji poslovanja preduzeća vezana je i za promene u sta-
vovima ljudi prema poslovanju i preduzetništvu (promene u motivaciji, znanju i 
kriterijumima, u ponašanju pojedinaca i promene u grupnom ponašanju ili pona-
šanju preduzeća). uspešnom transformisanju organizacije sve manje doprinose 
formalizovana pravila i procedure, a sve više ljudi – preduzetnici svojim radnim 
potencijalima – znanjima, sposobnostima i drugim personalnim svojstvima.

proces razvoja preduzetništva inicira, intenzivira delovanje i niza faktora 
organizacione kulture, a to su: ljudi, ciljevi, strategija, delatnost, tehnologija, tra-
dicija, veličina, vlasništvo, okruženje. Znači, organizaciona kultura uslovljena 
je nizom heterogenih faktora različitog intenziteta. S ovog stanovišta, značajna 
je uloga preduzetnika, čija orijentacija i preferencije imaju odlučujući uticaj na 
dominantnu organizaciju preduzeća, ostvarenu posredstvom seta faktora koji 
podstiču tendencije ka tipu timske i tipu preduzetničke organizacione kulture.

Međutim, naše društvo i njegova struktura i orijentacija krajnje su nepo-
voljni za razvoj preduzetništva. Ako su bitne odluke u rukama države, politike 
i administracije i ako one drastično sužavaju prostor za donošenje autonomnih 
poslovnih odluka, onda je ostalo malo mogućnosti za razvijanje preduzetništva. 
Naša država je destimulativno delovala na preduzetništvo. 

pored toga, produbila se psihologija koja potiče još iz vremena samouprav-
nog socijalizma, a to je psihologija „brige o čoveku“, psihologija vezivanja za 
državne jasle, psihologija koja svoje tvrdo uporište ima u nečemu što bi moglo da 
se okvalifikuje kao deficit preduzetničke kulture. ovo stanje svesti je naglašena 
karakteristika našeg društva. Ta mentalna devijacija neće moći da se iskoreni ni 
lako ni brzo, a delovaće kao snažan ograničavajući činilac kada je reč o razvitku 
preduzetništva i afirmisanju njegove društvene uloge. 

Naši poslovni ljudi su mnogo toga naučili u prevazilaženju administrativnih 
problema, u komuniciranju s administracijom i u lobiranju po ministarstvima i 
drugim državnim agencijama. Te veštine su u intelektualnom pogledu jednako 
zahtevne kao i one koje su vezane za tehnološka usavršavanja i podizanje produk-
tivnosti rada. Međutim, ostale su nedovoljno afirmisane veštine okrenute produk-
tivnom delovanju upravljenom na stvaranje novih vrednosti. pod okriljem države 
stvoreno je nešto što liči na preduzetništvo, a što je od pravog preduzetništva 
prilično udaljeno. pitanje je i mere u kojoj će poslovni ljudi, naviknuti na podršku 
državnih organa i administrativnih tela, moći da se preorijentišu na produktivne 
poduhvate okrenute podizanju tehnologije i uvećavanju proizvodnje.

preduzetništvo je po definiciji aktivnost koja se hvata u koštac sa neizve-
snošću. Situacija je, sa tog stanovišta, kod nas krajnje nepovoljna, upravo zbog 
haotičnosti i naglašene disfunkcionalnosti pravnog poretka koji preduzetnič-
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kim aktivnostima (treba da) pruža prirodan ambijent, zaštitu i čvrst oslonac za 
stabilnost uslova u kojima se donose odluke i snose njihove posledice, odnosno 
ubiraju njihovi efekti.

preduzetnička energija se po logici stvari preusmerava na već pomenute 
destruktivne i redistributivne delatnosti: svoju maštovitost i inicijativu predu-
zetnici će usmeriti na izgradnju odnosa sa vlašću i na obezbeđivanje privilegija, 
putem kojih će eksploatatorski prisvajati već stvoreni, iz tuđeg rada i preduzet-
ništva proistekli dohodak. poražavajuće nepovoljan uticaj na preduzetništvo više 
je nego očigledan. prvo, zbog gašenja finansijske štednje smanjio se broj potenci-
jalnih preduzetnika, onih koji bi u nove, neispitane poduhvate krenuli sopstve-
nim ušteđenim sredstvima. Drugo, smanjila se mogućnost koncentrisanja većih 
finansijskih sredstava potrebnih za velike poduhvate. I najzad, treće, uništeno 
poverenje suštinski smanjuje i gotovo ukida spremnost da se sredstva – čak i kad 
se na neki način obezbede, npr. dotokom iz inostranstva – stave preduzetnicima 
na raspolaganje. 

očekuje se da će prilično brzo biti otklonjene osnovne institucionalne smet-
nje za mobilisanje i razvijanje preduzetništva i da će, uporedo s tim i kao deo 
jedinstvenog procesa, biti najzad stvoreni institucionalni uslovi za jačanje pre-
duzetništva i, posebno, za njegovo angažovanje na društveno produktivnim 
alternativama. Garantovanje individualnih i grupnih sloboda, pretpostavka je 
za jačanje i ispoljavanje svih vrednih potencijala najšire shvaćenog preduzetniš-
tva. Važno pitanje jeste i ono koje se tiče društvenih grupa i slojeva iz kojih bi u 
dogledno vreme mogli da se regrutuju preduzetnici. Za odgovor na to pitanje na 
raspolaganju su izrazito oskudna i neproverena empirijska saznanja.

Novi preduzetnici mogli bi se identifikovati iz nekoliko društvenih grupa. 
To su, pre svega, oni koji su razvili sposobnost rešavanja vrlo komplikovanih i 
veoma rizičnih problema, premda im ni uvažavanje moralnih normi nije bilo, 
a nije ni sada, najjača strana. u toj grupaciji naći će se pripadnici postojećeg 
privatnog sektora, potom lica iz oblasti sive ekonomije, zatim dodatna grupa 
nevoljno nastalih preduzetnika iz obilno doziranih redova nezaposlenih i nipo-
što zanemarljiv broj subjekata iz društvenog, pa čak i državnog sektora privrede. 
Dalje grupe iz kojih bi, takođe, mogli da dolaze budući preduzetnici, jesu seljaci 
koji su oduvek bili u položaju autentičnih preduzetnika, iako zbog svojih skro-
mnih resursa nisu mogli da se izlažu velikim rizicima, a potom i intelektualci čiji 
je materijalni položaj u procesu tranzicije tragično pogoršan, te će neki od njih 
– svakako potražiti utočište u preduzetničkim pregnućima, daleko od njihove 
izvorne vokacije. 

Teške ekonomske prilike naterale su, naime, veliki broj pojedinaca iz redova 
zaposlenih i nezaposlenih, iz privatnog i kolektivnog sektora, iz poljoprivrede 
i nepoljoprivrednih delatnosti, da se zarad preživljavanja late nestandardnih 
aktivnosti, da se upuste u nešto što u sređenim prilikama ima vid i karakter eko-
nomskih vratolomija i, na neki način, metafora su preduzetništva. 
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u srpskoj privredi se akumulirao značajan i vredan preduzetnički naboj. 
osnovna pozitivna karakteristka ovog preduzetništva je upravo ta prikupljena 
energija. ono što je negativno je pogrešna i neproduktivna usmerenost te energije. 

No, jedno je konstatovati ove činjenice, pa čak i razumeti ih, a drugo je nešto 
preduzeti. Zadatak ljudi koji se bave ekonomskom naukom je da, bar hipote-
tički, na osnovu relevantnih pokazatelja trenutnog stanja i perspektiva razvoja 
posmatranih pojava u budućnosti, pokušaju koncipirati što realniju prognozu i 
projekciju razvoja. 

Moramo menjati navike koje su se sticale decenijama. ovo i zato, što eko-
nomska politika nema više prostora da svojim merama pospeši makar i krat-
koročni oporavak privrede i povratak na tržišta. Najveće ekonomske i razvojne 
efekte treba očekivati od privrednih entiteta koji imaju individualne motive, zna-
nje i organizovanost. Mora se učiniti odlučan korak: osloboditi se onih posebno 
obdarenih ljudi koji mogu „predviđati budućnost“. Njih je na ovim prostorima, 
u prethodnim godinama, bilo prilično; inspiracija je bila bogata, a i mušterije im 
nisu nedostajale.

Zastanimo i razmislimo: gde smo bili, gde smo sada i kuda ćemo dalje?!
S jedne strane, imperativ je razmatranje odvažnih ciljeva, stvarno odvažnih 

ciljeva. S druge strane, isto je toliko značajno da se odrede neki ciljevi za „sledeća 
24 sata“ – tj. da se „pokrenemo“. 

Ideje su besmislene dok ih ne primenite u praksi, dok ne razvijete svoje pre-
duzetničke veštine menadžmenta i dok ne postanete svesni svih svojih moguć-
nosti. To, dalje, podrazumeva godine posmatranja i prakse, sredstva za ostva-
renje nekog cilja, uspešno potvrđivanje na tržištu, kao i druge činjenice kao što 
su mogućnosti i rizici, strukture i strategije, ekonomski efekti i profit kao cilj 
poslovanja. 

Koncepti i ideje moraju se testirati u praksi, valorizovati, obogaćivati i revi-
dirati. 

Kineska poslovica glasi: „Neće propasti čovek koji poznaje svoju snagu!“‚
Svoje želje, ideje i instinkte pretvoriti u akcije, usmerene ka jasnom cilju. Za 

to je neophodan entuzijazam, bezgranična energija, osećaj za cilj i pravac.
Kritičan faktor uspeha svakog programa su ljudi, pa se mora naći odgovor 

na različite aspekte ljudske reakcije na promene. promene traže težak i timski 
rad, ekonomski realizam i naučnu fundiranost, jer su ovi procesi, ne samo dugo-
ročni i složeni, nego i veoma bolni. „Ne može se“, kako kaže K. Manhajm „preko 
noći preskočiti bedem istorije.“

Društveno-ekonomskom rastu i razvoju razvoju Srbije u procesu tranzicije 
nedostaju kolektivni nosioci tih procesa, odgovarajuća socijalna, politička, insti-
tucionalna i kulturna infrastruktura, sistemske i vrednosne pretpostavke, pre-
kopotrebna modernizacija i strukturne promene kao osnovne tendencije razvoja 
društva. 
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Zaključak

Tranzicioni procesi ubrzavaju interesovanje za mesto i ulogu privatnog sek-
tora u razvoju nacionalne ekonomije. preduzetnička ekonomija i razvoj predu-
zetništva mogli bi biti odgovor. 

prevazilaženje tranzicionog posrtanja i problema stvorenih u tom procesu 
je dugotrajan proces (ne čin), u kome glavnu ulogu moraju imati inovativne i 
preduzetničke snage, snage znanja i nauke, kako bi se načinio korak u pravcu 
neophodnih promena i modernizacije naše privrede.

preduzetništvo snažno podstiče otvaranje novih mogućnosti razvoja, kako 
pojedinih regiona, tako i cele nacionalne privrede. Za razvoj preduzetništva 
neophodan je planski i koordinirani pristup svih subjekata, a pre svega, podrška 
republičkih i lokalnih organa. 

Razvoj preduzetništva i razvoj malih i srednjih privrednih društava znača-
jan je segment šire strategije i programa ekonomskog razvoja i nema alternativu 
u aktuelnoj stvarnosti našeg društva. Značajna funkcija preduzetništva tek će se 
pokazati pokretanjem privrednih aktivnosti i stvaranjem ambijenta u kome će 
opstanak biti u direktnoj zavisnosti od ekonomske efikasnosti, odnosno prihva-
tanja odgovornosti za sopstveni materijalni status.

Razvoj preduzetništva i njegov podsticaj mogli bi biti most za prenošenje 
dela problema na koje nailazi društvo u tranziciji. Značajno je opredeliti se za 
redosled poteza, ali se stalno vraćati na stvari koje ste prethodno već uradili, 
da razjasnite sopstveni način razmišljanja i identifikujete ključne odluke kao 
redovni deo poslovnih aktivnosti i zadataka. 

Mudra izreka naučnika i filozofa Suzan Džeferson doprinosi podsticanju 
novih društvenih tokova: „Da biste izmenili svoj svet, potrebno je samo da pro-
menite način na koji o njemu razmišljate!“ Nadamo se, pre nego što „car ostane 
go“, i skakavci pojedu još nekoliko godina našeg života. 
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Summary

The paper points to  the necessity of removing various mystifications related to the 
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ment, that  is a significant segment of the broader strategy of economic development of 
Serbia, but also a comparative advantage in terms of transition and economic crisis.

The paper elaborates on the essence of entrepreneurship, the difficulties in entrepre-
neurship development and the implementation of innovation.

It is obvious that our country is not characterized by transition but, in the first place, 
by the interaction of many global and local processes. Yet,  it has failed to create a suitable 
climate that supports entrepreneurial values.

The paper points out the limitations and obstacles entrepreneurs face which deter-
mine and impede the construction of positive entrepreneurial environment and entrepre-
neurial economy as necessary factors in overcoming the transitional and economic crisis.
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In sti tut eko nom skih na u ka, Be o grad

SJE DI NJE NE AME RIČ KE DR ŽA VE  
U ME ÐU NA ROD NIM EKO NOM SKIM  

OD NO SI MA I PRO BLE MI  
ZLAT NOG STAN DAR DA**

Sa že tak: Uče šće Sje di nje nih Ame rič kih Dr ža va u me đu na rod noj po li ti ci u pe ri o du 
iz me đu dva svet ska ra ta ni je pro iz la zi lo sa mo iz op šteg i če sto de kla ra tiv nog in te re sa za 
mir, ne go je bi lo i po sle di ca iz u zet no br ze eks pan zi je nji ho ve spolj ne tr go vi ne i pre ko mor-
skih ka pi tal nih in ve sti ci ja. Ra di se o pe ri o du in ten ziv ne fi nan sij ske di plo ma ti je, ka da su 
na po ri da se odr ži zlat ni stan dard, da se od re de iz no si re pa ra ci ja i usta no ve na či ni is pla te 
rat nih du go va uno si li zbr ku ne sa mo u od no se po bed ni ka i po be đe nih, već i u od no se Sje-
di nje nih Dr ža va i nji ho vih biv ših evrop skih sa ve zni ka. Na pu šta nje zlat nog stan dar da i 
skla pa nje tri par tit nog spo ra zu ma iz me đu Sje di nje nih Dr ža va, Ve li ke Bri ta ni je i Fran cu-
ske 1936. go di ne, pred sta vlja lo je pre kret ni cu u raz vo ju me đu na rod ne mo ne tar ne sa rad-
nje, pa i ulo ge Sje di nje nih Ame rič kih Dr ža va u me đu na rod nim eko nom skim od no si ma.

Ključ ne re či: me đu na rod ni eko nom ski od no si, zlat ni stan dard, mo ne tar na po li ti ka, 
pro tek ci o ni zam, SAD

JEL kla si fi ka ci ja: E42, F33

1. Uvod

Iako je za ana li ti ča re s kra ja 19. ve ka bi lo sa svim oči gled no da će na me đu-
na rod noj po li tič koj sce ni sve ve ći uti caj ima ti ta da tri si le u uspo nu: Ne mač ka, 
Ru si ja i Sje di nje ne Ame rič ke Dr ža ve, na kon za vr šet ka pr vog svet skog ra ta po ka-
za lo se upra vo obr nu to. pr va od njih je od luč no po ra že na u ra tu, dru ga se ras pa la 

* E-mail: ve sna.ale xic @gma il.com
** ovaj rad je deo is tra ži va nja ko ji se iz vo di na pro jek ti ma„Iza zo vi i per spek ti ve struk tur nih 

pro me na u Sr bi ji: stra te ški prav ci eko nom skog raz vo ja i uskla đi va nja sa zah te vi ma Evrop-
ske uni je“ (oI 179015) i „Evrop ske in te gra ci je i dru štve no e ko nom ske pro me ne pri vre de 
Sr bi je na pu tu ka Eu“ (III 47009), ko je fi nan si ra ju Mi ni star stvo pro sve te, na u ke i teh no lo-
škog raz vo ja Re pu bli ke Sr bi je.
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u re vo lu ci ji, a za tim se pod vođ stvom bolj še vi ka po vu kla u izo la ci ju, dok je tre ća, 
iako naj moć ni ja na ci ja na sve tu 1919. go di ne, ta ko đe od lu či la da se sklo ni sa cen-
tral ne di plo mat ske sce ne. De mo graf ski gu bi ci i eko nom ski po re me ća ji ko ji su 
sve tu pro u zro ko va le če ti ri i po go di ne „to tal nog ra ta“ bi li su ogrom ni. Ma te ri jal ni 
tro ško vi ra ta su, ta ko đe, bi li bez prem ca. uku pan ra čun iz no si pri bli žno 260 mi li-
jar di do la ra, što pred sta vlja šest i po pu ta ve ći iz nos od svih dr žav nih du go va ko ji 
su se na go mi la va li u sve tu od kra ja 18. ve ka do iz bi ja nja pr vog svet skog ra ta. po sle 
de ce ni je ra sta, svet ska in du strij ska pro iz vod nja je na glo opa la; još 1920. go di ne, 
bi la je 7 % ma nja ne go 1913. go di ne, po ljo pri vre da je bi la jed nu tre ći nu is pod 
nor ma le, a obim spolj ne tr go vi ne po lo vi na ono ga iz pred rat nog pe ri o da. Dok je 
rast evrop ske pri vre de u ce li ni bio uspo ren, mo žda za či ta vih osam go di na (što će 
re ći da je nje na pro iz vod nja tek 1929. go di ne do sti gla obim ko ji bi do sti gla 1921. 
go di ne, da ni je bi lo ra ta i da su se na sta vi le sto pe ra sta iz 1913. go di ne), po je di ne 
ze mlje bi le su mno go oštri je po go đe ne, dok dru ge go to vo da uop šte ni su.1

Ame rič ka spolj na po li ti ka u tom pe ri o du, upr kos da nas uvre že nom sta no-
vi štu, ipak ni je bi la pot pu no izo la ci o ni stič ka. Na vi še na či na, za pra vo, ad mi ni-
stra ci je ta da šnjih pred sed ni ka Har din ga, Ku li dža i Hu ve ra pred nja či le su u sve tu, 
za la žu ći se za raz o ru ža nje, mir no re ša va nje su ko ba i pri vred nu sta bi li za ci ju. u 
ovo je čak ula zi la i iz ve sna sa rad nja sa Dru štvom na ro da u po gle du ne po li tič kih 
pi ta nja; ma da su Sje di nje ne Dr ža ve od bi le da se učla ne u Dru štvo na ro da, one 
su iz me đu 1924. i 1930. go di ne sla le svo je de le ga te na vi še od 14 kon fe ren ci ja ove 
me đu na rod ne or ga ni za ci je. uče šće Sje di nje nih Dr ža va u me đu na rod noj po li ti ci 
ni je pro iz la zi lo sa mo iz op šteg in te re sa za mir, ne go je bi lo po sle di ca i br ze eks pan-
zi je nji ho ve spolj ne tr go vi ne i pre ko mor skih ka pi tal nih in ve sti ci ja.2 Na i me, ovo je 
bio i pe riod in ten ziv ne fi nan sij ske di plo ma ti je, po što su pro ble mi ne mač kih re pa-
ra ci ja i s nji ma po ve za nih sa ve znič kih rat nih du go va, uno si li zbr ku ne sa mo u 
od no se po bed ni ka i po be đe nih, već i u od no se Sje di nje nih Dr ža va i nji ho vih biv-
ših evrop skih sa ve zni ka. Za vre me i po sle ra ta, one su da le evrop skim ze mlja ma 
1 Ke ne di, pol, Us pon i pad ve li kih si la, Eko nom ske pro me ne i ra to va nje od 1500. do 2000. 

go di ne, SID, Slu žbe ni list SCG, Be o grad, 2003, str. 314-316.
2 Vi še o me đu na rod noj eko nom skoj ulo zi Sje di nje nih Dr ža va po sle pr vog svet skog ra ta 

vi di: Slo at, War ren, 1929, Ame ri ca Be fo re the Crash, Co o per Squ a re press, New York, 
2004; Ke ne di, pol, Us pon i pad ve li kih si la, Eko nom ske pro me ne i ra to va nje od 1500. do 
2000. go di ne, SID, Slu žbe ni list SCG, Be o grad, 2003; Kin dle ber ger, Char les p., A Fi nan-
cial Hi story of We stern Euro pe, ox ford uni ver sity press, New York, 1993; So u le, Ge or ge 
He nry, Pro spe rity De ca de: From Wor to De pres sion: 1917–1929 (The Eco no mic Hi story of 
the uni ted Sta tes, No 8), Co lum bia uni ver sity press, New York, 1989; Fe a ron, pe ter, War, 
Pro spe rity and De pres sion: The U. S. Eco nomy 1917–45, phi lip Al lan, ox ford, 1987; Gal-
bra ith, John Ken neth, Ame ri can Ca pi ta lism, The Con cept of Co un ter va i ling Po wer, Ho ught 
Mif flin Com pany, Bo ston, 1956; Schum pe ter, Jo seph, A., Ca pi ta lism, So ci a lism and 
De moc racy, Har per and Brot hers, New York, 1947; Van Me ter, Ro bert H. Jr., „The Was-
hing ton Con fe ren ce of 1921–1922: A New Lo ok“, The Pa ci fic Hi sto ri cal Re vi ew, Vol. 46, 
No. 4. (Nov., 1977), 603-624; Lef fler, Melvyn p., „Ame ri can po licy Ma king and Euro pean 
Sta bi lity, 1921–1933“, The Pa ci fic Hi sto ri cal Re vi ew, Vol. 46, No. 2. (May, 1977), 207-228.
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za jam u ukup noj vi si ni od 10 mi li jar di 350 mi li o na do la ra uz ka ma tu od 5 %. ovo 
su mno gi sma tra li kao do pri nos „za jed nič koj stva ri“, po seb no ako se ima u vi du 
da je ame rič ki voj ni udeo bio ne zna tan, sve do le ta 1918. go di ne. Me đu tim, za o-
kre tom ka izo la ci ji, Kon gres je za tra žio vra ća nje du ga. pro ble mi su na sta li ka da 
je Ne mač ka, 1923. go di ne, ob u sta vi la pla ća nje re pa ra ci ja usta no vlje nih Ver saj-
skim spo ra zu mom, zbog če ga je fran cu ska vla da oku pi ra la ne mač ku in du strij sku 
oblast u do li ni Ru ra. Hjuz je po nu dio ame rič ku po moć da bi se do šlo do na god be 
i po seb na ko mi si ja, ko joj je pred se da vao či ka ški ban kar i di rek tor Bi roa za bu džet 
Čarls G. Doz, utvr di la je no vu ska lu pla ća nja ko ja je bi la pri la go đe ni ja ne mač kim 
mo guć no sti ma. Fi nan sij ski kom pr o mis u Do zo vom pla nu (Da wes plan) znat no 
je pri pre mio te ren za ugo vor u Lo kar nu na red ne go di ne, ko jim su se Ne mač ka, 
Fran cu ska i Bri ta ni ja oba ve za le da će me đu sob no odr ža va ti mir. usko ro je usle-
dio ula zak Ne mač ke u Dru štvo na ro da, a on da i po bolj ša ni fi nan sij ski spo ra zum 
o re pa ra ci ja ma u Jan go vom pla nu (Young plan) 1929. go di ne.3 

pre ma mi šlje nju po zna tog eko no mi ste Čar lsa Kin dlber ge ra (Char les Kin dlber-
ger), re pa ra ci je mo žda ni su bi le di rekt no od go vor ne za De pre si ju, ali su za jed no sa 
rat nim du go vi ma „kom pli ko va le i ko rum pi ra le me đu na rod nu eko no mi ju na svim 
ni vo i ma, to kom 20-ih go di na 20. ve ka“.4 Bri tan ci, Fran cu zi, Ita li ja ni i Bel gi jan ci 
su, za raz li ku od Ame ri ka na ca, po ve zi va li pi ta nje re pa ra ci ja sa pi ta njem rat nih 
du go va. Za Sje di nje ne Dr ža ve bi lo je pot pu no ne pri hva tlji vo me ša nje po li tič kih i 
eko nom skih pi ta nja. Za to su, u po čet ku, in si sti ra le na za jed nič koj na pla ti rat nih 
du go va od Bri ta ni je, ko ja je bi la po ve ri lac Fran cu skoj, Ita li ji, ali i naj ma nje us pe-
šan po ve ri lac Ru si ji; Fran cu ska je da lje bi la po ve ri lac Bel gi ji, Ju go sla vi ji i dru gim 
evrop skim ze mlja ma. Ru ski dug Bri ta ni ji i Fran cu skoj bio je okvir no od re đen na 
bli zu tri mi li jar de do la ra. usled sve ga to ga, Bri ta ni ja ni je ima la dru gog iz bo ra sem 
da po ku ša da na pla ti du go ve od svo jih du žni ka, ko ji su opet od bi ja li da is pla te 
svo je du go ve pre ne go što do bi ju re pa ra ci je od Ne mač ke. Sa Nem ci ma ko ji su ob ja-
šnja va li da ne ma ju mo guć no sti za is pla tu onih iz no sa ko ji su od njih zah te va ni, 
uve li ko je bio pri pre mljen te ren za go di ne „gor kih sva đa“, što je pro du bi lo jaz u 
po li tič kim sim pa ti ja ma iz me đu Za pad ne Evro pe i ogor če nih Sje di nje nih Dr ža va.5

Ka ko ni je bi lo dru gog iz bo ra, Ame ri ka je od lu či la da ipak po ku ša pot pi si va-
nje odvo je nih spo ra zu mi ma o vra ća nju rat nih du go va. uz odo bre nje Kon gre sa, 
ta kvi spo ra zu mi su pot pi sa ni sa 13 dr ža va. Već 1923. go di ne, pr vi ta kvi spo ra-
zu mi pot pi sa ni su sa Fin skom i Bri ta ni jom, a po sled nji sa Fran cu skom i Ju go-
3 Co sti gli o la, Frank, „The uni ted Sta tes and the Re con struc tion of Ger many in the 1920s“, 

The Bu si ness Hi story Re vi ew, Vol. 50, No. 4. (Win ter, 1976), 477-502.
4 Kin dle ber ger, Char les p., The World in De pres sion 1929–1939, Al len La ne and pen guin 

press, Lon don, 1973, 34.
5 Ibid; Co sti gli o la, Frank C., „An glo-Ame ri can Fi nan cial Ri va lry in the 1920s“, The Jo ur nal 

of Eco no mic Hi story, Vol. 37, No. 4. (Dec., 1977), 911-934; Ho gan, Mic hael J., The uni ted 
Sta tes and the pro blem of In ter na ti o nal Eco no mic Con trol: Ame ri can At ti tu des to ward 
Euro pean Re con struc tion, 1918–1920“, The Pa ci fic Hi sto ri cal Re vi ew, Vol. 44, No. 1. (Feb., 
1975), 84-103. 
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sla vi jom, 1926. go di ne. Je dan od ti pič nih spo ra zu ma, pot pi san iz me đu Sje di nje-
nih Dr ža va i Bri ta ni je, omo gu ća vao je is pla tu rat nih du go va to kom na red ne 62 
go di ne sa ka ma tom od 3 % za pr vih 10 go di na i 3,5 % do kra ja. u spo ra zu mi ma 
sa Fran cu skom, Ita li jom i Ju go sla vi jom usta no vlje na je, na prin ci pi ma ma nje pla-
te žne spo sob no sti ovih ze ma lja, još ni ža ka mat na sto pa i iz no si la je za Fran cu sku 
1,6 %, za Ita li ju 0,4 % i za Ju go sla vi ju 1 %.6 

2. Po ku šaj po vrat ka na zlat ni stan dard

Dr žav ni du go vi su, za pra vo, na glo po ra sli na kon ra ta jer ni su bi li po kri ve ni 
zlat nom pod lo gom; pa pir ni no vac, ko ji se iz li vao iz dr žav nih bla gaj ni, dao je 
po let ce na ma, od no sno iza zvao je in fla ci ju. S ob zi rom na opu sto še nost pri vre de 
ko ju je rat pro u zro ko vao, ni jed na evrop ska dr ža va ni je bi la sprem na da sle di Sje-
di nje ne Dr ža ve u po vrat ku na zlat ni stan dard 1919. go di ne. Za pra vo, u pr vom 
po sle rat nom pe ri o du, po ja vi le su se ve o ma ve li ke i do ta da ne za be le že ne fluk-
tu a ci je svih va lu ta, a stva ra nje sta bil nih va lu ta je, ipak, pred sta vlja lo neo p ho dan 
uslov uspe šne po sle rat ne pri vred ne ob no ve. Zbog to ga je, 1922. go di ne, u đe no vi 
odr ža na Me đu na rod na mo ne tar na i fi nan sij ska kon fe ren ci ja, ko ja je tre ba lo da 
re ši ak tu el ne mo ne tar ne i fi nan sij ske pro ble me. Ta da su, osim ame rič kog do la ra, 
sve va lu te, kao i u ra tu, bi le na pa pir nom stan dar du, bez ne kih pre ci zni je de fi-
ni sa nih pra vi la mo ne tar nog re gu li sa nja, što ih je či ni lo ve o ma ne sta bil nim. ova 
kon fe ren ci ja je pre po ru či la da sve va lu te tre ba da se vra te na zla to kao za jed nič ki 
mo ne tar ni stan dard ka ko bi se po sti gla unu tra šnja i me đu na rod na sta bil nost. S 
ob zi rom na či nje ni cu da je zlat ni stan dard po či vao na pret po stav ci o re la tiv no 
ve ćoj sta bil no sti zla ta u od no su na dru ge ro be, a da se to kom ra ta po ka za lo da je 
i zla to ne sta bil ne vred no sti, na ovoj kon fe ren ci ji je, kao jed no od osnov nih pi ta-
nja, raz ma tran pro blem sta bi li za ci je vred no sti sa mog zla ta.7

u pe ri o du iz me đu 1915. i 1922. go di ne, pro iz vod nja zla ta je opa la za sko ro 
30 % zbog sma nje ne tra žnje mo ne tar nog zla ta. pa la je i ce na zla ta, ko ja je naj ni ži 
ni vo do sti gla 1920. go di ne, pre sve ga zbog sma nje ne tra žnje zla ta za mo ne tar ne 
svr he, s ob zi rom na to da su za vre me ra ta ze mlje bi le na pa pir nom stan dar du. 
usled stra ha da će op šta bor ba za na bav ku zla ta u mo ne tar ne svr he, u uslo vi ma 
osku di ce zla ta, iza zva ti na gli skok nje go ve ce ne, pa sa mim tim i ja ke de fla tor ne 
ten den ci je, pred stav ni ci En gle ske ban ke (Bank of En gland) su u đe no vi pred lo-
ži li da se ovo pre mo sti pri hva ta njem, ne pu nog, već zlat no-po lu žnog i zlat no-de-
vi znog stan dar da. Sa ma Kon fe ren ci ja je pre po ru či la da raz vi je ne ze mlje pri hva te 

6 Kin dle ber ger, Char les p., The World in De pres sion 1929–1939..., 41.
7 Eic hen green, Ba rry, Gol den Fet ters: The Gold Stan dard and the Gre at De pres sion, 1919-

1939, New York, ox ford, ox ford uni ver sity press, 1995, 29-67; Kin dle ber ger, Char les p., A 
Fi nan cial Hi story of We stern Euro pe..., 324-326; Co sti gli o la, Frank C., „An glo-Ame ri can 
Fi nan cial Ri va lry in the 1920s“..., 911-934.
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zlat no-po lu žni, a ma nje raz vi je ne zlat no-de vi zni stan dard, što je zna či lo da te 
ze mlje mo gu da u mo ne tar nu ba zu une su, po red zla ta, još i va lu te kon ver ti bil ne 
u zla to. Sta bi li za ci ja vred no sti zla ta do pri ne la je, ne što ka sni je, otva ra nju slo bod-
nih tr ži šta zla ta u Nju jor ku i Lon do nu, dok se ce na zla ta na ovim tr ži šti ma odr-
ža va la sa rad njom emi si o nih ba na ka naj ra zvi je ni jih ze ma lja.8

Ka da su se Sje di nje ne Dr ža ve po sle pr vog svet skog ra ta vra ti le na zlat ni 
stan dard, pri hva ti le su pun zlat ni stan dard sa pred rat nim kov nič kim pa ri te tom 
do la ra od 1,504632 gra ma či stog zla ta tj. ce nom zla ta od 20,67 do la ra za fi nu 
un cu. u evrop skim ze mlja ma je ovaj pro ces vra ća nja na zlat ni stan dard te kao 
po pre po ru ka ma Kon fe ren ci je u đe no vi, ali spo ri jim tem pom i bio je obe le žen 
va lut nim de pre si ja ci ja ma. Ta ko je Ve li ka Bri ta ni ja usvo ji la zlat no-po lu žno va že-
nje 1925. go di ne, a Fran cu ska tri go di ne ka sni je (1928). Bri tan ska fun ta i ame-
rič ki do lar su, kao va lu te kon ver ti bil ne u zla to, ušle u mo ne tar ne re zer ve dru gih 
ze ma lja, ko je su bi le na zlat no-de vi znom i de vi znom stan dar du.9

Me đu tim, is po sta vi lo se da Sje di nje ne Dr ža ve, iako na pu nom zlat nom stan-
dar du, ni su po što va le pra vi lo o po kri ću nov ča nog op ti ca ja. Ta ko je unu tra šnja 
po nu da nov ca re gu li sa na, pre sve ga, po la ze ći od po tre ba ame rič ke eko no mi je, 
a ne u skla du sa pro me na ma zlat nih re zer vi, ko je su ne pre sta no ra sle. Ame rič ke 
mo ne tar ne vla sti ni su do zvo li le da po rast zlat nih re zer vi vo di u rast nov ča ne 
ma se jer su hte le da iz beg nu po rast op šteg ni voa ce na, ko ji ni je bio u skla du s 
ame rič kim in te re si ma. ovo ne po što va nje pra vi la po kri ća ob ja šnja va li su te zom 
da je ve li ki po rast zlat nih re zer vi sa mo pri vre me nog ka rak te ra i da će se vre-
me nom iz gu bi ti sa nor ma li zo va njem pri li ka u svet skoj pri vre di. Za pra vo, uzrok 
prak se ne u tra li za ci je na la zio se u ja ča nju eko nom skog na ci o na li zma, za ko ji je, 
opet, bi la ka rak te ri stič na pro me na u mi šlje nju oko pri o ri te ta eko nom skih ci lje va 
– ume sto spolj ne, ta da su unu tra šnja sta bil nost i pu na za po sle nost po sta li pri-
mar ni eko nom ski ci lje vi. ovaj pro me njen stav pre ma pri o ri te tu eko nom skih 
ci lje va vo dio je od ba ci va nju po sto je ćeg mo ne tar nog me ha ni zma zlat nog stan-
dar da i nje go ve kon ver ti bil no sti, što se na me đu na rod nom pla nu re flek to va lo 
po ja vom ne sin hro ni zo va nog raz vo ja svet ske pri vre de i op štom ne sta bil no šću 
va lu ta, pa i onih ko je su se dr ža le u mo ne tar nim re zer va ma.10

Kra jem 1920-ih u Sred njoj i Is toč noj Evro pi eks pan ziv na mo ne tar na i 
fi skal na po li ti ka do ve la je do ra sta in fla ci je, što je ima lo ka ta stro fal ne po sle di ce 
na pri vre du ovog re gi o na. De val va ci je na ci o nal nih va lu ta, spro vo đe ne u očaj-
nič kom na sto ja nju da se pod stak ne iz voz, sa mo su stvo ri le još ve ću fi nan sij-
sku ne sta bil nost – kao i po li tič ko su par ni štvo. Isto vre me no, ka ko su se du go vi 
8 Ibid.
9 Ibid; Cra vath, paul D., „World or ga ni za tion in Fi nan ce and Tra de“, Pro ce e dings of the 

Aca demy of Po li ti cal Sci en ce, Vol. 15, No. 1, The Cri sis in World Fi nan ce and Tra de (May, 
1932), 113-114.

10 Kin dle ber ger, Char les p., A Fi nan cial Hi story of We stern Euro pe..., 324-326; Sto ja no vić, 
Bi lja na, No vac, kon ver ti bil nost i plat ni bi lans, Me ga trend uni ver zi tet, Be o grad, 2003, str. 
20-29.
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Evro pe po ve ća va li i ka ko su Sje di nje ne Dr ža ve po sta ja le naj ve ći svet ski kre di tor, 
cen tar svet skih fi nan si ja se iz me đu 1914. i 1919. go di ne pri rod no po me rio pre ko 
Atlan ti ka. S dru ge stra ne, sa svim raz li či ta struk tu ra ame rič ke pri vre de – ko ja 
je bi la ma nje za vi sna od spolj ne tr go vi ne, znat no ma nje in te gri sa na u svet sku 
pri vre du, sklo na pro tek ci o ni zmu i gde je na po li ti ča re mno go di rekt ni je uti ca la 
do ma ća eko nom sko-fi nan sij ska eli ta – zna či la je da se či tav me đu na rod ni fi nan-
sij ski i tr go vač ki si stem ve zao za fi nan sij ski cen tar ko ji je bio kraj nje ne po sto jan i 
ko ji ni je nu dio du go roč ne kre di te za in fra struk tur ni raz voj svet ske pri vre de, ni ti 
je bio u sta nju da sta bi li zu je pri vred ne po re me ća je u svet skim fi nan si ja ma.11

3. Od eko nom skog na ci o na li zma do ka ta stro fe glo bal nih raz me ra

To kom 1930. go di ne, ame rič ka po li tič ko-eko nom ska eli ta još uvek ni je bi la 
sve sna da su do ga đa ji na unu tra šnjem eko nom skom pla nu bi li tek po če tak Ve li ke 
eko nom ske kri ze, do ko je će ko nač no do ći pot pu nim ko lap som ame rič ke iz vo zne 
in du stri je. Zbog do no še nja ogra ni ča va ju će Smut–Ho li je ve ca rin ske ta ri fe (Smo ot 
– Haw ley Ta riff Act) iste go di ne, ko ja je do ve la do oštrih po ve ća nja da žbi na na 
uvoz, Ve li ka de pre si ja se iz Sje di nje nih Dr ža va vr lo br zo pro ši ri la na či tav svet, 
iza zi va ju ći do ta da ne vi đe nu eko nom sku pu stoš. 

Isto vre me no, nje no iz bi ja nje pred sta vlja lo je kru ci jal nu ve zu iz me đu dva naj-
go ra ra ta u ljud skoj isto ri ji. Već smo vi de li da su eko nom ski po re me ća ji na sta li kao 
po sle di ca pr vog svet skog ra ta, zna čaj no po mo gli da se, to kom 1930. go di ne, pri-
pre mi te ren za ko laps svet skih raz me ra. onog tre nut ka ka da je po če la Ve li ka svet ska 
eko nom ska kri za, da la je po le ta mi li tant nim na ci o na li sti ma, na ro či to u ne ko li ko 
raz vi je nih dr ža va, kao što su bi le Ne mač ka i Ja pan, da po ku ša ju si lom da pre ot mu 
vlast. Na taj na čin je u ne kim kra je vi ma Evro pe, po ja va Ve li ke eko nom ske kri ze 
za da la ogro man uda rac de mo kra ti ji, li be ra li zmu i ka pi ta li zmu pri vat ne ini ci ja-
ti ve. Je di ni ve li ka dr ža va ko ja je po ka za la imu nost od kri za i ne za po sle no sti bio je 
So vjet ski Sa vez, uglav nom za to što je bio izo lo van od ostat ka sve ta i za to što je funk-
ci o ni sao na pot pu no raz li či tim eko nom skim prin ci pi ma. pr vi pe to go di šnji plan, 
ko ji je po čeo da se pri me nju je 1928. go di ne, već u go di ni iz bi ja nja kri ze pri bli ža vao 
se svom iz vr še nju. Sta ti stič ki po da ci o in du strij skom ra stu u So vjet skom Sa ve zu 
ta da su ozbilj no od u da ra li od od go va ra ju ćih po da ta ka za ka pi ta li stič ke ze mlje.12 

u go di na ma pre iz bi ja nja Ve li ke de pre si je, za jed nič ki na po ri da se odr ži 
zlat ni stan dard, da se od re de iz no si re pa ra ci ja i usta no ve na či ni is pla te rat nih 
du go va, na ne ki na čin su spre ča va li bi lo ka kvu mo guć nost stva ra nja pro tek ci-
o ni stič kih eko nom skih po li ti ka de mo krat skih ze ma lja. Čak je na Svet skoj eko-
nom skoj kon fe ren ci ji 1927. go di ne, bio go to vo za vr šen i pre li mi nar ni op šti do go-
11 Ibid. 
12 Ken nedy, Da vid M., Fre e dom from Fe ar, The Ame ri can Pe o ple in De pres sion and War 

1929–1945, ox ford uni ver sity press, New York, 1999, 155-170. 



Vol. 9,  No 4, 2012: 131-146

SAD u me ðu na rod nim eko nom skim od no si ma i pro ble mi zlat nog stan dar da 137

vor o za mr za va nju ca ri na. Na ne sre ću, za vr šni do ku ment ni je bio pri pre mljen 
za ra ti fi ka ci ju sve do 1930. go di ne, a ta da je već bi lo ka sno. Fran cu ska, Ita li ja i 
Austra li ja pr ve su pred u ze le ko ra ke u prav cu sta bi li za ci je ca ri na 1929. go di ne, 
ali je za tim usle di lo no vo po di za nje ame rič kih ca ri na, ko je je ini ci ra lo pra vu 
tr ku ka us po sta vlja nju eko nom skog pro tek ci o ni zma u glo bal nim raz me ra ma. u 
fe bru a ru 1930. go di ne, Sje di nje ne Dr ža ve ni su po sla le ni jed nog svog de le ga ta na 
sa sta nak na ko jem je tre ba lo da se ko nač no do ne se me đu na rod ni mo ra to ri jum 
na vi so ke ca ri ne. ume sto to ga, re pu bli kan ska ve ći na u Kon gre su je pri hva ti la 
nov i po mno gi ma sra man Smut–Ho li jev ca rin ski za kon, ko ji je po di gao ca ri ne 
na ve ći nu do ba ra ko ja su se uvo zi la u Sje di nje ne Dr ža ve. pred sed nik Hu ver je, 
upr kos lič noj re zer vi sa no sti i pro te sti ma vi še od hi lja du pro fe si o nal nih eko no mi-
sta, ko ji su pra vil no pred vi de li da će no ve ca rin ske ta ri fe re zul ti ra ti osvet nič kom 
ak ci jom dru gih dr ža va, odo brio 17. ju na 1930. go di ne, ra ti fi ka ci ju ovog za ko na. 
Iako eko nom ski isto ri ča ri još uvek po le mi šu oko in ten zi te ta uti ca ja Smut–Ho li je-
vog za ko na na svet sku pri vre du, ne ma sum nje u to ka kva je po ru ka ovim za ko-
nom po sla ta ostat ku sve ta. on je, da kle, bio in ter pre ti ran kao ja sno ame rič ko 
od bi ja nje da pred vo di svet u na po ri ma da se za jed nič ki iza đe iz De pre si je. Zbog 
to ga su do kra ja 1930. go di ne, Ka na da, Mek si ko, Ku ba, Fran cu ska, Špa ni ja, Švaj-
car ska, Austra li ja i No vi Ze land po di gle ca rin ske ta ri fe za ame rič ke pro iz vo de. 
Do kra ja 1932. go di ne, mno ge na ci je su pri hva ti le slič nu pri vred nu po li ti ku ko ja 
se la ko mo gla na zva ti po li ti kom „osi ro ma ša va nja su se da“.13

Ka ko je to kom kra ha Nju jor ške ber ze svo ju vred nost iz gu bi lo vi še od če ti ri 
mi li jar de do la ra u ak ci ja ma, go to vo pri rod no je usle di lo i po vla če nje ame rič kih, 
uglav nom krat ko roč nih kre di ta iz Evro pe, što je iza zva lo do dat ne ka ta stro fal ne 
po sle di ce po evrop sku pri vre du. Ne moć po ljo pri vre de, ru dar stva, in du strij ske 
pro iz vod nje i tran spor ta da ostva re nor mal ne pro fi te, do ve la je do ogrom ne ne za-
po sle no sti i pro pa da nja ne is ko ri šće nih pro iz vod nih po ten ci ja la. pad ce na ve li-
kog bro ja pri mar nih pro iz vo da (do 40–50 %), za tim de o ni ca vo de ćih in du strij-
skih kom pa ni ja, kao i pad ce na ob ve zni ca i me ni ca sa fik snom ka ma tom, re zul-
ti ra lo je i te škom ban kar skom kri zom, ko ja je u Evro pi za po če la 11. ma ja 1931. 
go di ne, kra hom „ma mut skog nov ča nog za vo da“ Oeste re ic hsec he Cre dit An stalt 
fu er Hen del und Ge wer be u Be ču. Lan ča na re ak ci ja ko ja je usle di la, do ve la je u 
te ško sta nje do ta da naj ve će pri vat ne ban ke u Če ho slo vač koj, Ma đar skoj i Ju go-
sla vi ji. Bi la je to po sle di ca po ve za no sti fi nan sij skog, in du strij skog i tr go vač kog 

13 Cal la han, Col leen M., McDo nald, Ju dith A., o’Brien, Ant hony pa trick, „Who Vo ted for 
Smo ot-Haw ley?“, The Jo ur nal of Eco no mic Hi story, Vol. 54, No. 3. (Sep., 1994), 683-690; 
McDo nald, Ju dith A, o’Brien, Ant hony pa trick, Cal la han, Col leen M, „Tra de Wars: Ca na-
da’s Re ac tion to the Smo ot-Haw ley Ta riff“, The Jo ur nal of Eco no mic Hi story, Vol. 57, No. 
4. (Dec., 1997), 802-826; Cra vath, paul D., „World or ga ni za tion in Fi nan ce and Tra de“, 
Pro ce e dings of the Aca demy of Po li ti cal Sci en ce, Vol. 15, No. 1, The Cri sis in World Fi nan ce 
and Tra de (May, 1932), 113–114; Fri e den, Jeff, „Sec to ral Con flict and Fo re ign Eco no mic 
po licy, 1914–1940“, In ter na ti o nal Or ga ni za tion, Vol. 42, No. 1, The Sta te and Ame ri can 
Fo re ign Eco no mic po licy (Win ter, 1988), 59-90.
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ka pi ta la, a na sli čan na čin ose ti la se, u pe ri o du od 1931. do 1935. go di ne, go to vo 
u či ta voj Evro pi.14 

Go di nu da na na kon što je usvo jen Smut–Ho li jev ca rin ski za kon, Hu ver je 
na krat ko na pu stio po li ti ku eko nom skog na ci o na li zma. Du bo ko za bri nut da bi 
te ška fi nan sij ska kri za u Cen tral noj Evro pi mo gla da pot ko pa zlat ni stan dard 
i opa sno uz dr ma već osla blje nu de mo krat sku vlast u Ne mač koj, on je, 21. ju na 
1931. go di ne, pro gla sio jed no go di šnji me đu na rod ni mo ra to ri jum na re pa ra ci je i 
rat ne du go ve. Me đu tim, ovaj plan je do šao su vi še ka sno i ni je do pri neo okon ča-
nju fi nan sij ske kri ze u Ne mač koj. Sve ne mač ke ban ke bi le su za tvo re ne 13. ju la 
1931. go di ne. Bri tan ska la bu ri stič ka vla da pa la je 24. av gu sta iste go di ne. od ba-
cu ju ći op tu žbe fran cu ske vla de i sa ve te dr žav nog se kre ta ra Hen ri ja Stim so na, 
pred sed nik Hu ver je od bio da od Kon gre sa za tra ži odo bre nje zaj ma Ne mač koj. 
ume sto to ga, Sje di nje ne Dr ža ve osta le su po stra ni ka da se fi nan sij ska pa ni ka iz 
Cen tral ne Evro pe pre ne la u Bri ta ni ju, u ko joj se ta da for mi ra la ko a li ci o na vla da 
za bor bu pro tiv kri ze.15

Za vre me Ve li ke eko nom ske kri ze, ze mlje zlat no-de vi znog stan dar da ot po-
če le su kon ver zi ju svo jih de vi znih re zer vi, naj pre fun te, a on da i do la ra u zla to 
usled stra ha od nji ho ve de pre si ja ci je. Fran cu ska cen tral na ban ka (Ban que de 
Fran ce) je u dru goj po lo vi ni 1931. go di ne ot po če la pro ces li kvi da ci je onog de la 
mo ne tar nih re zer vi ko je je bio u de vi za ma, zah te va ju ći i od En gle ske ban ke kon-
ver zi ju fun te u zla to. ovaj pri mer Fran cu ske usko ro su po če le da sle de i dru ge 
evrop ske ze mlje, što je do dat no vr ši lo pri ti sak na zlat ne re zer ve En gle ske ban ke. 
Kon ver zi ja fun ti u zla to fran cu skih i osta lih cen tral nih ba na ka, kao i beg pri-
vat nog ka pi ta la iz fun te, uči ni li su da se fun ta, ko ja se još 1925. go di ne vra ti la 
na zlat ni stan dard po pro ce nje nom va lut nom pa ri te tu, odr ža va nom sna žnom 
de fla tor nom po li ti kom, na pu sti u sep tem bru 1931. go di ne zlat no-po lu žnu kon-
ver ti bil nost i zlat ni stan dard i pre đe na slo bod no pli va nje pre ma va lu ta ma „zlat-
nog blo ka“.16

Ta ko je, 20. sep tem bra 1931. go di ne, En gle ska ban ka su spen do va la pla ća nja 
u zla tu, a bri tan ska fun ta je iz gu bi la, za sa mo ne ko li ko da na, sko ro jed nu če tvr-
ti nu svo je do ta da šnje vred no sti u od no su na do lar. Do de cem bra iste go di ne, 
vre de la je sa mo 3,25 ame rič ka do la ra. ova de pre si ja ci ja ne mi nov no je do ve la do 
to ga da pre ko mor ska bri tan ska ro ba po jef ti ni; a s ob zi rom na to da je bri tan ska 
in du stri ja mno go za vi si la od iz vo za, ovo je po mo glo da se spre či na gli pri vred ni 
pad u Ve li koj Bri ta ni ji. usko ro je dru gih 25 dr ža va sle di lo ovaj pri mer i uki nu lo 
zlat ni stan dard, ta ko đe se na da ju ći da bi to do pri ne lo re gu li sa nju tr ži šne vred no-
14 Alek sić, Ve sna, Ban ka i moć, So ci jal no-fi nan sij ska isto ri ja Op šteg ju go slo ven skog dru štva 

A.D. 1928–1945, Stu bo vi cul tu re, Be o grad, 2002, 51-55.
15 Lef fler, Melvyn p., „Ame ri can po licy Ma king and Euro pean Sta bi lity, 1921–1933“, The 

Pa ci fic Hi sto ri cal Re vi ew, Vol. 46, No. 2 (May, 1977), 207-228; Cra vath, paul D, „World 
or ga ni za tion in Fi nan ce and Tra de“..., 113-114; Fri e den, Jeff, „Sec to ral Con flict and Fo re-
ign Eco no mic po licy, 1914-1940“..., 59-90.

16 Eic hen green, Ba rry, n. d., 258-287.
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sti nji ho vih va lu ta u od no su na fun tu. Me đu tim, Sje di nje ne Dr ža ve, Fran cu ska, 
Ita li ja i Ju žna Afri ka, kao i broj ne dru ge dr ža ve, za dr ža le su zlat ni stan dard. Sve 
ovo re zul ti ra lo je umno ža va njem mo ne tar nih spo ra zu ma, što je kom pli ko va lo, a 
za tim i de pre si ra lo svet sku eko no mi ju.17

Ta ko se u je sen 1931. go di ne, već po sto je ća kri za u Sje di nje nim Dr ža va ma 
do dat no „ras plam sa la“, na kon što su Fran cu ska ban ka i dru ge čla ni ce zlat nog 
blo ka po če le da kon ver tu ju svo je do lar ske re zer ve u zla to. Na ovaj na čin je to kom 
1931. i 1932. go di ne, u 24 evrop ske ze mlje do šlo do sma nje nja de vi znih re zer vi za 
1,8 mi li jar du do la ra i do isto vre me nog po ve ća va nja ukup nih zlat nih re zer vi za 
jed nu mi li jar du do la ra.18 „Zla to je oti ca lo iz ze ma lja re zer vnih va lu ta – Ve li ke Bri-
ta ni je i Sje di nje nih Dr ža va, što je još vi še po gor ša lo sta nje kri ze i ko nač no do ve lo, 
po sle pa da vred no sti fun te, do va lut nog ra ta u ko jem se po li ti kom kon ku rent-
skih de val va ci ja na sto ja lo da se na ra čun dru gih ze ma lja pod stak ne unu tra šnji 
pri vred ni rast i iza đe iz kri ze.“19 po sle di ca je bi la od stu pa nje od pla ća nja du go va. 
Sa da ni ko ni je mo gao da ku pu je ame rič ke pro iz vo de, a ame rič ka po li ti ka ino stra-
nih kre di ta, kao za me na za slo bod nu tr go vi nu, po sta la je be smi sle na. Stran ci su 
iz gu bi li po ve re nje u do lar i, ka ko je Ame ri ka još uvek bi la na zlat nom stan dar du, 
po če li su da po vla če svo je zla to. ovaj trend se ubr zo pro ši rio i na ame rič ke po tro-
ša če. Na red nih me se ci, Si stem fe de ral nih re zer vi je iz gu bio 755 mi li o na do la ra u 
zla tu. Da bi spre či la pa nič no pre tva ra nje do la ra u zla to (od no sno da bi pred u hi-
tri la de val va ci ju), Hu ve ro va ad mi ni stra ci ja je pro kla mo va la pri vr že nost zlat nom 
stan dar du, a Si stem fe de ral nih re zer vi je po di gao vred nost dis kont nih ka ma ta 
za 2 %. ove vi še ka mat ne sto pe za šti ti le su ame rič ke zlat ne re zer ve od stra nih 
ula ga ča i iz vo zni ka ali su isto vre me no obes hra bri le do ma će po zaj mi ce. u Sje-
di nje nim Dr ža va ma su isto vre me no br zo pa da le ak ci je, ce ne po tro šač ke ro be i 
in du strij skih pro iz vo da, a mno ge ban ke su pro pa le. od 1931. do 1932. go di ne, 
5.096 ba na ka, sa de po zi ti ma vi šim od tri mi li jar de do la ra, je ban kro ti ra lo, a pro-
ces je kul mi ni rao po čet kom 1933. go di ne, ka da je ame rič ki ban kar ski si stem, u 
po sled njoj ne de lji Hu ve ro vog pred sed ni ko va nja, prak tič no pot pu no stao, po sta-
viv ši ta ko „po sled nji ka men na pred sed ni kov spo me nik ne u spe ha“.20 

Ka da se sve sa gle da, mo že se za klju či ti da je ame rič ko odr ža va nje zlat nog 
stan dar da 1931. go di ne, omo gu ći lo da se eko nom ski pad na sta vi i to kom 1932. 
go di ne. Dve go di ne na kon bri tan ske de val va ci je, Fran cu ska je po ku ša la da se 
vra ti na uni ver zal nost zlat nog stan dar da i oži vi ca rin sku sta bi li za ci ju to kom 
Svet ske eko nom ske kon fe ren ci je u Lon do nu. Me đu tim, 3. ju la 1933. go di ne, no vi 
ame rič ki pred sed nik Fren klin Ru zvelt, šo ki rao je pri sut ne de le ga te ove kon fe-
17 Ibid; Kin dle ber ger, Char les p., Fi nan cial Hi story of We stern Euro pe..., 366-379.
18 Ibid.
19 Sto ja no vić, Bi lja na, n. d., 25.
20 Eic hen green, Ba rry, n.d, 258-287; Kin dle ber ger, Char les p, A Fi nan cial Hi story of We stern 

Euro pe..., 368; Wic ker, El mus, The Ban king Pa nics of the Gre at De pres sion, Free press, New 
York, 2001, 35-44.
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ren ci je, po ru kom da će no va ame rič ka ad mi ni stra ci ja iz vr ši ti svoj, do ma ći pro-
gram eko nom skog opo rav ka, pre ne go što uzme u raz ma tra nje bi lo ko ji me đu-
na rod ni spo ra zum o sta bi li za ci ji vred no sti va lu ta i ca ri na. Ru zvel tov eko nom ski 
na ci o na li zam je in si sti rao na „zdra vom eko nom skom si ste mu sva ke dr ža ve kao 
ube dlji vo naj va žni jem fak to ru uspe šnog po čet ka po di za nja vred no sti va lu ta“21, 
osu div ši ta ko na pro past sva ki za jed nič ki po ku šaj okon ča nja Ve li ke de pre si je. 
S ob zi rom na to da se de val va ci ja ma ni su mo gle pod sta ći na ci o nal ne pri vre de 
na opo ra vak, a da se na Me đu na rod noj kon fe ren ci ji u Lon do nu, te 1933. go di ne, 
ni je po sti gao do go vor ka ko iza ći iz kri ze i na sta log mo ne tar nog ha o sa, ze mlje 
su in di vi du al no pred u zi ma le me re za sta bi li za ci ju de vi znih kur se va osni va njem 
ta ko zva nih de vi znih fon do va ili uvo đe njem de vi zne kon tro le. ova kon tro la je 
slu ži la kao za ve sa iza ko je je bi lo mo gu će vo di ti eks pan ziv nu mo ne tar nu po li ti ku 
u ci lju pod sti ca nja na ci o nal nog eko nom skog ra sta. Ta ko su za vre me i ne po-
sred no po sle Ve li ke eko nom ske kri ze, mno ge ze mlje ma sov no na pu sti le zlat no 
va že nje i kon ver ti bil nost u zla to i zlat ne de vi ze, pre la ze ći na pa pir ni stan dard 
ko ji je vi še od go va rao no voj, na ci o nal no ori jen ti sa noj eko nom skoj fi lo zo fi ji.22

4. Na pu šta nje zlat nog stan dar da

Smut–Ho li jev ca rin ski za kon iz 1930. go di ne i Ru zvel to va „iz ne na đu ju ća 
po ru ka“ Svet skoj eko nom skoj kon fe ren ci ji 1933. go di ne, bi li su ti pič ni iz ra zi eko-
nom skog na ci o na li zma u eri De pre si je. Za pra vo, što je Ve li ka de pre si ja vi še is tra-
ja va la, da va la je pro tek ci o ni zmu mno go ra di kal ni ju for mu eko nom skog na ci-
o na li zma, od no sno pre tva ra la se u sa mo do volj nu eko no mi ju po zna ti ju i pod 
na zi vom autar hi ja. Sre di nom 30-ih go di na, sva ka od ovih ve li kih svet skih eko-
no mi ja na sto ja la je da or ga ni zu je tr go vin ske blo ko ve u ko ji ma bi nji ho ve va lu te 
mo gle da osta nu čvr ste i da do mi ni ra ju. Ta ko je Bri ta ni ja osno va la ster lin ški 
blok u ko ji su ušle sve nje ne ko lo ni je kao i ze mlje Ko mon vel ta, dok je Fran cu ska 
obra zo va la zlat ni blok ko ji je uklju či vao nje nu im pe ri ju kao i dru ge ze mlje ko je 
su za dr ža le zlat ni stan dard ve zan za fran cu ski fra nak. Na kon što su Sje di nje ne 
Dr ža ve i sa me na pu sti le zlat ni stan dard, 1933. go di ne, Ru zvel to va ad mi ni stra ci ja 
je for mi ra la do lar ski blok ko jem su se pri dru ži le ame rič ke ko lo ni je i ve ći na la ti-
no a me rič kih dr ža va. osta le in du strij ske dr ža ve kon tro li sa ne od stra ne fa na tič-
nih na ci o na li stič kih vla da, po put Ja pa na ili Ne mač ke, ko ri sti le su rat kao na čin 
da se bi obez be de si ro vi ne i no va tr ži šta. Ta ko je fa ši stič ka Ita li ja na sto ja la da 
osnu je No vo rim sko car stvo u me di te ran skom ba se nu, na ci stič ka Ne mač ka Tre ći 
rajh u Cen tral noj Evro pi, a Ja pan „sfe ru bla go sta nja“ u Is toč noj Azi ji.23

21 Kin dle ber ger, Char les p., The World in De pres sion 1929–1939..., 183.
22 Ibid, 183-231; Eic hen green, Ba rry, n. d., 258-287; Sto ja no vić, Bi lja na, n. d., 24-26.
23 Di e trich, Et hel B., „Fo re ign Tra de Blocs“, An nals of the Ame ri can Aca demy of Po li ti cal and 

So cial Sci en ce, Vol. 211, our Fo re ign Com mer ce in pe a ce and War (Sep., 1940), 85-91; Cra-
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Ta las ban kar skih ban krot sta va u Sje di nje nim Dr ža va ma 1931–1933 go di ne, 
iza zvao je „ju riš“ na pre o sta le ban ke, či ji su de po nen ti zah te va li kon ver zi ju, pre-
vas hod no, u zlat ni ko va ni no vac. ovi zah te vi su u ve o ma krat kom ro ku, iz me đu 
15. fe bru a ra i 4. mar ta 1933. go di ne, po ve ća li ko li či nu go to vog nov ca u ru ka ma 
tran sak to ra, na ra čun sma nji va nja re zer vi, za čak 1,631 mi li jar du do la ra, od če ga 
je u zlat nom nov cu bi lo 300 mi li o na do la ra. Ta ko se de fla tor no dej stvo zlat nog 
stan dar da ni je ogle da lo sa mo u to me što pro iz vod nja zla ta vi še ni je mo gla da 
pra ti pro iz vod nju ro be i uslu ga, što je u po čet ku na dok na đi va no uvo đe njem 
bank no ta, već i prav nim ka rak te rom kla sič ne kon ver ti bil no sti. Na i me, ona je 
pru ža la mo guć nost sva kom po je din cu da za tra ži kon ver zi ju bi lo kog iz no sa nov-
ča ni ca i de po zi ta u zla to što je, u za vi sno sti od obi ma kon ver zi je, sma nji va lo 
zlat ne re zer ve i ta ko za o štra va lo de fla ci ju. Ve li ko sma nji va nje zlat nih re zer vi 
u pe ri o du od sa mo tri ne de lje, do ve lo je do to ga da je već 6. mar ta 1933. go di ne 
usle di la pro kla ma ci ja pred sed ni ka Ru zvel ta, ko jom su, u ci lju za šti te mo ne tar ne 
ba ze ze mlje, uki nu ti kla sič na kon ver ti bil nost i pu ni zlat ni stan dard i uve den 
zlat no-po lu žni stan dard. u prak si, to je zna či lo da je zlat ni no vac po vla čen iz 
op ti ca ja, pa je nov ča ni ce bi lo mo gu će sa mo for mal no za me ni ti za zla to, bu du ći 
da je naj ma nja ko li či na za za me nu od go va ra la pro tiv vred no sti zlat ne po lu ge 
te ži ne 12,5 kg.24 

Sa ovom iz me nje nom kon ver ti bil no šću zlat no-po lu žnog stan dar da, cen-
tral ne zlat ne re zer ve vi še se ni su mo gle la ko ras par ča va ti, od no sno sma nji ti ve li-
kim zah te vi ma za kon ver zi jom to kom kri ze i za vr ši ti u ru ka ma po je di na ca, bez 
ika kve pri vred no ko ri sne funk ci je. Na i me, zla to u pri vat nom po se du mo glo je 
da šti ti sa mo in te re se po je di na ca, dok je zla to u mo ne tar nim re zer va ma ze mlje 
ima lo pri vred nu funk ci ju kao ba za mo ne tar nog i kre dit nog po ten ci ja la. Bi lo je 
sa svim pri rod no da za go vor ni ci zlat no-po lu žnog stan dar da in si sti ra ju na to me 
da je bo lje da se sa ču va ju zlat ne re zer ve za op šte do bro ne go da se do zvo li da one 
bu du is cr plje ne zbog in di vi du al nih in te re sa.25

Ru zvelt se na dao da će vla da, ru ku ju ći nov cem i kon tro li šu ći vred nost do la ra, 
naj pre mo ći da po dig ne ce ne a za tim da ih sta bi li zu je. u prak si je to zna či lo 
upra vo na pu šta nje zlat nog stan dar da. Ta ko je iz op ti ca ja bi lo po vu če no sve zla to 
i dr ža va je po če la da ku pu je i zla to i sre bro i da ih osta vlja na stra nu. u me đu vre-
me nu, pa pir ni do lar bio je de val vi ran na ma nje od 60 % svo je pr vo bit ne vred-
no sti. ove i dru ge me re do ve le su do znat nog po ve ća nja ko li či ne nov ca u op ti-
ca ju, dok su ka mat ne sto pe bi le sma nje ne na naj ni ži iz nos u do ta da šnjoj ame rič-
koj isto ri ji. Mno gi ame rič ki ban ka ri i eko no mi sti pro ri ca li su da će Ru zvel to vi 
mo ne tar ni eks pe ri men ti do ve sti ze mlju do pro pa sti, dok su nje go ve pri sta li ce 
oče ki va le da će do ći do ja ča nja eko nom skog pro spe ri te ta. Ali, u ovoj fa zi pri-

vath, paul D., „World or ga ni za tion in Fi nan ce and Tra de“..., 113-114; Fri e den, Jeff, „Sec to-
ral Con flict and Fo re ign Eco no mic po licy, 1914–1940“..., 59-90.

24 Kin dle ber ger, Char les p., A Fi nan cial Hi story of We stern Euro pe..., 375-390. 
25 Ibid.
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vred nog opo rav ka, kon kret na dej stva na ce ne i po slov na kre ta nja ni su bi la zna-
čaj na. Isto rij sku te ži nu ima la je či nje ni ca da je za u vek ne sta lo zlat nog stan dar da i 
da od ta da po sto ji sa mo pa pir ni no vac ko ji se ne mo že ot ku pi ti zla tom.26

Ka ko je pr vih go di na svo je ad mi ni stra ci je Ru zvelt bio pot pu no ob u zet 
do ma ćim pro ble mi ma, go to vo da se od re kao svo je pre đa šnje ve re u Vil so nov 
in ter na ci o na li zam. u stva ri, do ga đa ji u ve zi sa Me đu na rod nom eko nom skom 
kon fe ren ci jom u Lon do nu, ju na 1933. go di ne, ka da je Ru zvelt od bio da pri sta ne 
na sta bi li za ci ju va lu te jer bi to ome lo pla no ve za de val va ci ju do la ra, po ka za li su 
da je bio mno go ve ći izo la ci o ni sta ne go sa mi re pu bli kan ci. Već go di nu da na 
ka sni je, Kon gres je usvo jio Za kon o tr go vač kim ugo vo ri ma (Re ci pro cal Tra de 
Agre e ments Act), ko jim su iz vr šne vla sti do bi le ovla šće nje da skla pa ju ugo vo re sa 
dru gim ze mlja ma ra di re ci proč nog sma nji va nja ca rin skih ta ri fa. Do 1939. go di ne, 
Mi ni star stvo spolj nih po slo va sklo pi lo je 21 ta kav ugo vor. oni su po mo gli da 
se iz bri še loš uti sak ko ji je na osta li svet osta vio Smut–Ho li jev ca rin ski za kon iz 
1930. go di ne. Me đu tim, kon kret ni pri vred ni re zul ta ti ni su bi li upe ča tlji vi i svet-
ska tr go vi na bi la je da le ko is pod ni voa 1920-ih go di na.27

S dru ge stra ne, slo bod no pli va ju ći kur se vi va lu ta po sle pr vog svet skog ra ta, 
iza zva li su ogrom na de sta bi li zu ju ća kre ta nja krat ko roč nog ka pi ta la („vruć 
no vac“). u že lji da spre če ove efek te pli va ju ćih kur se va, ka pi ta li stič ke ze mlje su 
od po čet ka 30-ih go di na po če le da osni va ju de vi zne fon do ve. osnov ni za da tak 
ovih fon do va bio je da in ter ven ci ja ma na de vi znom tr ži štu spre ča va ju ve li ke 
pro me ne de vi znih kur se va, bi lo da se uzrok pro me na na la zio u sta nju plat nog 
bi lan sa ili u kre ta nju vru ćeg nov ca. ope ra ci je de vi znih fon do va bi le su skri ve ne 
od jav no sti jer se ta da sma tra lo da je taj nost ope ra ci ja uslov efi ka sne bor be pro-
tiv špe ku la tiv nih kre ta nja krat ko roč nog ka pi ta la. Ta ko je tri par tit ni spo ra zum 
iz me đu Sje di nje nih Dr ža va, Ve li ke Bri ta ni je i Fran cu ske, za klju čen sep tem bra 
1936. go di ne, o sa rad nji nji ho vih de vi znih fon do va u ci lju odr ža va nja me đu va-
lu tar ne sta bil no sti, pred sta vljao, po ne kim tu ma če nji ma, kli cu po ja ve jed ne no ve 
va ri jan te zlat nog stan dar da, ko ji je na zvan po lu zlat nim stan dar dom. ovaj spo ra-
zum je po zna ti eko no mi sta Čarls Kin dlber ger oce nio kao pre kret ni cu u raz vo ju 
me đu na rod ne mo ne tar ne sa rad nje, po sle dez in te gra ci je ko ja je ot po če la na pu-
šta njem zlat nog stan dar da u ve li kom bro ju ze ma lja po čet kom Ve li ke de pre si je.28 

Ne po sred ni po vod za spo ra zum bi la je di sku si ja iz me đu ove tri ze mlje oko 
de val va ci je fran cu skog fran ka. Strah da bi de val va ci ja fran cu skog fran ka mo gla 
po no vo da otvo ri ci klus no vih pre te ra nih de val va ci ja, na veo je ove ze mlje da 
sed nu za pre go va rač ki sto i do go vo re se o utvr đi va nju od no sa iz me đu ove tri naj-
va žni je svet ske va lu te, ka ko u nji ho vom za jed nič kom in te re su, ta ko i u in te re su 
26 Ibid; Chan dler, Le ster V., „Mo ne tar na po li ti ka“, Spa sa va nje ame rič kog ka pi ta li zma, je dan 

li be ral ni eko nom ski pro gram, Kul tu ra, Za greb, 1954, 241-255.
27 Di e trich, Et hel B., „Fo re ign Tra de Blocs“..., 85-91; Fri e den, Jeff, „Sec to ral Con flict and 

Fo re ign Eco no mic po licy, 1914-1940“..., 59-90.
28 Kin dle ber ger, Char les p., A Fi nan cial Hi story of We stern Euro pe..., 375-379.
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svih osta lih ze ma lja ko je su se gru pi sa le oko njih u va lut ne blo ko ve. Spo ra zum 
je pred sta va ljao me đu na rod no pri zna nje či nje ni ci da, u me đu sob no po ve za nom 
sve tu, od re đi va nje de vi znog kur sa va lu te, po seb no eko nom ski vo de ćih ze ma lja, 
ni je sa mo na ci o nal no eko nom sko pi ta nje jer de vi zni kurs, po de fi ni ci ji, pod ra-
zu me va od nos iz me đu dve i vi še va lu ta. Zbog to ga eko no mi sti tu ma če ovaj tri-
par tit ni spo ra zum kao me đu na rod no pri zna nje ve li ke va žno sti prin ci pa me đu-
va lut ne sta bil no sti, od no sno me ha ni zma fik snih de vi znih kur se va. osnov ni cilj 
spo ra zu ma bio je da se me đu na rod nom sa rad njom u re gu li sa nju od no sa iz me đu 
va lu ta spre či no vi ci klus kon ku rent skih de val va ci ja ko ji je pred sto je ća de val va-
ci ja fran ka mo gla da po kre ne.29 ovom spo ra zu mu su se pri dru ži le još i Ho lan-
di ja, Švaj car ska i Bel gi ja, što je na ve lo eko no mi ste da spo ra zum pro gla se no vim 
ob li kom me đu na rod nog mo ne tar nog si ste ma, ko ji se po ja vio kao na sled nik zlat-
nog stan dar da ili me đu na rod nog si ste ma zlat nog po rav na nja. ovaj po lu zlat ni 
ili zlat no-re zer vni stan dard pred sta vljao je no vu fa zu raz vo ja me đu na rod nog 
mo ne tar nog si ste ma ko ja je tra ja la od 1936. go di ne do Dru gog svet skog ra ta.30

5. Za klju čak

po la ze ći od to ga da u ne sta bil nim eko nom skim pri li ka ma, ka kve su vla da le 
to kom Ve li ke svet ske eko nom ske kri ze, vi še ni je bi lo mo gu će utvr di ti pra vu ce nu 
zla ta, tri par tit ni spo ra zum je omo gu ćio da na ci o nal ne va lu te ze ma lja čla ni ca vi še 
ne mo ra ju da ima ju, ni ti u zla tu, ni ti u dru gim na ci o nal nim va lu ta ma, stro go 
utvr đe nu vred nost. Ta da su de vi zni kur se vi iz me đu va lu ta po če li da se utvr đu ju, 
ume sto pre ko fik si ra ne ce ne zla ta, za jed nič kim od lu ka ma ze ma lja čla ni ca za 
una pred od re đe ni pe riod. Ta ko utvr đe ni, kur se vi bi za tim bi li bra nje ni in ter ven-
ci ja ma de vi znih fon do va, sve dok ne ki de vi zni fond ne bi od lu čio da pre sta ne da 
in ter ve ni še, či me bi do šlo do no ve run de pre go vo ra o utvr đi va nju no ve struk-
tu re de vi znih kur se va, ko ja bi va ži la za na red ni pe riod. Kon ver zi ja va lu ta u zla to 
iz me đu de vi znih fon do va oba vlja la se po ce na ma zla ta ko je su se od re đi va le pre ko 
do lar skog kov nič kog pa ri te ta i utvr đe nog kur sa va lu ta pre ma do la ru ko ji je va žio 
u da tom mo men tu. Ne mi nov no se na me će za klju čak da je pro me na kon ver ti bil-
no sti u ovom stan dar du uti ca la na pro me nu ulo ge zlat nih re zer vi u funk ci o ni-
sa nju pri vre de. Zlat ne re zer ve se vi še ni su dr ža le sa osnov nom svr hom za me ne 
na ci o nal ne va lu te za zla to, iz če ga je pro iz la zi la nji ho va funk ci ja mo ne tar ne ba ze 
pri vre de, dok su pro me ne ve li či ne zlat nih re zer vi po sta le vi še re zul tat kre ta nja 
zla ta iz me đu emi si o nih ba na ka u ci lju iz rav na nja me đu na rod nih pla ća nja. od 
ta da su ko li či nu nov ca i kre di ta, pa sa mim tim i unu tra šnju vred nost va lu te, ume-
sto pra vi la zlat nog po kri ća, sve vi še od re đi va le od lu ke mo ne tar nih vla sti.

29 Ibid; Di e trich, Et hel B, „Fo re ign Tra de Blocs“...,  85-91.
30 Ibid.
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UNI TED STA TES IN IN TER NA TI O NAL  
ECO NO MIC RE LA TI ONS AND PRO BLEMS WITH 

THE GOLD STAN DARD

Sum mary

Uni ted Sta tes par ti ci pa tion in in ter na ti o nal po li tics du ring the pe riod bet we en the 
two world wars, co me not only from the ge ne ral and of ten dec la ra ti ve in te rest in pe a ce, 
but was al so a con se qu en ce of ex tre mely ra pid ex pan si on of the ir fo re ign tra de and over-
se as ca pi tal in vest ments. It was a pe riod of in ten se fi nan cial di plo macy, when ef fo rts to 
ma in tain the gold stan dard, to de ter mi ne the amo unt of re pa ra ti ons and the man ner of 
payment of war debts, bro ught con fu sion not only in re la ti ons bet we en vic tors and van-
qu is hed, but al so in re la ti ons bet we en the Uni ted Sta tes and its for mer Euro pean al li es. 
Aban don ment of the gold stan dard and the cre a tion of the tri par ti te agre e ment bet we en 
the Uni ted Sta tes, Bri tain and Fran ce, in the 1936, was a mi le sto ne in the de ve lop ment of 
in ter na ti o nal mo ne tary co o pe ra tion and the ro le of Uni ted Sta tes in in ter na ti o nal eco no-
mic re la ti ons.

Key words: in ter na ti o nal eco no mic re la ti ons, the gold stan dard, mo ne tary po licy, 
pro tec ti o nism, USA

JEL clas si fi ca tion: E42, F33
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Sa nja Bun gin, is tra ži vač sa rad nik*

Eko nom ski in sti tut, Be o grad
Sve tla na Mi tro vić, is tra ži vač sa rad nik

Eko nom ski in sti tut, Be o grad

ZNA ČAJ TER MIN SKOG TR ŽI ŠTA DE VI ZA  
I NJE GO VA EFI KA SNOST

Sa že tak: Ter min ski de vi zni ugo vo ri igra ju ve o ma va žnu ulo gu u de ter mi ni sa nju 
de vi znog kur sa u ze mlja ma sa raz vi je nim fi nan sij skim tr ži štem. Nje go va efi ka snost 
od re đu je i po u zda nost in for ma ci ja ko je pru ža uče sni ci ma na tr ži štu u ve zi sa kre ta njem 
bu du ćeg de vi znog kur sa. Cilj ra da je ste da se utvr di zna čaj in for ma ci ja ko je mo že da na 
po nu di ter min sko tr ži šte de vi za, a ko je mo gu da po mog nu u od re đi va nju pu ta nje kre ta-
nja bu du ćeg prompt nog de vi znog kur sa. U ra du je te sti ra na efi ka snost ter min skog tr ži šta 
de vi za u skla du sa hi po te zom efi ka sno sti tr ži šta, kao i nje go va ne pri stra snost, ko ri ste ći 
Mar ko vljev mo del sme ne re ži ma. Efi ka snost tr ži šta te sti ra na je po da ci ma pre glo bal ne 
fi nan sij ske kri ze, ka da su na sta li ve li ki po re me ća ji na svet skom de vi znom tr ži štu. 

Ključ ne re či: spot de vi zni kurs, ter min sko tr ži šte de vi za, efi ka snost tr ži šta, pred vi-
đa nje

JEL kla si fi ka ci ja: F31, F37

1. Uvod

Ter min sko tr ži šte de vi za sve vi še do bi ja na zna ča ju u Sr bi ji. For mi ra nje ovog 
tr ži šta pred sta vlja je dan od stu bo va stra te gi je di na ri za ci je ko ju spro vo di Na rod na 
ban ka Sr bi je. Kroz ovo tr ži šte uče sni ci na tr ži štu se obez be đu ju od na glih pro-
me na de vi znog kur sa, tzv. de vi zni he džing. Bu du ći da krat ko vre me po sto ja nja 
ter min skog tr ži šta de vi za u Sr bi ji, tre nut no ne po sto je zva nič ni po da ci o obi mu 
tr go va nja kao ni o ni vo i ma ter min skog de vi znog kur sa po nji ho voj roč no sti. 
Me đu tim, po red to ga što ima ju funk ci ju obez be đe nja od na glih pro me na de vi-
znog kur sa, raz vi je na ter min ska tr ži šta ima ju i jed nu po seb nu ulo gu. Na i me, 
po sta vlja se pi ta nje, da li ter min ski de vi zni kurs mo že da uka že na pro me ne 
bu du ćeg prompt nog de vi znog kur sa. 

* E-mail: sanja.bungin@ecinst.org.rs
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Za ze mlje sa raz vi je nom tr ži šnom in fra struk tu rom ko ri sti se sva ki mo gu ći 
na čin da se pred vi de kre ta nja ma kro e ko nom skih fun da me na ta. u tu svr hu ko ri-
ste se raz li či ti po da ci kao i ve li ki broj eko no me trij skih i ma te ma tič kih mo de la 
po mo ću ko jih se mo gu iz ve sti od re đe ni aprok si ma tiv ni za ključ ci. S ob zi rom na 
to da je u ovim ze mlja ma vr lo raz vi je no i bit no tr ži šte ter min skih de vi znih ugo-
vo ra, mno gi auto ri su po ku ša li da iz vu ku in for ma ci je u ve zi sa bu du ćim kre ta-
nji ma de vi znog kur sa na osno vu ce na ter min skih ugo vo ra. Hi po te za efi ka sno sti 
tr ži šta uka zu je na to da ter min ski de vi zni kurs u pot pu no sti osli ka va bu du ći 
prompt ni de vi zni kurs. Me đu tim, ka ko je te o ri ja jed no a re al nost dru go, ve li ki 
broj em pi rij skih ra do va od ba cu je hi po te zu efi ka sno sti ter min skog de vi znog tr ži-
šta. uzrok to ga je po sto ja nje vre men ski pro men lji ve pre mi je ri zi ka, ko ja po svo-
joj for mu la ci ji ni je pred vi dlji va. Ter min sko tr ži šte de vi za je ve o ma di na mič no 
tr ži šte, gde uče stvu je ve li ki broj age na ta u na me ri ostva re nja pro fi ta. Sa mim tim, 
ovo tr ži šte je pod lo žno špe ku la tiv nim uti ca ji ma, te ta ko ter min ski de vi zni kurs 
sa dr ži i ko e fi ci jent pri stra sno sti. Tr ži šte ter min skih de vi znih kur se va do bi ja 
sve zna čaj ni ju ulo gu u ze mlja ma u tran zi ci ji, kao i u no vo in du stri ja li zo va nim 
ze mlja ma. In for ma ci je ko je mo že da pru ži ovo tr ži šte mo gu da bu du ve o ma zna-
čaj ne ka ko bi se mo glo pra ti ti bu du će kre ta nje de vi znog kur sa, a ta ko i bu du će 
in ve sti ci o ne od lu ke. 

u ovom ra du ana li zi ra će se roč na struk tu ra ter min ske pre mi ja ri zi ka u ci lju 
sa gle da va nja zna ča ja in for ma ci ja ko je mo gu da pru že ter min ski de vi zni kur se vi. 
Spro ve de na em pi rij ska ana li za ba zi ra na je na mo de lu ko ji su raz vi li 1997. Kla-
ri da i Tej lor1, pred sta vljen Mar ko vlje vim mo de lom sme ne re ži ma. 

2. Efi ka snost tr ži šta i ter min ski ugo vo ri

Te o ri ja ne pri stra sno sti ter min skog de vi znog tr ži šta (un bi a sed ness mar ket 
the ory) uka zu je da je ovo tr ži šte efi ka sno, gde su agen ti na tr ži štu ne u tral ni 
u od no su na ri zik, te je ter min ski de vi zni kurs jed nak prompt nom de vi znom 
kur su u tre nut ku ko ji je jed nak roč no sti ter min skog ugo vo ra. 

Ter min ski de vi zni kurs na efi ka snom tr ži štu od ra ža va se na in for ma ci je ko je 
po se du je po je di nac a ko ji uče stvu je na tr ži štu. Zbog to ga, u otvo re noj pri vre di, 
ter min ski kurs bi tre ba lo da bu de ne pri stra san pred ska zi vač bu du ćeg prompt-
nog de vi znog kur sa. Ta ko je re gre si o na jed na či na prompt nog de vi znog St kur sa 
u vre me nu t u od no su na ter min ski kurs Ft-1 u vre me nu t-1 jed na ka:

           (1).

1 R. Cla ri da, F. Taylor, „The Term Struc tu re of For ward Ex chan ge pre mi ums and the Fo re-
ca sta bi lity of Spot Ex chan ge Ra tes: Cor rec ting the Er rors“, The Re vi ew of Eco no mics and 
Sta ti stics, Vol. 79, 1997, str. 353-36

 ttt ebfas ++= −1
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Ka da su agen ti na tr ži štu ne u tral ni u od no su na ri zik, re gre si o na jed na či na 
tre ba da re zul tu je oce nje nom pre se kom a ko ji ni je zna čaj no raz li čit od nu le, oce-
nje nim ko e fi ci jen tom b ko ji ni je zna čaj no raz li čit od je di ni ce i gre ša ka et ko je 
ni su u se rij skoj ko re la ci ji. Do sa da šnji em pi rij ski na la zi uka zu ju na to da je ko e fi-
ci jent b uglav nom bli ži vred no sti -1 ne go +1. Na osno vu ova ko do bi je nih re zul-
ta ta u li te ra tu ri se na vo di i ter min dis kon to va na pri stra snost ter min skog de vi-
znog kur sa. Auto ri2 spe ku li šu sa pret po stav kom da li ova dis kon to va na vred nost 
ter min skog de vi znog kur sa u stva ri pred sta vlja pre mi ju ri zi ka. Re zul ta ti nji ho-
vih is tra ži va nja od ba cu ju ovu pret po stav ku, dok se po sto ja nje dis kon ta pri pi su je 
si ste mat skim gre ška ma u oče ki va nji ma. 

Si ste mat ske gre ške u pred vi đa nji ma mo gu da na sta nu usled po sto ja nja ira-
ci o nal nih age na ta, kao što se na vo di u ne kim ra do vi ma.3 po red to ga, ra ci o nal ni 
agen ti mo gu da pra ve si ste mat ske gre ške ko je su re zul tat ne pe ri o dič nih šo ko va 
ko ji na sta ju u pri vre di. K. Lu is4 uka zu je na to da, ako agen ti uklju če u svo ja oče-
ki va nja, ne iz ve snost ko ja se od no si na šo ko ve u pri vre di, gre ške u pred vi đa nji ma 
ko je mo gu da na sta nu, mo gu da ex post iz gle da ju kao si ste mat ske. Zbog to ga, ex 
post od stu pa nje od ne po kri ve nog pa ri te ta ka mat nih sto pa ni je ve za no za pre-
mi ju ri zi ka, već na vod ni pro ma ša ji ra ci o nal nih oče ki va nja mo gu, u stva ri, da 
od ra ža va ju pro blem ma log uzor ka. 

po red to ga, Lu is uka zu je na či nje ni cu da pro me ne na tr ži štu nov ca ko je ni su 
u pot pu no sti shva će ne od stra ne age na ta, mo gu da uti ču na po ja vu gre ša ka u 
pred vi đa nju de vi znog kur sa. Agen ti će po ste pe no da re vi di ra ju svo ja ube đe nja 
o no vom re ži mu mo ne tar ne po li ti ke, ge ne ri šu ći si ste mat ske gre ške u pred vi đa-
nji ma u pro ce su tran zi ci je re ži ma. ovaj ar gu ment mo že da obez be di mo gu će 
ob ja šnje nje za od stu pa nja od ne po kri ve nog ka mat nog pa ri te ta ze ma lja oECD. 
pe riod uzor ka za ko ji je vr še no is tra ži va nje gde je usta no vlje na dis kont na pre mi ja 
ri zi ka (od 1970. do 1990. go di ne) ka rak te ri še se ri ja in fla ci o nih i dez in fla ci o nih 
epi zo da za mno ge ze mlje oECD. Ako po sto je ne ki traj ni ji šo ko vi mo ne tar ne po li-
ti ke u to ku ovog vre me na ne go što su agen ti na tr ži štu to oče ki va li, ta da in ve-
sti to ri mo gu stal no da oče ku ju pro me ne u mo ne tar noj po li ti ci ko je se na kra ju 
ni ka da i ne de se. u pri vre da ma gde se od vi ja pro ces dez in fla ci je, ovo bi mo glo da 
re zul tu je kroz pred vi đa nje znat no vi šeg ni voa in fla ci je. u eko no mi ja ma sa in fla-
ci jom de ša va se obr nu to, pot ce nji vao bi se ni vo pred vi đe ne in fla ci je.  

2 K. Fro ot, J. Fran kel, „For ward Di sco unt Bi as: Is It an Ex chan ge Risk pre mi um?“, Qu ar terly 
Jo ur nal of Eco no mics, Vol. 104, 1989, str. 139-61.

3 K. Fro ot, R. Tha le, „Ano ma li es: Fo re ign Ex chan ge“, Jo ur nal of Eco no mic Per spec ti ves, Vol. 
4, 1990, str. 79-92; R. Mac Do nald, T. S. Tor ran ce, „Ex chan ge ra tes and the ‘news’: so me 
evi den ce using u.K. sur vey da ta“, The Man che ster School 56(1), 1988, str. 69–76.

4 K. K Le wis, „Chan ging be li efs and syste ma tic ra ti o nal fo re cast er rors with evi den ce from 
fo re ign ex chan ge“, Ame ri can Eco no mic Re vi ew 79(4), 1989, str. 621-636.
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R. Le vić5 od ba cu je hi po te zu efi ka sno sti tr ži šta i sma tra da se efi ka snost de vi-
znog tr ži šta raz li ku je od tr ži šta ka pi ta la. Na i me, tr ži šte de vi za je pod mno go 
ve ćim uti ca jem pro me ne mo ne tar ne i fi skal ne po li ti ke, kroz pro me ne per so nal ne 
struk tu re u vla da ju ćim od bo ri ma, ili jed no stav no pro me ne u re ži mu. u re ži mu 
upra vlja nih fluk tu a ci ja de vi znog kur sa, in ter ven ci je cen tral ne ban ke na de vi-
znom tr ži štu mo gu da od ra ža va ju pri stra snost u odr ža va nju od re đe nog ni voa 
de vi znog kur sa. ovo is kri vlju je kre ta nje de vi znog kur sa od nje go vog rav no te-
žnog ni voa i re zul tu je u ne ti pič noj pro me ni de vi znog kur sa, ko ja otva ra pro stor 
za špe ku la tiv ne stra te gi je.

Lu in tel i dru gi auto ri6 ta ko đe od ba cu ju hi po te zu efi ka sno sti ter min skog 
tr ži šta de vi za, što je uzro ko va no po sto ja njem vre men ski pro men lji ve pre mi je 
ri zi ka. 

Me đu tim, iako je hi po te za efi ka sno sti ovog tr ži šta u ogrom nom bro ju is tra-
ži va nja od ba če na, po sta vlja se pi ta nje, da li ter min ski de vi zni kurs ipak sa dr ži 
ne ke ko ri sne in for ma ci je o bu du ćem kre ta nju prompt nog de vi znog kur sa. Em pi-
rij ski re zul ta ti pri ka za ni u ra du Kla ri de i Tej lo ra7 do ka za li su da ter min ska pre-
mi ja ri zi ka sa dr ži bit ne po dat ke o bu du ćem de vi znom kur su. u svom ra du auto ri 
ni su išli sa pret po stav kom da ter min ska pre mi ja ri zi ka pred sta vlja od stu pa nje od 
hi po te za efi ka sno sti tr ži šta kao u ve ći ni pret hod nih stu di ja, ne go da ovo od stu-
pa nje ni je sa mo i is klju či vo ri zik, već mo že bi ti uzro ko va no oče ki va nji ma age-
na ta kao i nji ho vom ne sklo no šću ka pre u zi ma nju ri zi ka. Sle de ći ko rak u ovoj 
vr sti ana li ze na pra vi li su Kla ri da i dru gi auto ri 2003.8 ovi auto ri su ana li zi ra li 
roč nu struk tu ru ter min ske pre mi je ri zi ka uvo de ći ne li ne ar nost u mo de lu, da bi 
se na do me sti li ne do sta ci ko ji ima ju li ne ar ni eko no me trij ski mo de li pred vi đa-
nja. u ovu svr hu ko ri šćen je Mar ko vljev mo del sme ne re ži ma. Ko ri ste ći po dat ke 
prompt nog i ter min skog de vi znog kur sa za G-5 ze ma lja, na la zi su po ka za li ja sno 
pri su stvo ne li ne ar no sti u roč noj struk tu ri ter min skog de vi znog kur sa. Mar ko-
vljev mo del sme ne re ži ma po ka zao se kao su per i or ni ji u od no su na sve do tad 
ko ri šće ne mo de le pred vi đa nja. Sa mim tim, iako se od ba cu je hi po te za efi ka sno sti 
tr ži šta, ko ri šće ne in for ma ci je na osno vu ter min skih de vi znih kur se va mo gu bi ti 
do sta zna čaj ni je ne go kon ven ci o nal ni osnov ni eko nom ski prin ci pi. 

Do sti za nje od re đe nog ni voa raz vo ja fi nan sij skog tr ži šta u tzv. emer gent nim 
eko no mi ja ma omo gu ći lo je pri me nu is tra ži va nja efi ka sno sti ter min skog tr ži šta 

5 R. Le vich, „For ward Ra tes as the op ti mal Fu tu re Spot Ra te Fo re cast“ u C. Du nis, M. 
Feeny, Ex chan ge-Ra te Fo re ca sting, pro bus, Chi ca go, 1989.

6 K. B. Lu in tel, K. paudyal, „Com mon Stoc ha stic Trends bet we en For ward and Spot 
Ex chan ge Ra tes“, Jo ur nal of In ter na ti o nal Mo ney and Fi nan ce, Vol. 17, 1998, str. 279-297.

7 R. Cla ri da, F. Taylor, ibid.
8 R. H. Cla ri da, L. Sar no, M. p. Taylor, G. Va len te, „The out-of-Sam ple Suc cess of Term 

Struc tu re Mo dels as Ex chan ge Ra te pre dic tors: A Step Beyond“, Jo ur nal of In ter na ti o nal 
Eco no mics, Vol. 60, 2003, str. 61-83.
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de vi za i u ovim ze mlja ma. Fran kel i dru gi9 is pi tu ju ter min sko tr ži šte de vi za za 
35 va lu ta, ko je su kla si fi ko va ne kao dve ši ro ke gru pe emer gent nih eko no mi ja u 
od no su na ze mlje sa na pred nim eko no mi ja ma. Re zul ta ti po ka zu ju da je pri stra-
snost u dis kon tu ter min skog de vi znog kur sa ma nja za emer gent ne eko no mi je 
ne go za na pred ne eko no mi je. Dok su na la zi po no vo po ka za li da je ko e fi ci jent 
a znat no is pod nu le za in du stri ja li zo va ne ze mlje, i sta ti stič ki ve o ma zna ča jan, 
auto ri na la ze da je ovaj ko e fi ci jent znat no bli ži nu li za emer gent ne eko no mi je. 
po red to ga, u ve ći ni slu ča je va je po zi ti van, dok je ret ko is pod nu le. Či nje ni ca da 
je pri stra snost mno go ve ća za na pred ne eko no mi je, za ko je se pret po sta vlja da su 
sta bil ni je, uka zu je na to da pri stra snost ni je u pot pu no sti uzro ko va na pre mi jom 
ri zi ka de vi znog kur sa. 

3. Em pi rij ska ana li za

u ovom de lu is pi ti va će se mo gu ća ve za iz me đu ter min skog de vi znog kur sa 
i bu du ćeg prompt nog de vi znog kur sa ame rič kog do la ra u od no su na bri tan sku 
fun tu. Ana li za je ra đe na sa dnev nim po da ci ma u pe ri o du pre na stan ka svet ske 
fi nan sij ske kri ze od 30. 6. 2000. do 2. 7. 2007. go di ne. po da ci su do bi je ni iz Da ta-
stre a ma, sta ti stič ke ba ze, i sve va ri ja ble su u lo ga ri tam skoj for mi. Mo del je te sti-
ran za prompt ni de vi zni kurs i ter min ski de vi zni kurs sa roč nom struk tu rom od 
1 me se ca, 3 me se ca i 6 me se ci.  

u te sti ra nju ko in te gra ci o ne ve ze iz me đu prompt nog i ter min skog de vi-
znog kur sa ko ri šće na je Jo han se no va pro ce du ra. uzi ma mo u ob zir vek tor ko ji 
se sa sto ji od lo ga rit ma prompt nog de vi znog kur sa i lo ga rit ma j ter min skih de vi-
znih kur se va: 

         (2),

gde ST ozna ča va prompt ni de vi zni kurs, FT1 ter min ski de vi zni kurs sa roč no šću 
od jed nog me se ca, FT3 ter min ski de vi zni kurs sa roč no šću od tri me se ca, FT6 
ter min ski de vi zni kurs sa roč no šću od šest me se ci. 

pr vi ko rak u te sti ra nju ko in te gra ci o ne ve ze: neo p hod no je da se te sti ra sta ci-
o na r nost va ri ja bli. una pre đe ni ADF test (Dic key-Ful ler Test) na ori gi nal nim va ri-
ja bla ma po ka zu je da su ter min ski de vi zni kur se vi ne sta ci o nar ne va ri ja ble, dok 
re zul ta ti ADF te sta na pr vom di fe ren ci ja lu od ba cu je hi po te zu ne sta ci o nar no sti. 

Hi po te za efi ka sno sti tr ži šta te sti ra na je kroz sle de ću jed na či nu: 
    (3).

Da bi te sti ra li hi po te zu efi ka sno sti ter min skog tr ži šta de vi za, pri me ni će mo 
dva ko ra ka. u pr vom ko ra ku te sti ra se broj ko in te gra ci o nih vek to ra ko ri ste ći 
9 J. A. Fran kel, J. po o na wa la, The For ward Mar ket in Emer ging Cur ren ci es, Less Bi a sed Than 

in Ma jor Cur ren ci es, Mi meo, Ken nedy School of Go vern ment, Cam brid ge, MA, 2004.

 ]6.3,1,[ FTFTFTSTyt =

 11 ++ ++= ttt FTST εβα
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Jo han se nov pri stup. Na kon to ga, te sti ra ju se po sta vlje na ogra ni če nje, uzi ma ju ći 
u ob zir efi ka snost tr ži šta kao i nje go vu ne pri stra snost. Nul ta hi po te za efi ka sno-
sti tr ži šta zah te va ne re stri ko va nu pre sek α kao i je di nič nu na gib β. Bu du ći da 
ne pri stra snost ter min skog tr ži šta de vi za zah te va pre sek ko ji je jed nak nu li kao i 
β jed na ko je di ni ci, ova ogra ni če nja je neo p hod no pri me ni ti i u re gre si o noj jed-
na či ni. usled to ga, mo del uklju ču je sle de ća dva ko ra ka:

kon stan tu u du gom ro ku, što zna či da se do zvo lja va pre mi ja ri zi ka ko ja 1) 
je raz li či ta od nu le;
kon stan tu u krat kom ro ku, ali ne u ko in te gra ci o nom vek to ru.2) 

Ko in te gra ci o na ve za iz me đu STt+1 i FT bi će te sti ra na ko ri ste ći Jo han se no vu 
pro ce du ru – vek tor sku auto re gre si ju yt=[ST, FT1, FT3, FT6] i ne re stri ko va ni kon-
stant ni član. 

De fi ni šu ći vek tor zt od n po ten ci jal nih en do ge nih va ri ja bli, mo gu će je od re di ti 
sle de ći pro sec ge ne ri sa nja po da ta ka (da ta ge ne ra ting pro ces) i mo de lo va ti zy kao 
ne re stri ko va nu vek tor sku auto re gre si ju, uklju ču ju ći do k doc nji za va ri ja blu zt: 

 (4),

gde zt pred sta vlja (n x 1) a Ai (n x n) ma tri cu pa ra me ta ra. Si stem je u re du ko va noj 
for mi sa sva kom va ri ja blom u ma tri ci zt ko ja je re gre so va na sa mo na vred no sti sa 
doc njom ka ko sa me se be ta ko i osta lih va ri ja bli u si ste mu. 

Jed na či na (4) mo že bi ti pre for mu li sa na u for mu vek tor ske ko rek ci je na sle-
de ći na čin: 

 (5),

gde je Γi=-(I-A1-…-Ai), (I=1,…,k-1) i Π=-(I-A1-…-Ak). 

Ako se jed na či ne (5) pre for mu li šu kao: 
 (6),

on da je mo gu će da se is pra vi krat ko roč na di na mi ka kroz re gre si ju Δzt i zt-k odvo-
je no. 

ovo zna či da će se do bi ti vek to ri R0t i Rkt iz sle de ćih jed na či na: 
 (7),

 (8).

ove dve jed na či ne mo gu bi ti is ko ri šće ne da se for mu li še ma tri ca re zi du a la: 

 (9).

tktktt uzAzAz +++= −− ...11  (5.1) ),0(~ ΣINut  

 tktktktt uzzzz +Π+∆Γ++∆Γ=∆ −+−−− 1111 ...

 tktktktt uzzzz +∆Γ++∆Γ=+∆ +−−−− 1111 ...'αβ
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oce ne ko e fi ci jen ta β su do bi je ne kao svoj stve ni vek to ri ko ji se od no se na r naj ve-
ćih svoj stve nih vred no sti kroz re ša va nje jed na či ne: 
     (10),

što da je n svoj stve nih vred no sti 
 ∧∧∧

>>> nλλλ ...21  i od go va ra ju ćih svoj stve nih 
vek to ra: 
 .

Vred nost 
 

i

∧

λ  pred sta vlja me ru ko li ko su sna žno ko in te gra ci o ne ve ze ko re li-
sa ne sa sta ci o nar nim de lom mo de la. po sled nje (n-r) kom bi na ci je do bi je ne iz 
Jo han se no ve pro ce du re pred sta vlja ju ne sta ci o nar nu kom bi na ci ju, i u skla du sa 
te o ri jom, ne ko re li sa ne sa sta ci o nar nim ele men ti ma. 

Zbog to ga, test da po sto ji r ko in te gra ci o nih ve za jed nak je:
 

gde su sa mo pr ve r svoj stve ne vred no sti raz li či te od nu le. Na ve de no ogra ni če nje 
mo že bi ti pri me nje no za raz li či te vred no sti r i da se upo re de sa lo ga ri tam skom 
funk ci jom mak si mal nih ve ro vat no ća (ma xi mi sed li ke li hood fun ction) za re stri-
ko va ni mo del i sa lo ga ri tam skom funk ci jom mak si mal nih ve ro vat no ća (ma xi-
mi sed li ke li hood fun ction) za ne re stri ko va ni mo del. u ovom slu ča ju mo že se 
is ko ri sti ti t-sta ti sti ka za te sti ra nje nul te hi po te ze: 

                   (11),

gde je Q = re stri ko va na mak si mal na ve ro vat no ća po de lje na sa ne re stri ko va nom 
mak si mal nom ve ro vat no ćom. 

Kao što se mo že vi de ti iz ta be le 1, svoj stve ne i t-sta ti sti ka obez be đu je raz li či te 
va lu ta. u skla du sa svoj stve nim vred no sti ma, pri hva ta mo hi po te zu da po sto je 
dva ko in te gra ci o na vek to ra iz me đu STt+1 i FT, što ni je kon zi stent no sa te o rij skim 
pret po stav ka ma. u ovom slu ča ju ko ri sti će se sta ti sti ka t-te sta. 

Ta be la 1:  LR test ko in te gra ci je ba zi ran na mak si mal noj Eigen vred no sti sto ha stič ke 
ma tri ce 

Null Al ter na ti ve Sta ti stic 95% Cri ti cal Va lue 90% Cri ti cal Va lue

r = 0 r = 1 758.1255 27.4200 24.9900
r<= 1 r = 2 521.2605 21.1200 19.0200
r<= 2 r = 3 10.2296 14.8800 12.9800
r<= 3 r = 4 5.7434 8.0700 6.5000
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Ko lo na H0: r pred sta vlja nul tu hi po te zu ko ja se te sti ra. od ba ci va nje nul te hi po te ze 
da je r = 0, pod ra zu me va da po sto ji ma kar je dan ko in te gra ci o ni vek tor. Na ni vou 
zna čaj no sti od 10 %, pri hva ta mo hi po te zu da po sto je 3 ko in te gra ci o na vek to ra, 
što je kon zi stent no sa te o ri jom. ovo je, ta ko đe, sklad no sa em pi rij skim okvi-
rom Kla ri de (1997), da je u si ste mu ko ji či ne prompt ni de vi zni kur se vi, po tre ban 
sa mo je dan za jed nič ki trend i j ko in te gra ci o nih ve za da bi se mo glo ra ču na ti na 
di na mič ku pri ro du si ste ma. Vek tor od tri ter min ske pre mi ja ri zi ka za de vi zni 
kurs ame rič ki do lar/bri tan ska fun ta de fi ni še tri ko in te gra ci o ne ve ze. Re zul ta ti 
uka zu ju na ja sne do ka ze za vre men ski pro men lji vu ve zu iz me đu prompt nog i 
ter min skog de vi znog kur sa. 

Ta be la 2: Ko in te gra ci o ni LR test ba zi ran na Trejs te stu sto ha stič ke ma tri ce 

Null Al ter na ti ve Sta ti stic 95% Cri ti cal Va lue 90% Cri ti cal Va lue
r = 0 r>= 1 1295.4 48.8800 45.7000
r<= 1 r>= 2 537.2335 31.5400 28.7800
r<= 2 r>= 3 15.9730 17.8600 15.7500
r<= 3 r = 4 5.7434 8.0700 6.5000

Ako se po gle da ju te sto vi gre ške spe ci fi ka ci je mo de la, za mo del re da VAR 3 ne 
pod le že se rij skoj ko re la ci ji. 
ST :AR 1- 2 F( 2,2982) = 1.7405 [0.1756]
FT1 :AR 1- 2 F( 2,2982) = 0.87471 [0.4171]   
FT3 :AR 1- 2 F( 2,2982) = 0.91148 [0.4020]   
FT6 :AR 1- 2 F( 2,2982) = 2.785 [0.0619]   

Me đu tim, po ja vlju ju se dru gi pro ble mi gre ške spe ci fi ka ci je mo de la, bu du ći da 
su CHSQ vred no sti nor mal no sti i he te ro ske da stič no sti ni že od p-vred no sti od 
0.05. 
ST :Nor ma lity Chi^2(2)= 667.61 [0.0000] 
FT1 :Nor ma lity Chi^2(2)= 1048.6 [0.0000] 
FT3 :Nor ma lity Chi^2(2)= 1098.6 [0.0000] 
FT6 :Nor ma lity Chi^2(2)= 920.62 [0.0000] 

ST :ARCH 1  F( 1,2982) = 52.41 [0.0000] 
FT1 :ARCH 1  F( 1,2982) = 32.854 [0.0000] 
FT3 :ARCH 1  F( 1,2982) = 29.625 [0.0000] 
FT6 :ARCH 1  F( 1,2982) = 48.536 [0.0000] 

u sle de ćem ko ra ku po sta vlja mo i te sti ra mo re strik ci je ko je su pri me nje ne na 
β ma tri cu, su ge ri sa ne u ra du Kla ri de i Tej lo ra.10 
10 R. Cla ri da, F. Taylor, ibid.
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        (13)

u pr voj fa zi te sti ra će mo efi ka snost tr ži šta, s ob zi rom na to da kon stan ta ni je 
re stri ko va na. 

Ta be la 3. 
ST FT1 FT3 FT6 Con stant

1.0000 -1.0000 0.00000 0.00000 -0.00041957
1.0000 0.00000 -1.0000 0.00000 -0.0011938
1.0000 0.00000 0.00000 -1.0000 -0.0021712

LR-test, rank=3: Chi^2(3) = 6.0782 [0.1079]   

u skla du sa ta be lom 3, pri me na te o ret skih re strik ci ja je ve o ma do bro po dr ža na 
po da ci ma. LR test re strik ci je po ka zu je da je CHSQ vred nost 0.1079, što je mno go 
vi še od p-vred no sti 0.05 i zbog to ga se pri hva ta nul ta hi po te za. ovo uka zu je da 
je tr ži šte efi ka sno i da ter min ski de vi zni kurs sa dr ži ne ke vred ne in for ma ci je o 
bu du ćem prompt nom de vi znom kur su. Hi po te za je pri hva će na na ni vou zna čaj-
no sti od 5 %. Me đu tim, na ši re zul ta ti ni su kon zi stent ni sa po me nu tim re zul ta-
ti ma Kla ri de iz 1997. u nje go vom ra du od ba ci va nje te ze da je β jed na ko je di ni ci 
mo že bi ti uzro ko va no bla gim od stu pa nji ma od nul te hi po te ze ko ji ni su eko nom-
ski zna čaj ni, me đu tim po ja vlju ju se kao sta ti stič ki zna čaj ni. po red to ga, kao što je 
već na gla še no, ni vo sta ti stič ke zna čaj no sti bi po sle dič no tre ba lo da bu de opa da-
ju ća funk ci ja ve li či ne uzor ka. Zbog to ga, em pi rij ski okvir raz vi jen od na ve de nih 
auto ra obez be đu je ja ke eko nom ske fak to re u ko rist pret po stav ke da je β=1. 

u na stav ku ana li zi ra će mo tr ži šnu ne pri stra nost te sti ra ju ći re strik ci ju da je 
pre sek jed nak nu li. Iz ta be le 4 mo že se vi de ti da je nul ta hi po te za u ne pri stra no-
sti tr ži šta pri hva će na na ni vou od zna čaj no sti od 5 %. Na osno vu to ga mo že mo 
da za klju či mo da je u pe ri o du za ko ji je vr še na ana li za tr ži šte bi lo ne pri stra sno. 
Lu in tel i dru gi11 do bi li su re zul tat da na ni vou zna čaj no sti od 5 % nul ta hi po te za 
od pre se ka jed na kog nu li ni je mo gla bi ti od ba če na za bi lo ko ji slu čaj. Me đu tim, 
za jed nič ka hi po te za da je pre sek jed nak nu li i β = 1 je od ba če na u ve ći ni slu ča-
je va. Zbog to ga, na ve de ni auto ri su za klju či li da po sto ji čvr sta ko in te gra ci o na 
ve za iz me đu ter min skog i bu du ćeg prompt nog de vi znog kur sa, ali da ne pri stra-
snost ter min skog de vi znog kur sa ni je mo gla bi ti odr ža na za ve ći nu va lu ta ko je 
su bi le ana li zi ra ne u po me nu tom ra du.

11 K. B. Lu in tel, K. paudyal, ibid.
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Ta be la 4.  
ST FT1 FT3 FT6 Con stant

1.0000 -1.0000 0.00000 0.00000 0.00000
1.0000 0.00000 -1.0000 0.00000 0.00000
1.0000 0.00000 0.00000 -1.0000 0.00000

LR-test, rank=3: Chi^2(6) = 10.102 [0.1204]

u sle de ćem ko ra ku ana li zi ra će mo da li vre men ska struk tu ra ter min ske pre-
mi je sa dr ži ko ri sne ele men te ko ji uka zu ju na bu du će kre ta nje prompt nog de vi-
znog kur sa. pri kla dan na čin da se utvr di po sto ja nje ova kvih ele men ta je ste kroz 
oce nu mo de la ko rek ci je gre škom (Vec tor Er ror Cor rec tion Mo del, VECM). Da 
bi smo to is pi ta li, ko ri sti će mo stan dard ni li ne ar ni vek tor ski mo del ko rek ci je gre-
škom sa če ti ri jed na či ne i 12 doc nji. Raz log zbog kog je uklju če no 12 doc nji je ste 
što na tom ni vou mo del ni je pod lo žan se rij skoj ko re la ci ji. Mo del je te sti ran kroz 
sle de će če ti ri jed na či ne: 

gde je ecmt-i ko in te gra ci o ni vek tor do bi jen iz du go roč ne jed na či ne. 

Re zul ta ti mo de la ko rek ci je gre škom za če ti ri jed ni či ne uka zu ju da prompt ni 
de vi znik kurs ni je eg zo ge na va ri ja bla, uzi ma ju ći u ob zir in for ma ci je sa doc njom 
ko je su sa dr ža ne u vre men skoj struk tu ru ter min ske pre mi je. Na osno vu to ga 
za klju ču je se da ter min ski de vi zni kurs sa doc njom sa dr ži ne ke zna čaj ne ele-
men te pred vi đa nja o bu du ćem kre ta nju de vi znog kur sa. Na ro či to je zna čaj no 
pri me ti ti da su doc nje pr vog re da zna čaj ne, što i ni je slu čaj sa doc nja ma dru gog 
re da. po red to ga, ter min ska pre mi ja ili čla no vi ko rek ci je gre škom su zna čaj ni, 
što pod ra zu me va da roč na struk tu re ter min ske pre mi je sa dr ži ve o ma zna čaj ne 
pred vi đa ju će po dat ke o kre ta nju prompt nog de vi znog kur sa. Va žno je da čla-
no vi ko rek ci je gre škom, tj. ter min ske pre mi je, uđu u jed na či nu sa ne ga tiv nim 
ko e fi ci jen tom. u lo ga ri tam skoj re gre si ji pro me ne prompt nog de vi znog kur sa i 
ter min ske pre mi je, ko e fi ci jen ti na gi ba u jed na či nu su ti pič no ne ga tiv ni, i če sto 
zna čaj ni, ume sto da bu du jed na ki je di ni ci kao što se pod ra zu me va u hi po te zi 
ne pri sta sno sti tr ži šta. prak tič no ob ja šnje nje je ste da se prompt ni de vi zni kurs 
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kre će u su prot nom sme ru od tre nut no pred vi đe nog de vi znog kur sa pu tem ter-
min ske pre mi je.12

Di jag no stič ki test po ka zu je da su vred no sti i CHSQ te sta i F-sta ti sti ke za 
se rij sku ko re la ci ju ve će od p vred no sti, i zbog to ga ovaj mo del ne pod le že pro-
ble mu se rij ske ko re la ci je. Vred nost CHSQ je 0.5501, dok je F sta ti sti ka 0.5592. 
Me đu tim, ovaj mo del pod le že osta lim pro ble mi ma gre ške spe ci fi ka ci je mo de la, 
a to su nor mal nost i he te ro ske da stič no sti. Kao što je uka za no u ra du Kla ri de 
iz 1997, mo gu se iz vu ći zna čaj ne in for ma ci je iz roč ne struk tu re ter min ske pre-
mi je na bo lji na čin ne go što se to ra di pu tem mo de la slu čaj nog ho da (ran dom 
walk). Ta ko đe, po sto je ja sni do ka zi o po sto ja nju ne li ne ar no sti u kre ta nju de vi-
znog kur sa. u pri log to me ide i či nje ni ca da je uslov na di stri bu ci ja no mi nal nog 
de vi znog kur sa ja sno opi sa na kroz me ša vi nu nor mal nih di stri bu ci ja.13

Da bi se ot klo ni li pro ble mi gre ške spe ci fi ka ci je mo de la, pri me ni će mo ne li-
nar ni krat ko roč ni mo del sa kva drat nim čla no vi ma ko rek ci je gre škom. Re zul ta ti 
uka zu ju da su ovi čla no vi zna čaj ni u sko ro sva koj jed na či ni ko rek ci je gre škom, 
što zna či da oni ta ko đe uklju ču ju ne ke zna čaj ne in for ma ci je o prompt nom de vi-
znom kur su. Me đu tim, pro ble mi gre ške spe ci fi ka ci je mo de la ko ji se od no se na 
nor mal nost i he te ro ske da stič nost još uvek su pri sut ni u mo de lu. Da bi iz be gli 
po me nu te pro ble me, u sle de ćem ko ra ku će mo da uklju či mo i kub ne čla no ve 
ko rek ci je gre škom. ovi čla no vi se po ja vlju ju kao sta ti stič ki ne zna čaj ni u mo de lu 
u ve ći ni slu ča je va i ta ko je pro blem gre ške spe ci fi ka ci je mo de la i da lje pri su tan. 

4. Za klju čak

Zna čaj po sto ja nja ter min skog tr ži šta de vi za u je ne sum njiv. Iako je ovo tr ži-
šte jed no od naj zna čaj ni jih seg me na ta fi nan sij skog tr ži šta raz vi je nih eko no mi ja, 
u na šoj ze mlji ono je još u fa zi za čet ka. u Sr bi ji ovo tr ži šte pre sve ga ima funk ci ju 
za šti te od de vi znog ri zi ka pri vred nih su bje ka ta. Me đu tim, u raz vi je nim tr ži šti ma 
ono je, po red ove funk ci je, pred met in te re so va nja in ve sti to ra ko ji že le da ostva re 
pro fit na ra čun pro me ne vred no sti va lu ta, pa sa mim tim ne za o bi la zno je i pri su-
stvo špe ku la tiv nih age na ta. Na i me, ka ko je već po me nu to, hi po te za efi ka sno sti 
ter min skog tr ži šta de vi za, za jed no sa hi po te zom ne pri stra sno sti tr ži šta, od ba če na 
je u ve li kom bro ju stu di ja ko je su se ba vi le ovim pro ble mom u pe ri o du pre 2000. 
go di ne, uzi ma ju ći u ob zir da ne po sto je ozbilj ni ja no vi ja is tra ži va nja na ovu te mu. 
I po red to ga, Kla ri da sa ko a u to ri ma je u svom ra du po ku šao da do đe do sa zna nja, 
da li se na osno vu ter min skog de vi znog kur sa mo gu eks tra ho va ti ne ke ko ri sne 
in for ma ci je ko je uka zu ju na bu du će po na ša nje promt nog de vi znog kur sa.

u ovom ra du is tra ži va li smo da li roč na struk tu ra ter min ske pre mi ja ri zi ka 
sa dr ži zna čaj ne in for ma ci je u ve zi se kre ta njem bu du ćeg prompt nog de vi znog 
12 R. Cla ri da, F. Taylor, ibid.
13 R. Cla ri da, F. Taylor, ibid.
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kur sa, ko ri ste ći em pi rij ski okvir raz vi jen od stra ne Kla ri de 1997. go di ne. u pe ri-
o du za ko ji je vr še na ana li za, hi po te za o efi ka sno sti tr ži šta ni je mo gla bi ti od ba-
če na, kao i hi po te za o ne pri stra sno sti tr ži šta. u pret hod nim ana li za ma ko je su 
pre zen to va ne u struč noj li te ra tu ri, mno gi auto ri su od ba ci li hi po te zu efi ka sno sti 
i ne pri stra sno sti tr ži šta, gde su ovi re zul ta ti pri pi sa ni de vi ja ci ja ma od ra ci o nal-
nih oče ki va nja ili pri su stvu vre men ski pro me nji ve pre mi je ri zi ka, ili za jed no. 
Kao al ter na tiv no ob ja šnje nje za od ba ci va nje je ste i pe zo pro blem. Na i me, pe zo 
efe kat da ti ra od pro me ne mek sič ke va lu te pe zo to kom 70-ih go di na pro šlog ve ka. 
Go di ne 1976. pe zo je na glo de val vi rao. Me đu tim, u pe ri o du pre de val va ci je ter-
min ski de vi zni kurs je pro da van sa dis kon tom u od no su ne ta da šnji prompt ni 
de vi zni kurs. To zna či da su uče sni ci na tr ži štu oče ki va li pad mek sič ke va lu te 
mno go pre ne go što se sa ma de val va ci ja i de si la. Ja sno je da, ako su ana li ti ča ri 
ko ri sti li po dat ke za pe riod pre de val va ci je, de vi zni kurs bi pred sta vljao pri stra sni 
in di ka tor kre ta nja bu du ćeg prompt nog de vi znog kur sa. 

Raz li ka mo že bi ti ob ja šnje na ti me što smo u na šoj ana li zi ko ri sti li po dat ke sa 
ve ćom fre kven ci jom. po red to ga, po da ci su ko ji su ko ri šće ni su iz no vi jeg pe ri o da, 
ta ko da mo že mo za klju či ti da ter min ska tr ži šta de vi za vre me nom po sta ju kroz 
raz voj i efi ka sni ja. Re zul ta ti ko ji idu u pri log efi ka sno sti tr ži šta ta ko đe mo gu bi ti 
pri pi sa ni raz vo ju no vih teh no lo gi ja, una pre đe nju sred sta va ko mu ni ka ci ja iz me đu 
uče sni ka na tr ži štu, kao i ve ćoj do stup no sti in for ma ci ja. Da lje te sti ra nje uka zu je 
na to da po sto ji ja san do kaz da roč na struk tu ra ter min ske pre mi je ri zi ka uklju-
ču je ne ke pred vi đa ju će in for ma ci je u kre ta nju bu du ćeg prompt nog de vi znog 
kur sa. Na po čet ku ana li ze, ogra ni či li smo mo del u li ne ar nom okvi ru. Me đu tim, 
na osno vu do bi je nih re zul ta ta po ka za lo se da po sto ji ne li ne ar no po na ša nje ter-
min skog de vi znog kur sa. u ci lju eli mi ni sa nja pro ble ma, tj. gre ške spe ci fi ka ci je 
mo de la ko ja se po ja vi la u li ne ar nom okvi ru, pri me ni li smo ne li ne ar ni okvir ra di 
ana li ze roč ne struk tu re ter min ske pre mi je. I po red uklju či va nja u mo del kva-
drat nih i kub nih čla no va ko rek ci je gre škom, pro ble mi ne a de kvat ne spe ci fi ka ci je 
mo de la nor mal no sti i he te ro ske da stič no sti osta li su i da lje pri sut ni. 

Da lje is pi ti va nje ko je se od no si na ovu te mu zah te va lo bi an ga žo va nje dru ge 
vr ste me to do lo gi je od one ko ja je ko ri šće na u ovom ra du. ovo je te ma gde su bi le 
do zvo lje ne ne li ne ar no sti u pro ce su ge ne ri sa nja po da ta ka u roč noj struk tu ri, i 
mo že da nad ma ši do ta da šnje mo de le pred vi đa nja bu du ćeg de vi znog kur sa. To je 
ura đe no kroz oce nu MS-VECM sa tri re ži ma za prompt ni de vi zni kurs i roč nu 
stru ku tru ter min skih de vi znih kur se va, ko ji je u su šti ni pro du že tak Mar ko vlje ve 
sme ne re ži ma u ne sta ci o nar nom okvi ru.14

S ob zi rom na krat ku isto ri ju po sto ja nja ter min skog tr ži šta de vi za, tre nut no 
ni je mo gu će spro ve sti ova kvu vr stu is tra ži va nja u slu ča ju Sr bi je. Me đu tim, ka ko 
je već uka za no u po me nu tim ra do vi ma15 o po sto ja nju ve će efi ka sno sti tr ži šta 

14 R. H. Cla ri da, L. Sar no, M. p. Taylor, G. Va len te, ibid.
15 K. B. Lu in tel, K. paudyal, ibid.



Vol. 9,  No 4, 2012: 147-160

Zna čaj ter min skog tr ži šta de vi za i nje go va efi ka snost 159

emer gent nih eko no mi ja, u na red nom pe ri o du bi će ve o ma in te re sant no ana li zi-
ra ti efi ka snost ter min skog tr ži šta de vi za u Sr bi ji. 
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ign ex chan ge mar ket oc cur red.
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This means that we finally get over seeing modernity as a single process of which 
Europe is the paradigm, and that we understand the European model as the first, 
certainly, as the object of some creative imitation, naturally, but as, at the end of 
the day, one model among many, a province of the multiform world we hope (a little 
against hope) will emerge in order and peace.1 

1. Introduction

This article analyses the political and cultural conditions of the production 
and use of knowledge in Social Sciences and Humanities. Knowledge produc-
tion is understood as a set of practices in Higher Education like research agenda 
setting, graduate teaching, and editorial activities (textbooks, journals, and book 
series).

I will focus mainly on the knowledge production outside the core area (uSA, 
Western Europe, Japan), namely the Global South.2 

1 C. Taylor, Modern Social Imaginaries, Duke university press, Durham and London, 2004, 
p. 196.

2 I refer to the “North” as countries in Western Europe, North America, Japan, Australia 
and New Zealand and to “South” as countries in the orthodox World (Russia, Serbia), 
Latin America, Caribbean, Sub-Saharan Africa, Arab World, and Asia. of course this is a 
simplification of a much more complex socio-political reality.

* E-mail: johannesmaerk@yahoo.com
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Ian Boxill, a colleague of the university of the West Indies in Jamaica, dis-
tinguishes two different groups of scientists in Southern countries regarding the 
knowledge production. The first group he calls “global positivists” who “guard 
against any suggestion that academic research should set out to tackle specific 
local problems. Rather, they argue, local problems are no different from problems 
in other parts of the world and, at any rate; answers will emerge from ongoing 
research which is undertaken by individual academics.” The second group, the 
“modified relativists”, argues that the academic in the developing regions have 
to “interrogate the theories, meta-theories, methodologies and meta-methodolo-
gies which are imported from the industrialised countries, instead of passively 
accepting them as relevant to local reality.”3 

I will take Boxill ś idea of the two different groups of academics in the South 
in order to analyse the political and practical consequences in Higher Education.

2. Global positivists and a universal concept of knowledge

Global positivists in the South tend commit the error of “universalizing” the 
local knowledge of supposedly “great authors:” Max Weber analyzes and des-
cribes the bureaucrat of the “old continent,” Joseph Schumpeter focuses on the 
innovative European, but mainly British capitalist, Jürgen Habermas directs his 
attention to the industrialized “First World”-society, in particular to the German 
society, and pierre Bourdieu studies mainly the French socio-cultural and socio-
political condition. Instead of recognizing the singular character of each of these 
theories, there is a strong tendency to believe that any of the resident capitalists 
is a capitalist in the style of Schumpeter or Weber; or that the relation between 
the public and the private in Mexico or Brazil is similar to the public sphere in 
Germany as assessed by Habermas. 

We can observe in the Global South a long tradition in importing ideas and 
concepts from other regions and applying them indiscriminately to the local 
social reality. In other words, scholars “copy” foreign theories, concepts and 
methods no matter if they are applicable to their objects of study or not. I have 
called this “cover science”4 like cover music. The Mexican-Spanish philosopher 
JoséGaosdescribesthisepistemologicalphenomenonas“imperialismofthe
categories,” i.e. categories originating from other cultures, mainly from Western 
EuropeandtheUS,havebeenandarestillbeingusedtocharacterizeLatin
American(andSouthernJ.M.)philosophical,social,economical,andhistorical

3 I. Boxill, “The Global and the Local: Social Sciences in the Caribbean”, Journal of Eastern 
Caribbean Studies, vol. 23, no. 4, 1998, str. 70-74.

4 J. Maerk, ‘La ‘ciencia coveŕ  en las ciencias humanísticas y sociales en América Latina’ (sec-
ond edition), in J. Maerk and M. Cabrolié, (eds.): ¿Existe una epistemología latinoameri-
cana?, plaza y Valdés – universidad de Quintana Roo, Mexico City, 2000, pp. 125-133.
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processes, without receiving the modifications and adaptations that each case 
would require.5

A second element that has to be addressed is that global positivists have little 
concern of the problematic agenda-setting of the core countries. As an example 
I want to mention the so called “Barcelona process” that was inaugurated in the 
first Euro-Mediterranean Conference that took place in Barcelona in November 
1995.6 Supposedly it is a process that tries to make emphasis “in the dialogue 
between cultures, civilizations and religions in region of the Mediterranean”. In 
the fifth conference in Valencia, Spain, the Euro-Mediterranean Foundation for 
the dialogue between cultures Anna Lindh was established with its headquarters 
in Alexandria, Egypt.7 one of the most critical points of this initiative is (as it 
was in the case of the Helsinki process) the agenda-setting in order to induce 
social change from a Northern (European union) perspective in the southern 
part (from Morocco to Turkey) of the Mediterranean. Like in the times of the 
cold war, the North determines concepts and design of the research agenda – 
facts that contradict to the supposed equality of the dialogue.8 The recent “Arab 
Spring Revolution” might change this epistemological situation. 

As academics, we do not have to follow necessarily these political guidelines 
(determined by the increasing “problem” of immigration from the south or by 
the desire of the Southern Eu members to strengthen their economic ties with 
the south of the Mediterranean in order to compensate Eu ś expansion towards 
Eastern Europe). Instead of that we should listen (and take into consideration) 
what on the other side of the Mediterranean our colleagues are proposing as 
their research agenda. This is not only valid in social sciences and humanities: 
South African medical doctors Tim Tucker and Malegapuru William Makgoba 
observed in an article on Public Health and Scientific Imperialism published in 
Science that researchers from Northern countries are not taking their Southern 
research colleagues as equal partners in fighting infectious disease.9 

5 A. Villegas, “Sobre el Estudio de la Filosofía Latinoamericana” in Coordinación de 
Humanidades (ed.) Balances y perspectivas de los Estudios Latinoamericanos, universidad 
Autónoma de México (uNAM), México City, 1985, pp. 94-5.

6 R. Del Sarto, “Setting the (Cultural) Agenda: Concepts, Communities and Representation in 
Euro-Mediterranean Relations”, Mediterranean Politics, Vol. 10, No. 3, 2005, pp. 313-330.

7 European Commission: Vth Euro-Mediterranean Conference of Foreign Ministers, Valencia, 
22-23 April 2002, presidency Conclusions, 8254/02 (presse 112) http://ec.europa.eu/exter-
nal_relations/euromed/conf/val/index.htm

8 See a critique of the Barcelona process from an Arab perspective in: E. Gad, “The Eu and 
the Middle East: An Egyptian View”, Perceptions: Journal of International Affairs, Vol. 
VIII (2), 2003, pp. 17-38.

9 T. J. Tucker, M. W. Makgoba, “public Health: public-private partnerships and Scientific 
Imperialism”, Science, Vol. 320. No. 5879, 2008, pp. 1016-1017.
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3. Modified relativists and the overcoming  
of the homogeneous concept of knowledge

A possible overcoming of the universalistic outlook in higher education 
might consist in the so-called “indigenization” of knowledge. According to this 
approach, representatives of indigenization suggest that euro-centrism can be 
overcome in peripheral regions by means of reconstructing the autochthonous 
(vernacular) traditions of particular socio-historical contexts and with the aid of 
regionally located methods in social sciences and humanities.

A key characteristic of this perspective is the visualization of the place from 
which one thinks and argues.10 This knowledge can also be called “thinking from 
here” (pensamiento desde acá). The Mexican sociologist Héctor Rosales inter-
prets “from here” (desde acá) as a symbolic place that “allows to reflect about the 
notion of identity and to understand oneself as part of a community”.11 

I will discuss three practical ideas in teaching and researching in higher 
education in order to overcome the asymmetrical relationship in knowledge pro-
duction.

1) Reading in concentric circles
The Argentinean-Mexican philosopher Horacio Cerutti-Guldberg proposes 

the reading of philosophical texts in concentric circles: “… a self-imposed con-
dition is to refer always initially to the cultural tradition that is closer to me and 
then proceed from this tradition in concentric circles. In case I have to mention 
a reference I will mention a Mexican author, since he is closest to my cultural 
tradition. If this is not possible, I will choose a Latin American, African or Asian 
author. Finally, in case I have no other reference, I will choose a North American 
or European author.”12 

2) Rethinking teaching: course syllabi and textbooks
one crucial point is the critical analysis of euro/ethnocentrism in course 

syllabi. At the Megatrend International university of Vienna I am teaching stu-
dents from over 30 different countries. In a class on Social and political Thought 
10 See: M Boroujerdi, “Subduing Globalization: the Challenge of the Indigenization 

Movement”, in B.Schaebler and L.Stenberg (eds), Globalization and the Muslim World: 
Culture, Religion, and Modernity, Syracuse university press, Syracuse and New York, 2004 
and S. H. Alatas, Alternative discourses in Asian social science: responses to Eurocentrism, 
Sage, 2006.

11 Rosales, H. (1988), Tepito Arte Acá: ensayo de interpretación de una practica cultural en el 
barrio más chido de la ciudad de México, México City: universidad Autónoma de México 
(uNAM), 45.

12 H. Cerutti-Guldberg, “perspectivas y nuevos horizontes para las ciencias sociales en 
América Latina”, in J. Maerk and M. Cabrolié, (eds.): ¿Existe una epistemología latinoa-
mericana?, plaza y Valdés - universidad de Quintana Roo, Mexico City, 1999, p. 32.
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I came across a problem that Syed Farid Alatas described in his book on Alter-
native Discourses in Asian Social Sciences.13 According to the original syllabus 
of the university I was supposed to discuss “important authors” from plato to 
our days – passing over Machiavelli, Hobbes, Comte, and Weber just in order 
to mention some. Reading this syllabus, students must have the impression that 
there are no important non-Western thinkers in the field of Social and political 
philosophy who have contributed to world knowledge. 

Syed Farid Alatas in the aforementioned book presents an example that can 
serve as an exception to this overestimation of Western thinkers. In the work 
Social Thought from Lore to Science Harry E. Barnes and Howard Becker did 
not cite Ibn Khaldun out of historical interest but as an author who made a 
substantial contribution to the historical analysis (centuries before the 19th cen-
tury French thinker Auguste Comte who is considered usually in mainstream 
textbooks as the father of Sociology).14 As you can imagine, now I include in my 
syllabus authors also from the Southern World.

As a concrete project I would like to propose an exchange program between 
universities and research centres from North and South called “Transcurricu-
lum”. It is intended that researcher and graduate students from the participating 
institutions revise the core curriculum (mainly in the theoretical foundations like 
History of philosophy or Introduction to political Thought) in the disciplines of 
Social Sciences and Humanities. This will be the basis to identify parallels and 
differences how the core content (basic textbooks, main theories, classical aut-
hors) is studied and taught in Northern and Southern contexts. The aim is to ela-
borate shared curricula with all partners. “Trancurriculum” tries to engage with 
the Comparative political Thought proposed by the uS-German philosopher 
Fred Dallmayr in order to promote “a more genuine universalism, and beyond 
the spurious úniversalitỳ  traditionally claimed by the Western canon”.15 

3) Establishing an alternative research-agenda
Despite of the formal decolonization during the XIX and XX century, in 

almost all Southern countries, still exists the tendency to maintain close ties and 
deep bonds with the Metropolis: As an example of this “imperial border” (fron-
tera imperial)16 can serve the regions of the Mediterranean and the Caribbean. In 

13 S. H. Alatas, Alternative discourses in Asian social science: responses to Eurocentrism, Sage, 
2006, pp. 177-8.

14 H. E. Barnes, H. Becker, “Social Thought from Lore to Science”, Volume 1: A history and 
interpretation of man’s ideas about life with his fellows, Heath, Boston, 1938.

15 F. Dallmayr, “Beyond Monologue: for a Comparative political Theory”, Perspectives on 
Politics, Vol. 2, No. 2, June 2004, pp. 249-257.

16 J. Bosch, De Cristóbal Colón a Fidel Castro. El Caribe, frontera imperial, Alfaguara, 
Barcelona, 1970.
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both areas are divided in several different spaces that were created according to 
the domination by different colonial powers: Great Britain, France, and Spain.

At an academic level this implies that the research projects, sabbatical leaves 
and the exchanges of students and professors are normally carried out between 
the north and the south according to the “imperial border” (for example between 
the countries of the Maghreb and France, Kenya and Great Britain, or Egypt and 
the united States). This situation prevents a closer collaboration among colle-
agues of the Southern countries. In order to overcome this situation, I suggest 
elaborating an alternative research agenda:

It is pivotal in Higher Education to stimulate South-South collaboration in 
research and teaching since the above mentioned “thinking-from-here” – idea 
emphasises that is important to produce from a local context. Esteban Krotz17 
refers to the situation in Mexico where higher education in social sciences and 
humanities is restricted, in fact, to that one produced in Great Britain, France 
and the united States, without taking into account the scientific production from 
other (Southern) countries. The same situation with book publishing: almost all 
translated works in Latin America come from these three countries and almost 
all the Mexican anthropologists who count on a foreign doctorate have obtai-
ned it in one of them. Additionally for governmental organizations that grant 
postgraduate scholarships outside the country, there are no “excellent universi-
ties” outside the three mentioned countries. In order to overcome this situation 
he suggests that academic interchanges, sabbatical leaves and research projects 
should involve a south-south dimension. 

The Serbian Latin Americanist Slobodan pajović discusses a similar idea 
regarding the development of cooperation between Serbia and Latin America 
as a strengthening “of the international status and reputation of Serbia” and a 
possibility to “influence favorably the diversification of the total international 
cooperation of Serbia”.18 He suggests, like in the case of the Latin American Stud-
ies Center of the university of Warsaw (CESLA) to use Higher Education as a 
vehicle to achieve the aforementioned goals.

In this short essay some aspects of the uneven knowledge production in the 
global South were addressed. The creativity of academics in these regions are 
inspiring moments for intellectual reflection everywhere – in the area of the so-
called “Atlantic-type polity”19 as well as in the Global South.

17 E. Krotz, “¿Los prescindibles? Ensayo sobre las tensiones entre los científicos sociales y sus 
campos de actividades”, in: M. perló Cohen (ed.), Las ciencias sociales en México. Análisis 
y perspectivas, uNAM-CoMECSo-uAM Mexico City, 1992, p. 142.

18 S. pajović, “Establishing interregional dialogue between Serbia and Montenegro and the 
countries of Latin America”, Megatrend Review, Vol. 1 (1), 2004, pp. 77-102.

19 C. Taylor, Interpretation and the Science of Man., in: C. Taylor (ed.), philosophy and the 
Human Sciences, Cambridge university press, Cambridge, 42, 1985.
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PO LI TI KA PRO IZ VOD NJE ZNA NJA  
U VI SO KOM OBRA ZO VA NJU 

Sa že tak

Ovaj rad ana li zi ra pi ta nje pro iz vod nje zna nja u vi so kom obra zo va nju u osnov nim 
obla sti ma (Sje di nje ne Dr ža ve, Za pad na Evro pa) i nje ne (ne ga tiv ne) uti ca je na glo bal nom 
ju gu. Rad da je pred lo ge ka ko da se pre va zi đe ova si tu a ci ja (is ti ca nje „do ma ćeg“ zna nja, 
sa rad nja na re la ci ji jug–jug i re vi di ra nje na stav nih pla no va i pro gra ma).

Ključ ne re či: epi ste mo lo gi ja, is ti ca nje „do ma ćeg“ zna nja, vi so ko obra zo va nje, pla-
no vi i pro gra mi

JEL kla si fi ka ci ja: I25, F69
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NOVA „MARKETINŠKA FORMULA“ – 
ZAJEDNIČKO STVARANJE JEDINSTVENE 

VREDNOSTI SA POTROŠAČIMA  
I PERSONALIZOVANI MARKETING**

Sažetak: Klasični (tradicionalni) ili transakcioni marketing (karakterističan po četiri 
instrumenta marketinškog miksa – „4P“) smatra se nedovoljnim u hiperkonkurentnom 
poslovnom okruženju. Naime, dobar proizvod je potreban, ali ne i dovoljan za uspeh 
na tržištu. Potrebno je upravljanje odnosima sa svim poslovnim partnerima, a posebno 
ključnim potrošačima. Nova „marketinška“ formula odnosi se na zajedničko stvaranje 
jedinstvene vrednosti sa potrošačima i personalizovani marketing. Stvaranje jedinstvene 
vrednosti sa potrošačima menja tradicionalne uloge organizacije i potrošača. Prema 
novom konceptu zajedničkog stvaranja jedinstvene vrednosti sa potrošačima, potrošači 
imaju aktivnu ulogu u stvaranju vrednosti.

Ključne reči: potrošači, zajedničko stvaranje jedinstvene vrednosti, personalizovani 
marketing 

JEL klasifikacija: M30

1. Uvod

osnova savremene teorije i prakse marketinga je stvaranje vrednosti i zado-
voljstva za potrošače. Cilj marketinga je privlačenje novih i zadržavanje posto-
jećih potrošača ponudom i isporukom superiorne vrednosti i zadovoljstva. Za 
uspešno poslovanje, pored zadovoljstva potrošača, neophodno je da organizacija 
ostvaruje profit. Dakle, marketing je nauka i umetnost stvaranja i održavanja 

* Email:mrakic@megatrend.edu.rs 
** Rad predstavlja deo istraživanja na projektu br. 179032: „Nacionalna strategija priliva 

stranog kapitala u cilju reintegracije Srbije u svetske ekonomske tokove“, koji finansira 
Ministarstvo prosvete, nauke i tehnološkog razvoja Republike Srbije.
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vrednosti za potrošače i profita za organizacije. Šire posmatrano – na makro-
nivou, marketing je nauka i umetnost stvaranja i održavanja vrednosti za potro-
šače, organizacije i društvo. 

Prema tradicionalnom sistemu vrednosti stvaranja ponude, menadžeri 
marketinga na osnovu rezultata istraživanja (potrošača, konkurenata i ostalih 
aktera i snaga u okruženju) donose, sprovode i kontrolišu sprovođenje marke-
tinških odluka. Menadžeri u marketingu donose odluke u pogledu uvođenja 
novih proizvoda/usluga, poboljšanja, povlačenja postojećih proizvoda, nivoa 
kvaliteta, dizajna, marke; cena i uslova plaćanja; kanala distribucije i integrisa-
nih marketinških komunikacija. potrošači na tržištu kupovinama proizvoda/
usluga pasivno potvrđuju ispravnost marketinških odluka organizacija (proda-
vaca). Mada se polazi od rezultata istraživanja potreba, zahteva i želja platežno 
sposobnih potrošača, oni ne učestvuju direktno u planiranju vrednosti ponude i 
upravljanju marketinškim projektima.

Dva paradoksa opisuju ekonomiju na početku 21. veka. potrošači imaju više 
izbora koji doprinose manjem zadovoljstvu. Top menadžment ima više strate-
gijskih opcija koje doprinose manjoj vrednosti. Navedeno podstiče preispitiva-
nje tradicionalnog sistema vrednosti. Liderima su potrebni novi okviri referenci 
za stvaranje vrednosti. Rešenje je koncept zajedničkog stvaranja jedinstvene 
vrednosti sa potrošačima.1 prema navedenom konceptu, potrošači učestvuju u 
procesu planiranja jedinstvene vrednosti.

u radu se ukazuje na preusmeravanje sa tradicionalnog sistema stvaranja 
vrednosti ponude na stvaranje jedinstvene vrednosti sa potrošačima. umesto 
pasivnog angažovanja potrošača – reagovanja na ponudu organizacija (ne)kupo-
vinama proizvoda/usluga, potrošači preuzimaju proaktivnu ulogu. proaktivno 
usmerene organizacije shvataju neophodnost i značaj aktivnijeg angažovanja 
potrošača. Kao rezultat uticaja interneta i potrošača, nastaje potreba za persona-
lizovanim marketingom.

2. Tradicionalni sistem stvaranja vrednosti ponude

Brojni proizvođači – konkurenti proizvode veoma slične proizvode / pružaju 
slične usluge i međusobno se bore za potrošače u Srbiji (nekoj drugoj zemlji, regi-
onu ili na globalnom tržištu). Za uspostavljanje razmene neophodni su kupci. oni 
će kupovati proizvode i usluge samo ako su oni po njihovom mišljenju vredni. 
odnosno, bitna je percipirana vrednost proizvoda / usluge s aspekta potrošača. 
Da bi marketing menadžeri u organizacijama znali šta predstavlja vrednost za 

1 prema: C. prahalad, „The Concept of Co-creation“, Strategic Direction, 20, 2004, str. 
25-27, C. prahalad, V. Ramaswamy, „Co-opting Customer Competence“, Harvard Business 
Review, 78, 2000, str. 79-87; C. prahalad, V. Ramaswamy, „Co-creating unique Value with 
Customers“, Strategy & Leadership, 32, 2004, str. 4-9.
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potrošače, oni sprovode istraživanja. Da bi se diferencirali u odnosu na konku-
rentske proizvode, pravovremeno uočili mogućnosti i opasnosti u okruženju, 
menadžeri sprovode istraživanja konkurenata i ostalih aktera i snaga marketinš-
kog okruženja. 

Na osnovu analize tržišta (potrošača, konkurenata, trendova u okruženju), 
marketing menadžeri mogu da donose, primenjuju i kontrolišu marketinške 
strategije (segmentacije tržišta, pozicioniranja i diferenciranja proizvoda) i pro-
grame (proizvoda, cena, kanala distribucije i integrisanih marketinških komu-
nikacija – promocije). Dakle, marketing obuhvata aktivnosti: marketinška istra-
živanja, definisanje, primenu i kontrolu marketinških strategija i programa. 
profitabilni marketing je rezultat komplementarnog dejstva integrisanih marke-
tinških aktivnosti.

Neophodno je privući potrošače, zadržati ih kao stalne potrošače i graditi 
dugoročne odnose sa njima (obostrano vredne – i za potrošače i za organizacije). 
uloga marketinga jeste upravo stvaranje proizvoda i usluga koji imaju vrednost 
u očima potrošača, ali uz ostvarivanje profita. 

Transakcioni ili tradicionalni marketing je poznat na osnovu „4P“ – četiri 
instrumenta marketinškog miksa. prema Bordenovom originalnom konceptu, 
marketinški miks predstavlja dvanaest elemenata. Kasnije, Mekkarti (McCarthy) 
je preformulisao i odredio četiri instrumenta („4p“) – proizvod, cenu, distribu-
ciju i promociju. Brojni udžbenici iz oblasti marketinga u velikoj meri govore o 
marketinškom miksu. problem sa paradigmom marketinškog miksa nije u broju 
i definisanju varijabli. problem je polazna osnova. Marketinški miks naglašava 
proizvodno orijentisanu definiciju marketinga, a ne tržišno ili potrošačima orijen-
tisanu definiciju marketinga. prema paradigmi marketinškog miksa, prodavac je 
aktivan učesnik, dok su kupci i potrošači pasivni. Nema personalizovanih, direk-
tnih odnosa sa proizvođačima, osim sa profesionalnim predstavnicima prodaje 
u određenim situacijama. Glavni problem sa marketinškim miksom je njegova 
pozicija kao glavne, a u određenim situacijama i jedino prihvatljive marketinške 
paradigme. Transakcioni marketing je kratkoročno orijentisan na instrumente 
marketinškog miksa. S obzirom na to da organizacije ne uspostavljaju personalne 
kontakte sa potrošačima i da su orijentisane na masovna tržišta, organizacije 
koje sprovode transakcionu strategiju mogu da ostvaruju koristi na osnovu mar-
ketinškog miksa. Model „4p“ se primenjuje kao vodeći u brojnim situacijama i 
prvobitno je razvijen u marketingu netrajnih i polutrajnih potrošnih dobara, gde 
je transakcioni marketing najpogodniji.2 umesto da se marketing orijentiše ka 
uspostavljanju i održavanju odnosa sa potrošačima i drugim poslovnim partne-
rima, prema paradigmi marketinškog miksa, naglašava se ponuda. 

2 C. Grönroos, „From marketing mix to relationship marketing – towards a paradigm shift 
in marketing“, Management Decision, 35/4, 1997, str. 322-339.
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3. Preusmeravanje moći od organizacija ka potrošačima i od tradicionalnog 
ka zajedničkom stvaranju jedinstvene vrednosti sa potrošačima

Na tradicionalnim tržištima, između organizacija i potrošača sprovode se 
transakcije, tj. razmena proizvoda/usluga i novca između organizacija i potrošača. 
organizacije iniciraju, usmeravaju i  kontrolišu komunikacije sa potrošačima.3

Internet utiče na preusmeravanje moći od organizacija ka potrošačima i pro-
mene u ponašanju potrošača. Internet omogućava jednostavno i brzo istraživa-
nje brojnih mogućnosti. potrošač može brzo da sprovede poređenje cena i vred-
nosti proizvoda/usluga različitih organizacija.4 Zahvaljujući internetu, potrošači 
se međusobno povezuju i učestvuju u aktivnom dijalogu sa proizvođačima pro-
izvoda/usluga. umesto proizvođača, potrošači iniciraju i kontrolišu dijalog sa 
proizvođačima.5 Internet omogućava promenu od modela masovnih komuni-
kacija „jedan sa mnogima“ (one-to-many, npr. putem televizijskog oglašavanja) 
ka modelu direktne komunikacije „jedan na jedan“ (one-to-one) ili „mnogi sa 
mnogima“ (many-to-many, npr. interaktivne komunikacije između potrošača na 
forumu). Navedeni direktni modeli komunikacija omogućavaju značajne inte-
rakcije između potrošača i organizacije.6

Kod tradicionalnog lanca snabdevanja (ponude) fokus je na jednostranom 
dodavanju vrednosti i smanjenju troškova koje inicira proizvođač (slika 1). proi-
zvođač kupuje inpute od dobavljača, proizvodi proizvode i iste distribuira samo-
stalno i/ili putem distributera krajnjim potrošačima.

Slika 1: Tradicionalni lanac snabdevanja

Izvor:  Adaptirano prema: A. Tapp, „proactive or reactive marketing? The influence of the 
Internet on direct marketing“, Journal of Database Marketing, 9(3), 2002, str. 238-47.

3 A. Tapp, „proactive or reactive marketing? The influence of the Internet on direct market-
ing“, Journal of Database Marketing, 9(3), 2002, str. 238-47.

4 Ibid.
5 C. prahalad, V. Ramaswamy, „Co-opting Customer Competence“, Harvard Business 

Review, 78, 2000.
6 D. Hoffman, T. Novak, „Marketing in hypermedia computer-mediated environments: 

Conceptual foundations“, Journal of Marketing, 60(7), 1996, str. 50-68.

Dobavljači proizvođači Distributeri Krajnji 
potrošači
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Marketinški orijentisani lanac snabdevanja ističeznačajbazepodataka
opotrošačimaiposlovnimpartnerima(slika2).Organizacijeprikupljajuinfor-
macijeoponašanjupotrošačaiposlovnimpartnerimaiskladišteihubazipoda-
taka. Na osnovu baze podataka donose odluke o marketinškim strategijama i 
taktikama.Slabostmodelaproaktivnog„upravljanjapotrošačima“utradicional-
nommarketingu,naosnovubazepodataka,mogudabudupredviđanjaorgani-
zacijeopotrebamaizahtevimapotrošača.Organizacijeusmeravajuikontrolišu
komunikacijesapotrošačima. 

Slika 2: Marketinški orijentisani lanac snabdevanja

Kod elektronskog interaktivnog „lanca tražnje“ potrošači iniciraju komu-
nikaciju (slika 3). usmeravanje prema internet tržištima znači prelazak sa fizič-
kog na virtuelni prostor. Navedeno uslovljava promenu ka naglašavanju infor-
maciono zasnovanog marketinga, prema kome se marketinške strategije i tak-
tike određuju na osnovu interakcija sa potrošačima. Interaktivna razmena infor-
macija, sadržaj, kvalitet i brzina odgovora mogu da budu izvor konkurentne 
prednosti. Informacije povezuju sve strukture u poslovanju organizacije. Lanac 
vrednosti organizacije sastoji se od svih aktivnosti koje sprovodi pri kreiranju, 
proizvodnji i prodaji proizvoda. Međutim, lanac vrednosti obuhvata i sve infor-
macije koje se razmenjuju u organizaciji i sa dobavljačima, distributerima i potro-
šačima. Internet omogućava potrošačima da iniciraju lanac vrednosti i usmere 
ga informacijama o svojim potrebama.7 organizacije bi mogle da se fokusiraju 
na razmenu informacija sa potrošačima i ostalim poslovnim partnerima u cilju 
pružanja vrednosti.

7 A. Tapp, „proactive or reactive marketing? The influence of the Internet on direct market-
ing“, Journal of Database Marketing, 9(3), 2002, str. 238-47.

Dobavljači proizvođači Distributeri
Krajnji 

potrošači
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o potrošačima  

i poslovnim partnerima
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Slika 3: Elektronski interaktivni „lanac tražnje“

Izvor: Adaptirano prema: A. Tapp, ibid.

4. Zajedničko stvaranje jedinstvene vrednosti sa potrošačima

Prema novom konceptu zajedničkog stvaranja jedinstvene vrednosti sa 
potrošačima, potrošači imaju aktivnu ulogu u stvaranju vrednosti. Bitna karak-
teristika novog tržišta je da potrošači postaju novi izvor kompetencija u pogledu 
organizacije. Kompetencije potrošača zavise od njihovih znanja i veština, spre-
mnosti da uče i eksperimentišu i sposobnosti da učestvuju u aktivnom dija-
logu. S obzirom na novu ulogu potrošača, kompetencija je funkcija raspoloživog 
kolektivnog znanja u celokupnom sistemu, tj. proširenoj mreži sastavljenoj od 
potrošača, tradicionalnih dobavljača, proizvođača, investitora i ostalih poslov-
nih partnera. uloga potrošača se menja. organizacije više ne mogu da deluju 
samostalno, dizajniraju proizvode, razvijaju procese proizvodnje, određuju cene, 
kreiraju marketinške poruke i kontrolišu kanale distribucije bez uticaja potro-
šača. potrošači nastoje da utiču na svaki deo poslovnog sistema. osposobljeni 
sa novim sredstvima i nezadovoljni postojećim izborima, potrošači žele da utiču 
i učestvuju u zajedničkom stvaranju vrednosti sa organizacijom. Interakcija je 
osnova novog sistema stvaranja jedinstvene vrednosti.8 

prema DART modelu9, osnovni elementi stvaranja jedinstvene vrednosti 
sa potrošačima su: dijalog, pristup (informacijama i sredstvima), procena rizika 
i transparentnost (DART – dialogue, access, risk assessment, transparency). 

8 C. prahalad, V. Ramaswamy, „Co-opting Customer Competence“, Harvard Business 
Review, 78, 2000, str. 79-87.

9 C. prahalad, V. Ramaswamy, „Co-creating unique Value with Customers“, Strategy & 
Leadership, 32, 2004, str. 4-9.
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Menadžeri se u podsticanju kompetencija potrošača suočavaju sa sledećim iza-
zovima: 1. podsticanje aktivnog dijaloga, 2. mobilisanje zajednica potrošača, 3. 
upravljanje različitošću potrošača i 4. zajedničko stvaranje iskustava.10

prema novom konceptu, predstavnici organizacije učestvuju u dijalogu sa 
potrošačima kao sa ravnopravnim partnerima. organizacije su tradicionalno 
ostvarivale koristi na osnovu informacione asimetrije između potrošača i organi-
zacije. Međutim, organizacije više nemaju monopol u pogledu informacija. one 
su dostupne putem interneta i drugih izvora. potrošači raspolažu informacijama 
o organizacijama, proizvodima/uslugama, cenama, tehnologijama, zadovoljstvu, 
aktivnostima i reagovanjima potrošača širom sveta. Dijalog podrazumeva inte-
raktivnost i angažovanje obe strane. Dijalog je znatno više u odnosu na slušanje 
potrošača, obuhvata zajedničko učenje i komunikaciju između dve ravnopravne 
strane koje rešavaju probleme. Dijalog stvara i održava lojalnost zajednice. uče-
stvovanje u dijalogu sa potrošačima koji znaju šta hoće zahteva bogatije i razvi-
jenije oblike razmene u odnosu na dosadašnje. organizacije bi trebalo da shvate 
svrhu, značenje i kvalitet dijaloga s aspekta potrošača. To omogućava održavanje 
dijaloga i zadržavanje interesovanja potrošača za organizaciju. 

Mobilisanje grupa – zajednica potrošača je sledeći izazov s kojim se suoča-
vaju organizacije. Zahvaljujući internetu, potrošači lakše kreiraju sopstvene vir-
tuelne zajednice (na primer, chat rooms). one se lako i brzo stvaraju, potrošači 
se pridružuju takvim zajednicama (grupama) i učestvuju u dijalogu. Zajednice 
potrošača mogu da imaju veliki uticaj na tržište. Moć virtuelnih zajednica potro-
šača proizlazi na osnovu brzine njihove mobilizacije i nezavisnosti u odnosu na 
organizacije. Brzina prenošenja informacija putem interneta je takva da možemo 
govoriti o tzv. virusnom marketingu.11 

Jedan od izazova je upravljanje različitošću (raznovrsnošću) potrošača. 
Navedeno se posebno odnosi na organizacije koje prodaju proizvode koji su oset-
ljivi na razlike u sofisticiranosti potrošača (npr. veštinama korisnika).

podsticanje kompetencija potrošača obuhvata znatno više od uspostavlja-
nja i održavanja dijaloga. potrošači nisu samo zainteresovani da kupe proizvod/
uslugu. oni stiču određena iskustva. Potrošači ne žele da prihvate iskustva koja 
kreiraju organizacije. odnosno, oni žele da kreiraju iskustva – individualno i 
sa ekspertima ili drugim potrošačima. Važno je razlikovanje personalizacije 
(individualizacije) i prilagođavanja ponude. (prahalad, Ramaswamy, 2004) prila-
gođavanje podrazumeva da proizvođač kreira proizvod koji odgovara potrebama 
potrošača. Na primer, u virtuelnim prodavnicama (na internetu) potrošači mogu 
da prilagode proizvode i usluge (računare itd.) izborom određenih karakteristika 
na osnovu ponude prodavca. personalizacija podrazumeva da potrošač učestvuje 
u kreiranju sadržaja svojih iskustava (kao „kokreator“). Na primer, u onlajn pro-
davnici cveća potrošač bira željeni aranžman cveća (vrstu, kvantitet, boje itd.) 
10   Ibidem
11   Ibid.
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umesto kreirane ponude od strane prodavca. Ili, potrošač diskutuje o svojim ide-
jama sa prodavcima – stručnjacima iz prodavnice ili sa drugim potrošačima. 

Radi obezbeđivanja personalizovanih iskustava, organizacije bi trebalo da 
kreiraju mogućnosti za potrošače koji onda na osnovu iskustava odlučuju o 
nivou željenog angažovanja u stvaranju iskustava s organizacijom. Budući da 
nivo angažovanja potrošača ne može da bude unapred određen, organizacije će 
morati da pruže potrošačima više mogućnosti izbora u pogledu kanala distribu-
cije i komunikacija i dizajna proizvoda. organizacije mogu da usmere očekiva-
nja potrošača učestvovanjem u dijalogu u pogledu buduće tehnologije i slično. 
odnosno, upravljanje personalizovanim iskustvima obuhvata: 1. upravljanje više-
strukim kanalima distribucije i komunikacija iskustava, 2. upravljanje različitim 
iskustvima i 3. usmeravanje očekivanja potrošača.12

Organizacije bi trebalo da integrišu i upravljaju višestrukim kanalima dis-
tribucije. Ključni izazov je obezbeđivanje da se personalizovano iskustvo za 
pojedinca ne razlikuje po pojedinim kanalima. Najveći izazov je stvaranje neop-
hodne infrastrukture koja će podržati višestruke kanale distribucije. 

Upravljanje različitim iskustvima nije isto što i upravljanje različitim pro-
izvodima. Menadžeri moraju da se usmere na kvalitet zajedničkog stvaranja 
iskustava, a ne samo na kvalitet proizvoda i procesa. Kvalitet zavisi od infra-
strukture za interakciju između organizacije i potrošača. Suština je u upravljanju 
odnosima između organizacije i njenih potrošača.

podsticanje kompetencije potrošača i upravljanje personalizovanim isku-
stvima zahteva saradnju sa potrošačima. potrošači bi trebalo da znaju „šta sledi“, 
a organizacije bi trebalo da usmere njihova očekivanja. Usmeravanje očekivanja 
se ne odnosi na tradicionalnu jednostranu komunikaciju na relaciji organizacija 
– potrošač. Radi se o angažovanju aktuelnih i potencijalnih potrošača u javnoj 
debati i obrazovanju potrošača. organizacije koje nastoje da uvedu nove tehno-
logije zainteresovane su za obrazovanje svojih potrošača. obrazovani potrošači 
mogu da budu advokati i aktivisti organizacije. Borba za usmeravanje očekivanja 
„šta sledi“ zahteva podršku potrošača.

Mada menadžeri mogu da se odnose prema potrošaču kao izvoru kompe-
tencije, oni takođe mogu da se suoče sa realnošću da potrošači postaju konku-
renti organizacije.13 Na tradicionalnom tržištu organizacije su imale bolji pristup 
informacijama u odnosu na individualne potrošače. To je omogućavalo organi-
zacijama da odrede cene na osnovu troškova ili percepcija vrednosti proizvoda/
usluga od strane potrošača. Međutim, zahvaljujući internetu, povećava se stepen 
informisanosti potrošača. Sa raspoloživim znanjem potrošači su spremniji da 
pregovaraju u pogledu cena i uslova kupovine.

S obzirom na nove izazove i mogućnosti, organizacija će morati da menja 
svoje resurse – ljude, tehniku, infrastrukturu i kapital. Izdvaja se sposobnost pri-
12   Ibid.
13   Ibid.
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vlačenja i zadržavanja pravih ljudi koji su spremni na promene. poseban izazov 
je obezbeđivanje stabilnosti organizacije uz istovremeno prihvatanje promena. 
Neophodan je stabilan centar i razvoj niza organizacionih vrednosti. Izvor kon-
kurentne prednosti je sposobnost bržeg anticipiranja, sagledavanja promena i 
brže menjanje resursa u odnosu na konkurente. Ne radi se o „bržem trčanju“ već 
o „bržem mišljenju“, podsticanju kompetencija u široj mreži koja obuhvata potro-
šače14, dobavljače, distributere i ostale poslovne partnere15. Marketing mora da 
se menja od funkcionalne orijentacije ka pozicioniranju i brendiranju organiza-
cije koja ostvaruje odnose ne samo sa potrošačima već i sa lancima ponude, akci-
onarima, zaposlenima i uticajnim osobama. Naime, konkurencija je pre između 
lanaca ponude nego proizvoda. uspešno pozicioniranje organizacije obuhvata 
celokupnu organizaciju i održavanje odnosa sa brojnim grupama izvan iste, kao 
što su dobavljači i potrošači.16      

5. Personalizovani marketing

5.1. Uticaj interneta na personalizovani marketing

Internet omogućava promene u ponašanju potrošača i poslovanju organiza-
cije. Marketing zasnovan na saradnji zahteva da organizacije zajedno sa potro-
šačima, dobavljačima, distributerima i drugim partnerima definišu, kreiraju, 
predstavljaju i isporučuju vrednost. organizacija upravlja interakcijama sa potro-
šačima na osnovu baza podataka. organizacije koriste podatke o potrošačima i 
tržištu pri određivanju svojih marketinških aktivnosti. personalizacija je proces 
korišćenja informacija o potrošaču radi definisanja, kreiranja, predstavljanja i 
isporuke personalizovanog marketinškog miksa određenom potrošaču. 

Internet utiče na preusmeravanje moći od organizacije ka potrošačima i pre-
usmeravanje sa tradicionalnog sistema stvaranja vrednosti ponude na stvaranje 
jedinstvene vrednosti sa potrošačima. Navedene dve promene zahtevaju uspo-
stavljanje i održavanje dugoročnih odnosa i saradnje sa potrošačima, što utiče na 
potrebu za personalizovanim marketingom (slika 4). 

14 Ibid.
15 M. Hammer, S. Stanton, „How process Enterprises Really Work“, Harvard Business 

Review, 77, 1999, str. 108-118.
16 S. Knox, „positioning and Branding Your organisation“, Journal of Product & Brand 

Management, 13, 2004, str. 105-115.
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Slika 4: Uticaj interneta na potrošače i organizacije – personalizovani marketing

5.2. Potreba za personalizovanim marketingom

u dinamičnom poslovnom okruženju organizacije shvataju značaj saradnje 
radi stvaranja i održavanja konkurentne prednosti. Saradnja sa partnerima i čak 
konkurentima postaje strateški imperativ za organizacije u mrežnom sistemu 
poslovanja.17 Samo uspostavljanje odnosa sa potrošačima i konkurentima je 
potrebno, ali nije dovoljno. Za razliku od marketinga odnosa (relationship mar-
keting), koji podrazumeva da organizacije uspostavljaju odnose sa potrošačima, 
marketing zasnovan na saradnji (collaborative marketing) zahteva da organiza-
cije zajedno sa potrošačima definišu, kreiraju i isporučuju vrednost.18 Saradnja 
sa potrošačima omogućava personalizaciju ponude. Sve veći broj organizacija 
smatra da personalizacija ponude može da poboljša marketinške aktivnosti. 
personalizaciju podstiču očekivane koristi direktnog marketinga i upravljanja 
odnosa sa potrošačima. Aktuelne informacione i komunikacione tehnologije 
obezbeđuju nove načine prikupljanja i analize podataka o potrošačima i komu-
nikacije sa njima na personalizovanijim osnovama. Za sprovođenje personalizo-
vanog marketinga potrebno je devet elemenata: potrošač, dijalog sa potrošačima, 
podaci o potrošaču, analiza podataka o potrošaču, profil potrošača, prilagođava-
nje, marketinški autput, isporuka marketinškog autputa i sistemi. S aspekta pro-
cesa, sistemi mogu da budu izostavljeni jer nisu deo procesa, već su pre osnova 
za sprovođenje procesa. proizlazi da proces personalizacije obuhvata prvih osam 
navedenih elemenata (slika 5).19

17 M. Sawhney, G. Verona, E. prandelli, „Collaborating to create: the Internet as a platform 
for customer engagement in product innovation“, Journal of Interactive Marketing, 19(4), 
2005, str. 4-17.

18 M. Sawhney, „Don’t just relate – Collaborate“, MIT Sloan Management Review, 2002, str. 96.
19 prema: J. Vesanen, M. Raulas, „Building bridges for personalization: a process model for 

marketing“, Journal of Interactive Marketing, 20(1), 2006, str. 5-20.
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Slika 5: Proces personalizacije ponude

Izvor:  J. Vesanen, M. Raulas, „Building bridges for personalization: a process model for marke-
ting“, Journal of Interactive Marketing, 20(1), 2006, str. 5-20.

Potrošač je osnova personalizovanog marketinga. Razlike u potrebama i pre-
ferencijama podstiču potrošače da traže individualizovane proizvode i usluge. 
Date razlike utiču na stvaranje različitih segmenata potrošača. Interakcije sa 
potrošačima omogućavaju prikupljanje podataka o njima. Na osnovu istraži-
vanja potrošača, dijaloga, ponašanja u procesu odlučivanja o kupovini i drugih 
interakcija, organizacije dolaze do podataka u pogledu preferencija i karakte-
ristika potrošača. Podaci o potrošačima se prikupljaju na osnovu interakcija sa 
njima i iz eksternih izvora. Procesom obrade podataka definiše se profil potro-
šača. To omogućava identifikovanje i diferenciranje potrošača i određivanje 
segmenata. proces obrade je usmeren na profilisanje i segmentiranje potrošača. 
Funkcija profila potrošača je diferenciranje potrošača po njihovim preferenci-
jama. profili se izvode na osnovu analize podataka o potrošačima, ponašanja 
potrošača i njihovih interesovanja. profil potrošača je input za prilagođavanje 
ponude. Prilagođavanje je proizvodnja personalizovanih marketinških autputa. 
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Marketinški autput može da bude štampani materijal, personalizovana cena ili 
proizvod. Isporuka opisuje kako personalizovani marketinški autputi dolaze do 
potrošača. organizacije mogu da izaberu različite kanale u skladu sa preferenci-
jama potrošača (pošta, e-mail, itd.). ostale varijable su vreme i mesto isporuke. 
Isporuka prouzrokuje reakcije potrošača, kao što je nova interakcija koja obezbe-
đuje nove podatke o potrošaču. Rezultat procesa personalizacije ponude je zado-
voljstvo potrošača i profit organizacije. uspešno sprovođenje kontinualnog pro-
cesa personalizacije ponude je rezultat komplementarnog dejstva svih navedenih 
elemenata. poseban problem je u tome što organizacije često posebno razmatraju 
pojedine aktivnosti. Svi elementi međusobno utiču na realizaciju procesa perso-
nalizacije ponude i ne mogu se posmatrati odvojeno. Bez obzira na koristi per-
sonalizovanog marketinga, njegovo sprovođenje je sporo. Najčešći razlozi slabe 
primene personalizovanog marketinga su međusobno nepovezane kampanje i 
aktivnosti u brojnim organizacijama. Neophodni su integrisani sistemi i organi-
zacioni procesi. Analizirani i prikazani integrisani proces personalizacije ponude 
omogućava identifikovanje potrebnih funkcija i načina njihovim upravljanjem. 
Kada su elementi procesa međusobno povezani i postoji strategija usmeravanja 
personalizacije, organizacije mogu da ostvare koristi.20 

6. Zaključak

Internet utiče na preusmeravanje moći od organizacija ka potrošačima i pro-
mene u ponašanju potrošača. Navedene promene utiču na promene u ponaša-
nju organizacija. organizacije na osnovu baza podataka i primenom koncepta 
zajedničkog stvaranja jedinstvene vrednosti sa potrošačima mogu da kreiraju, 
predstavljaju i isporučuju personalizovane ponude potrošačima. u hiperkon-
kurentnom okruženju personalizovani proizvodi/usluge mogu da budu izvor 
konkurentne prednosti organizacija. 

Sa povećavanjem nivoa obrazovanja, informisanosti, pristupa internetu, 
povezivanja i kupovne moći potrošača povećavaće se i uticaj potrošača na mar-
ketinške aktivnosti organizacija. umesto reagovanja na zahteve informisanih, 
obrazovanih i međusobno povezanih potrošača, proaktivne organizacije mogu 
da se prve pozicioniraju personalizovanom marketinškom ponudom i tako 
ostvare konkurentnu prednost na tržištu. 

20 prema: ibid. 
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NEW „MARKETING FORMULA“ – CO-CREATION 
OF THE UNIQUE VALUE WITH THE CONSUMERS  

AND PERSONALIZED MARKETING 

Summary

Classic (traditional) or transactional marketing (characterized by the four instru-
ments of marketing mix – “4P”) is considered insufficient in hypercompetitive business 
environment. In fact, a good product is necessary, but not sufficient for the success on the 
market. It is necessary to manage the relations with all business partners, and especially 
with key consumers. The new “marketing” formula refers to the co-creation of the unique 
value with the consumers and personalized marketing. Co-creation of the unique value 
with the consumers changes the traditional roles of the organizations and the consumers. 
According to the new concept of co-creation of the unique value with the consumers, the 
consumers play an active role in creating the value.

Key words: consumers, co-creation of the unique value, personalized marketing
JEL classification: M30



Vol. 9,  No 4, 2012: 185-200

ori gi nal ni na uč ni rad UdK 005.32:331.101.3 ; 659.23 ; 005.344

prof. dr Ta tja na Dra gi če vić Ra di če vić*
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U KRE I RA NJU NO VIH OKVI RA  
KOR PO RA TIV NOG UPRA VLJA NJA**

Sa že tak: Uče šće za po sle nih u pro ce su od lu či va nja bit no uti če na po di za nje mo ti-
va ci je za po sle nih, na pod sti ca nje kre a tiv nih i ukup nih po ten ci ja la lju di, na po bolj ša nje 
kva li te ta od lu ka, a sa mim tim i na ukup nu or ga ni za ci o nu uspe šnost, u ci lju efek tiv ni jeg 
i efi ka sni jeg do no še nja od lu ka. Da bi se is pu nio ovaj uslov, za po sle ni mo ra ju da ima ju 
re le vant ne in for ma ci je u ve zi sa sta njem i po lo ža jem kom pa ni je u ko joj ra de i da zna ju 
da ih pra vil no upo tre be. Upra vo za to par ti ci pa tiv ni stil me nadž men ta na la zi svo je me sto 
i u no vim okvi ri ma kor po ra tiv nog upra vlja nja. Če tvr ti prin cip okvi ra efi ka snog kor po ra-
tiv nog upra vlja nja de fi ni san od stra ne OECD, ba vi se pret hod no iz ne tom pro ble ma ti kom. 
Me đu tim, uklju či va nje za po sle nih u pro ces do no še nja po slov nih od lu ka, pod ra zu me va 
iz grad nju re le vant nih, pra vo vre me nih, tran spa rent nih in for ma ci ja. Prak sa do no še nja 
od lu ka na osno vu fi nan sij skih iz ve šta ja je sva ko dnev na i uče sta la, ali i ne do volj na. No vi 
mo de li iz ve šta va nja, kao što su iz ve štaj o kor po ra tiv nom upra vlja nju i iz ve šta ji in ter ne 
re vi zi je, do pri no se ja ča nju ulo ge za po sle nih u okvi ri ma kor po ra tiv nog upra vlja nja, te 
shod no to me do pri no se iz grad nji par ti ci pa tiv nog od lu či va nja i ja ča nju efi ka sno sti okvi ra 
kor po ra tiv nog upra vlja nja.

Ključ ne re či: par ti ci pa tiv no od lu či va nje, za po sle ni, kor po ra tiv no upra vlja nje, iz ve-
šta va nje

JEL kla si fi ka ci ja: M14, M41

* E-mail: tdra gi ce vic @me ga trend.edu.rs
** Rad je deo is tra ži va nja na pro jek tu ko ji fi nan si ra Mi ni star stvo za pro sve tu, na u ku i teh-

no lo ški raz voj pod na zi vom: „Na ci o nal na stra te gi ja pri li va stra nog ka pi ta la u ci lju re in te-
gra ci je Sr bi je u svet ske eko nom ske to ko ve“ (evid. br. 179032).
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1. Uvod

u tur bu lent nom i pro men lji vom okru že nju, ka kvo je da nas, pri mat po slo va-
nja je ste ovla da ti i ima ti kon tro lu nad kru ci jal nim i re le vant nim in for ma ci ja ma, 
uz isto vre me no su bli mi ra nje i in te gra ci ju ci lje va raz li či tih in te re snih su bje ka ta 
kom pa ni je. Sva ka kom pa ni ja ko ja že li da po slu je efek tiv no i efi ka sno, tre ba da 
usvo ji i pri me ni ova kav na čin raz mi šlja nja. To mas A. Stju art is ti če: „In for ma ci je 
i zna nje su ter mo nu kle ar na kon ku rent ska oruž ja na šeg do ba.“1 Sto ga je ne mi no-
van zna čaj po se do va nja pra vih in for ma ci ja u ci lju efi ka snog po slo va nja. u svr hu 
re ša va nja po me nu tih pro ble ma, oECD (or ga ni za ci ja za eko nom sku sa rad nju i 
raz voj) de fi ni sa la je op šte prin ci pe i smer ni ce do brog kor po ra tiv nog upra vlja nja, 
ko ji pred sta vlja ju ši rok okvir mo de la efi ka snog kor po ra tiv nog upra vlja nja, ko ji 
tre ba da se im ple men ti ra u na ci o nal nim za ko no dav stvi ma. 

pre ma prin ci pi ma oECD-a, osnov ni prin ci pi efi ka snog kor po ra tiv nog upra-
vlja nja su:2

I. Obez be đe nje osno ve za efi ka san okvir kor po ra tiv nog upra vlja nja, či me se 
re gu li šu od no si iz me đu nad zor nih, re gu la tor nih i iz vr šnih or ga na.

II. Pra va ak ci o na ra i ključ ne funk ci je vla sni štva, kao što su pra vo in for mi-
sa nja i uče stvo va nja u do no še nju od lu ka po pi ta nju kor po ra tiv nih pro-
me na.

III. Rav no pra van tret man ak ci o na ra, od no sno za šti ta ma njin skog ak ci o-
na ra.

IV. Ulo ga za in te re so va nih stra na u kor po ra tiv nom upra vlja nju, prin cip ko ji 
na gla ša va efi ka snost kor po ra tiv nog upra vlja nja kroz re zul tat tim skog 
ra da in ve sti to ra, za po sle nih, po ve ri la ca i do ba vlja ča.

V. Obe lo da nji va nje po da ta ka i tran spa rent nost; iz ovog prin ci pa pro iz la zi 
da okvir kor po ra tiv nog upra vlja nja tre ba da obez be di pra vo vre me no i 
tač no obe lo da nji va nje fi nan sij skih po ka za te lja, re zul ta ta, vla snič kih i 
upra vljač kih ak tiv no sti. 

VI. Od go vor nost od bo ra, prin cip uka zu je na po tre bu us po sta vlja nja ta kvog 
okvi ra kor po ra tiv nog upra vlja nja, ko ji tre ba da osi gu ra stra te ško vo đe-
nje kom pa ni je, efi ka sno nad gle da nje upra ve od stra ne od bo ra, i od go-
vor nost od bo ra pre ma kom pa ni ji i ak ci o na ri ma).3

Ka ko ži vi mo u sve tu ko ji ka rak te ri šu per ma nent ne pro me ne uzro ko va ne 
ni zom fak to ra, od so ci jal no-eko nom skih, pa do teh no lo ških i so cio-kul tu ro lo-

1 B. Ma šić, Stra te gij ski me nadž ment, uni ver zi tet „Sin gi du num“, Be o grad, 2009, str. 325. 
2 oECD prin ci ples of Cor po ra te Go ver nan ce – 2004 Edi tion prin ci pes de go u ver ne ment 

d’en ter pri se de l’oC DE – Édi tion 2004© 2004. oECD, str. 12-22.
3 M. Živ ko vić, T. Dra gi če vić Ra di če vić, „Cor po ra te Ma na ge ment Du ring the Cri sis“, 7th 

In ter na ti o nal Sci en ti fic Con fe ren ce „De a ling with the Glo bal Eco no mic Cri sis by Com pa-
ni es and Eco no mi es“, Bel gra de, No vem ber 27th, 2009.
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ških, sa vre me ne kom pa ni je tre ba da se pri la go de i od go vo re tim pro me na ma, 
ni zom ak tiv no sti na po lju vi zi je, mi si je, stra te ških ci lje va, pro me na u or ga ni za ci-
o noj struk tu ri, i to me slič no. Sve te pro me ne so bom no se i no ve pri stu pe i mo de le 
upra vlja nja kom pa ni ja ma, gde se ak ce nat, iz me đu osta log, sta vlja na za po sle ne i 
nji hov do pri nos ostva ri va nju po zi tiv nih per for man si i re zul ta ta, kroz nji ho vo 
per ma nent no an ga žo va nje na svim po slov nim ak tiv no sti ma. Da kle, nu žno je 
pri hva ti ti neo spor nu či nje ni cu da su za po sle ni kao no si o ci in te lek tu al nog ka pi-
ta la ključ ni re surs u ostva ri va nju ve će efek tiv no sti i efi ka sno sti kom pa ni je, kao 
i u ostva ri va nju kon ku rent no sti na sa vre me nom tur bu lent nom i ne pred vi di vom 
tr ži štu, te da se je di no nji ho vom par ti ci pa ci jom u upra vlja nju po slov nim si ste-
mom kom pa ni ja mo že u pot pu no sti pri la go di ti i od go vo ri ti na sve pro me ne ko je 
okru že nje so bom no si.

u ci lju efek tiv ni jeg i efi ka sni jeg do no še nja od lu ka, uče šće za po sle nih u pro-
ce su od lu či va nja bit no uti če na po di za nje mo ti va ci je za po sle nih, na pod sti ca nje 
kre a tiv nih i ukup nih po ten ci ja la lju di, na po bolj ša nje kva li te ta od lu ka, a sa mim 
tim i na ukup nu or ga ni za ci o nu uspe šnost. 

Da bi se is pu nio ovaj uslov, za po sle ni mo ra ju da ima ju re le vant ne in fo r ma-
ci je u ve zi sa sta njem i po lo ža jem kom pa ni je u ko joj ra de i da zna ju da ih pra-
vil no upo tre be. upra vo za to par ti ci pa tiv ni stil me nadž men ta na la zi svo je me sto 
i u no vim okvi ri ma kor po ra tiv nog upra vlja nja. Če tvr ti prin cip okvi ra efi ka snog 
kor po ra tiv nog upra vlja nja de fi ni san od stra ne oECD, ba vi se pret hod no iz ne-
tom pro ble ma ti kom.

Me đu tim, uklju či va nje za po sle nih u pro ces do no še nja po slov nih od lu ka, 
pod ra zu me va iz grad nju re le vant nih, pra vo vre me nih, tran spa rent nih in for ma-
ci ja. prak sa do no še nja od lu ka na osno vu fi nan sij skih iz ve šta ja je sva ko dnev na 
i uče sta la, ali i ne do volj na. u fi nan sij skim iz ve šta ji ma je pri sut na i na gla še na 
kvan ti ta tiv na di men zi ja za vr še nih po slov nih ak tiv no sti. Me đu tim, is prav nost 
po slov ne od lu ke de ter mi ni še i njen kva li tet i vred nost. upra vo, uslov kva li ta tiv-
no sti uka zu je da je eks ter na re vi zi ja ne do vo ljan in stru ment, a po seb no uz osvrt 
na nje nu ne za do vo lja va ju ću ulo gu iz ugla mno gih in ve sti to ra, a u kon tek stu 
nje ne pra vo vre me no sti4, pod ruč ja de lo va nja5, tran spa rent no sti ak tiv no sti6. Kao 
od go vor na na pred po sta vlje ne zah te ve, ali i uoče ne kon tra dik tor no sti u slu ča ju 
eks ter ne re vi zi je, Evrop ska kon fe de ra ci ja In sti tu ta in ter nih re vi zo ra7 vi di raz ja-
šnje nje u in ter noj re vi zi ji. 

4 pro me ne su di na mič ne, a eks ter na re vi zi ja se vr ši jed nom go di šnje, i ba zi ra se na za vr še-
nim ak tiv no sti ma.

5 Is klju či vo fi nan sij ski iz ve šta ji.
6 Vr lo su če sti slu ča je vi gde se eks ter ni re vi zo ri po ja vlju ju i ulo zi kon sul tan ta, što do vo di do 

kon flikt no sti in te re sa, tim pre što je fi nan sij ska na dok na da u tim slu ča je vi ma mno go stru-
ko ve ća u od no su na uslu ge re vi zi je.

7 Evrop ska kon fe de ra ci ja In sti tu ta in ter nih re vi zo ra, kao aso ci ja ci ja Glo bal nog in sti tu ta 
in ter nih re vi zo ra lo ci ra na je u 35 ze ma lja i bro ji 35000 in ter nih re vi zo ra.
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ova kon fe de ra ci ja is ti če zna čaj zah te va in ve sti to ra i dru gih po ve ri la ca (stej-
khol de ra), ko ji tra že isti nit i po šten stav u po gle du re vi zi je fi nan sij skih iz ve šta ja.8 
u tom kon tek stu is ti če se pro blem eks ter ne re vi zi je, ko ja u svo jim ak tiv no sti ma 
vr ši sa mo kon tro lu ma te ri jal nih do ka za (fi nan sij ske iz ve šta je), a ne osla nja se i na 
ri zik i kon tro lu pro ce sa. upra vo je po treb no na gla si ti pro ce nu is prav no sti i ve ro-
do stoj no sti in ter nih kon tro la, a ne sa mo fi nan sij skih iz ve šta ja, kao kraj njeg ma te-
ri jal nog re zul ta ta. upra vo ovom pro ble ma ti kom ba vi se pe ti prin cip oECD. 

pri mer za to je kom pa ni ja „En ron“9, čak u toj me ri da je po sta la eta lon za 
ne ga tiv ne per for man se u kor po ra tiv nom upra vlja nju u raz li či tim stu dij skim pri-
stu pi ma. upra vo, pret hod na či nje ni ca na me će po tre bu ve će tran spa rent no sti i 
obe lo da nji va nja in for ma ci ja u po slo va nju kom pa ni je. Na osno vu na pred iz ne tih 
či nje ni ca, u ovom ra du se po la zi od osnov ne pre mi se ko ja se ogle da u či nje ni ci da, 
u ci lju efek tiv ni jeg i efi ka sni jeg kor po ra tiv nog upra vlja nja, kom pa ni je tre ba vi še 
da uklju ču ju sve in te re sne su bjek te, sa po seb nim zna ča jem uklju či va nja za po sle-
nih kao di rekt nih no si la ca po slov ne ak tiv no sti, i to pre sve ga pra vo vre me nim, re le-
vant nim i tran spa rent nim in for mi sa njem, kroz raz li či te vi do ve iz ve šta va nja, ali sa 
po seb nim na gla skom na zna čaj kva li ta tiv nog iz ve šta va nja kroz iz ve šta je o kor po-
ra tiv nom upra vlja nju i in ter ne re vi zi je. Sle de ći ova kav na čin po slov nog raz mi šlja-
nja, is hod lo še do ne se nih od lu ka i ste pen ri zi ka ko ji je po ve zan s tim bi će ma nji, te 
će sto ga i ne iz ve snost po slo va nja kom pa ni ja ta ko đe bi ti sma nje na. 

Rad či ne dve ce li ne. pr va ce li na se od no si na vr ste par ti ci pa tiv nog od lu či va-
nja i kra tak osvrt na prak su evrop skih kom pa ni ja ko ja je ve za na za prak su par-
ti ci pa tiv nog od lu či va nja. Dru gi deo ra da od no si se na fak to re ko je je po treb no 
is pu ni ti, ka ko bi fi nan sij ski iz ve šta ji i iz ve štaj o kor po ra tiv nom upra vlja nju bi li 
kva li tet na osno va za do no še nje efi ka snih i efek tiv nih po slov nih od lu ka. 

2. Ob li ci uče stvo va nja za po sle nih u pro ce su od lu či va nja u kom pa ni ja ma

u uslo vi ma ne sta bil no sti i ne iz ve sno sti, kom pa ni je za cilj ima ju stva ra nje 
ve će vred no sti i kon ti nu i ra no odr ža va nje kon ku rent ske pred no sti. Sto ga, kom-
pa ni je tre ba da bu du spo sob ne da ino vi ra ju svo je po slo va nje kom bi nu ju ći po zna-
va nje tr ži šta i teh no lo gi ja sa kre a tiv nim ta len ti ma i kva li te tom ste če nih zna nja 
i ve šti na svih za po sle nih. Dru gim re či ma, jed na od su štin skih od red ni ca sa vre-
me nog kon cep ta me nadž men ta, upra vo je i nje go vo ba zi ra nje na in ten ziv ni jem 
uklju či va nju za po sle nih u de fi ni sa nju po slov ne stra te gi je kom pa ni je, od no sno 
nje go va ori jen ti sa nost na za po sle ne i nji ho vu par ti ci pa ci ju u upra vlja nju, što či ni 
8 ECI IA: Re spon se to Green pa per Audit po licy: Les sons from the Cri sis, De cem ber 2010, 

www.eciia.eu. pre u ze to: apri la 2012.
9 Kom pa ni ja „En ron“ je do ži ve la svoj krah upra vo zbog ne tran spa rent no sti po da ta ka i in fo-

r ma ci ja i pri ka zi va nja la žne fi nan sij ske sli ke jav no sti. u tu svr hu go vo re po da ci da je kom-
pa ni ja 2000. go di ne ostva ri la pro fit od 979 mi li o na do la ra, a već sle de će go di ne do ži ve la 
krah. 
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pred u slov za uspe šno po slo va nje i raz voj sa vre me nih kom pa ni ja i sa vre me nog 
dru štva. Ta ko đe, ve o ma je bit no na po me nu ti da je no va pa ra dig ma me nadž-
men ta pre sve ga oli če na u kor po ra tiv nom upra vlja nju i uče stvo va nju za po sle nih 
u upra vlja nju kom pa ni jom kroz pra vo na in for mi sa nje, kon sul to va nje i sa o dlu-
či va nje, što de fi ni še vi sok ni vo nji ho ve in vol vi ra no sti u kon ci pi ra nju i raz vo ju 
po slov nih pro ce sa i ak tiv no sti. ova kva prak sa je po dr ža na i uokvi re na u prav-
nom si ste mu Evrop ske uni je, i oba ve zu je kom pa ni je da po štu ju di rek ti ve u obla-
sti kor po ra tiv nog upra vlja nja.

u tom smi slu je i me nadž ment kao na uč na di sci pli na i kao prak tič na ve šti na 
do ži veo ve li ke pro me ne, po seb no ka da je u pi ta nju od nos kom pa ni je pre ma stej-
khol de ri ma (za po sle ni, kup ci, do ba vlja či) i ak ci o na ri ma (sha re hol ders) i nje gov 
uti caj na per for man se i uspe šnost kom pa ni je na tr ži štu.10 Evrop ski mo del par ti-
ci pa tiv nog upra vlja nja (stej khol der mo del) pret po sta vlja i za kon sku, ali isto ta ko 
i su štin sku po dr šku par ti ci pa ci ji za po sle nih u do no še nju od lu ka u kom pa ni-
ja ma, kroz pro ce se in for mi sa nja, kon sul to va nja i sa o dlu či va nja, a va žno je is ta ći 
da ta kav mo del po dr ža va ju svi stej khol de ri i na ma kro i na mi kro ni vou.

No si o ci ri zi ka ko ji su u kor po ra tiv nom pra vu po seb no za stu plje ni je su za po-
sle ni i po ve ri o ci. Ka ko je pred met is tra ži va nja ra da par ti ci pa ci ja za po sle nih 
kao in stru ment efi ka snog kor po ra tiv nog upra vlja nja, mo gu se na gla si ti če ti ri 
osnov na po stu la ta. To su:

pod sti ca nje rad nič kog ak ci o nar stva1) 
par ti ci pa ci ja za po sle nih u or ga ni ma upra vlja nja i/ili nad zo ra2) 
Za šti ta u po seb nim po stup ci ma3) 
una pre đe nje za po sle nih sa or ga ni ma dru štva4) 11

1. pod sti ca nje rad nič kog ak ci o nar stva pod ra zu me va ak ti vi ra nje za po sle nih u 
ku po vi ni ak ci ja dru štva, kao re zul tat nji ho ve pro duk tiv no sti, a u ci lju ja ča-
nja si ner get skih efe ka ta na re la ci ji za po sle ni – kom pa ni ja. pod sti caj rad nič-
kog ak ci o nar stva, s od re đe nim za kon skim olak ši ca ma, de fi ni san je u na ci o-
nal nom za ko no dav stvu12, ali i u dru goj di rek ti vi Eu čl. 1913. 

2. par ti ci pa ci ja za po sle nih u or ga ni ma upra vlja nja i/ili nad zo ra re gu li sa na je 
za kon skim ak tom ili sta tu tom pred u ze ća. Je dan od zna čaj nih mo de la par ti-
ci pa ci je, po go to vo u evrop skom za ko no dav stvu, pred sta vlja ju Sa ve ti za po sle-
nih. 

10 J. Sto ner, R. E. Fri man, D. R. Gil bert, Me nadž ment, Že lind, Be o grad, 1997, str. 156.
11 V. Ra do vić, „uti caj agen cij skih pro ble ma na pra vo ak ci o nar skih dru šta va i kor po ra tiv no 

upra vlja nje“, Kor po ra tiv no upra vlja nje, Zbor nik ra do va, prav ni fa kul tet, Be o grad, 2008, 
str. 258.

12 ZopD čl. 282 i 301 „Sl. gla snik R. Sr bi je“ br. 36/2011. 
13 Se cond Co un cil Di rec ti ve 77/91/EEC Ar tic le 19, p. 3, of fi cial Jo ur nal of the EC No. L 26/1, 

31.1.1977.
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3. Za šti ta u po seb nim po stup ci ma, ko ja otva ra pi ta nje za šti te za po sle nih u 
od re đe nim van red nim si tu a ci ja ma u ko ji ma se mo že na ći kom pa ni ja, kao 
što su pi ta nja ste ča ja, sta tu snih pro me na, i slič no.

4. una pre đe nje sa rad nje za po sle nih sa or ga ni ma dru štva od go va ra prin ci pu 
efi ka snog kor po ra tiv nog upra vlja nja, jer upra vo sta vlja na gla sak na pra vo-
vre me nu in for mi sa nost za po sle nih, di rekt no ili pu tem pred stav ni ka o od lu-
ka ma u ve zi sa dru štvom, a od bit nog zna ča ja i za sta tus za po sle nih. 

Sva ka ko, ka da je reč o efi ka snim okvi ri ma kor po ra tiv nog upra vlja nja, iz 
ugla srp ske pri vre de,zna čaj no me sto u raz ma tra nju ima evrop ski mo del ba zi ran 
na Sa ve tu za po sle nih, s ob zi rom na ve ću pri sut nost dvo do mog mo de la.

Evrop ski mo del par ti ci pa tiv nog od lu či va nja pod ra zu me va da za po sle ni 
ima ju ve o ma ši ro ke in ge ren ci je u obla sti rad nih, eko nom skih i so ci jal nih pra va, 
kao i u po gle du de fi ni sa nja po slov ne i raz voj ne po li ti ke kom pa ni je, po seb no o 
onim pi ta nji ma ko ja po sred no ili ne po sred no de lu ju na uslo ve ži vo ta, ra da i per-
spek ti ve pro fe si o nal nog raz vo ja za po sle nih. u ovom mo de lu de talj no je raz ra-
đen i re al no za šti ćen de mo krat ski na čin iz bo ra čla no va sa ve ta za po sle nih. pra vo 
kan di do va nja i uče šća na iz bo ri ma u sa vet, ima ju svi za po sle ni. 

Evrop ski mo del de fi ni še du al ni kon cept par ti ci pa ci je za po sle nih, što zna či 
da su for mal no prav no odvo je ni rad no pod ruč je i ovla šće nja sin di ka ta od rad-
nog pod ruč ja i ovla šće nja pred stav ni ka za po sle nih (pri mer Ne mač ke). Sin di ka ti 
se pri mar no ba ve ko lek tiv nim pre go va ra njem, za šti tom pra va i in te re sa za po-
sle nih na tr ži štu ra da, a sa ve ti za po sle nih ak tiv no uče stvu ju u kon ci pi ra nju i 
raz vo ju po slov nih pro ce sa, or ga ni za ci je ra da, po ve ća njem efi ka sno sti i efek tiv-
no sti i sa mim tim pro fi ta bil no sti kom pa ni je. Na osno vu to ga ne mač ke kom pa-
ni je ostva ru ju vi sok ni vo pro duk tiv no sti u svom po slo va nju, jer im se pla no vi i 
od lu ke za sni va nju na ide ja ma i su ge sti ja ma lju di ko ji ih ne po sred no oba vlja ju i 
iz vr ša va ju. Da kle, kom pa ni je ko je ko ri ste uče šće za po sle nih na svim ni vo i ma u 
upra vlja nju po slov nim si ste mom, mo že mo sma tra ti uspe šnim.

Bit ne in sti tu ci je na ni vou Eu pred sta vlja ju, sa stra ne po slov nih aso ci ja ci ja 
BU SI NES SE U RO PE (ne ka da šnja uNI CE), ina če naj zna čaj ni ja, re pre zen ta tiv na 
me đu gran ska or ga ni za ci ja po slo da va ca, ko ja u svom sa sta vu bro ji čla ni ce i iz 
ze ma lja CEF TA spo ra zu ma i ko ja uče stvu je u za klju či va nju ko lek tiv nih ugo-
vo ra o ra du, do no še nju pra vi la i di rek ti va iz do me na so ci jal ne po li ti ke i za jed no 
sa svo jim part ne ri ma iz Evrop ske kon fe de ra ci je sin di ka ta (ETuC), pred stav ni-
ci ma rad ni ka raz vi ja i pod sti če par ti ci pa tiv no od lu či va nje i so ci jal no od go vor no 
po slo va nje u kom pa ni ja ma. Evrop ska kon fe de ra ci ja sin di ka ta kao pri o ri tet ni cilj 
u svom pro gra mu pred sta vlja raz vi ja nje par ti ci pa ci je za po sle nih u upra vlja nju 
mul ti na ci o nal nim kom pa ni ja ma kao i evrop skim kom pa ni ja ma.14 

par ti ci pa ci ja za po sle nih je jed no od upo ri šta kor po ra tiv ne kul tu re, na ko joj 
se te me lji sta bi lan eko nom ski, so ci jal ni i po li tič ki raz voj da nas raz vi je nih de mo-
14 B. Lu bar da, Evrop sko rad no pra vo, CID, pod go ri ca, 2004, str. 233.
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krat skih ze ma lja Evro pe i sve ta.15 Ako po sma tra mo par ti ci pa ci ju za po sle nih u 
ze mlja ma Eu, mo že se re ći da ona pod ra zu me va dva glav na ob li ka: uče šće za po-
sle nih u upra vlja nju kom pa ni jom i uče šće za po sle nih u fi nan sij skim efek ti ma 
kor po ra ci ja.

u po gle du uče šća za po sle nih u upra vlja nju kom pa ni jom u ze mlja ma Eu (27) 
i u EEp (Lih ten štajn, Island i Nor ve ška), mo gu će je iz vr ši ti ka te go ri za ci ju u tri 
mo de la, ka da je par ti ci pa ci ja za po sle nih u pi ta nju:16

ze mlje sa vi so kim ni vo om za stu plje no sti pred stav ni ka za po sle nih u od bo-•	
ri ma: Austri ja, Če ška, Dan ska, Fin ska, Ne mač ka, Ma đar ska, Luk sem burg, 
Ho lan di ja, Nor ve ška, Slo vač ka, Slo ve ni ja i Šved ska (12 ze ma lja);
ze mlje sa ogra ni če nim ni vo om za stu plje no sti pred stav ni ka za po sle nih •	
u od bo ri ma: Fran cu ska, Grč ka, Ir ska, polj ska, por tu ga li ja, Špa ni ja (6 
ze ma lja);
ze mlje bez re gu la ti ve o za stu plje no sti za po sle nih u od bo ri ma: Bel gi ja, •	
Bu gar ska, Ki par, Esto ni ja, Island, Ita li ja, La tvi ja, Lih ten štajn, Li tva ni ja, 
Mal ta, Ru mu ni ja, Ve li ka Bri ta ni ja (12 ze ma lja).

Evrop ski in deks par ti ci pa ci je (EpI) je ope ra ci o na li zo van:17

na ni vou fa bri ke,•	
na ni vou od bo ra,•	
na ni vou ko lek tiv nog pre go va ra nja.•	

par ti ci pa ci ja na ni vou fa bri ke pod ra zu me va: pri su stvo sin di ka ta, pru ža nje 
in for ma ci ja i kon sul ta ci ja sa za po sle ni ma, uklju ču ju ći pra va ve ta na od lu ke ka da 
je u pi ta nju re struk tu ri ra nje ili ma sov no ot pu šta nje, i pra vo pre go va ra nje i pot-
pi si va nje aka ta. par ti ci pa ci ja na ni vou od bo ra uklju ču je iz grad nju me ra na ja ča-
nju za kon skih pra va u sva koj ze mlji za pred stav ni ke za po sle nih u naj vi šim upra-
vljač kim te li ma. par ti ci pa ci ja na ni vou ko lek tiv nog pre go va ra nja pod ra zu me va 
me re ko je da ju sna gu i uti caj sin di ka tu po pi ta nju po li ti ke in du strij skih od no sa.

15 Ž. Ku lić, In du strij ski od no si, Me ga trend uni ver zi tet pri me nje nih na u ka, Be o grad, 2002, 
str. 86.

16 S. Vi tols, „The Euro pean par ti ci pa tion In dex (EpI) a Tool for Cross Na ti o nal Qu an ti ta ti ve 
Com pa ri son“, Bac kgro und pa per, Euro pean Tra de In sti tu te, oc to ber 2010, str. 2.

17 Ibid., str. 3.
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Ta be la 1: Po da ci o evrop skom in dek su par ti ci pa ci je (EPI), 2009. 
(C + (D/2) + 

((E + F -/2) /3 C D E F

Country EPI Workplace 
Participation

Board
Representation

Collective 
Bargaining 

Coverage

Trade Union 
Density

Sweden
Finland

Denmark
Austria

Netherlands
Luxembourg

Germany
Greece
France
Spain

Belgium
Slovenia

Italy
Czech Republic

Slovakia
Romania
Hungary

Malta
portugal
Ireland
poland
Cyprus

united Kingdom
Bulgaria
Estonia
Latvia

Lithuania

0.95
0.94
0.93
0.89
0.85
0.84
0.81
0.69
0.67
0.66
0.59
0.57
0.52
0.44
0.44
0.43
0.40
0.36
0.35
0.28
0.25
0.24
0.10
0.08
0.06
0.06
0.04

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
0
1
0
0
1
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

2
2
2
2
2
2
2
1
1
1
0
2
0
2
2
0
2
1
1
1
1
0
0
0
0
0
0

0.90
0.90
0.80
0.98
0.89
0.60
0.64
0.85
0.93
0.82
0.96
0.96
0.80
0.44
0.35
0.30
0.25
0.56
0.94
0.35
0.35
0.75
0.34
0.25
0.25
0.20
0.10

0.78
0.74
0.80
0.35
0.22
0.46
0.22
0.30
0.08
0.16
0.55
0.44
0.34
0.22
0.30
0.30
0.17
0.59
0.15
0.35
0.16
0.70
0.28
0.20
0.11
0.16
0.14

Iz pret hod nog, mo že se za klju či ti da je par ti ci pa ci ja za po sle nih ja ka u: 
Austri ji, Ne mač koj, Dan skoj, Fin skoj, grč koj, Luk sem bur gu, Ho lan di ji i Šved-
skoj. Na su prot pret hod nom, sla ba je u: Bel gi ji, Bu gar skoj, Ki pru, Če škoj, Esto ni ji, 
Ma đar skoj, Ir skoj, La tvi ji, Li tva ni ji, Mal ti, polj skoj, por tu ga li ji, Ru mu ni ji, Slo-
vač koj, Slo ve ni ji, Špa ni ji i Ve li koj Bri ta ni ji.18 

Is pi tu ju ći par ti ci pa ci ju za po sle nih na evrop skom tr ži štu, do šlo se do sa zna-
nja da je ona na gla še ni ja ka da je u pi ta nju so ci jal na i eko lo ška di men zi ja.

Iz u zet no zna ča jan ob lik uče šća i uti ca ja za po sle nih na po slov nu po li ti ku 
kom pa ni je i za šti tu in te re sa za po sle nih pred sta vlja uče šće rad nič kih pred stav-
ni ka u ra du po slo vod nih or ga na (od bor di rek to ra) kom pa ni je. u tom po gle du 
po sto je dva osnov na mo de la:19

18 Ibid., str. 15.
19 V. Ma rin ko vić, N. Sta ni sa vlje vić, „ulo ga i mo guć no sti za po sle nih u pro ce su do no še nja 

od lu ka u pred u ze ću“, SpIN 11 VI II Skup pri vred ni ka i na uč ni ka „ope ra ci o ni me nadž ment 
u funk ci ji odr ži vog eko nom skog ra sta i raz vo ja Sr bi je“ 2011–2012, Be o grad, 2011, str. 179.
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u jed nom, sva ovla šće nja kon cen tri sa na su u od bo ru di rek to ra – ko ji •	
do no si i spro vo di sve od lu ke u ve zi sa po slov nom po li ti kom kom pa ni je; 
ta kav je slu čaj u Fran cu skoj, Bel gi ji, Ve li koj Bri ta ni ji, Ita li ji i Špa ni ji; 
u dru gom, ovla šće nja su po de lje na iz me đu od bo ra di rek to ra i nad zor nog •	
od bo ra; pri to me, pr ven stve na funk ci ja nad zor nog od bo ra je kon tro la 
fi nan sij skog po slo va nja, i to je kon cept i prak sa u Ne mač koj i Ho lan di ji.

pri su stvo za po sle nih u upra vljač kim or ga ni ma kom pa ni je od ve li ke je 
va žno sti s aspek ta pri stu pa in for ma ci ja ma sa dr ža nim u iz ve šta ji ma ko ji se pod-
no se pr vim te li ma na uvid i usva ja nje. od kva li te ta par ti ci pa ci je u od re đe nom 
upra vljač kom or ga nu za vi si i ste pen in for mi sa no sti za po sle nih, pa sa mim tim i 
mo guć nost uti ca ja na od re đe ne od lu ke u kor po ra tiv nom upra vlja nju; na rav no, 
bit no je na gla si ti i di stink ci ju u po gle du par ti ci pi ra nja za po sle nih u za vi sno sti od 
jed no do mog ili dvo do mog mo de la. u slu ča ju jed no do mog mo de la, par ti ci pa ci ja 
za po sle nih kao po sle di cu ima i od go vor nost za do ne te od lu ke unu tar od bo ra, 
dok u slu ča ju dvo do mog mo de la, i par ti ci pa ci je za po sle nih is klju či vo u nad zor-
nom od bo ru (ne mo ra bi ti pra vi lo), od go vor nost se ja vlja u vi du kva li tet nog nad-
zo ra i kon tro le do ne tih od lu ka, ali ne i za nji ho vo do no še nje. Da kle, par ti ci pa ci ja 
je di rekt no uslo vlje na i za kon skom re gu la ti vom de fi ni sa nog mo de la upra vlja-
nja. Me đu tim, ne spor no je da pret hod no de fi ni sa na par ti ci pa ci ja u oba mo de la 
pru ža ve ću mo guć nost pri stu pa in for ma ci ja ma, a u tom smi slu i tran spa rent ni-
jeg po slo va nja iz ugla za po sle nih.

3. Zna čaj iz ve šta va nja u par ti ci pa tiv nom od lu či va nju  
u sa vre me nim kom pa ni ja ma

Mo že se slo bod no kon sta to va ti da je par ti ci pa tiv no upra vlja nje da nas na sta lo 
iz pro ši re nja kor pu sa pi ta nja ko ja su ure đi va li ko lek tiv ni ugo vo ri u od no si ma 
me nadž men ta i za po sle nih u kom pa ni ja ma. Ko lek tiv no pre go va ra nje je sop stve-
nim raz vo jem i po tvr đe nim pred no sti ma otvo ri lo pro stor i te me lje za raz voj dru-
gih ob li ka kor po ra tiv nog raz vo ja, od no sno uče šća i uti ca ja za po sle nih u pro ce su 
od lu či va nja u kom pa ni ji. Na i me, ko lek tiv no pre go va ra nje, či je je us po sta vlja nje 
te klo u ve o ma du gom, pro ti vu reč nom i slo že nom pro ce su, po ste pe no je su o ča-
va lo sve ak te re sa eko nom skim, po li tič kim i mo ral nim pred no sti ma.

par ti ci pa tiv ni me nadž ment na gla ša va da se pla ni ra nim i pre ci zno de fi ni sa-
nim ci lje vi ma, de le gi ra njem od go vor no sti, kva li tet nim ide ja ma od stra ne za po-
sle nih, stva ra ju pro me ne u ko ji ma za po sle ni uče stvu ju na svim ni vo i ma u or ga-
ni za ci o noj struk tu ri kao rav no prav ni sa rad ni ci, pri to me stva ra ju ći po zi tiv no 
i zdra vo rad no okru že nje. oni ni su pod re đe ni, oni su sa rad ni ci sa od re đe nim 
rad nič kim pra vi ma i stan dar di ma ko ji su po dr ža ni od stra ne mno go broj nih 
me đu na rod nih or ga ni za ci ja i udru že nja. 
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par ti ci pa ci ja za po sle nih u sa vre me nim kom pa ni ja ma pod ra zu me va di rekt ni 
i in di rekt ni tip par ti ci pa ci je. Di rekt na par ti ci pa ci ja de fi ni še ve o ma ogra ni če no 
in di vi du al no uče šće za po sle nih u pro ce su do no še nja od lu ka u kom pa ni ji. pri-
me ri za di rekt nu par ti ci pa ci ju su bri fing gru pe, kru žo ci kva li te ta, ti mo vi za re ša-
va nje pro ble ma i jed na vr sta fi nan sij skog uče šća. Kao di rekt na for ma par ti ci pa-
ci je za po sle nih, fi nan sij sko uče šće, ko je uklju ču je na gra de u skla du sa ostva ri va-
njem pro fi ta kom pa ni je, ima za cilj da po bolj ša kon ku ren ci ju kod vi so ko e du ko-
va nih za po sle nih u okvi ru svih fa za po slov nog pro ce sa. Ini ci ja ti ve za fi nan sij sko 
uče šće za po sle nih u kom pa ni ji pred vi đa ju da za po sle ni sa vla snič kim ude lom u 
kom pa ni ji ima ju vi še raz lo ga i mo ti va da bu du pro duk tiv ni ji.

In di rekt na par ti ci pa ci ja pod ra zu me va for mu par ti ci pa ci je u ko joj pred stav-
ni ci za po sle nih ili de le ga ti uče stvu ju u ra du i do no še nju od lu ka ključ nih te la 
u kom pa ni ji. Naj bo lji pri me ri za to su in sti tu ci je sa ve ta za po sle nih „rad nič kih 
di rek to ra“. Sa vre me ne te o ri je i mo de li par ti ci pa tiv nog upra vlja nja, iz dva ja ju 
če ti ri osnov ne prak tič ne ak tiv no sti pred stav ni ka za po sle nih: 

in for mi sa nje,•	
kon sul to va nje,•	
ko lek tiv no pre go va ra nje,•	
sa o dlu či va nje.•	

In for mi sa nje za po sle nih ostva ru je se ta ko što se nji ho vim pred stav ni ci ma 
omo gu ća va uvid u po slov nu do ku men ta ci ju i fi nan sij ske i dru ge iz ve šta je kom pa-
ni je, a po seb no uvid u one po dat ke ko ji se od no se na ma te ri jal ni po lo žaj i uslo ve 
ra da za po sle nih. Iz ve šta va nje pred stav ni ka za po sle nih vr ši se do sta vlja njem na 
uvid iz ve šta ja top me nadž men ta, kao i in for ma tiv nim sa stan ci ma pred stav ni ka 
za po sle nih sa pred stav ni ci ma me nadž men ta kom pa ni je. ove in for ma ci je od no se 
se, pre sve ga, na osnov ne po dat ke o po slo va nju, po lo ža ju i raz vo ju kom pa ni je. 
po red to ga se pe ri o dič no (na sva ka tri, šest me se ci, ili jed nom go di šnje), za vi sno 
od ka rak te ra i sa dr ža ja in for ma ci ja, do sta vlja ju in for ma ci je pred stav ni ci ma za po-
sle nih, ka ko bi kon stant no ima li uvid u fi nan sij ski po lo žaj i po slo va nje kom pa-
ni je i na taj na čin mo gli šti ti ti svo je in te re se kao i ne sme ta no oba vlja ti ak tiv no sti 
ko je su im po ve re ne. pod ra zu me va se da in for mi sa nje ostva ru je svo ju funk ci ju i 
smi sao, sa mo ako je ne dvo smi sle no, isti ni to i bla go vre me no. To zna či da in for-
ma ci je ko je se do sta vlja ju za po sle ni ma ili pred stav ni ci ma za po sle nih mo ra ju bi ti 
objek tiv ne, da tač no pri ka zu ju sta nje imo vi ne, ka pi ta la i oba ve za, kao i re zul ta ta 
po slo va nja i da se do sta ve na vre me, od no sno pre ili u to ku pro ce sa od lu či va nja. 

Di rek ti va 2006/46/EC88 član 7 zah te va od li sti ra nih kom pa ni ja, uz obe lo da-
nji va nje fi nan sij skih go di šnjih iz ve šta ja i ob ja vlji va nje iz ve šta ja o kor po ra tiv nom 
upra vlja nju, ko ji tre ba da sa dr ži opis glav nih ka rak te ri sti ka in ter ne kon tro le 
kom pa ni ja, kao i si ste ma upra vlja nja ri zi ci ma u od no su na pro ces fi nan sij skog 
iz ve šta va nja.20

20   Ibid.
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Evrop ska ko mi si ja u do ku men ti ma o no vim okvi ri ma kor po ra tiv nog upra-
vlja nja na gla ša va dva ključ na in stru men ta:

po ve ća ti ni vo si gur no sti in ve sti to ra,•	
po bolj ša ti in ter nu i eks ter nu ko mu ni ka ci ju.•	

Po ve ća nje ni voa si gur no sti in ve sti to ra pod ra zu me va isti nit i po šten re vi-
zor ski iz ve štaj. Iz tog ugla EKI IR21 vi di re še nje u po dr ža va ju ćoj ulo zi eks ter ne i 
in ter ne re vi zi je. Ta kva ulo ga će omo gu ći ti upra vi kom pa ni ja efi ka sni ji pri stup u 
upra vlja nju ri zi ci ma, upra vo zbog efi ka sno sti sa gle da va nja po je di nih ri zi ka.

Bo lja eks ter na i in ter na ko mu ni ka ci ja je po tre ba ko ja se na me će iz ugla 
in for ma ci ja ko je pru ža eks ter na re vi zi ja. Sa gla snost po sto ji da iz ve štaj eks ter nih 
re vi zo ra obez be đu je in for ma ci je u ve zi sa za vr še nim po slo va njem (tzv. isto rij ski 
fo ku si ra ne in for ma ci je), ali isto ta ko da te in for ma ci je mo ra ju ima ti vred nost 
za in ve sti to re i osta le stej khol de re, od no sno mo ra ju uka zi va ti i na po ten ci jal ne 
ri zi ke. Is tra ži va nja po ka zu ju da ne a de kvat no upra vlja nje ri zi ci ma mo že zna či ti 
u 80 % slu ča je va gu bi tak za ak ci o na re.22 S ob zi rom na to da je ta kva ana li tič-
nost i op seg iz van okvi ra eks ter ne re vi zi je, re še nje se pro na la zi u ko mu ni ka ci ji sa 
in ter nom re vi zi jom. Ele men ti za ta kvu tvrd nju pro iz la ze iz nje ne ne za vi sno sti i 
pro fe si o nal no sti.

osim prin ci pa oECD-a, ko ji pred sta vlja ju in sti tu ci o nal ni okvir u kor po ra-
tiv nom upra vlja nju, i Ko mi si ja Evrop ske uni je je usvo ji la plan ak ci je u prav cu 
po tvr đi va nja ko lek tiv ne od go vor no sti čla no va od bo ra, po ve ća nja tran spa rent-
no sti u vr še nju tran sak ci ja sa po ve za nim li ci ma23 i van bi lan snih aran žma na24, 
i una pre đe nja obe lo da nji va nja in for ma ci ja o prak si kor po ra tiv nog upra vlja nja 
kom pa ni ja.25 u tom smi slu čla no vi ad mi ni stra tiv nih, uprav nih i nad zor nih 
or ga na kom pa ni je mo ra li su sno si ti ko lek tiv nu od go vor nost pre ma kom pa ni-
ja ma za sa sta vlja nje i ob ja vlji va nje go di šnjih za vr šnih iz ve šta ja i go di šnjih iz ve-
šta ja, kao i kon so li do va nih iz ve šta ja.

u tom smi slu pred lo že na je do pu na Če tvr te di rek ti ve Sa ve ta 78/660/EES od 
25. ju la 1978. u čla nu 54(3)(g) Spo ra zu ma o go di šnjim za vr šnim iz ve šta ji ma od re-
21 Evrop ska kon fe de ra ci ja In sti tu ta in ter nih re vi zo ra.
22 ECI IA: Re spon se to Green pa per Audit po licy: Les sons from the Cri sis, De cem ber 2010, 

www.eciia.eu. pre u ze to: apri la 2012.
23 De fi ni ci ja po ve za nog li ca, ka ko je utvr đe no u Me đu na rod nim ra ču no vod stve nim stan-

dar di ma ko je je Ko mi si ja usvo ji la u ska du sa Re gu la ti vom (EC) br. 1606/2002 Evrop skog 
par la men ta i Sa ve ta, tre ba lo bi da se pri me nju je na di rek ti ve 78/660/EEC i 83/349/EEC. 

24 Van bi lan sni aran žma ni mo gle bi bi ti sve tran sak ci je ili aran žma ni ko je kom pa ni je mo gu 
ima ti sa dru gim kom pa ni ja ma Ta kvi van bi lan sni aran žma ni mo gu bi ti u ve zi sa osni va-
njem ili ko ri šće njem jed nog ili vi še pred u ze ća spe ci jal ne na me ne (pSN) i of šor ak tiv no sti, 
ko je ima ju za cilj kon sig na ci o no skla di šte nje, ope ra tiv ne li zing aran žma ne, i dru go.

25 oJ L 222, 14.8.1978, str. 11; Di rek ti va po sled nji put do pu nje na Di rek ti vom 2003/51/EC 
Evrop skog par la men ta i Sa ve ta (oJ L 178, 17.7.2003).
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đe nih vr sta pred u ze ća26 i Sed me di rek ti ve Sa ve ta 83/349/EES od 13. ju na 1983. u 
čla nu 54(3)(g) Spo ra zu ma o kon so li do va nim iz ve šta ji ma27, gde se pred vi đa sa mo 
obe lo da nji va nje tran sak ci ja iz me đu kom pa ni je i fi li ja la iste kom pa ni je. obe lo-
da nji va nje zna čaj nih tran sak ci ja sa po ve za nim li ci ma mo že po mo ći ko ri sni ci ma 
go di šnjih za vr šnih iz ve šta ja da pro ce ne fi nan sij sku po zi ci ju kom pa ni je. Shod no 
to me, do ne ta je od lu ka da kom pa ni je či jim se har ti ja ma od vred no sti tr gu je na 
re gu li sa nim tr ži šti ma i ko je ima ju re gi stro va ne po slov ne pro sto ri je na te ri to ri ji 
Za jed ni ce tre ba da pod le žu oba ve zi obe lo da nji va nja go di šnjih iz ve šta ja o kor po-
ra tiv nom upra vlja nju u vi du po seb nog i ja sno uoč lji vog de la go di šnjeg iz ve šta ja. 
Na taj na čin ak ci o na ri bi ima li po jed no sta vljen pri stup in for ma ci ja ma o na či nu 
spro vo đe nja po li ti ke kor po ra tiv nog upra vlja nja, sa gle da va ju ći si stem upra vlja nja 
ri zi ci ma i unu tra šnjih kon tro la.28

Iz ve štaj o kor po ra tiv nom upra vlja nju mo rao bi da pru ži ja snu sli ku o 
to me da li kom pa ni ja pri me nju je ne ko od pra vi la ko ja se od no se na kor po-
ra tiv no upra vlja nje osim onih ko ja pred vi đa na ci o nal ni za kon, bez ob zi ra na 
to da li su ta pra vi la di rekt no utvr đe na u ko dek su kor po ra tiv nog upra vlja-
nja ko me pod le žu mno ge kom pa ni je ili u bi lo kom ko dek su o kor po ra tiv nom 
upra vlja nju za či ju se pri me nu kom pa ni ja od lu či la. Uz to, ta mo gde je re le-
vant no, kom pa ni je mo gu pri lo ži ti i ana li zu aspe ka ta oču va nja ži vot ne sre di ne 
i so ci jal nih aspe ka ta po treb nih za raz u me va nje raz vo ja, re zul ta ta i sta tu sa 
kom pa ni je. Pred u ze ći ma ko ja sa sta vlja ju kon so li do va ne go di šnje iz ve šta je 
ni je po treb no na me ta ti oba ve zu sa sta vlja nja po seb nog iz ve šta ja o kor po ra tiv-
nom upra vlja nju. Ipak, po treb no je pred sta vi ti in for ma ci je ko je se od no se na 
si ste me upra vlja nja ri zi ci ma i unu tra šnje kon tro le ko je gru pa ima.29

Cilj ova kvog iz ve šta va nja je ste olak ša no in ve sti ra nje, ja ča nje po ve re nja u 
fi nan sij ske iz ve šta je, raz vi ja nje tr ži šta ka pi ta la, i ta ko da lje. Da kle, amand ma ni 
po me nu tih di rek ti va, u smi slu po tre be for mi ra nja iz ve šta ja o kor po ra tiv nom 
upra vlja nju, od no se se na oba ve zu uklju či va nja po me nu tog iz ve šta ja u go di šnji 
iz ve štaj kom pa ni ja či jim se har ti ja ma od vred no sti tr gu je na re gu li sa nom tr ži štu, 
u smi slu zna če nja čla na 4(1)(14) Di rek ti ve 2004/39/EC Evrop skog par la men ta i 
Sa ve ta.30 
26 oJ L 222, 14.8.1978. str. 11; Di rek ti va po sled nji put do pu nje na Di rek ti vom 2003/51/EC 

Evrop skog par la men ta i Sa ve ta (oJ L 178, 17.7.2003,str. 16).
27 oJ L 193, 18.7.1983. str. 1; Di rek ti va po sled nji put do pu nje na Di rek ti vom 2003/51/EC 

Evrop skog par la men ta i Sa ve ta (oJ L 178, 17.7.2003, str. 16).
28  T. Dra gi če vić, V. pa vlo vić, „Zna čaj i ulo ga iz ve šta ja o kor po ra tiv nom upra vlja nju “, 

SYMoRG 2008, Zbor nik ra do va, Be o grad, 2008.
29 pre či šće ni tekst kom pro mi snog pred lo ga za usva ja nje Di rek ti ve Evrop skog par la men ta i 

Sa ve ta ko jom se do pu nju ju di rek ti ve 78/660/EEC, 83/349/EEC, 86/635/EEC i 91/674/EEC 
Sa ve ta u ve zi sa go di šnjim za vr šnim iz ve šta ji ma od re đe nih ti po va pred u ze ća i kon so li do-
va nih iz ve šta ja. 

30 Ibid.
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Iz ve štaj o kor po ra tiv nom upra vlja nju tre ba da pru ži sle de će in for ma ci je:
de talj nu ana li zu uskla đe no sti po slov nih ak tiv no sti sa ko dek som kor po-•	
ra tiv nog upra vlja nja, i raz lo ge od stu pa nja u slu ča ju po sto ja nja istog;
de ta ljan opis pro ce du ra i me ha ni za ma u si ste mu in ter nih kon tro la, kao i •	
me to do lo gi je upra vlja nja ri zi ci ma kom pa ni je u od no su na pro ces fi nan-
sij skog iz ve šta va nja;
osim uko li ko in for ma ci je ni su pot pu no pred vi đe ne na ci o nal nim za ko-•	
no dav stvom ili pro pi si ma, rad sa stan ka ak ci o na ra i nji ho va ključ na ovla-
šće nja, i na čin ostva ri va nja pra va sva kog ak ci o na ra;
na čin for mi ra nja i struk tu ru ad mi ni stra tiv nih, uprav nih i nad zor nih •	
or ga na.

Bu du ći da kon sul to va nje, ko lek tiv no pre go va ra nje i sa o dlu či va nje ni su 
mo gu ći bez pret hod nog in for mi sa nja, od no sno – in for mi sa nje je neo p ho dan 
uslov us po sta vlja nja i uspe šnog funk ci o ni sa nja i dru gih ob li ka uče šća i uti ca ja 
za po sle nih u pro ce su od lu či va nja u kom pa ni ji. u re ša va nju pro ble ma u kom pa-
ni ji i kre i ra nju i ostva ri va nju po slov ne i raz voj ne po li ti ke kom pa ni je, in for mi sa-
nost omo gu ća va za po sle ni ma da lak še i pot pu ni je shva te po slov ne od lu ke ko je 
se do no se u kom pa ni ji, da ih ra ci o nal no i sa ve ćom od go vor no šću pri hva te i da 
ak tiv no uče stvu ju u nji ho vom do no še nju i re a li zo va nju. od go vor nost za sa sta-
vlja nje i pri ka zi va nje po slov ne do ku men ta ci je, kao i fi nan sij skih i ne fi nan sij skih 
iz ve šta ja, is klju či vo po či va na me nadž men tu kom pa ni je. 

4. Za ključ na raz ma tra nja

Ako se uzme sve pret hod no iz ne to u raz ma tra nje, ja sno je da no vi mo de li 
iz ve šta va nja, kao što su iz ve štaj o kor po ra tiv nom upra vlja nju i iz ve šta ji in ter ne 
re vi zi je, do pri no se ja ča nju ulo ge za po sle nih u okvi ri ma kor po ra tiv nog upra vlja-
nja, te shod no to me do pri no se iz grad nji par ti ci pa tiv nog od lu či va nja. po seb no 
zna čaj na je či nje ni ca da upra vo ovi iz ve šta ji do pri no se ja ča nju okvi ra kor po ra-
tiv nog upra vlja nja i oECD prin ci pa, tač ni je prin ci pa če ti ri i pet, ko ji se od no se 
na ob je di nja va nje ci lje va i in te re sa svih za in te re so va nih su bje ka ta kor po ra ci je, 
kao i tran spa ret no i re le vant no iz ve šta va nje. 

Da kle, usva ja nje no vih iz ve šta ja u kor po ra tiv nom upra vlja nju, kao oba-
ve znih uz go di šnje fi nan sij ske iz ve šta je, uklju ču ju ći i par ti ci pa ci ju za po sle nih, 
pred sta vlja ju op ti ma lan in stru men ta rij u prav cu kre i ra nja efi ka snih in ter nih 
me ha ni za ma kor po ra tiv ne kon tro le. 

Da kle, me to do lo škim po stup kom de duk tiv ne sa znaj ne ana li ze, po tvr đe na je 
po sta vlje na hi po te za da, u ci lju efek tiv ni jeg i efi ka sni jeg kor po ra tiv nog upra vlja-
nja, kom pa ni je tre ba vi še da uklju ču ju sve in te re sne su bjek te, sa po seb nim zna ča-
jem uklju či va nja za po sle nih kao di rekt nih no si la ca po slov ne ak tiv no sti, i to pre 
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sve ga pra vo vre me nim, re le vant nim i tran spa rent nim in for mi sa njem, kroz raz li či te 
vi do ve iz ve šta va nja, ali sa po seb nim na gla skom na zna čaj kva li ta tiv nog iz ve šta-
va nja kroz iz ve šta je o kor po ra tiv nom upra vlja nju i in ter ne re vi zi je. Sle de ći ova kav 
na čin po slov nog raz mi šlja nja, is hod lo še do ne se nih od lu ka i ste pen ri zi ka ko ji je 
po ve zan s tim bi će ma nji, te će sto ga i ne iz ve snost po slo va nja kom pa ni ja ta ko đe 
bi ti sma nje na.
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PAR TI CI PA TI VE DE CI SION-MA KING  
AND COR PO RA TE RE POR TING  

IN THE CRE A TION OF NEW COR PO RA TE 
GO VER NAN CE FRA ME WORKS 

Sum mary

For the pur po se of ef fec ti ve and ef fi ci ent de ci sion-ma king par ti ci pa tion of em ployees 
in de ci sion-ma king on im por tant in flu en ces ra i se em ployee mo ti va tion, en co u ra ging the 
cre a ti ve po ten tial of pe o ple and ove rall, im pro ve the qu a lity of de ci si ons, and thus on the 
ove rall or ga ni za ti o nal per for man ce. In or der to me et this re qu i re ment that em ployees 
must ha ve the re le vant in for ma tion re gar ding the sta tus and po si tion of the com pany they 
work for and that they know the pro per usa ge. That’s why par ti ci pa ti ve ma na ge ment style 
has its pla ce in the new cor po ra te go ver nan ce fra me work. The fo urth prin ci ple of ef fec-
ti ve cor po ra te go ver nan ce fra me work de fi ned by the OECD, ad dres ses the is su es outli ned 
abo ve. Ho we ver, em ployee in vol ve ment in de ci sion-ma king, in vol ves the con struc tion of 
re le vant, ti mely, tran spa rent in fo is. The prac ti ce of de ci sion ma king pro cess ba sed on 
the fi nan cial sta te ments of the everyday and com mon, but in suf fi ci ent. New mo dels of 
re por ting, such as the re port on cor po ra te go ver nan ce, in ter nal audit re ports con tri bu te 
to stren gthe ning the ro le of em ployees in cor po ra te go ver nan ce fra me work, and con se qu-
ently con tri bu te to the de ve lop ment of par ti ci pa tory de ci sion-ma king, and en han cing the 
ef fi ci ency of the cor po ra te go ver nan ce fra me work.

Key words: par ti ci pa ti ve de ci sion-ma king, em ployees, cor po ra te go ver nan ce, re por ting
JEL clas si fi ca tion: M14, M41
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MO TI VA CI JA  
I MO TI VA CI O NI FAK TO RI ZA PO SLE NIH

Sa že tak: Upra vlja nje ljud skim re sur si ma i nji hov raz voj po sta ju sve zna čaj ni ji zbog 
me sta i ulo ge čo ve ka u svim dru štve nim pro ce si ma. Mo ti va ci ja i za do volj stvo za po sle nih 
po sta ju ključ ni za da tak sa vre me nog me nadž men ta ljud skih re sur sa, jer se je di no iz grad-
njom kva li tet nog mo ti va ci o nog si ste ma mo že po mo ći pred u ze ću da pre ko tog seg men ta 
po ve ća svo ju pro duk tiv nost i vred nost. Za da tak me na dže ra je da shva ti ljud sku slo že-
nost i je din stve nost, te da u za vi sno sti od spe ci fič nih oso bi na po je di na ca i gru pe, kao i 
od spe ci fič no sti okol no sti u ko ji ma pred u ze će po slu je, iza be ru i pri me nju ju ma te ri jal ne 
i ne ma te ri jal ne me to de za mo ti vi sa nje za po sle nih. Lo ša mo ti va ci ja za po sle nih iza zi va 
ve li ki na uč ni in te res ko ji se mo že sa gle da ti u ve li kom bro ju na uč nih ra do va raz li či tih 
na či na raz mi šlja nja i po zi ci ja pred sta vlja nja re še nja ovog pro ble ma u or ga ni za ci ja ma. 
Tri osnov na raz lo ga za re še nje pro ble ma mo ti va ci je su: po bolj ša nje pro duk tiv no sti, efi ka-
sno sti i kre a tiv no sti ra da; po bolj ša nje kva li te ta rad nog ži vo ta u or ga ni za ci ja ma; ja ča nje 
kon ku rent ske spo sob no sti i uspe šno sti pred u ze ća. Mo ti va ci ja je jed na od naj zna čaj ni jih 
te ma u me nadž men tu. Raz log za to je vr lo jed no sta van: or ga ni za ci je ostva ru ju ci lje ve 
sa mo ako su nje ni za po sle ni i me na dže ri mo ti vi sa ni da ostva ru ju svo je rad ne za dat ke. 

Ključ ne re či: mo ti va ci ja, mo ti va ci o ni fak to ri, rad na mo ti va ci ja, ljud ski re sur si
JEL kla si fi ka ci ja: J24, o15

1. Uvod: Zna čaj mo ti va ci je i nje no de fi ni sa nje

Je dan od naj va žni jih či ni la ca upra vlja nja ljud skim po ten ci ja li ma je mo ti va-
ci ja za po sle nih. Če sto se po sta vlja pi ta nje ka ko mo ti vi sa ti za po sle ne i na taj na čin 
do pri ne ti bo ljem funk ci o ni sa nju pred u ze ća. Mo ti va ci ja za po sle nih te ma je mno-
go broj nih se mi na ra i ra do va u ko ji ma se po ku ša va ob ja sni ti va žnost ulo ge mo ti-
*   E-mail: dra ga na br@g mail.com
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va ci o nog fak to ra za za po sle ne i nji ho vo za do volj stvo. Re zul tat istog je kva li tet ni ji 
rad, ve ća kre a tiv nost i dru go. Me na dže ri ko ji se ba ve ljud skih re sur si ma zna ju 
da se u sa vre me nom po slov nom sve tu naj ve ća bor ba vo di na pod ruč ju efi ka sno-
sti or ga ni za ci je.1 Naj vi še ras pra va usme re no je na ulo gu za po sle nih u pro ce su 
po ve ća nja efi ka sno sti. ona se če sto ob ja šnja va kao ume će ko jim se sa što ma nje 
re sur sa mo že na pra vi ti što vi še re zul ta ta ili s do dat no an ga žo va nim re sur si ma 
na pra vi ti zna čaj no po ve ća nje re zul ta ta (pri če mu re sur si mo gu bi ti raz li či ti, na 
pri mer no vac, teh no lo gi ja, i dru go). Če sto se za bo ra vlja naj va žni ji re surs, a to su 
lju di, za po sle ni u or ga ni za ci ji. Za bo ra vlja se na ula ga nje u zna nje za po sle nih ka ko 
bi bi li sprem ni svo jim za la ga njem da po ve ća ju op seg po slo va nja pred u ze ća, ali i 
do bro raz ra đen si stem upra vlja nja ljud skim po ten ci ja li ma. Sa vre me ne na u ke su 
do pri ne le su no vim po gle di ma na si stem efi ka snog upra vlja nja i mo ti va ci je lju di. 
Sa zna nja ovih na uč nih obla sti su to li ko do bro ar gu men to va na, da su po pu sti li 
čak i teh no kra ti i po če li da po štu ju od re đe ne za ko ni to sti. Te za ko ni to sti od u vek 
su bi le pri sut ne jer su od re đi va le na čin ljud skog de lo va nja, ali či nje ni ca je da 
do sad ni su pre po zna te i ni je po sto ja la po tre ba raz u me ti ih i uva ža va ti.2 Za po di-
za nje ni voa efi ka sno sti ni je do volj na sa mo teh no lo gi ja, jer bez ljud skih či ni la ca 
ona ne do no si pu no. upra vlja nje ljud skim re sur si ma i mo ti va ci jom za po sle nih 
pred sta vlja ne ke od naj va žni jih či ni la ca raz vo ja pred u ze ća. 

Reč mo ti vi i mo ti va ci ja su psi ho lo škog po re kla, ko ji go vo re o unu tra šnjim 
po kre tač kim sna ga ma ljud skog po na ša nja. Me đu tim, po sto je iz ve sne raz li ke 
iz me đu ovih poj mo va. pod poj mom mo ti va pod ra zu me va se unu tra šnji fak tor 
ko ji po kre će, usme ra va, odr ža va i ob u sta vlja ljud sku ak tiv nost. Iz pret hod nog 
uoča va mo da če ti ri ključ na pi ta nja ko ji bli že od re đu ju mo ti ve su:3 

Šta je čo ve ku po treb no za ak tiv nost?•	
Šta je tu ak tiv nost usme ri lo?•	
Šta tu ak tiv nost odr ža va?•	
Šta tu ak tiv nost ob u sta vlja?•	

Na sva ko od ovih pi ta nja po treb no je da ti od re đe ni od go vor. 
u uskoj ve zi sa mo ti vi ma je i mo ti va ci ja, i na rav no, mo ti va ci ja ra da. pod 

mo ti va ci jom ra da pod ra zu me va mo pro ces sve snog po kre ta nja i usme ra va nja 
ak tiv no sti čo ve ka ra di po sti za nja od re đe nog ci lja. Sva ki pro ces mo ti va ci je po či-
nje od re đe nim po tre ba ma i za vr ša va se na kon nji ho vog za do vo lje nja. Stal no 
za do vo lja va nje po tre ba mo že sti mu li sa ti čo ve ka da pre te ra no sti če po ve re nje u 
se be, i ta da prak tič no mo ti vi do mi ni ra ju nad nji me i po či nju upra vlja ti nji me. 
Me đu tim, če sto se de ša va i obr nu to – ne u speh u za do vo lja va nju mo ti va mo že da 
1 I. Jam brek, Upra vlja nje ljud skim po ten ci ja li ma u pod u ze ći ma – ljud ski fak tor..., Zbor nik 

prav nog fa kul te ta Sve u či li šte Ri je ka (1991), v. 29, br. 2, 2008, str. 1181-1206.
2 I. Jam brek, ibid.
3 o. Ko va če vić, Po jam mo ti va i mo ti va ci je, http://www.link-elearning.com/dlmaterijali/

materijali//DLMLJR2/sadrzajNJpdf/DLMLJR2_13.pdf (18. 5. 2010)
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raz o ča ra čo ve ka, da gu bi po ve re nje u sa mog se be, pa si vi zi ra se, po sta je ne mo ćan 
i na kra ju se pre da je sti hi ji.

S ob zi rom na to da je pod ruč je mo ti va ci je ši ro ko, mi će mo se za dr ža ti na 
pod ruč ju mo ti va ci je za rad. ona je ve o ma slo žen i kom plek san po jam ko jim se 
lju di ba ve mal te ne od svog po stan ka pa sve do da nas. Me đu tim, ozbilj na na uč na 
ba vlje nja mo ti va ci jom po či nju sa pr vom in du strij skom re vo lu ci jom (1784), a 
do sti žu pra vu kul mi na ci ju kra jem 20. ve ka. Da nas je u po slov nom sve tu cen-
tral no pi ta nje in te re so va nja, upra vo mo ti va ci ja za rad, kao bi tan fak tor po slov-
nog uspe ha i kon ku rent ske pred no sti or ga ni za ci je. Ci lje vi iz u ča va nja mo ti va-
ci je za rad su: po bolj ša nje efi ka sno sti, efek tiv no sti, kre a tiv no sti i kva li te ta ra da, 
hu ma ni zo va nje uslo va ra da, od no sno po bolj ša nje kva li te ta rad nog ži vo ta, ja ča-
nje kon ku rent ske spo sob no sti i po slov ne uspe šno sti or ga ni za ci je. Iz na ve de nog 
uoča va mo da su mo ti va ci ja i me nadž ment usko po ve za ni, i ne mo gu se odvo ji ti i 
po seb no po sma tra ti. Da nas sa vre me ni me na dže ri i po slov ni lju di sve vi še shva-
ta ju da je su šti na „pro na ći naj bo lje lju de, do bro ih mo ti vi sa ti i pu sti ti da ra de svoj 
po sao na lič ni na čin“.4 

po sto ji ve li ki broj raz li či tih de fi ni ci ja za mo ti va ci ja za rad. Sa psi ho lo škog 
sta no vi šta pod ra zu me va mo unu tra šnje fak to re ko ji po kre ću, or ga ni zu ju, usme-
ra va ju i od re đu ju in ten zi tet i tra ja nje rad ne na vi ke. Sa so ci o lo škog sta no vi šta pod 
mo ti va ci jom pod ra zu me va mo si stem po stu pa ka i rad nji po je di na ca od no sno 
gru pa, ko ji ma se pod sti ču, usme ra va ju i po ja ča va ju od re đe na po na ša nja rad ni ka 
ili gru pe u pro ce su ra da ra di ostva ri va nja po volj nih rad nih efe ka ta. 

Sa sta no vi šta me nadž men ta, pod mo ti va ci jom ra da pod ra zu me va mo ono 
či me se obez be đu je da se lju di po na ša ju na po že ljan na čin ko jim se po sti žu 
ci lje vi or ga ni za ci je i za do vo lja va ju po tre be za po sle nih, ili kra će mo že mo re ći, da 
mo ti va ci ja za rad pred sta vlja spo sob nost me na dže ra da iz pro seč nog sa rad ni ka 
iz vu če mak si mum. 

osno vu sva ke mo ti va ci je za rad či ne od re đe ni mo ti vi. Nji hov broj je neo gra-
ni čen. Mo gu da se raz vr sta va ju po svom ka rak te ru, zna ča ju, in ten zi te tu i na či nu 
za do vo lje nja. po sto je mno go broj ne si ste ma ti za ci je mo ti va: po Ro tu na bi o lo ške i 
so ci jal ne, Ma slo vlje va te o ri ja hi je rar hi ja po tre ba (fi zi o lo ške po tre be, po tre be za 
si gur no šću, po tre be za po ve zi va njem, po tre be za po što va njem, po tre be za sa mo-
po tvr đi va njem), Haj zber ge ro va te o ri ja mo ti va ci je (či ni o ci odr ža va nja – hi gi je ne, 
mo ti va to ri), Mek se la no va mo ti va ci o na te o ri ja po tre ba (po tre ba za mo ći, po tre ba 
za po ve zi va njem, po tre ba za po stig nu ćem), Vru mo va te o ri ja oče ki va nja, i dru ge.

4 Ibid.
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2. Za da ci me na dže ra i mo ti va ci ja

Me na dže ri bi tre ba lo do bro da po zna ju ljud sku psi ho lo gi ju, da bi zna li ka ko 
da „iz vu ku“ ono naj bo lje iz sva kog za po sle nog, ali na naj ma nje stre san na čin. 
Sa mi me na dže ri da nas sve vi še shva ta ju da je su šti na nji ho vog po sla „na ći naj bo-
lje lju de, do bro ih mo ti vi sa ti i pu sti ti da ra de svoj po sao na svoj na čin“.5

Glav ni za da tak upra vlja nja ljud skim re sur si ma po sta je, na kon pro na la že-
nja „pra vih lju di“, ospo so bi ti ih za za jed nič ki i us pe šan rad, tj. na u či ti ih ka ko 
da se uspe šno „no se“ sa pro ble mi ma sa ko ji ma se su sre ću, i ka ko da nji ho va 
sna ga bu de de lo tvor na, a sla bo sti ne bit ne. Spo so ban čo vek ne sme iz gle da ti slab 
ni ne si gu ran, jer su sla bost i ne si gur nost tra jan iz vor ne za do volj stva i di rekt na 
pret nja lju di ma za po sle nim u or ga ni za ci ji, kao i sa moj or ga ni za ci ji. Me na dže ri 
če sto po sta vlja ju se bi sle de ća pi ta nja: 

za što ne ki lju di ra de pu no i do bro, dok dru gi ra de što je ma nje mo gu će; •	
ka ko kao me na džer mo gu uti ca ti na po na ša nje i uspe šnost svo jih sa rad-•	
ni ka, i 
za što se lju di pro me ne, ka sne na po sao, iz o sta ju, ma nje ra de?•	 6 

od go vo ri na ova pi ta nja na la ze se u sfe ri mo ti va ci je i nje nom raz u me va nju, 
što se od do brog me na dže ra i oče ku je. Do bro raz u me va nje mo ti va ci je i te o ri ja 
mo ti va ci je da ju od go vo re na spor na pi ta nja i po ma žu me na dže ri ma bo lje re ša va-
nje pro ble ma, po zna ju ći nji ho vu po za di nu. Za bi lo ko je pod ruč je ljud skog i pro-
fe si o nal nog ra da uz spo sob nost, zna nje i lič ne oso bi ne, po treb na je mo ti va ci ja. 
Što su za ni ma nja kom plek sni ja i zah tev ni ja, to je ulo ga mo ti va ci je zna čaj ni ja. 
osim mo ti va ci je za po sle nih, na ro či to je bit na i mo ti va ci ja me na dže ra. Mno gi 
auto ri sma tra ju da sa mo vi so ko mo ti vi sa ni me na dže ri mo gu uspe šno oba vlja ti 
svoj po sao. 

po što je prak sa po ka za la da je ključ uspe ha jed ne or ga ni za ci je upra vlja nje 
po na ša njem za po sle nih, naj če šće po sta vlja no pi ta nje u ve zi sa te o ri jom me nadž-
men ta je: ka ko mo ti vi sa ti lju de? Za po sle ni pred sta vlja ju kri tič nu ve zu iz me đu 
me nadž men ta or ga ni za ci je, pro iz vo da, uslu ga kao i po tro ša ča, pa me na dže ri 
ima ju ne ta ko lak za da tak da shva te da sva ki čo vek u nji ho voj or ga ni za ci ji ima 
svo je po tre be i da one ni su za jed nič ke za sve lju de. u kom obi mu za po sle ni raz-
u me ju i po dr ža va ju or ga ni za ci ju i nje ne ci lje ve, po se du ju ve šti ne i spo sob nost 
po treb nu za uspeh na po slu – od to ga će za vi si ti uspeh te or ga ni za ci je. Me na dže ri 
ko ji se ba ve ko or di na ci jom i po na ša njem za po sle nih mo ra ju se vo di ti lo gi kom 
upra vlja nja za po sle ni ma kao i me to dom od go vor no sti i pri vr že no sti, od no sno 
mo ra ju pred u ze ti mno go broj ne ko ra ke ka ko bi ospo so bi li i raz vi li svo je rad ni ke. 
Da bi za po sle ni da li sve od se be, po treb no ih je mo ti vi sa ti, a mo ti va ci ja je je dan 
5 Š. Bah ti ja re vić, „Mo ti va cij ske pret po stav ke me na džer ske uspje šno sti“, Ra ču no vod stvo 

re vi zi ja i fi nan ci je br. 1, Za greb, 1996.
6 Ibid.
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od naj o snov ni jih pro ble ma sa vre me nih or ga ni za ci ja. Cilj sva ke or ga ni za ci je je 
da raz vi je mo ti va ci o ne pro ce se i rad no okru že nje ko je će po mo ći da po je din ci 
po ka žu re zul ta te u skla du sa oče ki va nji ma me na dže ra, a to mo gu po sti ći za do-
vo lje njem nji ho vih po tre ba.

Ipak, po red osta lih, naj bo lja mo ti va ci ja za po sle ni ma je mo guć nost da ra de 
ono što se na gra đu je i pla ća. po na ša nje lju di u kom pa ni ji če sto se de li na po na-
ša nje po treb no da bi se ostva ri li ci lje vi kom pa ni je i po na ša nje ko je se pla ća, tj. 
mo ti va ci ja mo že bi ti mo ral na i ma te ri jal na. Svi ma je po zna to da ma te ri jal ni 
mo ti vi pre o vla đu ju u od no su na mo ral ne, pa je va žan za da tak me nadž men ta 
uspe šno ukr šta nje mo ral nih i ma te ri jal nih (lič nih) mo ti va. Ta ko đe je va žna i 
kon tr o la mo ti vi sa no sti za po sle nih jer mo ti va ci ja pred sta vlja sna ge ko je de lu ju na 
i unu tar oso be i uzro ku ju da se ona po na ša na spe ci fi čan, cilj no usme ren na čin. 
Me na dže ri ko ri ste raz li či te stra te gi je da bi mo ti vi sa li lju de na rad. Sva ka stra-
te gi ja ima za cilj da za do vo lji po tre be čla no va or ga ni za ci je, kroz od go va ra ju će 
or ga ni za ci o no po na ša nje. Me đu tim, ve o ma je te ško re ći ko ja je od stra te gi ja 
naj e fi ka sni ja, jer sva ka po ka zu je od re đe ne efek te sa raz li či tim or ga ni za ci o nim 
si tu a ci ja ma. prak sa je po ka za la da je kom bi na ci ja po zna tih stra te gi ja naj bo lja u 
pro ce su rad ne mo ti va ci je. Stra te gi je ko je me na dže ri ko ri ste za mo ti vi sa nje su: 
ko mu ni ka ci ja (do bra ko mu ni ka ci ja iz me đu me na dže ra i nje mu sub or di ni ra-
nih struk tu ra obez be đu je za do vo lje nje ele men tar nih ljud skih po tre ba), stav 
me na dže ra pre ma za po sle ni ma (ova stra te gi ja se za sni va na Mek gre go ro vim 
te o ri ja ma X i Y, ko ji me na dže ri ima ju pre ma se bi sub or di nar nim čla no vi ma 
or ga ni za ci je), osmi šlja va nje i obo ga ći va nje po sla (ova stra te gi ja ima za cilj 
sma nje nje do sa de na rad nom me stu), i mo di fi ka ci ja po na ša nja (ovaj kon cept 
za sni va se na pod sti ca nju od re đe nog po na ša nja, a u za vi sno sti od po sle di ca ko je 
ta kvo po na ša nje pro iz vo di). Bez ob zi ra na stra te gi ju ko ju ko ri ste, mo že mo re ći 
da me na dže ri mo ti vi šu svo je pod re đe ne ta ko da oni či ne stva ri za ko je se na da ju 
da će za do vo lji ti na go ne i zah te ve pod re đe nih, pa ih ta ko pod sti ču da se po na-
ša ju na že lje ni na čin. 

3. Pre gled do sa da šnjih is tra ži va nja

S ob zi rom na ve li ki zna čaj mo ti va ci je za po sle nih, na nji ho vu pro duk tiv nost, 
a sa mim tim i na pro duk tiv nost or ga ni za ci je, ja san je raz log za što se ova te ma 
če sto is tra žu je. Broj na eks pe ri men tal na is tra ži va nja na vo de da no vac ni je naj va-
žni ji. 
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Ta be la 1: Is tra ži va nje sti mu la to ra pri vlač nih raz li či tim gru pa ma rad ni ka

Si ste ma ti za ci ja sti mu la to ra pri vlač nih ra znim 
gru pa ma rad ni ka Fa
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Stal nost za po sle nja 1 2 2 1 1
Do bri rad ni uslo vi 2 8 8 3.5 5

Do bri dru go vi u ra du 3 7 7   
Do bar šef 4 5 5 7 6

Mo guć nost na pre do va nja 5 1 1 6 4
Vi so ka pla ta 6 6 6 3.5 3

Mo guć nost upo tre be vla sti tih ide ja 7 3 3.5   
pri li ka za uče nje ne kog po sla 8 4 3.5   
Do bar ras po red rad nih me sta 9 9 9 8 8

La gan po sao 10 10 10   

Iz vor: N. Ma jer, In du strij ska psi ho lo gi ja, str. 449.

Na ve de na ta be la ja sno uka zu je da je vi so ka pla ta za u ze la tek še sto me sto po 
va žno sti sti mu la to ra za oba vlja nje raz li či tih rad nih ak tiv no sti, i da su va žni ji 
dru gi sti mu la to ri po put: stal nost za po sle nja, do bri uslo vi ra da, mo guć nost na pre-
do va nja, har mo nič ni me đu ljud ski od no si, i slič no.

Da ljim is tra ži va nji ma do ka za no je da no vac, od no sno „ve ća za ra da“ za u zi ma 
vi ši rang na hi je rar hij skoj le stvi ci vred no sti mo ti va to ra, u dru štvi ma na ni žem 
ste pe nu eko nom skog i kul tur nog raz vo ja, u za o sta lim i ne raz vi je nim pri vre da ma, 
u pred u ze ći ma su o če nim sa osku di com, be dom i si ro ma štvom. Va žan fak tor od 
kog za vi si mo ti va ci ja pri ra du je me tod pla ća nja. po sto ji ne ko li ko me to da ob ra-
ču na i pla ća nja od jed nog do dru gog pred u ze ća, to su me to de pre ma: 

Akor du,•	
utro še nom vre me nu, •	
se ni o ri te tu i •	
pla ća nju na osno vu po tre ba.•	

Ko ja će se me to da pri me ni ti, naj vi še za vi si od pri ro de i ka rak te ra svo jin skih 
od no sa nad sred stvi ma za pro iz vod nju.
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Ta be la 2: Me tod pla ća nja i nje gov uti caj na mo ti va ci ju za po sle nih

Me tod pla ća nja po na ša nje ko je 
mo ti vi še Etič ke vred no sti Glav ni pri go vor Gru pa ko ju 

fa vo ri zu je 

pre ma akor du po ve ća nje 
pro iz vod nje 

Is ti če in di vi du al ne 
raz li ke Stva ra ne si gur nost Spo sob ne rad ni ke

pre ma vre me nu ured no do la že nje 
na po sao

Iz jed na ča va nje 
za jed ni ce, spre ča va 

fa vo ri za ci ju

Ne pri zna je 
za slu že nost

Ne si gur ne rad ni ke 
i one is pod pro seč-

nih spo sob no sti

pre ma se ni o ri te tu Du go slu žbo va nje u 
pred u ze ću

pred sta vlja ob lik 
na pre do va nja ko je 
sva ko mo že oče ki-
va ti, si gur nost za 

sta re da ne

Dis kri mi ni še no ve 
rad ni ke

Rad ni ke sa du gim 
rad nim sta žom

pre ma po tre bi 
čo ve ka po rast na ta li te ta

Iz jed na ča va ži vot ni 
stan dard i pru ža 
si gur nost svi ma

Ne uspe va mo ti vi-
sa ti na rad

Rad ni ke sa broj ni-
jom po ro di com

Iz vor: M. Nor man: In du strij ska psi ho lo gi ja, str. 432

u uskoj ve zi sa mo ti va ci jom su i na gra de i ka zne, uklju ču ju ći i iden ti fi ka ci ju 
sa pred u ze ćem, od no sno kom pa ni jom, s tim da iz me đu na gra da i ka zni po sto je 
su štin ske raz li ke, u smi slu što na gra de, po hva le, pre mi je i dru ga jav na pri zna nja 
ima ju znat no efi ka sni je mo ti va ci o no dej stvo u od no su na ka znu, što je utvr đe no 
broj nim eks pe ri men tal nim is tra ži va nji ma, a što ilu stru je sle de ća ta be la.

Ta be la 3: Na gra de i ka zne i nji hov uti caj na re zul ta te rad ni ka 

pod sti caj Rang
re zul ta ti rad ni ka u %

bolji isti lošiji
javna pohvala 1 87,5 12,0 0,5
ukor nasamo 2 66,3 23,0 10,5

javni ukor 3 34,7 26,7 38,7

ismevanje nasamo 4 32,5 33,0 34,5
javno ismevanje 5 17,0 35,7 47,3

sarkazam nasamo 6 27,9 27,5 44,7
javni sarkazam 7 11,9 23,0 65,1

Iz vor: : M. Nor man: In du strij ska psi ho lo gi ja, str. 437
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Jed na an ke ta ko ju je pre par go di na spro ve la Agen ci ja za is tra ži va nje „Ga lup“ 
iza zva la je svo jim re zul ta ti ma ve li ku pa žnju po slov ne jav no sti ši rom sve ta.7 Čak 
19 od sto za po sle nih ko ji su uče stvo va li u an ke ti iz ja vi lo je za se be da su na po slu 
„ak tiv no is klju če ni“. Ti lju di su se ža li li da ne ma ju alat ko ji im je po tre ban da bi 
uspe šno oba vlja li po slo ve ko ji su im po ve re ni, da ne zna ju šta se od njih oče ku je, 
da ih nji ho vi še fo vi ne slu ša ju. Na osno vu ovih re zul ta ta „Ga lup“ je pro ce nio da, 
glo bal no po sma tra no, ova kva de mo ti vi sa nost za po sle nih re zul ti ra ukup nom šte-
tom ko ja iz no si iz me đu 292 i 355 mi li jar de ame rič kih do la ra go di šnje. u ovom 
is tra ži va nju ta ko đe je za klju če no da ne mo ti vi sa ni za po sle ni pri met no vi še od su-
stvu ju s po sla, kao i da su znat no ma nje lo jal ni fir mi.

pr vi ko rak ko ji tre ba na či ni ti ka ko bi se po ve ća la mo ti va ci ja za po sle nih je 
uklo ni ti sve pre pre ke i de mo ti vi šu će ele men te u rad nom okru že nju. Re zul ta ti 
po me nu te „Ga lu po ve“ an ke te iden ti fi ku ju tri glav na ele men ta ko ji de mo ti vi šu 
za po sle ne i ko je je re la tiv no la ko ot klo ni ti. Ka da se te pre pre ke ot klo ne, tj. ka da 
se za po sle ni ma omo gu ći da ima ju sve ala te po treb ne za do bro oba vlja nje po ve-
re nih po slo va, da zna ju šta se tač no od njih oče ku je i da sa ru ko vo di o ci ma ima ju 
otvo re nu i kon struk tiv nu ko mu ni ka ci ju, stva ra ju se svi pred u slo vi za vi so ku 
mo ti va ci ju. u naj ve ćem bro ju slu ča je va za po sle ni će u ta kvim uslo vi ma sa mi 
se be stal no mo ti vi sa ti za po sti za nje sve bo ljih re zul ta ta na rad nom me stu. Ka da 
se na ele men tar ne pred u slo ve do da ju i po seb ne me re za mo ti vi sa nje za po sle nih, 
mo že se oče ki va ti kon ti nu al no po bolj ša nje po slov nih pro ce sa i, na rav no, po slov-
nih re zul ta ta.8 

Jed no is tra ži va nje iz 2006. go di ne is pi ta lo je po sta vlja nje ci lje va ten den ci je, 
rad ne mo ti va ci je i or ga ni za ci o ne kli me, za pa že ne od stra ne za po sle nih u bol ni ci 
„pe er less“ i Is tra ži vač kom cen tru „BK Roj“ u Kal ku ti.9 Glav ni na la zi ot kri li su da 
za po sle ni na ode lje nji ma ima ju ni že po sta vlja nje ci lja ten den ci je od me na dže ra 
u kan ce la ri ja ma. Za po sle ni naj ve ću va žnost pri da ju si gur no sti svo jih po slo va. 
or ga ni za ci o na kli ma, ka ko je do ži vlja va ju za po sle ni na ode lje nji ma, je bo lja ne go 
kod me na dže ra. po red to ga, za po sle ni ko ji ra de ma nje od jed ne go di ne ima ju 
ma nje po volj ne per cep ci je pre ma or ga ni za ci o noj kli mi i ni že po sta vlja nje ci lja 
ten den ci ja ne go sta ri ji rad ni ci. 

7 J. Ma tić, „pod sti ca ji ma do mak si mal nog po slov nog re zul ta ta“, Ex por ter ča so pis Agen ci je 
za stra na ula ga nja i pro mo ci ju iz vo za Re pu bli ke Sr bi je – SI E pA, br. 7, mart 2007, http://
www.siepa.gov.rs/files/pdf/EXpoRTER7_2007_03.pdf (10. 11. 2009)

8 Ibid.
9 S. Bhat tac harya, D. Gu ha Neo gi, „Goal Set ting Ten den ci es, Work Mo ti va tion and or ga ni-

za ti o nal Cli ma te as per ce i ved by the Em ployees“, Jo ur nal of the In dian Aca demy of Ap plied 
Psycho logy, Vol. 32, No. 1, Ja nu ary 2006, str. 61-65.
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4. Me to do lo ška kon cep ci ja is tra ži va nja

4.1. Ci lje vi is tra ži va nja

Cilj is tra ži va nja je da se utvr de mo ti va ci o ni fak to ri u is pi ta nim or ga ni za-
ci ja ma. S ob zi rom na to da je mo ti va ci ja glav ni fak tor do bre rad ne at mos fe re i 
da di rekt no uti če na pro duk tiv nost rad ni ka, cilj ovog is tra ži va nja je ste da is pi ta 
raz li či te fak to re ko ji mo ti vi šu za po sle ne i u ko joj me ri su oni iz ra že ni. po treb no 
je iden ti fi ko va ti fak to re ko ji po zi tiv no i/ili ne ga tiv no uti ču na po je din ca. Zna čaj 
is tra ži va nja ogle da se u to me što će pri ka za ni re zul ta ti is tra ži va nja uka za ti na 
tre nut no sta nje u is pi ta nim or ga ni za ci ja ma, na po zi tiv ne i ne ga tiv ne či ni o ce u 
ve zi sa mo ti va ci jom za po sle nih i da ti pred lo ge ka ko pre ven tiv no me na džer mo že 
da re a gu je i sma nji ne ga tiv nu a po ve ća po zi tiv nu mo ti va ci ju. Na taj na čin mo že 
da se po stig ne bo lja rad na at mos fe ra i una pre de me đu ljud ski od no si u or ga ni za-
ci ji i u ve li koj me ri do pri ne se kva li te tu oba vlje nog po sla.

 4.2. Me to de i re zul ta ti is tra ži va nja

u is tra ži vač kom de lu ko ri sti mo me to du an ke ti ra nja pu tem teh ni ke upit-
ni ka. Za is tra ži va nje je ko ri šćen upit nik ko ji is tra žu je mo ti va ci o ne fak to re u 
or ga ni za ci ja ma. Is tra ži va nje je spro ve de no na slu čaj nom uzor ku pro iz vod nih i 
ne pro iz vod nih rad nih or ga ni za ci ja sa ci ljem da se is pi ta uti caj po je di nih fak to ra 
na po zi tiv nu ili ne ga tiv nu mo ti va ci ju za po sle nih. In stru ment je kon ci pi ran za 
po tre be ovog is tra ži va nja. 

upit nik sa dr ži 17 pi ta nja ko ja su gru pi sa na u 3 ka te go ri ja: za do volj stvo 
po slom, ma te ri jal ne na dok na de, od go vor nost. upit nik se sa sto ji od pi ta nja kod 
ko jih je od go vor dat kao Li ker to va ska la, gde is pi ta nik za o kru ži va njem jed ne od 
po nu đe nih mo guć no sti iz no si ste pen pri hva ta nja, od no sno ne sla ga nja sa sa dr ža-
jem pi ta nja i nje go vim uti ca jem na iza zi va nje stre sa. Na zna če ni od go vo ri ima ju 
zna če nje: 1 – ap so lut no se sla žem; 2 – sla žem se; 3 – ne znam; 4 – ne sla žem se; 
5 – ap so lut no se ne sla žem. De skrip tiv na sta ti sti ka is pi ta nog uzor ka pri ka za na 
je u ta be li 4:
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Ta be la 4: De skrip tiv na sta ti sti ka is pi ta nog uzor ka

1. pol is pi ta ni ka Broj is pi ta ni ka u % ukup no

a)      Mu ški 96 61,54
156

b)      Žen ski 60 38,46

2. Go di ne sta ro sti broj is pi ta ni ka u % ukup no

20-30 22 14,10

156

30-40 26 16,67

40-50 60 38,46

vi še od 50 37 23,72

bez od go vo ra 11 7,05

3. Ste pen struč ne spre me is pi ta ni ka Broj is pi ta ni ka u % ukup no

III 31 19,87

156

IV 82 52,56

VI 11 7,05

VII/1 29 18,59

VII/2 2 1,28

VI II 1 0,64

4. or ga ni za ci ja u ko joj is pi ta nik ra di Broj is pi ta ni ka u % ukup no

a) kon sul tant ska or ga ni za ci ja 0 0,00

156

b) obra zov na in sti tu ci ja 17 10,90

c) pro jek tant ska or ga ni za ci ja 2 1,28

d) pro iz vod no pred u ze će 56 35,90

e) is tra ži vač ka or ga ni za ci ja 0 0,00

f) uslu žno pred u ze će 27 17,31

g) jav no pred u ze će 28 17,95

h) or ga ni dr žav ne upra ve 12 7,69

i) pri vred na aso ci ja ci ja 9 5,77

bez od go vo ra 5 3,21

5. po zi ci ja is pi ta ni ka u or ga ni za ci ji Broj is pi ta ni ka u % ukup no

a) di rek tor 7 4,49

156

b) ru ko vo di lac 19 12,18

c) vla snik 10 6,41

d) rad nik 118 75,64

e) osta lo 2 1,28
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Sli ka 1: Pri kaz re zul ta ta is tra ži va nja
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4.3. Ana li za re zul ta ta is tra ži va nja

Ana li zom do bi je nih re zul ta ta mo že mo iz dvo ji ti fak to re ko ji uti ču po zi tiv no 
i ne ga tiv no na is pi ta ni ke u po gle du mo ti va ci je za rad. Sa gle da va njem do bi je-
nih re zul ta ta uoči li smo da naj ve ću po zi tiv nu mo ti va ci ju is pi ta ni ka pred sta vlja 
od re đe na od go vor nost ko ja se zah te va na po slu: 51,59 % is pi ta ni ka se ap so lut no 
sla že sa tim i 39,49 % iz ja sni lo se da se sla že – po zi ti van stav pre ma ovoj tvrd-
nji ukup no ima 91,08 % is pi ta ni ka. Dru gi po re du po zi tiv ni mo ti va ci o ni fak tor 
za is pi ta ni ke pred sta vlja re dov nost pla te (23,57 % ap so lut no se sla že i 49,68 % 
se sla že – ukup no 73,25 %). Tre ći po re du mo ti va ci o ni fak tor za is pi ta ni ke je to 
što ih na po slu tre ti ra ju sa po što va njem (19,23 % se ap so lut no sla že i 46,79 % se 
sla že – ukup ni po zi ti van stav pre ma ovoj tvrd nji ima 66,03 % is pi ta ni ka). Sle de ći 
po re du mo ti va ci o ni fak tor za is pi ta ni ke je to što im rad no me sto do no si od re-
đe nu ma te ri jal nu si gur nost; sa ti me se slo ži lo ukup no 63,69 % is pi ta ni ka (17,83 
% ap so lut no se sla že i 45,86 % sla že se). pe ti po re du mo ti va ci o ni fak tor is ka-
zan tvrd njom: slo bo dan sam da od lu ču jem ka ko da oba vljam svoj po sao, ob u-
hva ta ukup no 57,96 % is pi ta ni ka (17,20 % ap so lut no se sla že i 40,76 % se sla žem). 
Mo ti va ci o ni fak to ri kod ko jih je uku pan po zi ti van stav is pi ta ni ka pre ma da tim 
tvrd nja ma ve ći od 50 % su: za do vo ljan sam do stig nu ćem na po slu – 53,16 %; moj 
po sao je iza zo van – 51,27 %, i po sto ji mo guć nost na pre do va nja na po slu 50,63 %. 

Ne ga tiv nu mo ti va ci ju is pi ta ni ci iz ra ža va ju svo jim ne sla ga njem sa na ve de nim 
tvrd nja ma. Naj ve ću ne ga tiv nu mo ti va ci ju za is pi ta ni ke pred sta vlja ne za do volj stvo 
ukup nim be ne fi ci ja ma. Sa tvrd njom za do vo ljan sam svo jim ukup nim be ne fi ci ja ma 
(na kna de, bo nu si i ne fi nan sij ske na gra de) 30,57 % is pi ta ni ka se ne sla že i 15,92 
% se ap so lut no ne sla že. uku pan ne ga ti van stav pre ma ovoj tvrd nji ima ukup no 
46,50 % is pi ta ni ka. Dru ga po re du ne ga tiv na mo ti va ci ja je ne na gra đi va nje za za la-
ga nja na po slu. Sa tvrd njom u na šoj or ga ni za ci ji za la ga nje na po slu se na gra đu je ne 
sla že se 29,30 % is pi ta ni ka i 14,65 % se ap so lut no ne sla že. Tre ća po re du ne ga tiv na 
mo ti va ci ja je ne mo guć nost raz vi ja nja spe ci jal nih spo sob no sti is pi ta ni ka – sa tim 
se sla že 40,76 % is pi ta nih. Sa iz ja vom mo ja glav na sa tis fak ci ja je moj po sao – 24,68 
% is pi ta ni ka se ne sla že i 14,56 % se ap so lut no ne sla že; uku pan ne ga ti van stav 
pre ma ovoj tvrd nji ima 39,24 % is pi ta ni ka. Mo ti va ci o ni fak to ri kod ko jih je uku-
pan ne ga ti van stav is pi ta ni ka pre ma da tim tvrd nja ma ve ći od 25% su: mo je rad ne 
oba ve ze ne uti ču na moj pri vat ni ži vot – 29,11 %; po sto ji mo guć nost na pre do va nja 
na po slu – 25,95 %; za do vo ljan sam sta tu som u pred u ze ću – 25,48 %.

Tvrd nje kod ko jih su is pi ta ni ci po ka za li naj vi še neo d luč no sti u iz bo ru od go-
vo ra, i na kra ju od go vo ri li: ni ti se sla žem ni ti se ne sla žem, a ob u hva ta ju vi še od 
25 % is pi ta ni ka su: po no san sam što ra dim za mog po slo dav ca – 35,71 %; za do-
vo ljan sam do stig nu ćem na po slu – 34,81 %; moj po sao je iza zo van (ra zno vr san, 
za ni mljiv) – 31,65 %; za do vo ljan sam svo jim ukup nim be ne fi ci ja ma (na kna de, 
bo nu si i ne fi nan sij ske na gra de) – 30,57 %; za do vo ljan sam sta tu som u pred u ze ću 
– 29,30 %; za do vo ljan sam vi si nom pla te – 29,11 %; mo je rad ne oba ve ze ne uti ču 
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na moj pri va tan ži vot – 29,11%; mo ja glav na sa tis fak ci ja je moj po sao – 28,48 % i 
moj po sao mi do zvo lja va da ko ri stim svo je ve šti ne i spo sob no sti – 28,03 %. 

Is tra ži va njem smo za klju či li da is pi ta ni ke naj vi še mo ti vi še od go vor nost ko ja 
se od njih zah te va na po slu i re dov nost pla te. Dok se zna ča jan pad mo ti va ci je 
mo že uoči ti kod onih za po sle nih kod ko jih po slo dav ci ne uvi đa ju i ne na gra đu ju 
nji ho vo za la ga nje i trud na po slu, kao i ne za do volj stvo ukup nim be ne fi ci ja ma. 
Fak to ri kod ko jih su is pi ta ni ci po ka za li naj vi še neo d luč no sti u nji ho vom svr-
sta va nju u po zi tiv ne ili ne ga tiv ne mo ti va to re su po nos i za do volj stvo što ra de za 
svog po slo dav ca, kao i za do volj stvo do stig nu ćem na po slu. 

5. Za klju čak

Mo ti va ci ja je od po seb nog zna ča ja za uspe šno oba vlja nje po sla i za la ga nje na 
po slu. ona pred sta vlja je dan od zna čaj ni jih fak to ra za do bar, efi ka san rad, po red 
spo sob no sti i zna nja, a njen ne do sta tak ne ga tiv no se od ra ža va na rad za po sle-
nih. Ka da se zna sve o po tre ba ma i mo ti vi ma kao po ka za te lji ma po na ša nja lju di, 
mo že se re ći da se u ra du za do vo lja va ve ći broj, ka ko bi o lo ških, ta ko i dru štve nih, 
od no sno lič nih po tre ba. Ne ma, za pra vo, je din stve nog shva ta nja o to me ko je sve 
po tre be od re đu ju rad no po na ša nje. Jed ni sma tra ju da su to is klju či vo ma te ri jal ne 
po tre be, dru gi mi sle da su to so ci jal ne po tre be, dok ne ki ve zu ju po na ša nje na ra du 
za za do vo lje nje i ni žih i, mo žda va žni je, vi ših po tre ba ka kva je sa mo o stva re nje. 

Mo ti va ci o ni pro ces spa da u di na mič ku ka te go ri ju na ko ju je mo gu će uti ca ti, 
što pod ra zu me va ve li ku od go vor nost i isto vre me no – ve li ke mo guć no sti i iza-
zo ve za me na dže re svih ni voa i or ga ni za ci ju u ce li ni. Ta ko da jed na od osnov nih 
ulo ga me na dže ra po sta je pre po zna va nje že lje za po sle nih i po ma ga nje da se one 
za do vo lje kroz or ga ni za ci ju. Sva ka ko, or ga ni za ci ja mo ra da pri vu če i ohra bri 
za po sle ne da osta nu u njoj, da im do zvo li da iz vr ša va ju svo je za dat ke i da ih 
sti mu li še da pre va zi đu ru ti nu, da ih pod stak ne na ino va tiv nost i kre a tiv nost. 
ova kav na čin ra da u ko me se rad ni ci ose ća ju si gur ni je, ima ju ose ćaj pri pad no-
sti i sa mo po tvr đi va nja kroz rad, a me na dže ri rad ni ke ko ji ih po dr ža va ju i sle de, 
omo gu ća va da or ga ni za ci ja bu de ak tiv na, uspe šna i pro duk tiv na a sa mim tim 
vo de ća na kon ku rent skom tr ži štu.

Na kra ju mo že mo za klju či ti da je mo ti va ci ja ve o ma slo žen pro ces, te da 
ne ma jed no stav nog re še nja za nje no po ve ća nje ili po bolj ša nje. Ni jed na po lu ga 
po je di nač no ne da je nam ga ran ci ju da će de lo va ti kao efi ka san mo ti va tor, jer – 
kao što smo i na ve li – mo ti va ci ja za vi si, iz me đu osta log, od fak to ra. Kao što su 
mo ti vi sa ni da za do vo lje svo je po tre be na po slu, lju di su mo ti vi sa ni i da se bo re 
za ostva re nje svo jih ci lje va. u stva ri, pro ces od re đi va nja ci lje va je dan je od naj-
va žni jih mo ti va ci o nih si la ko je de lu ju na lju de u or ga ni za ci ja ma. Sa sta no vi šta 
or ga ni za ci je, to je pro ces sti mu li sa nja oso be na de lo va nje, či ji je re zul tat po sti za-
nje od re đe nog ci lja ili oba vlja nje od re đe nog za dat ka. 
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Human resources and their development have become increasingly important because 
of the place and role of man in all social processes. Motivation and employee satisfaction 
are becoming a key task of management of modern human resources, because only the 
construction quality of motivation system can help a company that through this segment 
increase its productivity and value. The task of managers is to understand human com-
plexity and uniqueness, and that depending on the specific characteristics of individuals 
and groups, as well as the specific circumstances in which the company operates, choose 
and implement tangible and intangible methods for motivating employees. Poor motiva-
tion of employees causing great scientific interest that can be seen in a number of scientific 
papers of different ways of thinking and position of presenting solutions to this problem 
in organizations. Three main reasons for the solution to the problem of motivation are: 
improve productivity, efficiency and creativity of work; improving the quality of working 
life in organizations; strengthening the competitive ability and the company. Motivation 
is one of the most important issues in management. The reason is very simple: to fulfill 
the goals of the organization only if its employees and managers are motivated to accom-
plish their tasks. 
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Summary: War crimes against civilian population, wounded, sick and prisoners 
of war were committed during the Second World War in Nazi concentration camps in 
Europe by forces of the Three-Power Pact as well as their collaborators. Establishment of 
the first Nazi concentration camp was in 1933 in Dachau in Germany where hundreds of 
thousands of people were tortured, humiliated and mass-murdered. Consequently were 
formed other Nazi concentration camps in Germany and in the occupied countries of 
Europe. A common characteristic of all Nazi concentration camps is that they were death 
camps and factories for the execution of civilian population, wounded, sick and pris-
oners of war. Living conditions in the Nazi concentration camps were catastrophically 
bad because of inadequate housing, poor nutrition, exhausting work, lack of hygiene and 
basic medical care. Because of these catastrophic living conditions in the Nazi concentra-
tion camps many inmates became sick of various infectious diseases and epidemics and 
died, other who survived the Nazi concentration camps, had very severe consequence 
on their health which was ruined and many of them had lifelong severe disability which 
led to earlier death. In this paper the author discusses war crimes committed against the 
civilian population, wounded, sick, and prisoners of war in the following Nazi concentra-
tion camps; Dachau, Auschwitz, Buchenwald, Treblinka, Mauthausen, Sachenhausen, 
Bergen-Belsen, Neuengamme, Stutthof, Ravensbrück, Majdanek and Gross-Rosen. 
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1. Concentration camps in general

There exits various definitions of term concentration camp in the literature. 
In this paper will be cited few definitions of the term concentration camp which 
is commonly used. The Random House Encyclopedia defines the term concen-
tration camp as: “centers where people of certain political, racial, or military 
persuasions are placed for detainment, punishment, slave labor, or extermina-
tion by totalitarian government, usually without trial for due process of law.”1 
The New universal Family Encyclopedia defines it as “prisons in which people 
are held without trial, usually on account of their politics or race.2 The Heritage 
Illustrated Dictionary of the English Language defines the concentration camp 
as “camp where prisoners of war, enemy aliens and political prisoners are con-
fined.3 The Concise Columbia Enyclopedia defines the concentration camps as 
“prison or forced-labor camp outside the normal criminal system, for political 
prisoners, minorities, or other declared undesirable.”4 

Having in mind the cited definition of concentration camps it can conclude 
that it is usually used for defining kind of prison for political opponents, enemy 
civilians, and members of certain ethnic or religious groups. The concentration 
camps were not first used in the Second World War. The Native Indians were 
herded into reservations that were practically concentration camps5. The term 
“concentration camp” was first used by the Spanish during the Cuban rebellion 
in 1895 and  by British during the Second Boer War (1899–1902), when the Bri-
tish operated such camps in South Africa for interning Boers. In those camps 
were captured prisoners of war as well as women and children.6 Austro-Hunga-
rian Army during First World War (1914-1918) established several concentration 
camps for Serbs and Montenegrins, and in there tens of thousand inmates were 
murdered or died due to inhumane living conditions, poor nutrition, epidemic 
typhus and lack of medical care.7 In the Soviet union before Second World War 

1 For more information see: The Random House Encyclopedia, edited by Mitchell James, 
New York, 1977, p. 2073.

2 For more information see: The New Universal Family Encyclopedia, edited by Elliot 
Stephan and Isaacs Alan, New York, 1985, p. 241.

3 For more information see: The Heritage Illustrated Dictionary of the English Language, 
Volume I, edited by Morris William, Boston, 1979, p. 275

4 For more information see: The Concise Columbia Enyclopedia, edited by Levey S. Judith 
and Greenhall Agnes, New York 1982, p. 189.

5 For more information see: Krivokapić Boris: Enciklopedijski rečnik međunarodnog prava i 
međunarodnih odnosa, Beograd, 2012, pp. 433-434.

6 The Random House Encyclopedia, edited by Mitchell James, New York, 1977, p. 2073.
7 Ćuković Isidor: Nađmeđer austrougarski logor za Srbe 1914–1918, Beograd, 2002, pp. 

37-49; Stojančević Vladimir: Civilni internirci u logorima Austro-Ugarske u vreme Prvog 
svetskog rata, Stvaranje jugoslovenske države, Belgrade, 1989, pp. 403.
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were established concentration camps by the GuLAG system, where  millions of 
innocent people were killed.8

2. Nazi concentation camps during Second World War in Europe

Second World War (1939 until 1945) that began in Europe, but it soon spread 
to other parts of the World, was the most terrible war ever waged in the history 
of mankind. How big the scale of Second World War was shows the facts that in 
the war were involved 61 countries, and only six countries were neutral. over 
110 million people were armed. Between 55 and 60 million people were killed 
and the 100 million were wounded.  over 35 million of people were prisoners 
of war of which the largest number was killed in concentration camps. Second 
World War began in Europe, but it soon spread to other parts of the World.9

In Second World Was as well as in all earlier wars civilian population suf-
fered the most in addition to prisoners of war. During the Second World War,  
a large scale of war crimes were committed  by forces of the Three-power pact, 
(Axis pact), Germany, Japan and Italy, as well as their allies Hungary, Bulgaria, 
Romania, as well as their satellites states Slovakia, Independent State of Croatia 
and Manchukuo. Suffering of the civilian population, prisoners of war, woun-
ded, sick and shipwrecked were in all fronts and on the occupied territories by 
above mentioned force and its allies and the quislings in the occupied countries.

Nazi Germany before the beginning of the Second World War, built a plan 
for extermination of Jews, Gypsies, Slavs, especially Russians, poles, Yugoslavs, 
and other nations that were considered to be an inferior race. This criminal plan 
began with the persecution of Jews, Gypsies and political opponents of German 
fascists in 1933 in Germany when was opened the first Nazi concentration camp 
for the internment, interrogation, torture and repression.

First Nazi concentration camp was opened in March 1933 in town of Dachau 
near Munich. This was a large Nazi concentration camp where hundreds of tho-
usands of people were tortured, humiliated and mass-murdered. Consequently 
were formed other Nazi concentration camps in Germany and in the occupied 
countries of Europe. According to the data of Jewish Virtual Library the German 
Nazis formed 15,000 concentration camps in the occupied countries of Europe 
(Auschwitz, Majdanek, Mauthausen, Treblinka, Bergen-Belsen, Buchenwald, 
Sachsenhausen, Jasenovac and others).

In these Nazi concentration camps were brought and imprisoned millions 
of people without any judgments or decisions, just because they were Jews, Slavs, 

8 Krivokapić Boris: Encikolopedijski rečnik međunarodnog prava i međunarodnih odnosa, 
Beograd, 2010, p. 434.

9 For more information see: Krivokapić Boris: Enciklopedijski rečnik međunarodnog prava 
i međunarodnih odnosa, Beograd, 2012, pp. 210-211. 



Jelena Lopičić

Megatrend revija ~ Megatrend Review

220

Gypsies, or they were political opponents or hostages. Killings in the Nazi con-
centration camps were mechanically accelerating by time. First only by firing 
squad, hanging, strangling, poisoning by injections, but later by mass suffoca-
tion of poisonous gases in the gas chambers. Due to the very poor living con-
ditions, starvation, forced heavy physical labor, freezing, poor hygiene, absence 
of medical care, soon appeared in all the camps epidemics (typhus usually) that 
decimated the inmates. A large number of inmates suffered from tuberculosis, 
since that was one of the most widespread diseases, from which inmates were 
dying in large numbers, and the camp authorities often killed patients who had 
tuberculosis. Camp authorities did not do anything to supersede this epidemic, 
but instead they killed the ill inmates. The victims were thrown into mass gra-
ves, or were burned in the crematoria that existed in the camps. The crematoria 
worked day and night.

There were other concentration camps across occupied Europe during 
Second World War, which many of them were death camps. one of infamous 
concentration camp is in Jasenovac established by Independent State of Croatia, 
where were killed over 600,000 Serbs, Jews, Gipsy and of the other nationalities 
who did not approve of the ustasha regime in Croatia.10

During Second World War concentration camps were set up in Asia, by the 
Japanese, and in Africa, by Italians and Germans. A common feature of all these 
concentration camps wherever they were located that they were death camps and 
factories for the execution of all the persons who were there located.

The reason that sick and wounded were relatively small in numbers compa-
red to other categories of inmates is because German, Japanese, Italian, Hunga-
rian, Bulgarian, Romanian, and other quisling army killed most of the sick and 
wounded on the spot during the capture. A number of minor sick and wounded 
left in life with an assessment that they will recover and be used as free labor in a 
number of camps in Germany and other occupied countries. If camp authorities 
saw that these wounded and sick are not likely to quickly recover they would 
ruthlessly killed them.

In all the concentration camps, no matter where they are located either in 
Europe, Asia or Africa, living conditions were catastrophically bad because of 
inadequate housing, poor nutrition, exhausting work, lack of hygienic living 
conditions, and lack of basic medical care. These catastrophic living conditions 
in the camps have led to a large number of inmates to be sick, occurrence of 
various infectious diseases and epidemics, as well as to mass death. people who 
survived the concentration camps, had very severe consequence on their health 
which was ruined, many of them had lifelong severe disability which led to ear-
10 Bulajić Milan: Jasenovac – ustaški logor smrti – srpski mit?, Beograd, 1999; Miletić Antun: 

Koncentracioni logor Jasenovac 1941–1945. Dokumenta, knjiga I, Beograd, 1986; Miletić 
Antun: Koncentracioni logor Jasenovac 1941–1945. Dokumenta, knjiga II, Beograd, 1986, 
Miletić Antun: Koncentracioni logor Jasenovac 1941–1945. Dokumenta, knjiga III, Beograd, 
1987, Miletić Antun: Koncentracioni logor Jasenovac 1941–1945, knjiga IV, Beograd, 2007. 
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lier death. The total number of people who were deported to Nazi concentration 
camps in Germany and the occupied countries of Europe can not be accurately 
determined, because there is no reliable documentation. When Nazis concluded 
that they will lose the war and be criminal responsible for war crimes committed 
against civilians, prisoners of war, wounded, sick and shipwrecked they started 
destroying the documents, as well as some camps and mass graves. It is reasona-
ble to conclude that in these Nazi concentration camps were murdered at least 
eight to ten million of people.

3. Certain Nazi concentration camps

In this paper, author will discuss war crimes committed against the civilian 
population, wounded, sick and prisoners of war that occurred in some of the 
Nazi concentration camps that were held by Germans and their quisling collabo-
rators during Second World War in some countries of Europe

1. Dachau was the first Nazi concentration camp opened in March 1933 on 
the grounds of an abandoned munitions factory near the town of Dachau, which 
is close to city of Munich, in Germany. The concentration camp was the first 
Nazi concentration camp for political prisoners, Jews and then to Gypsies. It 
was a prototype and model for other Nazis concentration camps. In total, over 
200,000 prisoners were housed in Dachau, which was a registered as labor camp, 
but really was a death camp where the inmates were massively murdered. The 
living conditions in the camp were bad, lack of hygiene, lack of medical care, 
poor nutrition and starvation, cold very quickly led to the occurrence of a variety 
of diseases and epidemics. Since there was no medical assistance, many inmates 
who were sick had died. There is evidence that over 28,000 people have died 
in the camp from disease and starvation. In early 1945, the epidemic of typhus 
fever occurred in the camp, before liberation of the camp. This epidemic of typ-
hus fever resulted in a death of many inmates. on 29 April 1945, Dachau was 
liberated by American troops.11

2. Auschwitz is certainly the largest and most infamous Nazi concentration 
camp, which was established in 1941 in poland, next to the town of oswiecim in 
occupied poland. This concentration camp was divided into three main sections 
consisting of Auschwitz I (base camp); Auschwitz II–Birkenau (extermination 
camp) Auschwitz III Monowitz (a labor camp).12 The largest numbers of Jews, 
11 Berben paul: Dachau 1939–1945, The official History, London, 1975; Brecht Arnold: 

“The Concentracion Camp”, Columbia Law Reviews, New York, 1950, vol. 50, pp.761-782; 
Lalević Dušan: Dahau, Beograd, 1955, pp. 159-250; Levie S. Howard: Terrorism in War, 
the Law of War Crimes, New port, 1993, pp.103-104; Marcuse Harold: Legacies of Dachau, 
The Uses and Abuses of a Concentration Camp 1933–2001, Cambridge, 2001; Zamecnik 
Stanislav: That Was Dachau 1939–1945, New York, 2004, pp. 377-379. 

12 Rutherford Ward: Genocid Židova, Zagreb, 1977, pp. 91-96.
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Slavs, Gypsies from all European countries were deported to Auschwitz, where 
the majorities were murdered in the gas chambers. These gas chambers could 
have 2000 victims at once so this concentration camp was synonym for death.13 
Most of the inmates were civilian population, wounded and sick. At Auschwitz 
inmates were killed in various monstrous ways, by suffocation in gas chambers, 
by starvation, malnutrition, by vivo experiments and etc. In Auschwitz there was 
a large number of sick and wounded, who had no medical care and treatment, 
but also with the other inmates were killed. In this camp worked dr Josef Men-
gele known war criminal who performed various dangers medical experiments 
on healthy inmates without their consent. Also dr Mengele performed vivo expe-
riment on wounded and sick without their approval. As result of these medical 
experiments thousands of inmates died, others who survived suffered serious 
health damages. In concentration camp Auschwitz the living conditions were 
poor. Most of the inmates who were killed or died were buried in the crematoria 
that worked all day and night. on January 27, 1945, Auschwitz was liberated by 
Soviet troops.14

3. Buchenwald concentration camp was located in the central part of Ger-
many, eight kilometers from the city of Weimar. This camp was established in 
July 1937 and operated until April 1945. The estimate number of inmates was 
250,000 from which approximately died 56,000 people most were civilian popu-
lation, prisoners of war wounded and sick from all over Europe and the Soviet 
union, Jews, poles, Slavs, Gypsies and others who worked primarily as forced 
labor in local armament factories. In this camp there was a number of sick and 
wounded. The hospital where they were treated were actually barracks hospital, 
but most of the inmates who were sick or wounded practically did not receive 
any medical treatment. The hospital represented only the passage for cremato-
rium. The camp doctors did not offer any medical advice or treatment to the 
patients, but only practice the medical experiment on the inmates without their 
consent. From this “scientific experiments” on inmates in most cases resulted in 
death. on 12 April 1945, Buchenwald was liberated by American troops.15 

13 Ibidem, p. 91.
14 Buergethal Thomas: A Lucky Child, A Memoir of Surviving Auschwitz as a Young Boy, 

London 2010, pp.56-70; Levie S. Howard: Terrorism in War, the Law of War Crimes, New 
port, 1993, pp. 275-285; Žugić Tomislav, Milić Miodrag: Jugosloveni u koncetracionom 
logoru Aušvic 1941–1945, Belgrade, 1989, pp. 22-36.

15 Kerbler Jurica, Novak Tomislav: Istina o Buchenwaldu, Zagreb, 1978, pp.8-27; Kočić, D. M: 
Jugosloveni u koncentracionom logoru Buhenvaldu 1941–1945, Belgrade, 1989, pp. 102-111; 
Kogon Eugen: The Theory and Practice of Hell: The German Concentration Camps and the 
System Behind Them, New York, 1950, p. 34; Levie S. Howard: Terrorism in War, the Law 
of War Crimes, New port, 1993, pp. 275-285; Rutherford Ward: Genocid Židova, Zagreb, 
1977, p. 101; Strick Heinz Karl, Strick L. Frances: Boy With a White Flag, Memoir of World 
War II Germany and the Post War Years, ontario, 2011, pp. 48-63. 
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4. Treblinka concentration camp was located in occupied poland near the 
village of Treblinka northeast of Warsaw. The type of the camp was extermina-
tion camp and force labor. The camp was disguised as a railway station with a 
timetable and a prominent clock on the building. Treblinka camp was organi-
zed in two parts: I Treblinka and Treblinka II which were next to each other. 
Treblinka camp was organized as a camp for fast and mass murder. In this 
camp between July 1942 and october 1943. were killed in gas chambers at least 
900,000 inmates. The German data show that the total number of killed between 
1,000,000 to 1,400,000 inmates. Most of those killed were Jews and Gypsies. In 
fall 1943 as the Allied forces got closer to the concentration camp the evacuation 
of the whole camp commenced. Also the orders were given to destroy comple-
tely the camp so the evidence will not exist what was happening there from July 
1942 until November 1943. So the farm was constructed on the location of the 
concentration camp.16

5. The Mauthausen concentration camp in Austria, was thirty kilometers 
from the city of Linz. The camp was established in August 1938 and operated 
until 5 May 1945 when was liberated by the American troops. In the camp where 
captured civilian population, wounded, sick and prisoners of war. This concen-
tration camp  had become one of the largest labor camp complexes in Europe 
where inmates where used for slave labor.17 This concentration camp consisted 
of two main camps Mauthausen and Gusen I, and several subcamps. In this 
complex they had camp for sick which was first called Russian camp because 
it was intended for Russian prisoners of war, who were sick or wounded as well 
as for disabled inmates. But the doctors in the whole Mathausen concentration 
camp as well as in the camp for sick carried out surgical experiments which were 
not necessary on the patient such as removal of the liver, stomach, brain, etc. and 
as result of that death occurred. It is well known that these doctors operated on 
the inmates by cutting their tibia on the feet from which was taken bone marrow 
that used for the preparations for the treatment of frostbite German soldiers 
sustained on the Eastern Front in Russia. After operation on those patients, they 
were killed by poison injections  and poisonous gases. From the inmates skin 
they made book covers, lamp shades and other accessories. In this camp existed 
over fifty ways of murdering inmates such as being beaten to death by SS solders 
or others, icy cold showers and then left outside in the cold weather, mass shoo-
tings, medical experiment, hanging, starvation, injection of phenol, drowning in 
large barrels of water and other ways. In relation to the medical experiment the 
16 Dawidowicz Lucy: The War Against the Jews, New York, 1975; Hilberg Raul: The 

Destruction of the European Jews, New York, 1985; Niewyk Donald, Nicosia Francis: 
The Columbia Guide to the Holocaust, New York, 2000, pp. 103-150; Willenberg Samuel: 
Surviving Treblinka, oxford, 1989, pp. 25-39. 

17 Mathauzen fabrika smrti, Belgrade, 1988, pp. 25-33; Mathauzen priča o živim i mrtvim 
zarobljenicima, Belgrade, 1986, pp. 20-30; Stojiljković Dušan: plava Dunavska grobnica 
Mauthauzen 1914–1918, 1938–1945, Belgrade, 1995, p. 51. 
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SS doctors purposely infected hundreds of inmates with typhus and cholera for 
the purpose of testing the experimental vaccines on them and as result of that 
1500 inmates died.18

6. Concentration camp Sachenhausen was in the oranienburg which is aro-
und 45 kilometers from Berlin. The camp was established in July 1936 and ope-
rated until April 1945 when was liberated by Soviet and polish troops. In this 
concentration camp were confined civilian population, political prisoners and 
Soviet prisoners of war. Although the camp was not intended as an extermina-
tion camp, because the inmates worked in several factories, in this camp  over 
200,000 inmates were executed, murdered in the gas chambers, died due to mal-
nutrition, exhaustion, or from various illness or due to brutal medical experi-
ments. In this camp were confined many European celebrities: Kurt Schuschnigg 
Austrian Chancellor before the Anschluss, paul Reynaud the penultimate French 
prime Minister before its defeat by Germany, Georges Mandel French Minister 
of overseas, Yakov Dzhugashvili, Joseph Stalin’s son who was killed in this camp 
in 1943, Antonin Zapotocky General Secretary of Communist party of Czecho-
slovakia, and later prime M and president of Czechoslovakia and others.19

7. Concentration camp Bergen-Belsen was located near the town of Bergen 
in northeastern Germany. It was founded in September 1939 and operated until 
15 April 1945 when was liberated by British troops. At the time of liberation of 
the camp there were around 53,000 inmates inside, most of them half-starved 
and seriously sick and another 13,000 corpses lying around the concentration 
camp unburied. So the whole seen was horrible. Namely at the first this concen-
tration camp was established for prisoners of war, where until 1941 were confi-
ned French and Belgian prisoners of war. From July 1941 until spring 1942 when 
operation Barbarossa commenced about 20,000 Soviet prisoners of war, were 
confined from whom about 18,000 died of starvation, freezing, exhausted, and 
infectious diseases. From 1943 this camp was given to the SS command, and 
since then, the camp was named “star camp” because in this camp were deported 
mainly Jews, who wore the David Star, and who made up the majority of inma-
tes. From spring of 1944 this camp was also redesignated as recovery camp for ill 
inmates from other concentration camps who were brought here to be medically 
treated and then when recovered to be returned to their original concentration 
camps. But most of them due to lack of medical treatment, food, poor hygiene, 
various disease, starvation, or maltreatment died. originally the camp was built 
for 10,000 inmates, but by 1945 in the camp were about 60,000 inmates, and 
because of typhus epidemic only in February, March and April 1945 died more 
18 Levie S. Howard: Terrorism in War, the Law of War Crimes, New port, 1993, pp. 281-282; 

Waller James: Becoming Evil: How Ordinary People Commit Genocide and Mass Killing, 
oxford, 2002, pp. 3-5, 9-20. 

19 LeBor Adam, Boyes Roger: Surviving Hitler, Choice Corruption and Compromise in the 
Third Reich, London, 2000, pp. 220-230; Niven Bill: Facing the Nazi Past, London, 2002, 
pp.11-12.
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than 30,000 inmates. Among the victims in this camp were Czech painter Josef 
Chapek and one of the most famous Holocaust victim Anne Frank and her sister 
Margot.20

8. Concentration camp Neuengamme was located in Germany, near the 
village of Neuengamme in the district of Bergedort in the city of Hamburg. The 
camp was established by the SS commands the 1938 and operated 1945 when 
British troops liberated the camp. Through the camp passed over 100,000 people 
of various nationalities (from poland, Soviet union, Yugoslavia, France, Belgium 
etc.). Most of them where civilian population and prisoners of war. Due to inhu-
mane conditions in the camp, malnutrition and starvation, infectious diseases 
and the murder of the guards more than fifty percent died.21

9. Concentration camp Stutthof was the first German Nazi concentration 
camp that was set up outside Germany in occupied poland. It commenced with 
work in September 1939 and operated until May 1945 when Soviets troops libe-
rated. The camp was located on a narrow peninsula, which was surrounded on 
three sides by the sea, so that escape from the camp was impossible. The first 
camp was just intended to be “labor camp” but in January 1942 it became a 
concentration camp, under the command of SS. From 1943 mass killings were 
carried out by means of gas chambers and executions and the corpses were bur-
ned in the crematorium, so massive execution started. Many inmates died of 
typhus epidemic and many sick and wounded inmates were killed by camp’s 
doctors by lethal injections. In this camp as well as in others were German cri-
minals who brutally terrorized and murdered inmates. In the camp were confi-
ned poles, Jews, Russians and other nations. In January 1945 started the evacu-
ation of the camp as the Soviet army got closer to the camp. Then about 50,000 
inmates went on a death march during the very cold weather conditions, and 
during that march thousands lost their lives, 5,000 inmates were forced into the 
Baltic Sea, where they were shot and killed.22 

10. Ravensbrück concentration camp was located ninety kilometers north of 
city of Berlin in Germany. The camp was opened in May 1939 and it was under 
the administration of the SS. The camp was constructed for women. This camp 
had another 70 sub camps for slave labor camps which were located in the area 
from the Baltic Sea to Bavaria. The camp was constructed to hold approximately 
5,000 women, the actual number of women inmates was six times more. During 
the period that this camp operated 132,000 women from twenty-three countries 
were imprisoned in Ravensbrück of whom 40,000 from poland 26,000 Jewish 
20 Gutman Jisrael, Šacker Haim: Holokaust i njegovo značenje, Belgrade, 2010, pp. 146-160; 

Levie S. Howard: Terrorism in War, the Law of War Crimes, New port, 1993, pp. 276-277; 
Rutherford Ward: Genocid Židova, Zagreb, 1977, p. 101.

21 Vaughan W. Hal: Doctor to the Resistance, Dulles, Virginia, 2004, pp. 126-144.
22 Ferencz B. Benjamin: Less Than Slaves: Jewish Forced Labor and the Quest for Compensation, 

First Indiana university, 2002, pp. 100-150; orskc Marek: The Czechs, Slovaks, and 
Yugoslavs in Stutthof Concentration Camp, Warsaw, 1997, pp. 19, 77.
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and other inmates were from each of the occupied countries in Europe and 
only 15,000 survived. In the camp there were children brought with their mot-
hers. Also in the camp where some man inmates but most of the inmates where 
women. The living conditions in this camp where inhumane and thousands of 
inmates were shot, suffocated in gas chambers, burned alive or died from the 
exhausting work. Many inmates were tortured, starved, raped, on them where 
conducted medical experiments and as result of these acts most of the inmates 
died. The inmates who where ill the SS guards killed them by giving lethal injec-
tions. In the summer 1942 in the camp was conducted vivo medical experiments 
on 86 polish inmates and from that medical experiments 74 died. Inmate cor-
pses were cremated in the nearby Fürstenberg crematorium until 1943, when a 
crematorium was built next to the concentration camp. In the fall of 1944 a gas 
chamber was made next to crematorium. Then, in January 1945 was performed 
sterilization on 140 Gypsies women.  The camp operated until spring of 1945 
when the was liberated by Soviet troops. During the liberation of camp Soviet 
troops found only 3,000 very sick women in the camp, because the Nazis had 
sent other remaining women on a death march.23

11. Majdanek concentration camp was located in poland near Lublin. The 
camp was established after the Nazi occupation of poland, and began working 
on 1.october 1941 and operated until 22 July 1944 when it was closed because the 
Soviet army was getting closer. With respect to those killed in this camp there are 
a number of different data. According to the data of the Museum of Majdanek 
over 79,000 people were killed in the camp, of which 59,000 Jews from poland. 
Soviet official figures state that 1.5 million inmates of various nationalities where 
killed in the camp, then the Canadian journalist Raymond Arthur Davis, who 
visited the camp in summer 1944, stated that one million Jews were killed and 
half a million of other inmates, and that of the three million polish Jews killed a 
third was killed in Majdanek. Raul Hilberg in 1961 stated on the basis of various 
documents that killed 100,000 Jews and 200,000 prisoners of other nationalities. 
The camp was originally planned for 25,000 to 50,000 inmates, but in the camp 
where four times more inmates, prisoners of war and civilian population. Many 
of the inmates die because of the typhus, which was fatal for most of the inmates. 
The living conditions in this camp where inhumane and thousands of inmates 
were shot, die in gas chambers, using a method known as Ziklon B poison gas 
and toxic gas, burned alive or died from the exhausting work.24

23 Levie S. Howard: Terrorism in War, the Law of War Crimes, New port, 1993, p. 277; Saidel 
G. Rochelle: The Jewish Women of Ravensbruck, university of Wisconsin, 2006, pp. 12-50; 
Steinke Karolin: Trains to Ravensbrück. Transports by the Reichsbahn 1939–1945 (english 
translation by Sujata Banerjee) Berlin, 2009, pp. 95-130; Vaughan W. Hal: Doctor to the 
Resistance, Dulles, Virginia, 2004, pp. 126-144.

24 Feig Konnilyn: Hitler’s Death Camps: The Sanity of Madness, Holmes & Meier publishers, 
New York, 1981; Gutman Jisrael, Šacker Haim: Holokaust i njegovo značenje, Beograd, 
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12. The concentration camp Gross-Rosen, was in occupied poland near the 
village Rogoznica. It was open in the summer 1940 as one of the satellite camps 
Sachsenhausen concentration camp and in May 1941 became an independent 
camp. In this camp was civilian population, prisoners of war, wounded and sick. 
In october 1941 in the camp was brought about 3,000 Soviet prisoners of war for 
liquidation. This camp was known for brutal treatment of inmates Jews, political 
prisoners and prisoners of war who worked in a quarry. In addition to the camp 
there were factory facilities where the inmates worked for the German electronic 
parts for the factory Blaukpunkt. Most of the inmates were Jews, who had been 
brought from poland and Hungary, as well as from Belgium, France, Holland 
Greece, Yugoslavia, Slovakia and Italy. In the camp passed 125,000 inmates, of 
whom 40,000 were killed or died in the camp. The camp was liberated on 14 
February 1945 by the Soviet troops. In this camp was as inmate Simon Wiesent-
hal, later known as a hunter of Nazi war criminals.25

In this paper, author tried to give a brief overview of some of the Nazi con-
centration camps established by Nazi in the occupied Europe during Second 
World War from 1939 until 1945. By researching the facts for this paper it can be 
concluded that all of these Nazi concentration camps were death camps, where 
were killed civilian population, prisoners of war, wounded and sick from all the 
occupied countries of Europe. The killing was carried out at various monstrous 
ways, ranging from shootings, killings in gas chambers, starvation, and denial of 
medical care, through exhaustion by slave labor, by vivo experiments, freezing in 
the open air and other monstrous methods. 
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CIVILNO STANOVNIŠTVO, RANJENICI, 
BOLESNICI I RATNI ZAROBLJENICI  

U NACISTIČKIM KONCENTRACIONIM 
LOGORIMA U EVROPI ZA VREME  

DRUGOG SVETSKOG RATA 1939–1945.

Sažetak

Drugi svetski rat je nadmašio po brutalnosti sve do tada vođene ratove u istoriji ljud-
skog društva. Tokom Drugog svetskog rata izvršeni su brojni ratni zločini protiv civilnog 
stanovništva, ranjenika, bolesnika i ratnih zarobljenika od strane sile Trojnog pakta kao 
i njihovih saveznika. Nacistička Nemačka je još pre započinjanja Drugog svetskog rata 
izgradila plan za uništenje pokorenih naroda, Jevreja, Roma, Slovena, naročito Rusa, Pol-
jaka, Jugoslovena i drugih naroda za koje su smatrali da su niže rase i koje treba uništiti. 
Taj zločinački plan nacistička Nemačka je, dolaskom Hitlera na vlast 1933. godine, počela 
progonom Jevreja i Roma, a već 1933. godine u Nemačkoj u Dahau kod Minhena otvoren je 
prvi nacistički koncentracioni logor za internaciju, saslušanja, ispitivanja, mučenja, suz-
bijanje nemačkih političkih protivnika i antifašista. To je bio veliki koncentracioni logor 
smrti gde je više stotina hiljada ljudi mučeno, ponižavano i masovno ubijano. Ubrzo su 
formirani i drugi nacistički koncentracioni logori u Nemačkoj i u okupiranim državama 
Evrope. Autor u radu obrađuje sledeće nacističke koncentracione logore: Dahau, Aušvic, 
Buhenvald, Treblinka, Mathauzen, Zahsenhauzen, Bergen-Belzen, Nojengame, Štuthof, 
Ravenzbrik, Majdanek i Gros-Rozen. U navedenim koncentracionim logorima dovođeni 
su i zatvarani milioni ljudi bez ikakvih sudskih presuda ili rešenja, samo zato što su bili 
Jevreji, Sloveni, Romi, ili što su bili politički protivnici. Nažalost, u nacističkim logorima 
je brutalno ubijano na stotine hiljada nevinih logoraša.

Ključne reči: Drugi svetski rat, nacistički koncentracioni logori, ratni zločini, civilno 
stanovništvo, ranjenici, bolesnici, ratni zarobljenici

JEL klasifikacija: N40, K33
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ECONOMIC EFFECTS OF PRESUMPTION  
OF INNOCENCE INFRINGEMENT

Summary: Presumed innocent is the key element of a very important level in guar-
anteeing the right to fair trial to the accused, since it represents a mechanism relieving the 
accused of a burden to prove innocent, which belongs to the one claiming the opposite, i.e. 
burden of proof is on prosecution. This principle is based on democratic postulation and 
it is aimed at development and progress of modern society.

By taking into consideration different stands regarding this matter and by compara-
tive analysis, the best legal solutions should be recognized and perused with a view to 
realise presumed innocent within criminal proceedings. Thus, rule of law would get its 
seal of value, and democratic society would know how to appreciate inviolable human 
rights and supreme values.

Criminal proceedings law represents rules governed by the law regulating criminal 
proceedings, existence of criminal act, whether such act can be assigned to the accused 
and whether conditions for criminal sanctions are in place, and in the same time it is the 
basic task of criminal proceedings law. In order to carry out such proceedings, the accused 
shall be given certain rights, first of all the right to presumed innocent.

This article presents some aspects economic effects of presumed innocent infringe-
ment.

Key words: Criminal procedural law, criminal procedure, respect for the presump-
tion of innocence

JEL classification: K40, K14

1. Introduction

Actual right to presumed innocent warrants to the accused fair procedure 
and reasonable trial, and if the government bodies observe this rule first of all, 
the accused should have fair treatment having in mind that he need not prove 
his innocence because it is presumed. In support of that, one advantage for the 
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accused, through which presumed innocent is directly realised, is principle in 
dubio pro reo (when in doubt, for the accused). This principle was first accepted 
by legal practise and then by procedure theory, while today it stands in positive 
provisions.

presumed innocent gives to the accused a right to fair procedure and rea-
sonable trial, which is the basic purpose of such procedure, because article 3. 
of the RS Law on Criminal proceedings states: “Anyone is considered innocent 
until proven guilty by means of valid judgement made by competent court”, thus 
in case that stated prohibitive rule is not observed, the accused is left without 
right vested to him/her by Constitutional and International Legal Warranty, and 
such rights of the accused are rights to privileges belonging to him aimed at ful-
filment of presumption of innocence. Governmental bodies and institutions sho-
uld observe this, especially regarding phenomena of public trial, because media 
own high level of persuasion within public and thus a question can be asked, 
having in mind that this is about period before a trial, whether an influence is 
made directly or indirectly on court’s objectivity and therefore a destructive pro-
cedure is produced in advance. 

In previous Serbian Constitutions there was no word on presumed innocent, 
but on presumed not guilty and later on presumed innocent was introduced. 
Even though the difference is only in terminology and not in essence, presumed 
not guilty is still more realistic and cohesive towards position of the accused in a 
criminal proceedings, because rationally it is very hard to explain that an inno-
cent person is standing before a court; it is specially hard to explain that such 
innocent person is disclaimed some basic rights. In such proceedings, where 
innocence of the accused is presumed, the accused suffers certain requests and 
consequences, which is not fair and reasonable, because, through its repressive 
methods, it disclaims certain rights to a person considered innocent (limitation 
of freedom of movement, subordinations to bodily examinations, prohibition to 
leave place of residence, long investigation period, etc.). In actual case, problem is 
not only in defining guilty-innocent (anyone is considered innocent.... i.e. no one 
is considered guilty...), but serious problem is in a stage doubtful. 

Beginning of 2010 in our country a judicial reform entered into force which 
thus far did not give results regarding right of the accused to presumed innocent 
in criminal proceedings; therefore problem from the past still exists in our law 
and order. In terms of results, first of all I refer to some changes in criminal legi-
slation after reform which has absolutely impaired position of the accused.

Example for that can be seen in Amendment of the Law on Criminal pro-
ceedings regarding shortened procedure, e.g. determination and duration of 
detention towards a person for whom a reasonable doubt is in place that he/she 
is the offender, where a detention period is extended from not longer than eight 
days by adding words to with exception of up to thirty days if there are elements 
of violence in criminal proceedings, which shows another regressive character of 
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legislative body, because purpose of a detention during investigation is insisting 
on integrity and thrift. It is necessary to find legal solution in order to achieve 
presumed innocent in criminal proceedings, specially having in mind current 
position of the accused in criminal proceedings, noting that if presumed inno-
cent refers exclusively to criminal proceedings, problem of presumed innocent 
is in fact initiated in pre-trial procedure, i.e. in procedure where internal affairs 
authorities take place.

2. Right of redress for persons unreasonably convicted  
and unreasonably put under arrest

Conception of unreasonable conviction includes: all categories of crimi-
nal sanctions; judgements finding the accused guilty but remitted; decision on 
punishment where the same has entered into force (which is necessary), and later 
on by means of extraordinary legal remedy resulted in valid acquittal, i.e. valid 
dismissal of charge, or valid stay of proceedings. 

Head XXXIV of the Law on Criminal proceedings governs the right of 
redress, rehabilitation and exercising of other rights of persons unreasonably 
convicted and unreasonably put under arrest.1 The Head is of material – legal 
character recognising both International pact on civil and political rights dated 
19.12.1966, and European convention on protection of human rights and funda-
mental freedoms dated 04.09.1950, both documents with following protocols.

Serbian Constitution exceeds the above mentioned international standards, 
and it provides stronger and vaster rights to persons unreasonably convicted and 
unreasonably put under arrest such as claiming appropriate redress, both mate-
rial and satisfaction for suffered mental anguish. Right of redress lapses three 
years following date of valid judgement discharging the accused from conviction 
or dismissing the conviction, i.e. valid decision barring the proceedings. In case 
when an appeal is disposed of before a higher instance court, limitation period 
starts on a day when higher court’s decision is received.2 Article 556 of the Law 
on Criminal proceedings – governing presumptions (both positive and negative 
ones), i.e. conditional elements necessary to achieve right of redress pursuant to 
stated grounds. 

one of preconditions to accede initiation of trial procedure for redress is the 
one binding upon the accused, i.e. person having the right of redress, to address 
Ministry of justice with redress claim before bringing in an action in order to 
achieve agreement on damage being in place and amount of compensation.

1 General concept of rehabilitation. Ljubiša Lazarević, Komentar Krivičnog zakona Republike 
Srbije, Savremena administracija, Beograd, 2006, p. 300.

2 Article 556 paragraph 1 of the Law on Criminal proceedings, “RS official Journal” No. 
72/2009.
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In case that Ministry of Justice does not endorse the claim or takes anot-
her decision in the period of three months3, the claimant shall have the right to 
assert a claim to a competent court; in such case passive subject is the Republic of 
Serbia, and claimant’s rights can be of hereditary traits within limits of damages 
to property. positive provisions of the Law on Criminal proceedings offer the 
right of redress to following persons:

Person who was in custody where no criminal proceedings was instituted •	
against it, or where a criminal proceedings was discontinued by valid jud-
gement, or where person was acquitted, including cases where charge was 
dismissed;
Person who underwent a sentence of imprisonment but by virtue of legal •	
remedy such sentence was varied into shorter than the one such person 
underwent, or a sanction was imposed which did not include impri-
sonment, or due to exculpation; person who was imprisoned or kept in 
custody for a longer period of time due to an error or illegal practise of an 
authority;
Person who underwent imprisonment longer than sentence it was convic-•	
ted to.4 

paragraph 2 article 560 of the Law on Criminal proceedings (conditionally) 
sets forth right of redress to a person who, pursuant to article 227 of the LCp, 
underwent imprisonment without any legal grounds to it. pursuant to the Law 
on Contracts and Torts concept of damage is impairment of assets (common 
damage) and prevention of greater damage (lost profit), including infliction of 
physical pain, mental distress and/or fear (non-material damage).5

Approximate amounts of non-material damage6 in the Republic of Serbia 
represent a delicate subject regarding application of rights. Law does not set 
forth amount scales of non-material damage. During data collection, I came to 
following data. physical hurt, as a non-material damage and as a consequence of 
grevious bodily harm causing impaired general life activities (serb. OŽA), is per-
sued in percentages. The highest determined amounts for stated level of physical 
hurt are:

Determined amount for impairement of more than 50% of general life •	
activity is 3000 euros;

3 During proceedings from the Article 558 of the Law on Criminal proceedings (“RS 
official Journal” No. 72/2009) limitation shall not start pursuant to article 557 paragraph 
1 of the LCp.

4 Article 560 of the Law on Criminal proceedings, “RS official Journal” No. 72&2009.
5 Article 155 of the Law on Contract and Torts (“FRY official Gazette”, Nos. 29/78, 39/85, 

45/89 - decision uSJ and 57/89, “RS official Journal”, Nos. 31/93 and “RS official Journal”, 
Nos. 1/2003 - Constitutional charts)

6 General facts on non-material damage. A. Radovanov, Law of contracts (General part), Law 
School for Economy and Jurisdiction, Novi Sad, 2009, p. 277.
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Determined amount for impairement of more than 30% of general life •	
activity is 2000 euros;
Determined amount for up to 30% of impairement is 1500 euros.•	

Determined amount for physical hurt, followed by strong intense pains, cau-
sed by easy bodily injuries and by those injuries which did not cause impaire-
ment of general life activities, is 1000 euros. Determined amount for physical 
hurt, followed by strong intense pains, caused by easy bodily injuries and by 
those injuries which did not cause impairement of general life activities, is 500 
euros. Impairement of general life activities for each 1% is further calculated in 
following manner:

for 20 year old persons 160 euros;•	
for persons from 20 to 55 years of age, 150 eorus;•	
for persons from 35 to 55 years of age, 140 euros;•	
for persons older than 55 years, 130 euros.•	

In case that a percentage of permanent impairment of general life activities 
is higher than 50 %, compensation is increased for 20 %. 

Highest determined amounts in euros are for fear, as a form of non-material 
damage.7 Determined amount for fear caused by extremely grievous bodily harm 
the consequence of which is impaired general life activity for over 50 %, is 2000 
euros. Determined amount for fear caused by extremely grievous bodily harm the 
consequence of which is impaired general life activity for over 30 % but not more 
than 50 %, is 1500 euros. Determined amount for fear caused by grievous bodily 
harm the consequence of which is impaired general life activity for 30 %, is 1000 
euros. Determined amount for fear caused by light bodily harm the consequence 
of which is impaired general life activity with prevailing intense fear, is 800 euros. 
Determined amount for fear caused by light bodily harm without impairement 
of general life activity, but fear of medium and light intensity is prevailing, is 500 
euros. The highest determined amounts for emotional harm are:

for very severe defacement 3000 eouros;•	
for severe defacement 2000 euros;•	
for medium defacement 1000 euros;•	
for light defacement 500 euros.•	

Stated amounts for non-material damage are set forth by Government Enac-
tment pursuant to the Law on Compulsory Traffic Insurance.8

7 Fear is a natural feeling, reaction that can easily cause state of psychic trauma, psychic 
feeling, and it can be a consequence of certain danger followed by mimic reactions. A. 
Radovanov, ibid., p. 287.

8  “RS official Journal”, No. 34/10.
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At the meeting of Supreme Court on 8.2.1999, Rewiev of highest approxi-
mate amounts for fair compensation (mean values) were determined. Valoriza-
tion ratio at the rate of price growth on a small scale in the Republic of Serbia, for 
the period from 8.2.1999 to 30.11.2011 is 12,01042573. 

In the Rewiev, amounts of non-material damage are shown in percentages 
and valorized up to 30.11.2011 Amount for emotional harm, due to 100 % of 
general life activities impairement, is 2.402.085,00 dinars. Determined amount 
for emotional harm, due to 100 % defacement (extremely grievous defacement), 
is 1.201.043,00 dinars. Determined amount for emotional harm, due to 30% 
defacement (severe defacement), is 720.626,00 dinars. Determined amount for 
emotional harm, due to 15 % defacement (medium defacement), is 360.313,00 
dinars. Determined amount for light defacement is 120.104,00 dinars. 

Determined compensation amount for strong physical pains (30 %) is 
720.626,00 dinars. Determined compensation amount for medium physical 
pains (15 %) is 360.313,00 dinars. Determined amount for light physical pains (5 
%) is 120.104,00 dinars.

Determined amount of non-material damage for suffered severe fear (20 %) 
is 480.417,00 dinars. Determined amount of non-material damage for suffered 
medium fear (10 %) is 240.209,00 dinars. Determined amount of non-material 
damage for suffered light fear (5 %) is 60.052,00 dinars. 

Determined compensation amount for suffered emotional harm due to defa-
mation of character through media for 50 % is 1.204.043,00 dinars. Determined 
compensation amount for suffered emotional harm due to defamation of cha-
racter in other ways for 25 % is 600.521,00 dinars. 

According to a source from the Ministry of Justice, the Republic of Serbia is 
paying out extremely high amounts due to unreasonable arrestment of people. In 
the past five years, it has paid out 119.932.568,00 dinars to persons who were unre-
asonably kept in custody. In the past five years, 507 agreements were concluded 
counting 32.776 custodies. Main problem is that our country treats detention as the 
first measure in procedure of securing presence of the accussed, instead of treating 
it as the last measure without which presence of the accused would not be secu-
red. In Serbia, throughout a year, number of arrested people goes between 8.500 
up to almost 10.000, and every moment there is a minimum of 3.000 people in 
custody. In the ombudsman office they say that there are 3.000 people in custody, 
the capacity of which is 2.000 people. In october last year, EC pointed out in the 
opinion on Serbian candidateship for Eu, that preoccupation of local prisons is 
direct consequence of rather frequent custodies. Thus, there is a large number of 
people asserting claims to European Court of Human Rights in Strasbourg.
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3. Role and significance of the public attorney of the Republic of Serbia

Role and significance of the public Attorney’s office of the Republic of Serbia 
is laid down by the Law on public Attorney’s office.9 public Attorney’s office 
(as legal representative of the state) represents protection of property rights and 
interests of the Republic of Serbia, autonomous province, city and municipa-
lity, unless otherwise set forth by decision of Ap, city or municipality.10 public 
Attorney’s office of the Republic of Serbia undertakes actions regarding legal pro-
tection of property rights and state interests. The function of the public Attorney’s 
office of the Republic of Serbia is carried out by the public Attorney appointed 
by the Government for a period of 4 (four) years, and the public Attorney may be 
reappointed. Government also appoints deputies of the public Attorney.

The public Attorney of the Republic of Serbia is responsible for his/her work 
to the Government, while the deputies are responsible to the public Attorney of 
the Republic of Serbia and to the Government.

public Attorney’s office of the Republic of Serbia carries out its function 
pursuant to the Constitution, the Law and other regulations passed by in com-
pliance with the Constitution and the Law. public Attorney’s office represents 
the Republic of Serbia, its authorities and organisations at court procedure and 
administrative disputes in order to exercise property rights and interests of the 
Republic of Serbia. Article 12 of the Law authorises the RS public Attorney to 
undertake any measures, before instituting a dispute, in order to resolve it ami-
cably. person intending to sue the Republic of Serbia can previously address 
the public Attorney’s office with a view to find a solution to amicably resolve 
the dispute, and the public Attorney’s office is obliged to notify such person 
on measures taken and their outcome, in order to amicably resolve the dispute, 
within 30 days from the day when such request has been received. Law on Mini-
stries applies to the public Attorney’s office of the Republic of Serbia within 
organisation and work section.

Having in mind that this article takes into consideration aspect causing 
damage borne by the state due to negligence at work or improper practise of state 
officers, and such practise of Serbian jurisdiction is rather vast regarding money 
award to persons whose legal rights were violated by the state, therefore a que-
stion can be taken into consideration whether a compulsory regress claim by the 
state should be introduced as a regular procedure against persons who caused 
such damage by their work. This model of solution does not refer only to eco-
nomic aspect, but it also refers to practise of state authorities and their officers. 
The same model would provide for higher level of work and action, including 
professional interest to perform state officer’s functions, because it is not only 
about deliberate abuse of authority, but it is also about negligence. Human and 
9 “RS official Journal”, No. 43/91.
10 Article 1 of the Law on public Attorney’s office.
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citizen rights are often violated due to lack of knowledge and/or negligence, i.e. 
mistakes at work made due to an act of negligence. The stated model additio-
nally has as a «consequence» professional aspect, because persons without suf-
ficient knowledge won’t easily fling themselves in such tasks and obligations. 
Also, this approach would for sure cause personnelprogressivity when it comes 
to appointment and employment of professionals. Job applications for positi-
ons in government sector would be taken into consideration more seriously, and 
those people who are aware that they lack knowledge and expertise would not 
apply. people without sufficient knowledge and expertise would hesitate to apply 
to those positions due to such regulation on compensation of any damage cau-
sed by government officer, which could legally lead to financial collapse of such 
officer. on the other hand, adequate compensations and incentives should be 
taken into consideration for people who are willing to accept position requiring 
conscientiousness, morality, expertise and worthiness. Anyone should bear in 
mind that government officers should receive better benefits in order to strengh-
ten their reputation and respect in the system. I have already mentioned herein-
above that the state has already paid out enormous amounts due to misuse of 
position by some government officers. Not only that this was not to be forgotten 
about, but I also think that the public attorney’s office has had legal potential to 
react in order to assert regress claims, but question why did that never happened 
can be asked only individually.Even though I have sufficient level of certainty in 
previous answer, which is not important at the moment, and having in mind that 
some serious events happened long time ago (outdated claims (Law on Contracts 
and Torts)), I think that through implementation of regress claims economic-
political and social-democratic interests of the state would be achieved.

4. Economic cosequences of action “Sablja” (Sabre)

on 12.3.2003 Government of the Republic of Serbia issued the following sta-
tement: RS Ministry of Interior mobilised all services after assassination of prime 
minister of the Republic of Serbia Zoran Đinđić, and it undertook forceful action 
called Sablja.11

During the action Sablja 11.665 persons were arrested. Among those people 
were many politicians, judicial officers, policemen and military officers, inclu-
ding other important people. Final results of the action «Sablja» are still not in 
place, but so far there are some recognized elements.

Round two thirds of people were arrested unreasonably during the 
action Sablja. Question can be asked if the action Sablja has resulted in more 
results or more damage? Time will tell. Many people think, especially professio-
11  “organised crime VS Serbia” – extract, author Ž. Bjelajica, Law School, Legal Academy, 

Novi Sad, DTA d.o.o, Beograd, 2008.
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nal public, that due to unreasonable arrestments during the action Sablja Serbian 
budget will be destroyed. However, compensation issue is based in poverty and 
patience of people (Strasbourg) in exercising their rights completely; therefore 
many of them make deals with the state and accept offered amounts, thus thesis 
that Serbian budget will be destroyed has no grounds.

State has established Committee for compensation with the Ministry of 
Justice in order to make it easier for people to realise their claims and avoid court 
procedures that could last for years; but this is also due to economic reasons 
because the state, as passive subject in civil procedure, would pay both court exs-
penses and dispute costs12 including arrears on interest for amounts of judge-
ment, and practise has shown that an amount at the end of lawsuit is usually 60 
% higher than an amount which would be paid if an out of court settlement was 
concluded.

The above mentioned Committee was formed in 2002, and material pro-
blems appeared after the action Sablja when damage claims doubled compa-
red to the previous year. As stated by the president of special Committee wit-
hin Ministry of Justice (for damage claims due to unreasonable arrestment and 
unreasonable conviction) during 2004 there were 836 damage claims due to 
unreasonable arrestment or trial, and during first 11 months of the year 2005 
there were 826 claims. In 2004, in 167 cases an agreemnt on damage compensa-
tion was concluded, the total amount of which was 25.735.700,00 dinars (round 
290.000 euros). In 2005, 303 agreements on compensation were concluded total 
amount of which was 47.516.979,00 dinars (round 560.000 euros). In other cases 
civil procedures were instituted by asserting claims against the Republic of Ser-
bia. The above mentioned Committee determined the amounts of non-material 
damages based on court practise by the Supreme Court, therefore for one day 
unreasonably spent in coustody (or jail) round 4.000,00 dinars is paid out. There 
are some cases where such amounts are drastically different and in such (special) 
situations person’s position in society is taken into consideration, for exemple 
judges, politicians, lawyers, doctors and other persons of reputable professions, 
occupations and positions.

Judges have the advantage, because one of the conditions for their position is 
worthiness, which include intelectual and moral qualities13, and when such person 
gets arrested and becomes exposed to stigmatization, his/her reputation in soci-
ety is more impaired compared to ordinary people. According to the statements 
of the Committee’s representative, goal of the Committee is to show everyone, 
on behalf of the state, that it is not so simple to put someone in custody without 
strong evidence, especially those people who are highly reputed in society.

12 A. Bernardo, E. Talley, I. Welch, “A Theory of Legal presumptions”, J. Law Econ. 
organization 16, 1:1-49, April 2000, pp. 1-49.

13 Moral aspect and modesty of judges. p. Solomon, T. Foglesong, Courts and Transition in 
Russia, Westview press, Boulder, 2000, page 7.
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The highest amount so far was offered by the Committee to Života đoinče-
vić because he spent 74 days in custody during the action Sablja, and by virtue of 
valid judgement he was dischaged of accusations. He was offered for one day of 
inprisonment amount of 10.000,00 dinars, but điončević did not accept that and 
he decided to institute lawsuit.

Supreme Court of the Republic of Serbia committed the state to pay out to 
Života đoinčević 4 (four) million dinars with statutory arrears on interest for the 
non-material damage compensation. Reasoning of Judgement of the Supreme 
Court states: unreasonable arrestment of Života Đoinčević and publishing video of 
arrestment even during the trial in electronic and written media, including Inter-
net, in country and abroad, has violated his freedom, reputation and honor in his 
community, as a judge and personality. When it comes to repeat offender14 under 
commited crimes, compensation amount is reduced for detention day (when he/
she is unreasonably arrested). This is about a person who was reasonably arrested 
before, but there was also a situation of unreasonable arrestment. Such situation 
includes reduction of all requested (possible) compensation amounts. Simillar 
situation is in place when it comes to outdated prosecution of the accused and 
thus it is not finally determined whether he/she is guilty or innocent, and there 
has been too many of such cases noted in practise.

prognosis of the Committee are that court procedures for damage claims are 
going to last for several more years, which are consequence of the action Sablja, 
but it is relative when are all of them going to be ended. It is encouraging that the 
European Court of Human Rights in Strasbourg points out that no one can be 
arrested without court’s decision, even during state of emergency. unfortunately, 
it depends on economic power (weakness) of the state how much it can pay out 
for a damage, and a person who is not satisfied with the amount cannot insti-
tute lawsuit before the European Court of Human Rights in Strasbourg because 
the Court in Strasbourg deals only with establishment of facts whether human 
rights were denied - violeted which are guaranteed by positive – legal standrads. 
This fact disputes any thesis that the state will pay a lot for its mistakes, because 
European Court for Human Rights in Strasbourg does not deal with the amount 
of damage compensation. Conclusion is that the state needs to take care of how 
it treats human rights in Serbia where there are to many people who are claiming 
such compensations. 

prognosis of experts were that the action Sablja is going to cost Serbia over 
150 million dinars; however, such amount has been exceeded long time ago. Bur-
den of that is borne by tax payers through new manners of taxation. During the 
action Sablja, Rade Bulatović, who at the time was the councellor of the president 
of the Republic of Serbia, was arrested. Rade Bulatović received 667.000,00 dinars 
due to unreasonable arrestment. Former minister of Justice, Zoran Stojković, 
14 Repeat exists if an offender has been convicted earlier. M. đorđević, đ. đorđević, Krivično 

pravo sa osnovama privrednoprestupnog i prekršajnog prava, projuris, Beograd, 2004, p. 82.
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says that the state is paying millions due to mistakes made by former Gover-
nment of the Republic of Serbia and Nataša Mićić who signed additional by-laws 
on state of emergency, and later on under pressure of the European union they 
had to revoke those regulations. The only government officer (as far as I know) 
who went on record at that time was Zoran Stojković stating that pursuant to 
the Law on Contracts and Torts the state can ask for reimbursment of costs from 
those government officers who are responsible for the state of emergency due to 
their irresponsible decisions. At the time, the Constitutional Court estimated 
that the Government’s decision on state of emergency was not constitutional.

All participans who created unconstitutionality and caused damage of great 
proportions to the state, could be prosecuted. When former minister, Vladan 
Batić, addressed the public regarding this matter, he said that he does not feel 
responsible for the enormous payments made by the state to people as damage 
compensation. Batić disclaims liability of himself, referring that state of emer-
gency does not mean that police should arrest anyone who has ever made any 
offence in the street, and he also points out that he found out about arrestments 
through media, not even a minute earlier. Batić indirectly imposes liability on 
police. Case that caused commotion among public is known as «Aco Tomić». 
The state has paid to Aco Tomić, retaried general, 6 (six) million dinars due to 
100 days spent in custody during year 2003 (state of emergency). Aco Tomić 
asserted a claim for 50 (fifty) million dinars, but the First Municipal Court of 
Belgrade judged a damage amount of 13 (thirteen) million dinars. The judged 
amount was attacked by both parties in the procedures, and after that the final 
judged amount for Aca Tomić was 6 (six) million dinars. Tomić was arrested 
during action Sablja due to a doubt that he participated conspiracy that resulted 
in assassination of prime Minister Zoran đinđić. Against Tomić an indictment 
was preferred, and later on procedure was discontinued because later on it was 
found that there were no political motives behind Tomić’s arrestment and that 
he spent illegally 100 days in custody. only during year 2004 Serbia paid out 
190.457.606 dinars (round 2.300.000 euros).

The above mentioned figure is only for out of court settlements, and the 
same represents round 1/10 of the actual expenses expected once all court pro-
cedures have ended. By December 2007, inclusive, 4.509 damage claims were 
asserted, and round one third of them resulted in conclusion of an agreement on 
out of court settlement. Lawyer Milenko Radić points out that it is necessary to 
determine who is responsoble in order to return reimbursed money to the state 
budget, because the state can refund the money by charging it to those perfor-
med their work with negligence and ilegally. price of the action Sablja will be 
seen in a few years, and lump-sum prognosis of experts are reaching the price 
exceeding the amount of ten million euros.
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5. Conclusion

Since current (legal) solutions are rather risky regarding (non)observance of 
the right to presumed innocent, it is necessary to find model of solution for the 
problem in order to protect human rights.

Very low rates of damage compensation reflect our state’s weakness and 
insolvency to deal with ceratin consequences.

I am pointing this out because judged compensation amounts are falling 
below any criteria and defeat anyone who wants to find satisfaction for gover-
nment mistakes.

Current solutions of our criminal legislation, regarding guarantee of right 
to presumed innocent, are only legal fiction in function of aimed observance of 
the mentioned inviolable constitutional category.
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EKONOMSKI EFEKTI KRŠENJA  
PRETPOSTAVKE NEVINOSTI

Sažetak

Pretpostavka nevinosti jeste ključni element u kome se nalazi veoma važan stepen 
jemstva prava okrviljenog na fer i pošteno suđenje, jer predstavlja mehanizam kojim se 
okrivljeni oslobađa od tereta dokazivanja nevinosti, a pripada onome ko tvrdi drugačije, 
tj. teret dokazivanja pada na stranu koja tuži. Ovaj institut se temelji na demokratskim 
postulatima i ima za cilj razvitak i napredak modernog društva.

Kroz sagledavanje različitih stavova o ovom pitanju i komparativnom analizom, 
treba spoznati i sagledati najbolja zakonska rešenja u cilju ostvarenja pretpostavke nev-
inosti u krivičnom postupku. Samim tim vladavina prava bi dobila svoj pečat vrednosti 
i demokratsko društvo bi znalo da ceni neprikosnovena ljudska prava i vrhovne vred-
nosti. 

Krivično procesno pravo čine zakonom uređena pravila kojima se reguliše krivični 
postupak, postojanje krivičnog dela, da li se to delo može pripisati okrviljenom i da li 
postoje uslovi za krivične sankcije, a to je ujedno i osnovni zadatak krivičnog proces-
nog prava. Da bi se sproveo jedan takav postupak, okrivljenom se moraju dati izvesna 
prava, pre svega pravo na pretpostavku nevinosti. Ovaj članak predstavlja neke aspekte 
ekonomskih efekata kršenja prava na pretpostavku nevinosti.

Ključne reči: krivičnoprocesno pravo, krivični postupak, poštovanje pretpostavke 
nevinosti

JEL klasifikacija: K40, K14
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SUPPLEMENT TO TERM CODE CONCEPT 
WITHIN THE SECURITY FIELD

Summary: Within the theoretical comprehension of the basic categorical terms in 
the field of security, the terms security, safety and protection appear to be the basic, ini-
tiative and fundamental ones. All the other terms emanate out of the aforementioned 
ones. Accordingly, the fact itself requires a research of a basic term meaning within the 
security field as well as within the relations. It can not be achieved free of development 
of the appropriate term code model in the field of security as the functional term - ter-
minological system. The purpose of the development of such a model is to provide with 
understanding and truly express profoundly complex field of state and society as the secu-
rity is by initiation of its elementary parts (factors) denoting: the security as a specific 
social occurrence and process; that is to accomplish under the specific conditions, security 
subjects activity, by assistance of certain methods and means that are to achieve certain 
effects, results and consequences. 

Key words: security, safety, protection, term code model within the security field
JEL classification: H56, F52

1. Introductory Considerations

Theory models code terms definition in any of the scientific field signifi-
cantly became the subject of relaxation of the basic terms meaning definition 
within that particular field. In the research of the political and security occu-
rrences (past, present and future) the first and the most significant activity to 
be taken is basic term meaning definition. Basic term meaning definition and 
terms in general is even more significant in case of tendency to research security 
as a type of social reality and the subject of security science, in regard to appro-
ach term definition within the security field from the aspect of continuation and 
perspective of these terms.    

Security has been defined in the various periods on the basis of various 
approaches, with various aims and purposes. In that respect there are numerous 
* E-mail: ndanilovic@megatrend.edu.rs
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definitions regarding the security issue. Within the compound terms the secu-
rity meaning is always the question to ask what the platform definition is to start 
with. Within the search of the appropriate reply to such a question, it is neces-
sary to take into consideration that the security is not considered as the ultimate 
term and is to be derived the so called characteristic security definition. 

This is to comply with the security as a social occurrence, social activity, 
social relation etc. It means that definition, comprehension and security field 
terms meaning depend on terms definition of jeopardize and jeopardizing. In 
that respect, the priority task is to be formulated one synthetic or to adopt an 
actual single threatening and threat definition although it is not easy. Also, the 
idea is to produce a security definition out of it. 

In the social sciences theory the accordance has not been achieved in term of 
threatening, due to the fact the term is taken in a different way. The most frequ-
ently this term is used by different terms denoting different essences. 

The basic linguistic term of the “Security Jeopardazing” mean an assessment 
which in the common sense is not supposingly to be expressed in the form of  
statement, because it does not express judgement of value (the jeopardazing 
security occurrence neither deny nor confirm. only presumpts the possibility of 
an event). 

In case of syntagm consideration into the constituent pillar parts and define 
the level of the acceptable logic assessment out of them, than we can say that 
word jeopardizing represents indefinite verb which within it definite appears like 
to jeopardize1 and such as mentioned in the Dictionary of the Serbian and Croa-
tian Language in the triple meaning and that is to threat someone by the threat, 
to terrify and to get scared of. In the etymological term we will accept the mea-
ning of the term in the first original form “to threat someone by the threat”.  

In the most contemporary considerations the term content is defined as a 
living creatures̀  creation of a state of the existence insecurity as well as material 
and functional threat for the staff, material means and other values. 

The second part of the quoted synthagm, the word security denoted to the 
certain state that could be considered in a dual manner in this case:

The word itself is given in plural and regard to the global security or the 
security of wider range with the certain state incorporated in. The word “secu-
rity” in global term denotes to the constituent part, in this case to the state, in 
regard to its national security system. The word itself will be treated on the basis 
of both constituency criteria to the state and in its plural form, because it denotes 
to the general state system condition and naturally represents its vital function.  

Generally considered, syntagm security jeopardizing contains a logical – lexi-
cal meaning within the statement itself as to threat someone by danger, in regard 
to threat someone’s existence security, bring to insecurity all his possessions, 
all he achieved what is represented valuable and protected to him. Threatening 
1 Reč nik hr vat skog ili srp skog je zi ka, JA Zu, deo XIX, Za greb, 1967–1971, str. 35.
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security can be performed in technical – physical term (technical accident, traf-
fic accident etc), but also in the spiritual, ethical, cultural and any other sense. 

Regardless to the existing definitions of jeopardizing and jeopardize belong 
to the various scientific paradigms and theoretical – methodological directions, 
it is possible to define a single synthetic security definition, that can be both very 
restrictive and narrative at the same time. only the essential security provisions 
contained in all the current definitions with the equal or different meaning can 
be comprised by such synthetic definition. In such case, the definition is strictly 
selective and restrictive and can contain all the provisions contained by these 
definitions. 

Within the contemporary theory there are two approaches offered of the 
security definition: the first one is that the term of security is defined by nega-
tion (negativistic) and the other one is to be defined by content, in regard to 
positivistic. 

In the first case, the security is defined as an absence of jeopardize, in regard 
to the absence of all jeopardazing indicators. Such an approach is to be very 
frequent in the literature, but it offers not the final problem resolution, because 
in the next step it requires development of long list of jeopardazing forms and 
indicators, which can be considered as a problem.  

In the other case, the security is defined as a compound (but not the simple 
one) of occurences, states and relations within the social, technical, psycholo-
gical, ethical and natural sphere, as well as other sphers and areas of the social 
and private life posted on the other side in regard to the occurences, states and 
relations in the field of jeopardazing. 

Taking into consideration the substantial negativistic and positivistic judge-
ment of the security term, it can be most confidently claim that the security is 
represented as an integral social occurence, occured within the time and space, 
regardless it is considered as a state, function, organization, politics, philosophy 
or something similar. In regard to the security, the threatening is various and of 
a different kind in term of time and space as well as in term of intensity, forms 
and pillars. 

The word security2 itself has its genuine meaning “granted security” (in 
regard to possession) and “security granted by defense”. It is to conclude that the 
security granted by defense represents a certain value as a qualitative reflection 
of the system state. The security as a general term in regard to the essence and 
real situation can be defined as a state, organization and function3.

The security as kind of a state represents protection of the certain posse-
ssion, value, inheritance, society. As an organization (mechanism of protection) 
security appears in the various forms and different characteristics based and 

2 Reč nik hr vat skog ili srp skog je zi ka, JA Zu, deo I, Zagreb, 1880–1882, p. 265.
3 Voj ni lek si kon, VIZ Be o grad, 1981, p. 56.
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regulated upon acts or decisions of the social groups. As a function it is a consti-
tuent attribute of the human and administration activity.

In widest sense, the security term represents the tendency toward life and rela-
tions where the deviant behavior of others will not be a threat to the people and 
property to non-daily basis threats for their lives, health, property and interests. 

Taking into consideration the widest security term, the most of the authors 
dealing with security research in a more serious manner consider the following: 
individual, national, regional, international and global security. Taking into 
account the logic consideration and classification it appears to occur the most 
comprehensive security classification into individual, national and internatio-
nal security. The regional and global security including their different concepts 
(collective security, collective defense, cooperative security, security cooperation, 
integral security etc.) are to be the natural parts of it. 

The term of individual security denotes to natural social condition where 
its members can full-fill and protect their vital needs, values and interests and 
full-fill their civil rights and freedom that are the development condition of the 
contemporary democratic society4.

The term national security can be defined as a state resources to protect the 
vital values and interests of the society from the outer and internal sources of thre-
ats and threatening and to provide with the general terms free political, economic, 
social and cultural development of the society and well being of all the citizens5.

The term international security denotes to condition in the international rela-
tions where the international community members feel themselves secure and 
safe and where the developed efficient mechanisms of protection of national states 
from all the forms of threats and threatening of their security6 are situatted in.

The pretoection as a term denotes to a single dimension of the form of secu-
rity with serial instruments and activities to be taken in order to provide basic 
state and social values, region and the international community from various 
forms of threat and threatening. 

The term safety denotes to very complex social reality and due to the afore-
mentioned it is complex and comprehensive one. The content of the term safety can 
be considered in a wider aspect, entirely, as safety in all the domains of the human 
life and narrower, partially only within the certain parts of the human life. 

Through that envisage, the security is accomplished as an inevitable compo-
nent of the global safety, entirety of the safety – that is practically never accom-
plished.  

The requirement for safety and security originate as a primordial human 
need. Human, as an aware being, has always felt jeopardize simultaneously, 
4 Consider wide scope: N. Danilović, M. Gordić, Hrestomatija autorizovanih predavanja, 

Slobomir p univerzitet, Slobomir – Bjeljina, 2006, p. 35.
5 Ibidem, p. 39.
6 Ibid., 41.
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instinctively and spontaneously– but he also identified, predicted and prevented 
in a rational manner and in accordance to the level of developed sense, had taken 
measures of protection (preventive, curative and post-curative). The necessity to 
full-fill these human needs represents a basic studying and scientific research of 
the security as a social situation, occurrence and a system. 

The safety as a term denotes to original human need and complex system of 
the social facts, consideration and believes of the object in the permanent accom-
plishment of the achieved or even better social position. Safety represents a result 
of the various majority measures, both social and personal ones that are to be 
the pillar and guarantor that the position of the subject in the society will not 
be worsen to the extent to get disfunctional. This is the reason why this social 
occurence is manifested as a personal one, group like and a collective one. This 
explains why within the society as in the human community there are the safety 
and preotection systems of their social position sittuated in7.  

This although short and superficial rewiev to the terminological definition 
of the key terms in the field of security confirms all complexity of the terms 
and denotes to the requirement of the more comprehensive research of the basic 
terms meaning to be taken, in respect of the relations among them, as well as the 
strategic need to establish the appropriate term code in this area. 

The reasearch of the basic meaning in the field of security can not be taken 
over free of the appropriate term code as a functional term – terminological 
system. The purpose of the development of the term code model is to provide 
with comprehention and expression in a trutful manner the very complex area of 
state and society by intermediary of their elementary parts (factors).  

The researchers themselves should determine in accordance to the the prin-
ciples of sciense, productivity and economic for one of the sinthetic definitions, 
including the one offered by themselves. It is necessary to take into consideration 
that each of the definition inevitably contains the certain number of the generaly 
recognized and well known undisputable factors. This is the way with the secu-
rity definition. It is a sufficient reason to approach to define the term of security 
on the basis of of the rewiev quotation of the undisputable and relevant factors of 
the term itself. out of these, some terms are elementary, some are complex, some 
fundamental and some derived ones.   

Many of the factors make an influence to the security terms code develo-
pment. primarily, these are to consider security science development level, in 
regard to its theory development level, meaning its axioms, postulates and theo-
rems stability level and the category and terms development.

Within this study we are giving an example of of the development process 
of the globalist term code in the field of security. We approach the security code 
model within the security by application of the hypothetic – deductive method 
rules, modelling method and ex – post facto experiment method.   
7 Ibid., p. 29.
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The avaliable term code material from the security field display the most 
general character because it contains only factors, provisions and characteristics. 
The security as a social occurence is not possible withouth that characteristics. 
Term model in the field of security is a general one because it contains all the 
relevant security static and dynamic components as a social occurence and pro-
cess, as well as all the relevant contents, forms and relations within this complex 
social occurence among it and other social occurences (politics, economy, cul-
ture, ideology etc).

2. Elements – factors of the term code model in the field of security

In order to make a proper term definition in the field of security there are 
many significant following elements – factors of the term code model met in this 
scientific area:

To comprehend security and to express as a specific social occurrence •	
and process; 
To full-fill security under the certain conditions; •	
To full-fill security through security subjects – participants into the pro-•	
cess; 
To full-fill security by the activity of the security subjects; •	
To full-fill security by the certain methods and means; •	
To achieve certain results, effects and consequences by full-filling of the •	
security in other spheres of life8.

2.1. The security as a specific social occurrence and process

Regardless the sources jeopardizing security can be of a natural origin (for 
instance, earthquake, fled, tsunami, hurricane etc) it is undutiful that security is a 
specific social occurrence meaning that is realized within the human society. Such 
as it can be easily recognized, define and differ from other social occurrences.

Taking into account the aspect of the constructive human behavior, the secu-
rity occurrences appear to be the social occurrences which essence, content and 
function are the constituent part of the society. They are the constituent part of 
the social process and relevant factor of its functions, connections and relations. 

The security occurrences can be classified in accordance to the time of occu-
rrence and space of event.

In accordance to the time of occurring, the security occurrences are divided 
into: 1) past; 2) current and 30 future security occurrences.  

8  Ibid., p. 20.
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on the basis of area to occur, the security occurrence can be: 1) internal (the 
internal security occurrences) and 2) external (the security occurrence covering 
two or more countries).  

The security occurrences can be further divided on the basis of the other 
criteria, for example, in accordance to the nature of the security occurrence, type 
of manifestation, relevance etc. It generally depends on requirements of the con-
crete research9.

The security process is treated as a part of social and political process within 
the political and security theory. Although in the security and political encyc-
lopedia and studies from the field of security there are not accurate definition 
of the security process. out of the entire security theory can be derived closest 
possible meaning of a term. 

The security process for many authors is inter-related security subjects 
impact in a consequential regard within the social reality10. 

In the basic of the security subjects impact there are differently motivated or 
equally motivated aspirations in order to produce similar or different consequen-
tial awareness within the social reality. The security subjects impact inter-relation 
in a conscious manner, as a general characteristic of the security process appears 
to be a consequential and produces the process as the objective social one.  

The security process does not develop independently of the other social pro-
cesses – particularly it is not independent of the political, economic, social and 
cultural processes. 

2.2. The conditions to comply with security

The security as a social occurrence and process, has always occurred and 
full-filled under the certain conditions. The conditions are considered the com-
pound of facts that existence is represented as a foundation to full-fill the occu-
rrences and manifestations of characteristics of the certain occurrence – occu-
rrence, in a way to conclude a majority of conditions and their relevant factors 
– variety, numerosity and contradictions.

The necessary conditions are the conditions where the security occurrence – 
occurrences can not happen nor to full-fill. The necessary conditions mean that 
there are security threatening conditions. Jeopardazing is always a threat when 
appear to became a damage (the huge one or even a complete one) to the object 
including a distruction of object. Taking into consideration entirely, there is an 
exteme inter-connected condition and reality of threatening and security, as the 

9 Consider wide scope: M. Bajagić, Osnovi bezbednosti, Kriminalističko-policijska akademi-
ja, Beograd, 2007,  and Lj. Stajić, S. Mijalković, S. Stanarević, Bezbednosna kultura, 
“Draganić”, Beograd, 2005. 

10 Consider wide scope: R. Lukić, Politička teorija države, udruženje pravnika Jugoslavije, 
univerzitet u Beogradu, Beograd, 1962.
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inter-related theatening security criteria. The scale that can be establish to mea-
sure security, can scope from 0 (lower security threat – highest security threat) 
up to 1 (highest security threat – lowest security threat) and vice versa.

The sufficient conditions are to provide the security occurrence to be consti-
tuted and full-filled as itself and occurrence and inter-related in dual manner, in 
time and space. 

The other conditions are, as the matter of fact, the conditions of presence 
that are conditioned by factors occurred in a favorable – unfavorable security 
situation, but they occur after necessary and sufficient conditions happen. The 
necessary and sufficient conditions are relevant ones and the others are to be 
the irrelevant ones. Besides, there are favorable conditions to development and 
manifestations of the security occurrences and are considered favorable ones in 
comparing with the unfavorable ones to the security full-fill and make the unfa-
vorable ones.    

Taking into account the quoted one, there is no doubt that the security and 
safety are occurred and full-fill under the relevant conditions, primarily within 
the natural and social conditions. 

The natural ones are actually, the natural characteristics of the certain terri-
tories within the certain boundaries, starting from flora, fauna, geographical, 
geological, environmental and climatic conditions etc, relevant for the security 
origin and the development. 

The social conditions depending on social and political relations and proce-
sses, create, adjust and alternate by human himself through the conscious, aimed 
and purposeful activity and utilize them in accordance with their requirements 
and interests. The relevant social conditions are the social – political and eco-
nomic relations, as the level of their development. Within that framework the 
security subjects full-fill their behavior; social structure of the existing society, 
which is in a tight connection with the general social and political-security situ-
ation in particular counting the economic ability,  as well as the social awareness 
– science, ideology, religion etc.

In the security conditions there are countable security institutions, agencies 
and organizations, social standards and appropriate behavior incorporated in. 

So, there is no doubt that the security, as the realistic social occurrence is to 
be full-filled within the economic, political, legal, technical-technological, infor-
mation technology – communication, cultural- educational, traditional, organi-
zational, ideological, territorial – political, temporal and other conditions11.

11 Consider wide scope: N. Danilović, M. Gordić, Hrestomatija autorizovanih predavanja, 
Slobomir p univerzitet, Slobomir – Bjeljina, 2006, p. 21.
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2.3. Security subjects

The security subjects are the central relevant factors of the security process. 
The security actually represents relation including numerous subjects, different 
in a many quantitative and qualitative characteristics, roles,positions, place and 
functions. 

The security subjects include numerous participants that in direct or indi-
rect manner, less or more intensively, directed, voluntarily or non-voluntarily 
participate in full-filling of security in regard to the security processes. The 
security subjects – participants can be classified on the basis of the numerous 
characteristics.  

The first classification criteria are role and position of the security subject. on 
the basis of the criteria, the security subjects are shared into: 1) military, 2) police, 
3) intelligence – counter-intelligence agencies, 4) private security agencies and 5) 
numerous civil security services (social and well fare, pension- handy-cape insu-
rance, customs, up bringing and education objects in the field of security etc).  

According to comprise – collectivity, the security subjects can be classified 
in the following manner: 1) collective, 2) group, and 3) individual.

on the basis of the organization criteria, the security subjects are divided 
into: 1) highly organized – professional and 2) semi-professional. 

There are other criteria to classify the security subjects – security actors, 
such as: criteria volunteer, official, legality, legitimacy, direction and similar12.

The security in the basis of a micro and macro plan is achieved by behavior of 
the threatening pillars and by appropriate behavior of the security subjects. The 
threatening pillars as subjects – security actors behave in a different manners in 
order to achieve their needs, interests and aims under the existing conditions. So, 
by the certain activities, by utilization of the certain methods and means desired 
total or partial effects can be achieved and to provoke certain consequences.  

It is necessary to provide significant theoretical definition in relation to the 
security subjects term definition in order to find out adequate security term code 
model.

The security subjects behavior is a form and sub-model of the social beha-
vior. It differs from the other forms of social behavior on the basis of state and 
national interests̀  generality that are to be protected by the behavior of the secu-
rity subjects, strict normative legal definition and upon the hierarchy relations 
toward the state authority, which is necessary for the threat and threatening13 
sources and pillars to be removed, soften or overcome.   

Taking into consideration the subjects behavior is strictly regulated by the 
law, highly organized, in timely, efficient and rational manner, and under con-
12 Consider wide scope: LJ. Stajić, S. Mijalković, S.  Stanarević, Bezbednosna kultura, 

“Draganić”, Beograd, 2005.
13 Consider wide scope: N. Danilovic, M. Gordic, ibid., p. 22.
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stant control and oversight of the democratically and legitimately elected bodies 
and institutions of the civil authority, which is permanent and necessary due to 
the possible abuse in implementation of the law enforcement means. However, 
the security subjects behavior can appear to be as a kind of response to force, 
violation and sub-pression of the threatening sources. But even in that case such 
a behavior is to be in accordance to the law, current international standards, 
ethic code of the certain security objects and based upon the decision of the legi-
slative, executive and governance state body jurisdiction.  

Manifestation of the security subjects behavior can be real (real and practi-
cal), verbal and psychological. Real security subjects behavior represents execu-
tion of the security actions within the concrete practical activity of the security 
subjects. 

Verbal security subjects behavior has a certain meaning as well. It is necessary 
to obtain the certain kind of permit of the legislative, governing and managerial 
authority for such a kind of behavior. It is always accorded by approval granted 
for the certain kind of the concrete verbal behavior. This appears to be a kind of 
manifestation of the certain signs of disapproval, sub-pression, order, convincing, 
approval giving. The behavior of that kind represents a certain kind of commu-
nication as the matter of fact and is to be executed free of a physical force. Altho-
ugh such a behavior is purely declarative, it must be truthful, complete, clear and 
thoughtful in order to convey a certain message and lesson learnt for the pillars 
of a threat and threatening. Such a behavior can not be manifested unsynchro-
nized interests among the security subjects and their certain superior legislative, 
executive and governing instances they are the constituent parts of. Since this is 
the matter of socially and politically sensitive issues, it should be strived to fully 
comply with the actual interests. In the opposite situation, the citizens can find 
the legislative, governing and executive institutions distrustful and the security 
subjects are the one to be most victimized under such condition.       

Psychological security subjects behavior forms (subconscious) most frequ-
ently can not  be perceived neither by the security subjects where takes place 
in, nor by the other social subjects. But their presence is considered inevitably 
obvious, particularly within the complex social situations and in the conditions 
of high intensity crises to the social, national and state interests.

Considered entirely, the security objects behavior is a specific, particular, 
sensitive, efficient and performed in highly subordinated manner in order to 
execute power as an instrument to gain the political aims. The security subjects 
behavior is the sub-sequential matter in regard to the subjects and objects of 
the security influence. This is an activity manifested as doing, emotional and 
irrational experience, rational and aimful comprehension, planning and deter-
mination, as well as personal expression. Its basic forms of manifestation appear 
to be the practical actions and statements in forms of instructions, directions 
and orders, that are to express the essential interests relations and power. Due 
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to the aforementioned, the security subjects behavior become a multi-functional 
defined through time, space and social dynamic. Finally, the security subjects 
behavior has always been manifested through the behavior of the concrete secu-
rity subjects. It means it has been a part of reality, but also a manifestation of 
not only most recent security and safety reality, but the tendency as well, within 
the political – security social sphere and social and security subjects capabilities 
in confrontation toward the current and potential threat sources to the security 
jeopardazing.     

Since the security subjects manifestations are not very obvious and expre-
ssive manifestations of the security subjects behavior, only the behavior forms 
manifested through the security actions are perceptible, such practical actions 
and verbal security subjects behavior (directions, instructions, orders, state-
ments, releases etc). 

Considered in a practical manner, the security subjects behavior is to be consi-
dered through all the activities, functions, acts and deeds of the security subjects 
directed to protection of the social, national and state interests, as an activity, 
acts and deeds where the relation towards and with the authority is obviously 
executed and consequently with the appropriate material and social consequen-
ces occurred14.

Manifestation of that kind of the security subjects are for example the 
following ones: real participation into defense of the external attack in preven-
ting of internal armed clash, participation in state border protection, preserva-
tion of public peace and order, prevention corruption and organized crime, stru-
ggling human and drug trafficking, providing and protection of the institutions, 
protected personalities,  property and administration.   

2.4. The security subjects activities

Activity as the security object occurrence and process is defined by interests 
of the majority within the society and in accordance with the pillar of power 
aims, including firm protection to the monopoly of violence. This appears to be 
the security subject behavior in the protection of social, national and state intere-
sts in order to subsequently provoke certain security effects. Each of the security 
subjects activity is purposeful rational, conscious, aimed and dynamic activity 
and should strive to efficiency. Relaxation of security subjects activity that sho-
uld be accorded with the political subjects̀  activity; introduces into undesired  
insecurity and unsafety in a local, national, regional and global level.    

The essence of the security subject activity is existence of the certain motives 
of the highly professional bodies, institutions and participants that practically 
define level of the required security activities and aims that are to be accom-
plished. The security subjects activities are organized and the way of utilization 
14 Consider wide scope: same source.
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of numerous means and instruments of the security engagement and dealing is 
defined by law. 

This security subject activity basis is contained within the Constitution itself, 
positive laws and international acts. The initiator of the security subjects acti-
vity is legislative, executive and jurisdicial administration bodies. The executive 
bodies of authority have a role to comprehend the entire situation and possibility 
to accomplish the security activities in the certain situation, time and space and 
in order to preserve and to protect social, national and state interests. 

The security subjects activity is accomplished in phasely manner. prior to 
all, it is perceived and discover need for the acitivities of the certain security 
subjects. Second, it is analised the social object foundation that is to participate 
in the activities and determine activities conduct by selection of the minimum 
and maximum, short term and long term aims. Third, time and place are chosen, 
reason and way to initiate activity and the public communication is established 
or with the part of the public opinion expected to be supportive for realization 
of the security subjects activity. Fourth, the methods and means of dealing are 
patiently selected. Fifth, there are detailed courses analises and security subjects 
activties taken. In the end, the evaluation of the achieved effects and consequen-
ces is to be undertaken.  

2.5. Methods and means of security impact

The security subjects within the process of obtaining certain aims of the 
security policy, utilize different methods and means.

Method is a necessary factor of activity and behavior of the security subjects 
causing certain effects and consequences. Rationally and functionally inter-related 
with aim (aims), method is purposeful and necessary factor of the security pro-
cess maintained. Method of impact of the security subjects define three relevant 
segments: 1) the form of the idea, containing the system of evaluation and beha-
vior standards; 2) cognitive, containing categorical – terminological system and 
knowledge on laws of the political – security circulations and 3) technical, consi-
sting of deeds and means that are to realize the posted aims in the security field.  

Methods of activities of the security subjects contain multi modalities princi-
ple and within it there are multi techniques practical impact principle introduced.

Technique considers complex, directly applied operative forms of methods of 
the security subjects activity. Each of the technique is consisted of its constituent 
part – instruments and acts.  

The instruments consider all means and things utilized by the security 
subjects during method application within the operative activity. 

The deeds consider execution of the certain activities of the security subjects 
in accordance with the method rules of their activity, accorded by instruction 
given within the framework of the security subjects.  
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Security subjects activities are accomplished by application of various met-
hods. Basic security subjects activity methods differ among the objects them-
selves. Methods and means of the certain security subjects differ on the basis 
of concept, instruments and deeds, as well as to concrete implementation in the 
process of security subjects activity. They differ on the ground of implemen-
tation of many specific methods and techniques of activity, as well as utiliza-
tion of various means. Security subjects methods and means are implemented 
depending on situation and possible avaliable resouces. principally, the security 
subjects activity methods differ within the regularly based social situations and 
conditions as well as methods applied in the states of emergency and warfare 
situations.    

All security subjects means can be classified into: 1) material-technical 
means, 2) organizational means and 3) means to impact the awareness. Gene-
rally considered, the security subjects means can be classified in regard to: a) 
stimulation means and b) prevention means in regard to destimulation15. Stimu-
lation means are performed through techniques and deed to move, initiate and 
reinforce certain security subjects activity. Destimulation means are performed 
through the techniques and deeds defined to desitmulate the pillars of threat, 
disable them and deny.

The security subjects material – technical means denote total material, orga-
nizational and physical conviniences, or inconviniences and disturbances in 
reinforcement or prevention of the certain security subjects activities. 

The psychological means denote to all kinds of negative influence to aware-
ness, evaluation and ideology, in order to reinforce or prevent certain threate-
ning subject activity.

2.6. Effects, results and consequences of the security subjects activities

Security as a social occurrence and process is achieved through various secu-
rity subjects activities in order to accomplish certain effects, results and con-
sequences toward the bearers of the threat and social community.In that regard, 
some of the effects can be positive, some negative or neutral for security subjects 
and bearers to security threat, the participants of the security processes and to 
the social community. 

Effects are the product of the political – security process where various secu-
rity subjects take over numerous activities and actions in a certain space and 
time16.

The consequences represent occurrences and relations emanating from secu-
rity subjects activity, regardless to their aims or expectations17.
15   Consider wide scope: ibid., p. 24.
16   Ibid., p. 25.
17   Ibid.
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The term results denotes a level of security subjects activities aims accom-
plishment. Evaluation of the effect, results and consequences is a systematic and 
complex procedure, emanating from numerous objects regarding to the effects, 
results and consequences in order to affect them, as well as from their characteri-
stics. In regard to the aforementioned, there are many possible situations18 to occur. 

The overall effects and consequences in regard to the certain security subjects 
or social community can be: 1) positive, 2) negative and 3) neutral, including 
major variety. Effects, results and consequences can be: a) intential – unintenti-
onal, b) maximal – minimal, v) direct- indirect, g) functional-disfunctional and 
d) directed to sustainability, improvement or worsening of the overall security 
situation or its parts only. 

3. Conclusion

In theory and practice there are many terms used to mark the certain reali-
ties frequently differently defined. Due to this it is necessary to bring the order 
into the terminological – categorical apparatuses. 

The findings announced in this study are suggesting in that respective to 
denote that the security represents a complex manifestation; a sensible entity con-
sisted of many terms ordered in regard to the certain relation. All of them can not 
be expressed by a single term, except in the simplest cases. Due to this, it is nece-
ssary to provide appropriate connection between them through the certain code, 
in order to define security terms of the certain truthfulness and real meaning.  

The exhibited models denote that there are many influencing factors to term 
code development, starting from the conditions where the security occurrences, 
processes and events are happening, up to the effect of their impact to human 
beings, social community, property and natural environment. Nevertheless, the 
most influential factor to security code development is the level of security sci-
ence development and primarily, the level of the theory development denoting to 
stability level of its axioms, postulates and theorems and the category and term 
system development.

The offered security term code model contains the most general character 
because it is consisted of constituents, provisions and characteristics only. Wit-
hout these factors, the security as a social occurrence and process is not possible. 
The security term model is a general one, because it contains all the relevant static 
and dynamic security components as a social occurrence and process, including 
all the relevant contents, forms and internal relations of this complex social occu-
rrence and other social occurrence (politics, economy, culture, ideology etc.). 

18   Ibid.
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PRILOG KONCIPIRANJU KODEKSA POJMOVA 
U OBLASTI BEZBEDNOSTI

Sažetak

U teorijskom promišljanju o osnovnom kategorijalnim pojmovima u oblasti bez-
bednosti, termini bezbednost, sigurnost i zaštita su osnov ni, po la zni i fun da men tal ni 
po jmovi iz kojih se izvode svi drugi. Ta činjenica ukazuje na potrebu istraživanja značenja 
osnovnih termina u oblasti bezbednosti, kao i odnosa između njih. To se ne može postići 
bez izrade valjanog modela kodeksa pojmova u oblasti bezbednosti kao funkcionalnog 
pojmovno-terminološkog sistema. Svrha izrade takvog modela jeste da omogući da se 
veoma složena oblast države i društva, kao što je bezbednost, shvati i istinito izrazi 
posredstvom njegovih elementarnih delova (činilaca) koji ukazuju: da je bezbednost 
specifična društvena pojava i proces; da se ona ostvaruje u određenim uslovima, 
aktivnošću subjekta bezbednosti, pomoću određenih metoda i sredstava kojima se postižu 
određeni efekti, rezultati i posledice. 

Ključne reči: bezbednost, sigurnost, zaštita, model kodeksa pojmova u oblasti bez-
bednosti

JEL klasifikacija: H56, F52
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ZAPADNI BALKAN IZMEĐU POLITIČKIH  
I EKONOMSKIH INTEGRACIJA  

I UNUTRAŠNJIH DEZINTEGRACIJA

Sažetak: Zapadni Balkan je opterećen brojnim istorijski utemeljenim unutrašnjim 
(nacionalnim i verskim), i spoljnim (geopolitičkim) protivrečnostima. Na njih se nadove-
zuju i sve veće socijalno-ekonomske tenzije, generisane raznovrsnim sistemskim devijaci-
jama. Usled svega rečenog, Zapadni Balkan i dalje predstavlja evropsko „bure baruta“. 
Da ono pre ili kasnije ne bi eksplodiralo, odnosno da ne bi, što je ipak realnije, došlo 
do intenziviranja različitih društveno-erozivnih procesa unutar zemalja regiona – od 
daljeg jačanja organizovanog kriminala do nacionalnih napetosti – što bi sve dezavuis-
alo poslovni ambijent i suštinski se odrazilo na dalje pogoršanje u ekonomskoj sferi, 
neophodna su promišljena, celovita rešenja iz domena regionalne politike (a ne samo 
ekonomske) saradnje i pomirenja. Ali, politička saradnja i pomirenje će biti delotvorni 
i trajni jedino ako budu plod istinskog kompromisa, a ne nametnuta ili uslovljena sa 
strane. Ključ za stvaranje povoljnog regionalnog političkog okruženja – od čega direktno 
zavisi ekonomski razvoj – nalazi se u zemljama našeg podneblja. Bez razumevanja istori-
jskih problema i uvažavanja njihovih korena, u ovoj oblasti rešenja nisu moguća.

Ključne reči: bezbednost, ekonomija, međunacionalne tenzije, Zapadni Balkan
JEL klasifikacija: F52, N44

1. Uvodne napomene

Zapadni Balkan je novi (geo)politički termin, koji je na Zapadu ušao u širu 
upotrebu početkom 21. veka, i odatle je prenet i u zemlje na koje se odnosi. pod 
njim se podrazumevaju države Balkana koje, posle prijema u Evropsku uniju 
Rumunije i Bugarske, još nisu članice Eu (izuzev tek manjim delom na tom 
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poluostrvu locirane Turske), a za koje je uvreženo mišljenje da zajedno pred-
stavljaju evropsko „bure baruta“. Tu spadaju sve bivše jugoslovenske republike (a 
sada države) izuzev Slovenije (Srbija, Hrvatska, Bosna i Hercegovina, Makedo-
nija i Crna Gora), kao i Albanija. Doduše, neki krugovi u Hrvatskoj smatraju da 
ona ne spada u tu, kako tvrde, pre svega pravoslavno-islamsku mešovitu civiliza-
cijsku zonu. No, nesumnjivo je da je Hrvatska u kulturnom, etničkom i jezičkom 
pogledu, ne samo bliska regionu o kome govorimo, već i u njega suštinski uklju-
čena (što se neće promeniti ni njenim ulaskom u Eu). uz to, a što je još bitnije 
u kontekstu naše analize, ona je, nesumnjivo koliko i druge države Zapadnog 
Balkana, deo mreže istorijskih i aktuelno-političkih faktora zbog kojih je pome-
nuti teritorijalni kompleks nestabilan. Sledstveno tome, rešenja koja bi „regionu“ 
donela stabilnost, nemoguća su bez nje.1

2. Istorijski koreni sukoba

Sloveni su se doselili na Balkan u 6. i 7. veku. Na (kasnije) jugoslovenski pro-
stor dospeli su delovi brojnih plemena. u lavini slovenskih rodova, nalazila su 
se i dva cela plemena. To su bili Srbi i Hrvati. Srbi su nastanili prostor današnje 
Srbije, Crne Gore, veći deo Bosne i Hercegovine i južnu Dalmaciju (danas deo 
Hrvatske). Hrvati su naselili veći deo Hrvatske i zapadni deo Bosne. Naravno, tu 
su Srbi i Hrvati bili izmešani sa drugim slovenskim grupama. 

Tokom 8 i 9. veka oni stvaraju svoje države (Srbi 5 a Hrvati 2 kneževine), i 
unutar njih asimiluju druge slovenske i starosedelačko-balkanske skupine (ilir-
ske, tračke i keltske). ujedno, prihvataju hrišćanstvo. Hrvati su primili katoli-
čanstvo od strane rimskog sveštenstva, a Srbi su živeli na prostoru gde se ukr-
štao uticaj Rima i Carigrada. Dok je većina Srba prihvatila pravoslavlje, manjina 
(u južnoj Dalmaciji i zapadnoj Hercegovini) primila je hrišćanstvo zapadnog 
obreda. Ta unutarsrpska verska podela, kao i verska razlika između Srba i Hrvata, 
nisu imale većeg značaja do 11. veka, dok se hrišćanska crkva i formalno nije ras-
pala na katoličku i pravoslavnu. Vreme kada se to desilo, okvirno se podudara 
sa osvajanjem Hrvatske od strane Mađarske, pod čijom vlašću će ostati do 1918. 
godine. (Nemci su već vekovima pre toga vladali teritorijom današnje Slovenije, 
gde se tamošnje slovensko stanovništvo postepeno stapalo u jedinstvenu naciju 
koja je primila mnoge elemente nemačko-austrijske kulture.) 

pre nego što je u 14. veku počelo osvajanje jugoslovenskog prostora od strane 
Turske, na njemu su postojale dve nezavisne države. prva je bila Srbija (koja je 
obuhvatala i Crnu Goru, južnu Dalmaciju i Makedoniju), i u kojoj su većinsko 
stanovništvo činili pravoslavni Srbi. uz njih su u Dalmaciji i Hercegovini živeli 
Srbi katolici, dok su u Makedoniji Srbi bili pomešani sa Bugarima. Druga država 
bila je Bosna. ona je do 10. veka bila provincija Srbije, a tada se osamostalila. 
1 M. Knežević, Paradigma raspada, Institut za političke studije, Beograd, 2009, str. 116-132.
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Njeno većinsko stanovništvo činili su Srbi bogumili (pripadnici jedne pravo-
slavne sekte), ali je bilo i dosta Srba pravoslavaca, odnosno u primorju Srba kato-
lika. uz njih na zapadu Bosne živeli su i Hrvati katolici. 

Kada su Turci osvojili južnoslovenski prostor, oni uvode svoje kriterijume 
za podelu stanovništva. To više nije bilo nacionalno poreklo, već verska pripad-
nost. Sve stanovništvo svrstavali su u verske (ili eventualno versko-jezičke) grupe 
nazvane mileti. Tako su u „srpsko-pravoslavni milet“ ušli samo pravoslavni 
Srbi, dok su katolici (bez obzira na etničku pripadnost) bili deo drugog mileta. 
Takođe, započeo je proces islamizacije porobljenih naroda. Ko god je prihvatao 
islam, sticao je bolji društveni status. Hrišćani su plaćali veći porez i nisu mogli 
da zauzimaju značajne položaje u vojsci i administraciji, tako da su mnogi odlu-
čivali da postanu muslimani. Islamizacija se posebno brzo odvijala u krajevima 
Bosne u kojima su bili naseljeni pripadnici pravoslavnih i katoličkih sekti, dok 
su Srbi i Hrvati koji su se držali doktrinarnog pravoslavlja i katoličanstva teže 
menjali veru. 

Rezultat vekovnog turskog vladanja južnoslovenskim prostorom bilo je, uz 
ekonomsko i svestrano civilizacijsko nazadovanje, i njegovo etničko prekompo-
novanje.2 Mileti su bili svojevrsne versko-kulturne autonomije a ne samo verske 
zajednice. unutar njih sveštenstvu određene konfesije turska vlast je prepuštala 
prosvetu, građansko pravo i sve drugo što nije ulazilo u resor održavanja bezbed-
nosti i finansiranja države. Na tim osnovama unutar tih neteritorijalnih auto-
nomija odvijali su se etnički integrativni procesi. Srbi katolici su se postepeno 
stapali sa Hrvatima katolicima (koji su tako dobili novi impuls, jer su ranije već 
velikim delom bili proređeni usled iseljavanja u centralnu Evropu zbog turske 
opasnosti). Srbi muslimani su se sve više politički (iako su zadržali svoj jezik) 
identifikovali sa Turcima, gde treba tražiti zametak njihovog novog, do danas 
iskristalisanog, nacionalnog identiteta. Što se tiče pravoslavnih Srba, oni su se 
bar verski konsolidovali unutar svog mileta, jer su do 17. veka nestale sve sekte, 
odnosno u potpunosti je preovladalo zvanično pravoslavlje. 

Etničkom prekomponovanju bitno su doprinele i migracije. usled turske naj-
ezde došlo je do seobe Hrvata iz nekih krajeva u kojima su tradicionalno živeli 
– to je oblast danas poznata kao Krajina ali i zapadni deo Bosne. u tim zonama 
postepeno su se, iz još nepristupačnijih planinskih krajeva od onih u koje su 
došli, naselili Srbi (kao i još od strane Slovena neaѕimilovani balkanski staro-
sedelački elementi, koji su se na osnovu verske istovetnosti vremenom stopili 
sa Srbima). Takođe, pred najezdom Turaka došlo je do masovnog naseljavanja 
Srba u opustelim južnim krajevima nekadašnje Kraljevine ugarske (današnja 
Vojvodina). S druge strane, islamizovano albansko stanovništvo se, uz podršku 
turskih vlasti, postepeno naseljavalo relativo plodnim južnim krajevima sred-
njovekovne Srbije (Kosovo i Metohija, Zapadna Makedonija).
2 D. Bataković, M. protić, N. Samardžić, A Fotić, Nova istorija srpskog naroda, Naš dom, 

Beograd, 2002, str. 107-110.
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Etničke i verske promene imale su i jezičku dimenziju. Srbi katolici su se 
stopili sa Hrvatima, ali su zato oni prihvatali srpski jezik. Konačno, u 19. veku 
je i hrvatska elita odbacila nacionalni jezik i kao novi zvanični jezik prihvatila 
jedan srpski dijalekt (istočnohercegovački). Tako se desilo da Srbi i Hrvati, kako 
na nivou mnogih regiona (hrvatski jezik narod je zadržao samo na zapadu gde 
se Hrvati nisu mešali sa Srbima katolicima i živeli pored Srba pravoslavaca), tako 
i književnog jezika, postanu gotovo istovetni. Što se tiče jugoslovenskih musli-
mana (većim delom srpskog porekla), oni su oduvek govorili srpski. potonji srp-
sko-hrvatski jezik (koji od raspada Jugoslavije svaki narod zove po svom imenu) 
ima tri dijalekta. To su štokavski, kajkavski i čakavski. Štokavski je izvorno srp-
ski jezik, kojim danas govori i 70 % Hrvata (kao i 100 % bosanskih muslimana), 
dok su druga dva dijalekta hrvatska (u stvari, pravi hrvatski narodni govor je 
čakavski, dok je kajkavski bio književni jezik i narodni govor okoline Zagreba, 
nastao pod snažnim uticajem nemačkog i mađarskog jezika).

Sve u svemu, današnji Hrvati su hrvatsko-srpskog porekla, dok su jugoslo-
venski muslimani tzv. Bošnjaci dominantno srpskog porekla. No, istorijski izvori 
ukazuju i na to da su i Srbi, u krajevima u koje su se doselili, asimilovali deo 
preostalog hrvatskog stanovništva pa u sebi imaju i tu etničku komponentu, a u 
svim pomenutim savremenim nacijama nemali je udeo predslovenskih starose-
delačkih elemenata. Treba reći i to da su i Albanci asimilovali nemali deo Srba na 
Kosovu i Metohiji, koji su tokom turske vlasti prihvatili islam. Ipak, tu je ostala 
stara jezička podvojenost, samo se raspored nacionalno svesnih Srba i Albanaca 
(bez obzira na poreklo) promenio, dok su Srbi, Hrvati i Bošnjaci postali jezički 
istovetni, za razliku od srednjeg veka kada su se, tada postojeća samo prva dva 
naroda, u tom pogledu razlikovala. 

Naizgled, zajedničko poreklo i jezik današnjih Srba, Hrvata i Bošnjaka (što je 
sada zvaničan naziv južnoslovenskih muslimana) trebalo bi da predstavlja faktor 
koji ih povezuje. Međutim, nije tako, iako je u zapadnoj lingvistici i etnografiji 
sve do kraja 19. veka preovladavao stav da se radi o jednom narodu (koji je naj-
češće nazivan srpskim imenom). Na prostoru Balkana vekovima su se odvijali 
sukobi između pravoslavlja, katoličanstva i islama, odnosno ukrštali su se uticaji 
velikih sila koje su bile zaštitnice tih religija. Jugoslovenske versko-etničke zajed-
nice su se sa tim državama identifikovale. 

Sve dok Srbi nisu ponovo stvorili svoje države, za njih je matica bila Rusija. 
To je išlo toliko daleko da su u 18. veku ruski jezik, dopunjen delimično srp-
skim rečima, prihvatili kao književni. Taj jezik je nazvan slavjanoserbski a sve 
do sredine 19. veka – tj. do reforme Vuka Karadžića, kada je kod Srba (a potom i 
Hrvata) ozvaničen narodni jezik – imao je status jezika literature, prava i gene-
ralno, elite. S druge strane, kao što su se Srbi poistovećivali sa Rusijom, Hrvati 
su se identifikovali sa Austrijom, a Bošnjaci sa Turskom. ukratko, jugosloven-
ski narodi su etno-konfesionalne grupe, a vekovna odbojnost među njima, ali i 
(makar dubinski, „arhetipski“) stav tih naroda prema velikim silama koje oliča-
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vaju druge civilizacijske zone (npr. Hrvata prema Rusiji ili Srba prema Turskoj), 
predstavlja bitan faktor (geo)političkih procesa.

2. Razaranje i stvaranje država

Sa rađanjem modernog nacionalizma, javile su se ideje o stvaranju nacional-
nih država naroda Zapadnog Balkana. prvo se to desilo sa Srbima, koji su počet-
kom 19. veka oslobodili deo današnje Srbije i tako stvorili nukleus svoje željene 
jedinstvene države. potom su slični projekti nacionalno-državnog objedinjavanja 
nastali i kod Hrvata. Kod Albanaca takve ideje se javljaju tek pred kraj 19. veka, 
dok su pojedini Makedonci tek početkom 20. veka počeli da razmatraju moguć-
nost stvaranja svoje države (većinsko slovensko stanovništvo Makedonije – meša-
nog srpsko-bugarskog porekla – tada još nije imalo posebnu nacionalnu svest, već 
se identifikovalo sa Srbima ili Bugarima, odnosno, u najvećem delu imalo je usko 
regionalnu identifikaciju, što je prevaziđeno tek od sredine 20. veka).

problem je bio u tome što su predstavnici svakog naroda zamišljali svoju 
državu tako da obuhvati sve krajeve gde je on u iole značajnijoj meri zastupljen 
(što ne znači i da je većina), odnosno, da su na način kako im odgovara kombi-
novali istorijski i etnički kriterijum, pri čemu su bili skloni nacionalno ideološ-
koj interpretaciji pa i falsifikovanju činjenica, te su zanemarivali jezičke, verske, 
istorijske i sve druge parametre, kako bi sebe i duge ubedili da im ono što traže 
„po pravdi“ pripada. 

uporedo sa parcijalnim nacionalnim projektima, pod uticajem prosvetitelj-
skih shvatanja i nemačkih romantičara, u skladu sa kojima narod pre svega čini 
zajednički jezik – razvila se ideja o stvaranju zajedničke države svih južnoslo-
venskih naroda. Takve ideje su prihvaćene od dela viših i srednjih slojeva jugo-
slovenskih naroda, dok u većoj meri nisu prodrle u narod koji je bio pod snaž-
nim uticajem verskih lidera, i oblikovan u duhu predstave o prevlasti religijskih 
faktora nad nacionalnim i jezičkim. 

Nastojanje da se reši državni status jugoslovenskih naroda kroz njihovo 
ujedinjenje – sa ekonomskom dimenzijom koju to ima – delovao je racionalno. 
oni su bili tako izmešani da, ili bi razgraničenje podrazumevalo da mnogi Srbi 
i Hrvati ostanu van svojih budućih država, ili da u njima bude veliki broj pri-
padnika manjina neprijateljski nastrojenih prema državi. pred prvi svetski rat, 
60 % Srba živelo je u dve svoje nezavisne države koje su 1912. godine porazile 
Tursku i oslobodile sunarodnike koji su do tada bili pod njenom vlašću (Kosovo, 
Makedonija, Raška oblast). u Austro-ugarskoj živelo je 40 % srpskog naroda, 
pomešanog sa Hrvatima, jugoslovenskim muslimanima, Nemcima i Mađarima. 
usled toga, kao i snažnog uticaja masonskih krugova koji su smatrali da moderna 
država mora da se gradi na prosvetiteljskim a ne verskim principima (ma koliko 
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oni bili ugrađeni u nacionalnu svest građana), srpska vlada odlučila je da se bori 
za stvaranje Jugoslavije a ne proširenje Srbije3. 

preduslov za to bilo je izbijanje velikog evropskog rata. Sama Srbija nije 
mogla da porazi Austro-ugarsku. Međutim, zapadni saveznici, u želji da pri-
dobiju Italiju koja je bila protiv stvaranja Jugoslavije, Srbiji su 1915. ponudile da 
odustane od jugoslovenskog programa i prihvati stvaranje Velike Srbije. Srbiji je 
ponuđena cela Bosna i Hercegovina, skoro cela Slavonija kao i južna Dalmaciju 
sa Splitom (tj. približno 50 % današnje Hrvatske), veći deo Vojvodine i severna 
Albanija. Za ulazak u rat, Saveznici su Italiji ponudili Istru i veći deo Dalmacije. 
Sama Italija se zbog tih slovensko-italijanskih provincija plašila jugoslovenskog 
ujedinjenja. 

Tako bi se prema predlozima saveznika približno 95 % Srba našlo u jedinstve-
noj državi, a u njenom sastavu bi bili i mnogi krajevi koji su tada imali albansku, 
hrvatsku i jugoslovensko-muslimansku većinu. Srpska vlada je taj plan odbila. S 
jedne strane, smatralo se da bi Velika Srbija bila nestabilna jer bi veliki deo nje-
nih građana na nju gledao sa neprijateljstvom. u srpskoj državi našlo bi se više 
od 40 % svih Hrvata. oni bi, zajedno sa drugim manjinama, činili veliki deo 
stanovništva tzv. Velike Srbije, odnosno pravoslavni Srbi bi u njoj predstavljali 
samo 57 % stanovništva. 

uzimajući to u obzir, a zanemarujući postojanost jednom stvorenih ube-
đenja kod naroda, pogotovo u okolnostima kada ima ko da ih održava u aktiv-
nom stanju (katolička crkva i muslimanski lideri neprijateljski nastrojeni prema 
Jugoslaviji u kojoj bi dominantu ulogu imali pravoslavni Srbi), Srbija je ušla u 
zajednicu sa Hrvatskom i Slovenijom. Srpska vlada se sporazumela sa hrvatskim i 
slovenačkim protivnicama Austro-ugarske o stvaranju zajedničke države. Među-
tim, problem je bio što se ni oni nisu slagali sa srpskim političarima oko budućeg 
državnog uređenja, a uz to predstavljali su tek manjinu svojih naroda koji su težili 
pre državnim zajednicama u kojima prevlast imaju njima verski bliski narodi 
(npr. Hrvatima je bilo prihvatljivije da žive u Austro-ugarskoj nego u Jugoslaviji, 
a bosanski muslimani su se sa nostalgijom odnosili prema turskom periodu).

Tek kada je Austrougarska počela da se raspada, promenilo se raspoloženje 
Hrvata i Slovenaca (dok su šire bosanske muslimanske mase bile pasivne). Italija, 
Mađarska i Austrija pretile su da u procesu podele nekadašnje države Habzburga 
zauzmu ili zadrže mnoge krajeve nastanjene Slovencima i Hrvatima, pa su se oni 
okrenuli pobedničkoj Srbiji kako bi ih ona zaštitila. osim toga, Hrvati su shvatili 
da ako ne prihvate srpsku ruku, i dozvole da se oni sami ujedine, mnogi krajevi na 
koje je Hrvatska pretendovala za nju će biti izgubljeni. Tako su se preko noći opre-
delili za državni savez sa Srbijom. S druge strane, Srbi koji su pre svega želeli da se 
međusobno ujedine, smatrali su da je racionalnije da se to postigne preko jugoslo-
venskog programa, ali oni nisu hteli da prihvate federaciju koji su Hrvati predla-
3 Srbija i Crna Gora u to vreme bile su jedine nezavisne države naroda Zapadnog Balkana. – M. 

Gleni, Balkan 1804–1999. Nacionalizam, rat i velike sile, B 92, Beograd, 2001, str. 100-106.
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gali. Ako su se već odrekli Velike Srbije radi Jugoslavije, Srbi su smatrali da buduća 
zajednička država treba da bude centralizovana i pod njihovom dominacijom.

Jugoslavija je nastala kao iznuđeno rešenje, uprkos suprotne većinske volje 
Hrvata i Slovenaca. S druge strane, Srbi su protraćili krvlju skupo plaćenu pri-
liku (25 % stanovnika Srbije je poginulo u prvom svetskom ratu) da ujedine 
svoje zemlje u stabilnu nacionalnu državu. Srbi su u narednim decenijama bili 
kivni jer su shvatili da Hrvati, Slovenci, pa i mnogi bosanski muslimani, zajed-
ničku državu ne doživljavaju kao svoju. opet, Hrvati su brzo zaboravili šta bi im 
se desilo da se nisu ujedinili sa Srbima i ispoljavali su bes što ne mogu da sami 
upravljaju svojom sudbinom. Tako je raspad Jugoslavije započeo i pre nego što 
se osušilo mastilo na sporazumu o ujedinjenju potpisanom 1. decembra 1918. 
godine. od samog stvaranja države – njen politički život su karakterisali sukobi 
između Srba i Hrvata, odnosno njihovih partija. Što se Albanije tiče, ona je stvo-
rena 1913. godine posle proterivanja Turaka sa većeg dela Zapadnog Balkana. 
Srbija i Grčka su nameravale da podele prostor Albanije, ali su velike sile, svaka 
iz svog razloga, to sprečile. No, istorijski srpski krajevi u kojima je živeo značajan 
deo albanskog naroda, pripali su Srbiji. u narednim godinama Srbi su nastojali 
da kosovske Albance privole da prihvate faktičko stanje i mirno žive u srpskoj 
državi, dok su Albanci sanjali o ujedinjenju s Albanijom i delovali, aktivno ili 
pasivno, protiv Srbije i Jugoslavije. 

Bez dubljeg ulaska u istoriju, neophodno je u ovom delu rada naglasiti da 
je Jugoslavija prošla kroz Drugi svetski rat, transformisala se od monarhije u 
komunističku državu, centralizam je zamenila federalizmom, a višepartijski 
sistem pao je pod udarima jednopartijske države boljševičkog tipa. ujedno, ume-
sto srpske kraljevske porodice njom je zavladao komunistički lider hrvatsko-slo-
venačkog porekla, Josip Broz Tito. No, jedno je ostalo isto, a to su protivrečnosti 
među narodima Jugoslavije, odnosno teritorijalni problemi s Albanijom (koja je 
pretendovala na teritorije Jugoslavije sa većim udelom svog naroda). Komuni-
stička vlast je, bilo zbog nacionalne pripadnosti njenog prvaka ili pragmatizma, 
pokušavala da ublaži tenzije tako što je postepeno decentralizovala državu. 

problem je bio što granice i broj federalnih jedinica nije odredila prema 
jedinstvenom kriterijumu, već se opredelila za asimetrična rešenja koja su bila 
na štetu većinskih Srba.4 Tako je samo Srbija dobila autonomne pokrajine, iako 
su i delovi Hrvatske po istim standardima trebalo da dobiju autonomiju. Albanci 
su postali većina na istorijski srpskom Kosovu, dok su Srbi bili de facto i de jure 
većina u Krajini koja je u srednjem veku bila deo hrvatske države. Crna Gora, u 
kojoj žive na osnovu vekovne državne samostalnosti specifični Srbi (isto kao što 
su to Austrijanci u odnosu na druge Nemce), konstituisana je kao posebna repu-
blika (i nacija) Jugoslavije, dok je Dalmacija, gde su Hrvati bili jednako osobeni u 

4 D. Anđelković, „Faktori bezbednosti Balkana: geopolitičke i energetske protivrečnosti“ u: 
Zbornik radova sa skupa „Geopolitički i energetski faktori stabilnosti Balkana“, Centar za 
razvoj međunarodne saradnje, Beograd, 2010, str. 27-30.
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odnosu na kontinentalne sunarodnike, a ta oblast je vekovima u državno-prav-
nom pogledu bila odvojena od drugih delova današnje Hrvatske, integrisana u 
Hrvatsku i to bez autonomnog statusa.

Tako je Jugoslavija dočekala pad Berlinskog zida konfederalizovana i sa 
narodima koji su svaki iz svog razloga bili nezadovoljni. Srbi su smatrali da su 
se odrekli mogućnosti da stvore svoju veliku državu radi Jugoslavije, da bi posle 
dobili malu federalnu jedinicu u njoj. Drugi narodi su bili nezadovoljni što Jugo-
slavija u kojoj su Srbi najbrojniji uopšte postoji. A svi su insistirali na rešenjima 
koja su za njih povoljna, ne vodeći računa o težnjama drugih. Srbi su s pravom 
tražili reviziju unutrašnjih granica (što je jugoslovenski ustav i predviđao kao 
mogućnost) kako bi bila prevaziđena podela srpskog nacionalnog korpusa, ali 
nisu bili spremni da prihvate posledice istorijskog razvoja, a to je da su npr. Boš-
njaci (islamizovani Srbi) vremenom razvili poseban nacionalni identitet. Hrvati 
su želeli da zadrže sve krajeve koje je dobila jugoslovenska Republika Hrvatska 
(bez obzira što su u Krajni Srbi bili većina), a tražili su delove Bosne i Hercego-
vine gde su Hrvati bili značajnije zastupljeni (zanemarujući istorijski kriterijum 
koji im je bio bitan u Krajni, tj. da su delovi BiH o kojima se radi istorijski srp-
ski). Albanci su tražili Kosovo i Metohiju kao i veliki deo Makedonije na osnovu 
etničkog prava, a pri tome su smatrali svojim i one krajeve gde su Srbi i Make-
donci većina, ako su deo administrativne jedinice Kosovo ili u njima Albanci 
imaju iole relevantnu manjinu. 

3. Geopolitički trougao

Istorijski, verski, geopolitički utemeljeni antagonizmi među narodima 
Zapadnog Balkana stvorili su podlogu za raspad Jugoslavije i krvave ratove za 
„jugoslovensko nasleđe“. Do toga je došlo padom komunističkog sistema koji je 
prinudno držao narode Zapadnog Balkana na okupu, odnosno u okviru global-
nih ideološko-geopolitičkih relacija održavao postojeće međudržavne i unutraš-
nje granice. S početkom 90-ih godina 20. veka, ne samo da su iznova u prvi plan 
došle stare regionalne verske i međunacionalne protivrečnosti, već su ponovo 
oživele i stare geopolitičke pretenzije velikih sila, odnosno pojavili su se i novi 
geopolitički faktori (npr. SAD) i novi motivi (energetski interesi). 

u ratovima su najlošije prošli Srbi, koji su bili ostavljeni sami sebi u vremenu 
kada je njihov tradicionalni saveznik, Rusija, bila oslabljena posle raspada SSSR-a, 
a SAD i druge zapadne sile koristile su tu istorijsku priliku da osnaže svoju domi-
naciju na Balkanu, zbog čega su i podržavali one narode koji su bili u sukobu sa 
Srbima. Ipak, delom zbog realnog odnosa snaga (brojnosti i snage Srba), a delom 
zbog težnji velikih sila da održavaju regionalnu ravnotežu moći, tako što nijedan 
lokalni faktor ne bi postao previše moćan, ni oni narodi Zapadnog Balkana koji 
su bolje prošli od Srba, nisu dobili ni približno sve ono što su želeli. 
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Hrvatska je opstala u granicama istoimene jugoslovenske republike kao što 
je i želela, ali nije uspela da pripoji hrvatske krajeve u BiH. Štaviše, morala je da 
se odrekne i tamošnje, tokom rata stvorene, hrvatske države koja je utopljena u 
jedan od dva entiteta BiH, Hrvatsko-muslimansku federaciju u kojoj Bošnjaci 
imaju većinu (sastoji se od niza malih donekle autonomnih kantona). S druge 
strane, Srbi u BiH su izborili svoju državu u okviru državne zajednice, te ona (a 
ne državna zajednica) ima izvorni suverenitet i većinu ingerencija kao i nezavi-
sne države. opet, Srbija je faktički izgubila kontrolu nad svojom južnom pokraji-
nom Kosovo, koja je proglasila nezavisnost, a nju je priznalo približno 80 država. 
Međutim, ni kosovske vlasti nisu u stanju da kontrolišu severne krajeve Kosova 
gde Srbi čine većinsko stanovništvo i funkcionišu kao deo Srbije. 

Bosna i Hercegovina je, kao što je već posredno rečeno, državni provizori-
jum sastavljen od dve države koje imaju malo toga zajedničkog. Makedonija je 
dubinski podeljena između zapadnog dela gde su većina Albanci i ostatka države 
u kome preovlađuju slovenski Makedonci, i samo je pitanje vremena kada tenzije 
mogu ponovo da kulminiraju. Crna Gora je dobila nezavisnost 2006. godine kada 
se izdvojila iz federacije sa Srbijom, dok veliki deo njenog stanovništva želi bliske 
veze sa Srbijom. S druge strane, aktuelna vlast smatra da će učvrstiti državnost 
što većim distanciranjem od Srbije, s kojom je narod Crne Gore etnički, istorijski 
i verski tesno povezan. 

Iz ove kratke geopolitičke retrospektive, vidljivo je da je Zapadni Balkan 
i dalje prepun velikih protivrečnosti, te da predstavlja eksplozivno područje 
Evrope. Kada ne bi postojao spoljni nadzor, verovatno je da bi ponovo došlo do 
čitavog niza sukoba, odnosno pokušaja da se nametne željeno stanje i ispravi ono 
što se od strane tamošnjih naroda smatra nepravdom. opet, spoljni nadzor nema 
pre svega za cilj zaštitu interesa naroda Zapadnog Balkana, već njihovo stavljanje 
u funkciju onih centara moći koji stoje iza evroatlantskih integracija.5 

u vojno-političkom pogledu, neosporno je da Balkanom dominiraju Sje-
dinjene Američke Države. ubrzo posle pada Berlinskog zida tamošnje – više 
u pogledu načelnih opredeljenja nego implementiranih sistemskih rešenja – 
postsocijalističke države, uglavnom su pohrlile da padnu u američki zagrljaj. To 
su činile pokretane iluzijama da uistinu postoji nekakav „slobodan svet“ pod 
vođstvom Bele kuće, i u nadi da će munjevitim prihvatanjem novog (američkog) 
vojno-političkog gospodara, umesto starog sovjetskog hegemona, kupiti i ula-
znicu u zapadni svet potrošačkog obilja i ružičasto-popularne kulture. 

S izuzetkom Srbije, Crne Gore i drugih srpskih zemalja, tako su ostale bal-
kanske države još tokom prve polovine 90-ih godina ušle u američku orbitu.6 
potom su, u skladu sa procenom evroatlantskih centara moći da su se za to stekli 
unutrašnji i geopolitički uslovi – tj. da je postignut dovoljan stepen „amortizo-
5 M. Knežević, Paradigma raspada, Institut za političke studije, Beograd, 2009, str. 23-24.
6 D. petrović, Srpski narod i velike sile, Institut za političke studije, Beograd, 2008, str. 

74-108.
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vanja“ Rusije, te time izbegnute ozbiljnije posledice njene negativne reakcije – 
počelo postepeno uključivanje tih država u NATo. Neke od njih su već pred kraj 
20. veka, a većina tokom prve decenije 21. veka, i formalno stupile u taj savez. 
Što se tiče srpskih zemalja (Srbija, Crna Gora i Republika Srpska tj. srpski entitet 
BiH), one su sukcesivno i asimetrično, vojnim ili političkim putem, od 1995. do 
danas, takođe dospele pod američku vojno-političku dominaciju, s tim što, ipak, 
zbog većinskog stava naroda, nisu uvedene u NATo.

Međutim, Vašington – i kada je bio najmoćniji – nije bio toliko snažan da 
pokori Rusiju. ona je bila neko vreme u defanzivi, i prihvatala je globalni primat 
SAD, ali nije dospela pod kontrolu te sile koja je trijumfovala u Hladnom ratu. A 
bez toga, na njihovu žalost, Amerikanci su samo uz pomoć nepostojećeg „čarob-
nog štapića“ mogli da izmene energetsku realnost. 

Nekim energentima, a to je pre svega gas, zemlje regiona zapadnog Balkana 
ni posle pada komunizma nisu mogli da se u iole potrebnim količinama snab-
deju na drugom mestu nego iz Rusije, odnosno preko te velike zemlje. Izgradnja 
nove naftno-gasne infrastrukture ponovo upućuje zemlje zapadnog Balkana na 
Rusiju, koja je poslednjih godina dodatno pojačala svoje energetsko prisustvo na 
Balkanu. od 1998. godine, kada je „Lukoil“ započeo ulaganje u Bugarsku, do 
prošle godine, kada je druga ruska naftna kompanija postala vlasnik 21 % akcija 
mađarske energetske kompanije MoL, a time i suvlasnik hrvatske firme INA (47 
% njenih akcija pripada MoL-u), Rusi su, direktno ili posredno, postali većinski 
vlasnik ili bar značajan suvlasnik rafinerija, mreže benzinskih pumpi i gene-
ralno mnogih naftno-gasnih kompanija u Rumuniji, Bugarskoj, Srbiji, Republici 
Srpskoj (i preko nje BiH), Hrvatskoj. To se odrazilo na dalje povećanje dotoka 
ruske nafte u zemlje regiona.7

ukratko, Balkan u celini a ne samo Zapadni Balkan, nalazi se u trouglu 
evroatlantske vojno-političke dominacije, ekonomske upućenosti na evropske 
integracije i ojačale uloge Rusije (energetske prevlasti ali i političkog uticaja u 
pravoslavnim državama Balkana čiji narodi su tradicionalno ka njoj okrenuti). 
Sve to održava Balkan u stanju mira, ali ne može drastično da ublaži unutrašnje, 
istorijski uobličene, snažne generatore sukoba i daljih dezintegracija. 

4. Umesto zaključka: imperativ regionalne politike koegzistencije

Zapadni Balkan će biti bez velikih lomova dok ga god neko sa strane, iz svog 
interesa, bude održavao u tom stanju, odnosno dok tamošnji narodi u evrop-
skim integracijama budu videli šansu za sopstveni prosperitet. No, u drugačijim 
okolnostima, kada bi evropski put postao trajno neizvestan ili Eu izložena još 

7 D. Anđelković, „Faktori bezbednosti Balkana: geopolitičke i energetske protivrečnosti“ u: 
Zbornik radova sa skupa „Geopolitički i energetski faktori stabilnosti Balkana“, Centar za 
razvoj međunarodne saradnje, Beograd, 2010, str. 26.
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većim turbulencijama sa izgledom da doživi prekompoziciju – ako ne i potpunu 
propast, povećale bi se šanse da dođe do serije velikih balkanskih požara. Tim 
pre, ukoliko bi neke od velikih sila imale interes da ih raspiruju, odnosno kada bi 
ponovo intenzivirale svoja nadmetanja na prostoru Zapadnog Balkana. 

I bez velikih međudržavnih sukoba i raspada postojećih država Zapad-
nog Balkana, mogući su ozbiljni bezbednosni problemi i kao njihova posledica 
dodatne ekonomske teškoće. pretnja za bezbednost i ekonomsku stabilnost 
zapadnobalkanskog regiona za sada ne leži u realnoj mogućnosti spoljne agre-
sije, već na polju ekonomskih i političkih izazova. ogromni su ekonomski i sa 
njima povezani politički izazovi proizašli iz globalnih kriznih okolnosti, odno-
sno dosadašnjih nesposobnosti vladajućih struktura država regiona da se izbore 
sa korupcijom i drugim sistemskim devijacijama koje otežavaju život građana i 
čine sistem neefikasnim. 

Nestabilnost koju ti izazovi mogu da proizvedu predstavlja osnov za rast 
organizovanog kriminala, koji je, opet, dodatno povezan sa terorizmom i trgovi-
nom narkoticima. Balkan je uz to ozbiljno opterećen, već pomenutim, istorijski 
utemeljenim nacionalno-verskim suprotnostima, koje, neretko, zloupotreblja-
vaju političke elite. usled svega toga moguće su ozbiljne nacionalni, a ne samo 
socijalni sukobi unutar zemalja regiona. Tome se treba suprotstaviti traženjem 
istinski kompromisnih i održivih rešenja, a ne olakim prihvatanjem spolja 
nametanih modela. ulazak u NATo država Balkana koje još nisu u tom paktu – 
odnosno prenošenje na međunarodne institucije dela nacionalnog suvereniteta u 
sferi bezbednosti – verovatno ne bi doprinelo poboljšanju stanja. 

NATo ili bilo kakve druge dodatne vojno-političke integracije Zapadnog 
Balkana sa centrima moći van njega, suštinski ne rešavaju probleme. Štaviše, ne 
otklanjaju ni političko-ekonomski erozivne procese koji ugrožavaju stabilnost 
regiona. Ključ za njeno obezbeđivanje u dogledno vreme nalazi se na samom 
Zapadnom Balkanu, a ne van njega. on je, pre svega, u politici regionalnog 
pomirenja i saradnje. Nesumnjivo je da je deo država formiranih na prostoru 
bivše Jugoslavije istorijski tesno povezan, kako u kulturnom i etničkom pogledu, 
tako i na privrednom planu. To pruža prostor da se na promišljen način, koji 
uvažava nacionalne interese svake od balkanskih država, vodi politika intere-
snog povezivanja i na tim osnovama ublažavanja protivrečnosti. Takvi procesi 
ne da ne protivreče, već su kompatibilni politici evropskih integracija. 

Srbija ima Sporazum o specijalnim vezama sa Republikom Srpskom (srp-
skim delom BiH). potrebno je u što većoj meri iskoristiti potencijal koji on pruža. 
uz to, uputno je da iz Beograda ili sa druge strane budu inicirani i drugi realni 
modeli povezivanja sa Makedonijom i Crnom Gorom, pa i sa celom Bosnom i 
Hercegovinom, odnosno među drugim zemljama Zapadnog Balkana, a ne samo 
između njih i Srbije. Tako se stvara asimetrična ali delotvorna mreža regional-
nih integracija. Naši pravosudni organi već uspešno sarađuju u vezi sa borbom 
protiv organizovanog kriminala. Sve bolja je privredna saradnja u okviru spo-



Stevica Deđanski

Megatrend revija ~ Megatrend Review

272

razuma CEFTA (o slobodnoj trgovini u regionu). potrebna su i rešenja koja bi 
dodatno olakšala kooperaciju na drugim poljima. Krećući se ka Eu, mi možemo 
pa i dužni smo, da se međusobno pomažemo. 

Ne treba prevideti ni pozitivno iskustvo istočnih integrativnih procesa, odno-
sno pouke koje proizlaze iz uspešnih procesa međusobnog povezivanja na eko-
nomskom, političkom i odbrambenom planu koji se od raspada Sovjetskog Saveza 
do danas uspešno odvijaju na postsovjetskom prostoru. Tamošnje iskustvo za nas 
je inspirativno, i delimično kompatibilno sa Eu opredeljenjem zemalja regiona, te 
u nekoj meri i primenjivo (ali svakako ne celovito ako težimo članstvu u uniji). u 
slučaju da vreme pokaže da Eu integracija država Balkana nije realna, otvorio bi 
se dodatni prostor za primenu postsovjetskih modela povezivanja.

Zapadni Balkan je opterećen brojnim istorijski nastalim međunacionalnim 
i međudržavnim, kao i unutrašnjim političkim, socijalno-ekonomskim i drugim 
protivrečnostima. Bez regionalne politike njihovog ublažavanja i gde je moguće 
prevazilaženja, ne da region usporava svoj evropski put već i rizikuje da u uslo-
vima ekonomskom krizom umanjenih šansi da iko sa strane, čak i u slučaju ula-
ska u Eu, rešava većinu problema balkanskih država, postepeno potone u nesta-
bilnost. 

Ideja Evropske unije, načelno, ima pozitivan smisao koji ne treba olako 
odbaciti. Ali u sadašnjim okolnostima ne bismo smeli da ignorišemo činjenicu 
stvaranja nove ekonomske, vrednosne pa i geopolitičke realnosti u Evropi, koja 
se drastično razlikuje od situacije od pre četiri godine. unutrašnja kriza u Eu 
dramatično se produbila, tako da je uistinu postalo neizvesno kakav će biti kraj 
procesa koji su sada u toku, odnosno kako će izgledati Eu posle njih. o tome, bez 
izvođenja definitivnih zaključaka, mnogo govori primer Grčke. Bogate zemlje 
Eu ne nameravaju tek tako da „hrane i odevaju“ siromašne rođake čak i ako su 
oni već u redovima unije, a kamoli ako tek teže ulasku u njene redove. 

u krajnjoj liniji, i logično je što je tako. Stoga, status kandidata (što važi za 
one države i entiteta Zapadnog Balkana koji su ga dobili ili njemu teže) treba 
shvatiti samo kao prelazak jedne etape na dugom i neizvesnom putu Eu integra-
cija. Tim pre što ni ulazak u uniju odmah neće doneti koristi, pa će i Hrvatska 
morati da samostalno uloži velike napore da bi poboljšala status svojih građana. 
Znači, da bi druge države Zapadnog Balkana nastavile da se kreću trasom Eu i 
došle do željenih fondova, a Hrvatska imala odgovarajuće benefite od članstva u 
uniji, svi ćemo u budućnosti morati da obavimo još mnogo toga na političkom 
polju, a verovatno i još više u ekonomskoj i sistemskoj sferi, kao i u domenu pro-
mišljenog regionalnog povezivanja (koje na neki način ne isključuje ni Hrvatsku 
posle njenog ulaska u Eu) i istinskog pomirenja (a ne tek formalnog zbog priti-
ska stranog faktora).

Svi narodi Zapadnog Balkana moraju sebi dati jasan, nedvosmislen odgovor 
na pitanje: ko su u kontekstu realnih okvira u kojima se nalaze i kuda žele da 
idu? Samo u tom slučaju bićemo u stanju istinski da kreiramo koncept svestra-
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nog nacionalnog razvoja i u skladu s njim da planiramo i dosledno realizujemo 
svoje državne aktivnosti. Vreme je da odlučimo da li smo mala zemlja opterećena 
prošlošću, bez autentične spoljne politike (što je, nažalost, poslednjih godina slu-
čaj) i vizije bolje budućnosti, ili želimo da budemo država koja je u stanju da se 
promišljeno, aktivno i dugoročno bori za svoje nacionalne interese. 

Ako je ovo poslednje slučaj, onda je, između ostalog, uputno da, naravno, 
na način koji je u skladu sa našim nacionalnim interesima ali i prihvatljiv za 
okruženje, razvijemo i susednim zemljama ponudimo ideju o istinskoj regional-
noj saradnji, koja je Zapadnom Balkanu sada u uslovima globalnih turbulencija 
potrebna, možda, i više nego ikad ranije. Ako nađemo model plodotvorne koeg-
zistencije biće nam lakše van Eu, a mnogo bolje u njenim okvirima. Ako pro-
pustimo da zrelim delovanjem dođemo do održivog modela suživota i razvoja, 
sva spoljna rešenja mogu da se pokažu tek kao privremeno zamrzavanje konfli-
kata koji potresaju region. Samo međusobna saradnja i dobra volja, prihvatanje 
funkcionalnih rešenja koja bi zadovoljila makar minimum nacionalnih interesa 
svake od strana, te plodotvorna saradnja sa ključnim evroatlantskim faktorima i 
Rusijom – na koje su kako istorijski tako i u aktuelnom trenutku upućeni narodi 
i države regiona – omogućiće nam dugoročni mir, stabilnost i prosperitet. Sve 
drugo su samo iluzije koje će pre ili kasnije biti razvejane. 
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Summary

The Western Balkans is burdened with a number of historically-based internal 
(national and religious) and external (geopolitical) contradictions. They are connected to 
the growing socio-economic tensions, generated by numerous systematic deviations. Due 
to everything that was said above, the Western Balkan still remains a European “pow-
der keg”. To prevent its, sooner or later, explosion and rise of a growing various social 
– erosive processes in the countries of the region – the further strengthening of organized 
crime and national tensions – we need thoughtful, comprehensive solutions in the field of 
regional policy cooperation and reconciliation. But they will be effective and permanent 
only if they are the product of true compromise, not imposed or conditioned from aside. 
We must be conscious of the fact that the key for good regional political relationships, 
which are conditions of economic progress, exist in countries of our area. Further, we 
mustn’t forget historical basis of the problems. Without that we can’t resolve them.  
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Naj no vi je de lo prof. Mi lo mi ra Ste pi ća Ko so vo i Me to hi ja: post mo der ni ge o-
po li tič ki eks pe ri ment, u iz da nju In sti tu ta za po li tič ke stu di je u Be o gra du, ko je 
je ob ja vlje no 2012. go di ne, go vo ri o dav no za ve za nom ko sov sko-me to hij skom 
čvo ru, o nje go voj ak tu el no sti i bu du ćem ge o po li tič kom ras ple tu. Em pi rij skim 
na uč nim me to da ma autor je do ka zao da za vi sno od po tre ba svet skih si la, po ka-
zi va njem mo ći i nad mo ći, de mon stra ci jom si le, a s dru ge stra ne, mu drim po te-
zi ma srp ske vla da ju će eli te taj čvor mo že bi ti ma nji ili ve ći, ali se u tre nut noj 
ge o po li tič koj kon ste la ci ji taj čvor ni ka ko ne da do kra ja raz ve za ti. 

Knji ga je re zul tat vi še go di šnjih is tra ži va nja auto ra ko ja su sa ku plje na u jed nu 
ko he rent nu ce li nu. ova svo ja is tra ži va nja, autor je kon ti nu i ra no či nio do stup-
nim ši roj na uč noj i struč noj jav no sti u vre me nu od 1994. do 2011. go di ne. 
* E-mail: rat ko_lju bo je vic@yahoo.com



Rat ko Lju bo je vić

Megatrend revija ~ Megatrend Review

278

Stu di ja Ko so vo i Me to hi ja: post mo der ni ge o po li tič ki eks pe ri ment po de lje na 
je na sle de će te mat ske obla sti: „Ko so vo i Me to hi ja – pre se ći ili raz ve za ti čvor“, 
„Ge o graf ske osno ve ge o po li tič kog po lo ža ja Ko so va i Me to hi je“, Ge o po li tič ke te ze 
o Ko so vu i Me to hi ji“, „Ko so vo i Me to hi ja – klin NA To-a u bal kan sko je zgro“, 
Ko sov sko-me to hij ska ka ri ka ra sr blji va nja Bal ka na – mo gu ći epi log i nje go ve ge o-
po li tič ke po sle di ce“, „per spek ti ve Ko so va i Me to hi je u kon tek stu glo bal nih ge o-
po li tič kih kon cep ci ja“, „Ko so vo i Me to hi ja kao in te gral ni deo Sr bi je – ka no vom 
ge o po li tič kom obra scu“, „Te ri to ri jal na po de la Ko so va i Me to hi je – pi ta nje ge o-
po li tič ke ce lis hod no sti“ i „Ko so vo i Me to hi ja: ku da da lje?“. ove te mat ske obla sti 
hro no lo ški pra te auto ro va is tra ži va nja. 

In te re si svet skih si la ne kad se po kla pa ju, a ne kad ra zi la ze. Me đu tim, bez 
ob zi ra na vre me, vo de će svet ske si le uvek su oštri cu svo ga ma ča is pro ba va le baš 
na te ri to ri ji sta re Sr bi je, či je cen tral no me sto za u zi ma Ko so vo i Me to hi ja. Ci ti ra-
ju ći Jo va na Cvi ji ća, autor je pri me tio da je sta ra Sr bi ja ka pi ja Evro pe, ka pi ja na 
ko ju se ula zi, ali i ka pi ja kroz ko ju se pro la zi na pu tu za Bli ski is tok. Sva ka ko da 
je Bli ski is tok, za vo de će svet ske i evrop ske si le, te ri to ri ja sa po seb nim zna ča jem 
i ogrom nim eko nom skim po ten ci ja lom. Na su prot to me, mu sli ma ni sa Bli skog 
is to ka po sma tra ju bud nim okom te ri to ri ju Cen tral ne Evro pe, ne bi li joj se ika ko 
pri bli ži li. ovla da va nje ko sov sko-me to hij skim pro sto rom je od ver skog, kul tu-
ro lo škog, eko nom skog, po li tič kog, pa sve do voj nog, da je sva koj si li pred nost u 
od no su na osta le.

u ši rem smi slu ge o graf ski, a u užem smi slu ge o po li tič ki, ge o e ko nom ski pa i 
ge o de mo graf ski, autor je me to do lo ški i ana li tič ki do ka zao va žnost i zna čaj srp ske 
po kra ji ne, Ko so va i Me to hi je. Na kon op se žne ana li ze ter min „am pu ta ci ja za ra-
že nog or ga na“ do bi ja pot pu no ja snu sli ku. Da na šnja Eu i kva zi po li tič ka eli ta, 
gle da ju ći iz sop stve nog in te re sa, sma tra da bi ova ope ra ci ja us pe la. Me đu tim, ta 
ista eli ta za bo ra vlja da je te ri to ri ja Ko so va i Me to hi je vi tal ni or gan srp ske dr ža ve. 
Na me će se za klju čak da bi ova ko ra di ka lan rez na sta vio frag men ta ci ju dr ža ve 
Sr bi je i za ključ no, nje no uta pa nje ili, ja sni je re če no, ne sta ja nje dr ža ve Sr bi je. 

Sli čan stav imao je 1879. go di ne i sam Bi zmark, go vo re ći da su na Bal ka nu 
sa mo Sr bi ja i Cr na Go ra ka men spo ti ca nja na pu tu Austri je. Ne što ka sni je, 1903. 
go di ne, slič nu te o ri ju raz vio je i grof Go lu hov ski, austro u gar ski po sla nik u Be o-
gra du. on je is ti cao: da on ni ka da ne će do zvo li ti stva ra nje jed ne Ve li ke Sr bi je ili 
Ve li ke Cr ne Go re i da ne ma go vo ra da Ca ri grad pri pad ne Ru si ji, jer od onog ča sa 
ka da bi Ru si ja bi la u Ca ri gra du ili ka da bi se iz me đu Adri je i Du na va stvo ri la 
jed na ve li ka dr ža va, Austri jom se ne bi da lo upra vlja ti. 

Autor je pre po znao i na uč no do ka zao da je „pro stor Ko so va i Me to hi je pri-
rod no pre di spo ni ra na ge o po li tič ka tvr đa va i ključ ni frag ment cen tral ne obla sti 
Bal ka na“. Iz tog raz lo ga, ova na uč na gra đa na me nje na je pr ven stve no struč noj 
jav no sti, na ro či to srp skoj aka dem skoj eli ti ko ja je, mo žda iz objek tiv nih raz lo ga, 
za po sta vi la ge o po li ti ku kao na uč nu oblast. Svo jim pit kim, od me re nim i ja snim 
na či nom iz ra ža va nja, šti vo je do stup no i ši roj pu bli ci, ko ja ima pri li ku da na kon 
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pro či ta nog de la sa ma do ne se sud o Ko so vu i Me to hi ji i nje go vom traj nom zna-
ča ju u ge o po li tič kim po de la ma sve ta.

Da bi se isto ri ja pod ne la, po treb na je do za za bo ra va. To je po ru ka ko jom 
Fri drih Ni če po ku ša va da obo ji stvar nost ru ži ča stom bo jom. Me đu tim, on ne 
ka že da tre ba da iz bri še mo sva isto rij ska se ća nja na ko sov sko-me to hij ske do ga-
đa je i da isto rij ske či nje ni ce pre pu sti mo za bo ra vu. Na ro či to Sr bi ne bi sme li da 
za bo ra ve gde se na la zi ko lev ka srp ske dr žav no sti. Ko li ko je to pi ta nje va žno za 
Sr bi ju, isto to li ko je va žno i za vo de će si le sve ta. Jed na od osnov nih de fi ni ci ja 
te o ri je po li ti ke ka že da je osno va po li tič ke mo ći eko nom ska moć. To je raz log što 
mo der ni po li ti ča ri u svom reč ni ku vr lo če sto ko ri ste reč re al nost, ko ja se mo že 
za me ni ti fra zom de mon stra ci ja si le, jer smo sva ko dnev no sve do ci eks plo a ta ci je 
rud nog bo gat stva Ko sov skog ba se na, či ji su kon zu men ti stra ne kom pa ni je pod 
po kro vi telj stvom svet skih moć ni ka.

Aka dem skim to nom, autor nam ša lje po ru ku da po sto ji vi še re še nja za ras-
plet ko sov sko-me to hij skog čvo ra. Na si lje i, s dru ge stra ne, vla da vi na pra va ne pre-
sta no se su da ra ju ali, ka ko ar gu men to va no na vo di prof. Ste pić, kao ne za o bi la zan 
či ni lac po sto ji i fak tor vre me. Za dr ža va nje sta nja sta tus quo, po ve ća va mo guć no-
sti Sr bi je u po zi tiv nom ras ple tu već po me nu tog ko sov sko-me to hij skog čvo ra. 

Stal nom ge o po li tič kom pre ra spo de lom te ri to ri ja, ve li ke si le oba ve zu ju Sr bi ju 
da sa ma re ši pi ta nje Ko so va i Me to hi je, na me ću ći, sva ka na svoj na čin, re še nje 
ovog ge o po li tič kog pro ble ma. Autor za klju ču je da se pi ta nje Ko so va i Me to hi je, 
Sr bi je, pa i Bal ka na, ne će, u bli žoj bu duć no sti, re ša va ti ni u Be o gra du a si gur no 
ni u pri šti ni. Sto ga, on upo zo ra va da se po li tič ko re še nje na ovoj uza vre loj te ri to-
ri ji na me će za in te re so va nim svet skim si la ma ko je ga pri želj ku ju u svo ju ko rist. 

Rad pri mljen: 1. ok to bra 2012.
odo bren štam pu: 5. ok to bra 2012.
pa per re ce i ved: oc to ber 1st, 2012
Ap pro ved for pu bli ca tion: oc to ber 5th, 2012





OSNOVNE INFORMACIJE O ČASOPISU  
I UPUTSTVO ZA AUTORE

I. OSNOVNE INFORMACIJE O ČASOPISU

Opšte. – 1. „Megatrend revija“ je naučno glasilo Megatrend univerziteta.
Časopis je, prema klasifikaciji Ministarstva prosvete, nauke i tehnološkog 

razvoja Republike Srbije visoko pozicioniran kao vodeći nacionalni naučni časo-
pis u Srbiji (M51).

„Megatrend revija“ izlazi od 2004. godine, 4 broja godišnje, na srpskom i 
engleskom jeziku. otvorena je za sve kvalitetne radove i autore iz čitavog sveta. 
Ima međunarodnu redakciju i međunarodni izdavački savet. putem razmene i 
na druge načine, stiže do čitalaca i van granica Srbije.

u početku je časopis „Megatrend revija“ bio okrenut prevashodno pitanjima 
iz domena ekonomije, menadžmenta i marketinga. Međutim, od 2012. on je 
pravi multidisciplinarni časopis iz oblasti društvenih nauka, u kojem se objav-
ljuju radovi iz sledećih tematskih oblasti: 

Ekonomija•	
pravo•	
politika i bezbednost•	
Menadžment i marketing•	
Međunarodni odnosi•	
Informaciono društvo•	

Recenzije. - 2. Svaki rad se recenzira od strane dva recenzenta. 
Rad koji dobije pozitivnu recenziju oba recenzenta objavljuje se u skladu sa 

standardnom kategorizacijom radova u naučnim časopisima kao: pregledni 
naučni članak ili originalni naučni rad odn. kao saopštenje ili osvrt, prevod ili 
prikaz. Rad koji je od strane recenzenata kategorisan kao stručni rad ne objav-
ljuje se, jer to ne odgovara profilu časopisa.

o kategorizaciji rada odlučuju recenzenti i glavni urednik, s tim da se 
u slučaju sumnje prihvata rešenje koje je povoljnije za autora (ako je jedan 
recenzent kategorisao rad na jedan, a drugi recenzent na drugi način, pri-
hvatiće se viša kategorizacija).

u slučaju da jedan recenzent predloži da se rad objavi, a drugi da se 
ne objavi, rad se daje na recenziju trećem recenzentu i njegova odluka je 
konačna.



3. Anonimnost autora i recenzenata. - Redakcija se strogo drži pravila 
o međusobnoj anonimnosti autora i recenzenata. Drugim rečima, recenzenti 
ne znaju ko je i odakle je autor rada, kao što ni autor ne zna imena recenzenata. 
pored ostalog, autor koji nije zadovoljan načinom na koji su recenzenti vredno-
vali njegov rad, ima pravo da dobije na uvid recenzije, ali bez imena recenzenata.

II. UPUTSTVO ZA AUTORE

Radove treba pripremiti u skladu sa sledećim uputstvom:

1. Rukopis

Rukopis se predaje u elektronskom obliku (MS Word). Radovi na srpskom 
jeziku dostavljaju se u srpskoj latinici. 

Rad se dostavlja u elektronskoj formi na e-mail adresu: imilutinovic@mega-
trend.edu.rs.

pored toga, redakciji časopisa se obavezno dostavlja papirna (odštampana) 
verzija rada i to u dva primerka. Adresa redakcije data je na kraju ovog uputstva.

uz rad se obavezno dostavlja i pismena izjava autora o tome da je rad origi-
nalno delo.

2. Broj autora

po pravilu objavljuju se članci koje je napisao samo 1 autor (autor pojedinac). 
Ipak, ako proceni da je to opravdano, redakcija može odlučiti da objavi i radove 
koautora, ali ne više od 2 koautora. 

u vidu krajnjeg izuzetka, opravdanog sasvim izuzetnim okolnostima (pose-
ban značaj teme, njena multidisciplinarnost, veliki obim rada, izuzetan među-
narodni ugled koautora i sl.), redakcija može odlučiti da se mimo opštih pravila 
objavi i rad koji ima 3 koautora.

3. Jezik

Tekst se predaje na srpskom ili engleskom jeziku. Ako bude prihvaćen, biće 
objavljen na jeziku na kome je predat. 

Izuzetno, redakcija ima pravo da zbog posebno opravdanih razloga odluči 
da se tekst koji je predat na srpskom prevede i objavi na engleskom jeziku,  ili 
obrnuto. 



4. Obim

Članak treba da ima približno 30.000 slovnih znakova, računajući i beline 
(1 autorski tabak). on može da bude i nešto kraći odn. nešto duži, s tim da broj 
slovnih znakova sa belinama ne bude manji od 20.000 niti veći od 45.000.

Iz naročito opravdanih razloga (poseban društveni značaj teme, koautor-
stvo nekoliko međunarodno priznatih naučnika i sl.), redakcija izuzetno može 
dozvoliti i objavljivanje članka većeg obima, ali ne većeg od 2,5 autorska tabaka 
(75.000 slovnih znakova).

5. Tabele i formule

Tabele praviti isključivo alatom za tabele u programu MS Word. Tabele 
moraju da imaju naslove i biti numerisane arapskim ciframa.

Formule raditi uz pomoć editora formula u programu MS Word.

6. Grafički prilozi i fotografije

Grafički prilozi mogu se predati nacrtani na papiru ili u elektronskom 
obliku. Kada se crteži predaju u elektronskom obliku, to treba da je u nekom 
od sledećih formata: EpS, AI, CDR, TIF ili JpG. Ako autor ne zna ili koristi neki 
specifičan program, potrebno je da se dogovori o formatu zapisa sa tehničkim 
urednikom. Ne treba crtati crteže u programu MS Word! 

Fotografije moraju biti jasne, kontrastne i neoštećene. Autoru se ne preporu-
čuje da slike skenira sam, već da taj osetljivi posao prepusti redakciji.

Ako u verziju na papiru nisu uključeni crteži i fotografije, moraju se jasno 
obeležiti mesta gde treba da se nalaze. oznake u tekstu moraju se poklapati sa 
onima na priloženim slikama (ili fajlovima).

Crteži i fotografije moraju da imaju potpise i da budu numerisani arapskim 
ciframa.

7. Organizacija rukopisa

Članak mora da sadrži sledeće elemente i to ovim redom:
1. Podatke o autoru. - Ime i prezime, zvanje (titula) autora, naziv institucije 

u kojoj je autor zaposlen (afilijacija); obavezno navesti e-mail adresu autora.
2. Naslov rada. - Naslov treba da je jasan i precizan. 
3. Sažetak (apstrakt). -  To je kratak informativni prikaz sadržaja članka, 

koji sadrži cilj istraživanja, metode, rezultate i zaključak. Treba da je na istom 
jeziku na kome je napisan i sam rad. u pogledu obima, treba da ima od 100 do 
250 reči odn. 4 do 8 rečenica ili od jedne trećine do polovine štampane strane i 
da stoji između naslova rada i ključnih reči, nakon kojih sledi tekst članka. 



4. Ključne reči. – predstavljaju termine ili fraze koji najbolje opisuju sadržaj 
članka. Dozvoljeno je navesti do pet reči odn. fraza.

5. Test članka. - Centralni deo predstavlja tekst članka u kojem autor uz 
upotrebu odgovarajuće aparature obrađuje određeni naučni problem (stručni 
članci se ne objavljuju).

6. Popis korišćene literature. -  posle teksta članka, daje se popis korišćene 
literature i to abecednim redom po prezimenima autora.

popis se daje prema uputstvu za citiranje, s tim da se godina izdanja stavlja 
odmah iza imena autora odn. urednika. Na kraju navođenja članka ili rada u 
zborniku navode se stranice na kojima se nalazi citirani rad.

Primeri:
- Knjiga: Akehurst Michael (1984): A Modern Introduction to International Law, London 
- Poglavlje u knjizi više autora: Buchanan Allen (2010): “The Legitimacy of International 

Law”, 79-96, in: Besson Samantha, Tasioulas John (eds.): The Philosophy of International Law,  
oxford

- Članak: osakwe Chris (1971): “Contemporary Soviet Doctrine on the Juridical Nature 
of universal International organizations”,  American Journal of International Law 3/1971, 502-
521 

Radovi istog autora navode se hronološkim redom, a ako se navodi više 
radova istog autora objavljenih u istoj godini, uz godinu izdanja dodaju slova “a”, 
“b”, “c” itd.

Primeri:
- Cassese Antonio (1999a): “Ex iniuria ius oritur. Are We Mowing towards International 

Legitimation of Forcible Humanitarian Countermeasures in the World Community?”, Euro-
pean Journal of International Law, 1/1999, 23-30

- Cassese Antonio (1999b): “A Follow-up: Forcible Humanitarian Countermeasures and 
opinio Necessitatis”,  European Journal of International Law,  4/1999, 791-799

7.  Rezime (Summary). - Na samom kraju daje se rezime tj. sažetak rada, 
koji može biti isti kao i sažetak (apstrakt), ali može biti i nešto većeg obima, ali 
ne više od 1 strane. Ako je rad pisan na srpskom jeziku, obavezno se dostavlja 
rezime na engleskom jeziku. 

8. Nivoi naslova. - Zavisno od konkretnog teksta naslovi imaju različite 
nivoe, s tim da se koristi sledeći metod:

1. Prvi nivo naslova

(sredina, regular, bold, arapski brojevi)

1.1. Drugi nivo naslova
(sredina, italik, arapski brojevi)

1.1.1. Treći nivo naslova
(iznad početka pasusa, italik, arapski brojevi)



Za slučaj da ipak nešto nije jasno, autorima se savetuje da pogledaju pret-
hodne brojeve „Megatrend revije“ ili da se obrate direktno sekretaru ili tehnič-
kom uredniku časopisa. 

Redakcija zadržava pravo da, u zavisnosti od specifičnosti teksta, a u cilju 
njegove bolje preglednosti, uredi naslove na nešto drugačiji način, ostajući u 
osnovnim okvirima izložene deobe naslova.

9. Citiranje. - Korišćenu literaturu citirati prema niže izloženom uputstvu 
za citiranje.

10. Adresa redakcije. - Radovi se šalju u elektronskoj formi putem  na sle-
deću e-mail adresu: imilutinovic@megatrend.edu.rs. 

Dr Irina Milutinović
Redakcija „Megatrend revije / Megatrend Review“ 
Megatrend univerzitet
Goce Delčeva 8
11070 Beograd

Telefon redakcije je: 011/220-30-61.

III. UPUTSTVO ZA CITIRANJE

1. Opšta pravila

1. Ime autora. -  Navodi se prvo prezime, pa ime autora. Ako postoji srednje 
slovo, ono se navodi između prezimena i imena.

Primer:  Shaw N. Malcolm

2. Više autora. - Ako postoji više autora rada, razdvajaju se zapetama.
Primer:  Simma Bruno, Alston philip
Ako je više od 3 autora rada, navodi se prezime i ime samo prvog autora i 

dodaje se kurzivom (italikom) et al. (od et alia).
Primer:  Henkin Louis  et. al.: International Law: cases and Materials, St. paul. Minn. 

1993.

3. Strane. - Kada se navodi određena strana (knjige, članka), ona se navodi 
samo brojem bez ikakvih dodataka (s., str., p., pp., стр., S., i sl.).

Primer:  Akehurst Michael: A Modern Introduction to International Law, London 1984, 9.

4. Fusnote. - Kada se navodi fusnota, iza broja strane piše se skraćenica „fn“ 
i onda navodi broj citirane fusnote.



Primer: Akehurst Michael: A Modern Introduction to International Law, London 1984, 9, 
fn 2.

5. Ponovno citiranje istog rada. - Kada se rad koji je već citiran ponovo 
navodi, to se vrši tako što se navodi prezime i ime autora, pa iza toga, razdvojeno 
zapetom,  stranica koja se citira. Sve bez korišćenja op. cit., nav. delo  i slično.

Primer:  Akehurst Michael, 15.
Ako je navedeno nekoliko radova istog autora, navodi se prezime i ime 

autora, u zagradi godina u kojoj je odnosni rad objavljen i strana.
Primer:  Akehurst Michael (1984), 15.
Ako je navedeno nekoliko radova istog autora objavljenih u istoj godini, 

radovi se u spisku korišćene literature (koji se obavezno daje na kraju rada) iza 
godine publikovanja dopunski obeležavaju latiničnim slovima „a“, „b“, „c“ itd. i 
tako navode kod citiranja u fusnotama.

Primer:  Akehurst Michael (1984a), 15.

6. Ponovno citiranje prethodno citiranog rada. - Ako se citira podatak sa 
iste strane istog dela koje je citirano u prethodnoj fusnoti, koristi se samo lati-
nična skraćenica Ibid.  (od ibidem), bez navođenja bilo kakvih drugih podataka.

Primer:  Ibid.
Ako se citira podatak iz dela koje je citirano u prethodnoj fusnoti, ali sa 

različite strane, navodi se Ibid , a zatim zapeta i broj strane.
Primer:  Ibid, 54.

7. Strana imena. - u radovima koji se predaju na srpskom jeziku, strana 
imena se transkribuju na srpskom jeziku kako se izgovaraju, a prilikom prvog 
pominjanja u tekstu njihovo prezime i ime navode se u zagradi u izvornom 
obliku kurzivom (italikom).

Primer: Hugo Crocijus (Hugo Grotius)

2. Knjige

1. Opšte. - Knjige se navode na sledeći način: 1) prezime autora, 2) njegovo 
ime, 3) dve tačke, 4) naziv knjige kurzivom (italikom), 5) mesto izdanja kuren-
tom (obično), 6) godina izdanja, 7) strana (bez ikakvih dodataka), 8) fusnota 
koja se citira. posle mesta izdanja ne stavlja se zapeta. 

Ako se navodi i izdavač, piše se kurentom (obično) pre mesta izdanja.
Primer: Scott V. Shirley: International Law in World Politics, Lynne Rienner publishers 

Inc.,  Boulder – London 2010, 71, fn 45.

2. Više izdanja. - Ako knjiga ima više izdanja može se (ne mora) navesti broj 
izdanja u superskriptu.



Primer: Scott V. Shirley: International Law in World Politics, Lynne Rienner publishers 
Inc.,  Boulder - London 20102 (objašnjenje: 20102 - drugo izdanje, objavljeno 2010)

3. Urednici. - Ako knjiga ima jednog ili više urednika, prvo se navode pre-
zimena i imena urednika, razdvojena zapetama, zatim naznaka „(ur.)“ odnosno 
„ed.“ ili (ako ih je više) „eds.“, pa naziv knjige kurzivom (italikom), pa mesto i 
godina izdanja.

Primer: Besson Samantha, Tasioulas John (eds.): The Philosophy of International Law,  
oxford 2010.

Ako je broj urednika veći od tri, navode se podaci samo za prvog urednika, 
zatim se posle zapete navodi „et al.“ i posle toga se navodi „ur.“.

Primer:  Hamilton p. et al. (eds.): The Permanent Court of Arbitration: International Arbi-
tration and Dispute Resolution, Kluwer International, The Hague-London-Boston 1999.

4. Poglavlje u knjizi. - poglavlje u knjizi koja ima urednika navodi se tako 
što se: 1) navode prezime i ime autora, 2) dve tačke, 3) naziv poglavlja kurentom 
(pod navodnicama), 4) zapeta, 5) brojevi strana koje se citiraju, 6) „u“ odn. „in“, 
7) prezime i ime urednika, 8) „(ur.)“ odn. „(eds.)“, 9) naziv knjige u kojoj je citi-
rano delo, kurzivom (italikom) i 10) mesto i godina izdanja.

Primer: Buchanan Allen: “The Legitimacy of International Law”, 79-96, in: Besson Saman-
tha, Tasioulas John (eds.): The Philosophy of International Law,  oxford 2010.

3. Članci

1. Opšte. - Članci se navode na sledeći način: 1) prezime autora, 2) ime autora, 
3) dve tačke, 4) naziv članka kurentom (obično) pod navodnicama, 5) naziv časo-
pisa (zbornika i sl.) kurzivom (italikom), 6) broj i godište spojeni kosom crtom, 
7) broj strane (bez ikakvih dodataka), 8) broj citirane fusnote.

Primer: osakwe Chris: “Contemporary Soviet Doctrine on the Juridical Nature of univer-
sal International organizations”,  American Journal of International Law 3/1971, 502, fn 1. 

2. Skraćenica naziva časopisa. - Ako je naziv časopisa (zbornika i sl.) dug, 
prilikom prvog citiranja u zagradi sa navodi skraćenica pod kojom će se časopis 
(zbornik i sl.) nadalje pojavljivati.

Primer: osakwe Chris: “Contemporary Soviet Doctrine on the Juridical Nature of uni-
versal International organizations”,  American Journal of International Law (AJIL)  3/1971, 
502-521.



4. Propisi

1. Opšte. - propisi se navode na sledeći način: 1) naziv propisa se navodi 
u kurentu (obično), 2) kurzivom (italikom) navodi se glasilo u kojem je propis 
objavljen, 3) na kraju se navodi broj i godina glasila u kojem je propis objavljen.

Primer: Zakon o osnovama uređenja službi bezbednosti Republike Srbije, Službeni glasnik 
Republike Srbije, 116/2007.

2. Ponovno pominjanje propisa. - Ako se propis pominje kasnije, prilikom 
njegovog prvog pominjanja navodi se u zagradi njegov skraćeni naziv, s tim da se 
ispred skraćenog naziva stavlja objašnjenje „u daljem tekstu“.

Primer: Zakon o osnovama uređenja službi bezbednosti Republike Srbije (u daljem tekstu: 
Zakon o službama bezbednosti), Službeni glasnik Republike Srbije, 116/2007.

3. Izmene i dopune. - Ako je propis naknadno menjan i dopunjavan, navode 
se jedan za drugim brojevi i godine glasila u kojima su objavljeni izvorni tekst 
odn. izmene i dopune.

Primer: Zakon o osnovama uređenja službi bezbednosti Republike Srbije, Službeni glasnik 
Republike Srbije, 116/2007, 72/2012.

4. Članovi, stavovi i tačke propisa. - Članovi, stavovi, tačke (alineje) itd. 
propisa navode se kroz kosu crtu, tako što se prvo navodi broj člana, zatim stava, 
pa alineje itd.

Primer: Konvencija uN o pravu mora (1982) čl. 1/1/5/a/i.

5. Tekstovi sa interneta

Citiranje tekstova sa interneta treba da sadrži: 1) ime autora citiranog teksta 
(ako je reč o autorskom tekstu), 2) naziv citiranog teksta pod navodnicima, 3) 
podatke o tome gde je tekst objavljen (ako je objavljen u papirnoj verziji), 4) inter-
net stranicu, 5) datum pristupa stranici. 

Primer: Bradley A. Curtis, Gulati Mitu: “Withdrawing from International Custom”, The 
Yale Law Journal 2/2010, 233-241, http://yalelawjournal.org/images/pdfs/912.pdf (18.11.2012).

IV. ORIGINALNOST RADA I BORBA PROTIV PLAGIJATA

Molimo autore da imaju u vidu sledeće.
1. Pismena potvrda o tome da je rad originalan. - prilikom dostavljanja 

rukopisa autor je dužan da u pismenom obliku potvrdi da je njegov rad origina-
lan, tj. da već nije negde drugde objavljen. Radovi koji budu poslati bez pismene 
potvrde autora o tome da je reč o originalnom delu, neće biti uzimani u obzir.



2. Rad koji je već negde prethodno objavljen. - Ako iz nekog razloga kan-
diduje rad koji je već negde objavljen (u inostranstvu, na stranom jeziku), autor 
je dužan da precizno navede gde je rad objavljen (u kom časopisu, kom broju, na 
kojim stranama) i da priloži pismenu saglasnost redakcije časopisa u kome je rad 
prvobitno objavljen. ukoliko su ispunjeni ovi uslovi, a Redakcija „Megatrend 
revije“ (dalje: „Revija“) zaključi da je rad iz nekog razloga posebno interesantan 
i da ga treba objaviti, rad će biti objavljen, s tim što će biti naznačeno gde je prvi 
put objavljen i da se štampa uz odobrenje.

ukoliko je, međutim, rad već negde objavljen, a predat je za objavljivanje u 
„Reviji“ bez informacije o tome, rad neće biti objavljen. uz to, kao sankcija za 
nekorektan odnos, u prvom narednom broju „Revije“ u posebnoj rubrici biće 
objavljena informacija o tome da je odnosni autor na nekorektan način pokušao 
da ponovo objavi isti rad. Takođe, radovi istog autora neće se ubuduće objavlji-
vati u „Reviji“ 

3. Plagijat. - u slučaju da redakcija „Revije“ sama ili posredstvom recenze-
nata otkrije da je rad koji je predat za objavljivanje plagijat, u prvom narednom 
broju „Revije“ u posebnoj rubrici biće objavljena informacija o tome da je odno-
sni autor predao rad koji je plagijat, i biće navedeno originalno delo iz kog je pla-
gijat uzet. Takođe, radovi istog autora neće se ubuduće objavljivati u „Reviji“. po 
potrebi, biće obavešteni autor čiji je rad prepisan odn. redakcija časopisa u kome 
je objavljen originalni rad. 





GENERAL INFORMATION  
ON THE JOURNAL  

AND THE INSTRUCTIONS FOR AUTHORS

I. GENERAL INFORMATION ON THE JOURNAL

General. – 1. ’Megatrend Review’ is the scientific journal of Megatrend
university.
According to the classification of Ministry of Education, Science and Tech-

nological Development of Republic of Serbia, the journal is ranked among the 
leading national scientific journals in Serbia (M51).

’Megatrend Review’ has been published since 2004, with 4 issues a year, in 
Serbian and in English. It is open to all quality papers and authors from aro-
und the world. It has an international editorial board and international editorial 
council. It reaches the readers beyond the borders of Serbia through exchange 
and in other ways.

In the beginning ’Megatrend Review’ was focused primarily on the matters 
of economics, management and marketing. However, since 2012 it has become a 
true multidisciplinary journal in the field of social sciences. It publishes papers 
on the following topics:

Economy•	
Law•	
politics and Security•	
Management and Marketing•	
International Relations•	
Information Society•	

II. INSTRUCTIONS FOR AUTHORS

The papers should be prepared in accordance with the following instructions:

1. The Manuscript

The manuscript should be submitted in electronic version (MS Word). The 
papers in Serbian are to be submitted in Serbin Latin, i.e. Cp 1250. 



The paper should be submitted in electronic form to the following e-mail 
address: imilutinovic@megatrend.edu.rs.

Apart from that, the two printed copies of the paper should also be submi-
tted to the editorial board of the journal. The editorial board address is given at 
the end of these instructions.

The paper should be accompanied by the written statement by the author 
that the paper is original.

2. The number of authors

As a rule, the papers written only by one author are published (an author as 
an individual). However, if they consider it justified, the editors could decide to 
publish the papers of co-authors, but not more than 2 co-authors. 

As the final form of exception, and entirely justified by exceptional circum-
stances (the special importance of the topic, its multidisciplinarity, the large vol-
ume of work, an outstanding international reputation of the co-authors etc.), 
the editors may choose to publish, contrary to general rules, the paper by three 
co-authors.

3. The Language

The text should be submitted in Serbian or English. If it is accepted, it will be 
published in the language in which it was submitted. 

In exceptional circumstances, due to especially justifiable reasons, the edi-
tors have the right to decide that the text submitted in Serbian should be trans-
lated and published in English, or vice versa.

4. The Volume

The paper should have approximately 30.000 characters, inlcuding the 
spaces (1 author’s sheet). Alternatively it could be shorter or longer, the number 
of characters with spaces not being smaller than 20,000 nor bigger than 45,000.

Due to particularly justified reasons (the special social importance of the 
topic, the co-authorship of a number of internationally recognized scientists, 
etc.) the editorial board could exceptionally allow the publication of an article of 
a larger volume, but not larger than 2.5 author’s sheets (75,000 characters).

5. The Tables and Forms

The tables should be made only by means of the table tools in MS Word. The 
tables must have the titles and be numbered by Arabic numerals. 



The formulae should be written by means of the formulae editor in MS 
Word.

6. Drawings and Photographs

Drawings can be submitted drawn on paper or in electronic form. When 
the drawings are submitted in electronic form, they should be in one of the fol-
lowing formats: EpS, AI, EpS, TIF or JpG. If the author does use these or uses a 
specific program, it is necessary to agree on the format with the technical editor. 
Drawing should not be made in MS Word!

photographs should be sharp, in good contrast and undamaged. The authors 
are not advised to scan the images themselves, but to leave this the sensitive job 
to the editorial office.

If the version on the paper does not include drawings and photographs, the 
spaces must be clearly marked where they should be inserted. The markings in 
the text must match the ones in the submitted photos (or files).

Drawings and photographs must have the signatures and be numbered in 
Arabic numerals.

7. The organization of the manuscript

The article must contain the following elements, in the following order:
1. The author’s data. – Name and surname, the title of the author, the title 

of the institution where the author is employed (affiliation); the author’s e-mail 
address.

2. The title of the paper. – The title should be clear and precise.
3. Abstract. – This is a brief informative representation of the article content, 

which contains the research goal, methods, results, and conclusions. It should 
be in the same language in which the paper was written. In terms of volume, 
it should contain 100 to 250 words or 4 to 8 sentences, or a third to half of the 
printed page. It stands between the title and keywords, after which the text of the 
article follows.

4.  Key words. – The terms or phrases which best describe the content of the 
article. It is allowed to give up tofive words, i.e. phrases.

5.  The text of the article. – The central part is the text of the article in 
which with the help of the appropriate tools the author with a particular scien-
tific problem (professional articles are not published).

6. The list of the used literature. – After the text of the article, the list of the 
used literature is given alphabetically by authors’ last names.

The list is given according to the Citation instructions, with the year of pub-
lication coming right after the author’s, i.e. editor’s name. At the end of the infor-



mation on an article or a paper in the collection of papers, the pages of the cited 
paper are given.

Examples: 
- A book: Akehurst Michael (1984): A Modern Introduction to International Law, London 
- A chapter in the book by several authors:  Buchanan Allen (2010): “The Legitimacy of 

International Law”, 79-96, in: Besson Samantha, Tasioulas John (eds.): The Philosophy of Inter-
national Law,  oxford

- A paper: osakwe Chris (1971): “Contemporary Soviet Doctrine on the Juridical Nature 
of universal International organizations”,  American Journal of International Law 3/1971, 502-
521 

The papers by the same author are given in chronological order, and if sev-
eral papers by the same author published in the same year are given, the year of 
publication is accompanied by the letters ’a’, ’b’, ’c etc.

Examples:
- Cassese Antonio (1999a): “Ex iniuria ius oritur. Are We Mowing towards International 

Legitimation of Forcible Humanitarian Countermeasures in the World Community?”, Euro-
pean Journal of International Law, 1/1999, 23-30

- Cassese Antonio (1999b): “A Follow-up: Forcible Humanitarian Countermeasures and 
opinio Necessitatis”,  European Journal of International Law,  4/1999, 791-799

7. Summary. – At the very end of the text the summary is given, i.e. the 
resume of the paper which could be the same as the abstract, but could also be of 
a bigger volume, yet no longer than one page. If the paper is writtten in Serbian, 
the summary in English should also be submitted. 

8. The levels of the titles. - Depending on the text the titles have different
elvels, therefore the following method is used:

1. The first level title
(the middle, regular, bold, Latin numerals)

1.1. The second level title
(the middle, italic, Arabic numerals)

1.1.1. The third level title
(Above the beginning of the paragraph, italic, Arabic numerals.)

In case something is not clear, the authors are advised to refer to the past 
issues of ’Megatrend Review’ or contact directly the secretary or technical editor 
of the journal. 

Depending on the specific characteristics of the text, and with the aim of 
achieving its clearer outlay, the editorial office reserves the right to edit the titles 
in a slightly different way, leaving the original heading divisions.



9. Citations. – The used literature should be cited according to the instruc-
tions  for citations given below. 

10. The editorial staff address. – The papers are submitted in electronic 
form via e-mail to the address: imilutinovic@megatrend.edu.rs. 

Irina Milutinović, phD 
Editorial Board ’Megatrend revija / Megatrend Review’ 
Megatrend university
Goce Delčeva 8
11070 Belgrade
Telephone: +381 11 220 30 61

III. INSTRUCTIONS FOR CITATIONS

1. General rules

1. The name of the author. -  First the author’s surname is given, and then 
their name. If there is a middle name, its first letter is given between the surname 
and the name. 

Example:  Shaw N. Malcolm

2. Several authors. – If there are several authors if the paper, their names are 
separated by commas. 

Example  Simma Bruno, Alston philip
If there are more than three authors of the paper, only the first author’s sur-

name and name are given, followed by the italicized et al. words (et alia).
Example:  Henkin Louis  et. al.: International Law: cases and Materials, St. paul. Minn. 

1993.

3. Pages. – When a particular page is given (of the book or the paper), only 
the number is written without any additions (p., pg., p., page, etc.).

Example:  Akehurst Michael: A Modern Introduction to International Law, London 1984, 9.

4. Footnotes. – When a footnote is given, after the number of the page, the 
sign ’fn’ is written, followed by the number of the footnote.

Example: Akehurst Michael: A Modern Introduction to International Law, London 1984, 
9, fn 2.



5. The repeated citation of the same article. – When the article cited before 
is recited, the author’s surname and name are given, followed by the cited page, 
separated by a comma, without using op. cit. etc.

Example:  Akehurst Michael, 15.
If several papers by the same author are given, the author’s surname and 

name are given, and then, in the brackets, the year in which the given paper is 
published followed by the number of the page.

Example:  Akehurst Michael (1984), 15.
If several papers published in the same year by the same author are given, in 

the list of the literature used (which is always given at the end of the paper) and 
after the year of publication, the papers are additionally marked by Latin letters 
’a’, ’b’, ’c’, etc. They are also given as such when cited in footnotes.

Example:  Akehurst Michael (1984a), 15.

6. The recitation of the previously cited article. - If a piece of data from 
the same page of the same paper cited in the previous footnote is cited again, 
only the Latin abbreviation Ibid. (from ibidem) is used without giving any other 
data.

Example:  Ibid.
If a piece of data cited in the previous footnote is cited again, but from a 

different page, the Latin abbreviation Ibid. is used, followed by a comma and the 
number of the page.

Example:  Ibid, 54.

7. Foreign names. – In the papers submitted in Serbian foreign names are 
transcribed, i.e. written as they are pronounced in Serbian, and when first men-
tioned in the text, the author’s surname and name are given in their original 
form within the brackets in italics.

Example: Hugo Crocijus (Hugo Grotius)

2. Books

1. General. – The books are cited in the following way: 1) the author’s sur-
name, 2) the author’s name, 3) semi-column, 4) the title of the book in italics, 5) 
the place of the publication in lowercase (ordinary letters), 6) the year of publica-
tion, 7) the number of the page (without any additions), 8) the footnote which is 
being cited. After the place of publication there is no comma. 

If the information on the publisher is given too, it is written in lowercase 
(ordinary letters) before the place of the publication. 

Example: Scott V. Shirley: International Law in World Politics, Lynne Rienner publishers 
Inc.,  Boulder – London 2010, 71, fn 45.



2. Several editions. – If a book has several editions the number of the edi-
tion need/need not be specified in the superscript.  

Example: Scott V. Shirley: International Law in World Politics, Lynne Rienner publishers 
Inc.,  Boulder - London 20102 (objašnjenje: 20102 - drugo izdanje, objavljeno 2010)

3. Editors. – If a book has one or more editors, the editors’ surnames and 
names are given first, separated by commas, then the sign ’ed’, or ’eds’ is written 
if there are more of them, followed by the title of the book in italics, and finally 
the place and year of publication. 

Example: Besson Samantha, Tasioulas John (eds.): The Philosophy of International Law,  
oxford 2010.

If there are more than three editors, the data only for the first editor is given 
followed by a comma, then ’et al.’, and finally ’ed.’.

Example:  Hamilton p. et al. (eds.): The Permanent Court of Arbitration: International Arbi-
tration and Dispute Resolution, Kluwer International, The Hague-London-Boston 1999.

4. Chapters in a book. – A chapter in a book with an editor is cited by giving 
the following: 1) the authors surname and name, 2) a column, 3) the title of the 
chapter in lowercase (under inverted commas), 4) a comma 5) the number of 
pages that are cited, 6) ’in’, 7) the editor’s surname and name, 8) ’(eds.)’, 9) the 
title of the book in which the cited text is in lowercase (in italics) and 10) the 
place and the year of publication.

Example: Buchanan Allen: “The Legitimacy of International Law”, 79-96, in: Besson 
Samantha, Tasioulas John (eds.): The Philosophy of International Law,  oxford 2010.

3. Articles

1. General. – The articles are cited in the following way: 1) author’s sur-
name, 2) author’s name, 3) semi-column, 4) the title of the article in lowercase in 
ordinary letters) under inverted commas, 5) the title of the journal (collection of 
papers etc.) in italics, 6) the issue and year separated by a slash, 7) the number of 
the page (without any additions), 8) the number of the cited footnote.

Example: osakwe Chris: “Contemporary Soviet Doctrine on the Juridical Nature of uni-
versal International organizations”,  American Journal of International Law 3/1971, 502, fn 1. 

2. The abbreviation of the journal title. – If the title of the journal (collec-
tion of papers etc.) is a long one, when cited for the first time its abbreviation is 
given in brackets, which is later used when the same journal (collection of papers 
etc.) is cited again.

Example: osakwe Chris: “Contemporary Soviet Doctrine on the Juridical Nature of uni-
versal International organizations”,  American Journal of International Law (AJIL)  3/1971, 
502-521.



4. Regulations

1. General. – Regulations are cited in the following way: 1) the title of the 
regulation is given in lowercase (in general letters), 2) the journal/magazine in 
which the regulation is published is given in italics, 3) the number of the issue 
and the year in which the journal is published are given at the end. 

Example: Zakon o osnovama uređenja službi bezbednosti Republike Srbije, Službeni gla-
snik Republike Srbije, 116/2007.

2. If the regulations are re-mentioned. – If a regulation is mentioned again 
later in the text, at the place where it appears for the first time its short title is given 
within the brackets, with the words ‘hereinafter referred to as’ preceding it.

Example: Zakon o osnovama uređenja službi bezbednosti Republike Srbije (u daljem tek-
stu: Zakon o službama bezbednosti), Službeni glasnik Republike Srbije, 116/2007.

3. Amendments. –If a regulation has been changed and amended, one by 
one the numbers of issues and years of the journals are given in which the origi-
nal text, i.e. amendments were published.

Example: Zakon o osnovama uređenja službi bezbednosti Republike Srbije, Službeni gla-
snik Republike Srbije, 116/2007, 72/2012.

4. Articles, paragraphs and items of regulations. - Articles, paragraphs and 
items of regulations are written separated by a slash, the number of the article 
coming first, followed by the number of the paragraph, and finally that of the 
item, etc.

Example: Konvencija uN o pravu mora (1982) čl. 1/1/5/a/i.

5. The Internet texts

The citation of the text from the Internet should contain: 1) the name of the 
author of the cited text (if it is the author’s text), 2) the title of the cited text under 
inverted commas, 3) the data on where the text was published (if it is published 
in a printed version), 4) the internet page, 5) the date of the access to the page. 

Example: Bradley A. Curtis, Gulati Mitu: “Withdrawing from International Custom”, The 
Yale Law Journal 2/2010, 233-241, http://yalelawjournal.org/images/pdfs/912.pdf (18.11.2012).

IV. PAPER ORIGINALITY AND FIGHTING AGAINS PLAGIARISM

We kindly ask the authors to take into consideration the following:
1. A Written confirmation that the work is original. - When submitting 

a manuscript the author is required to confirm in writing that his/her paper is 



original, that is that it has not been published elsewhere. The papers that are sent 
without the written confirmation by the author stating that they are original will 
not be taken into account.

2. The paper that has previously been published elsewhere. - If for any 
reason the author submits the paper that has already been published elsewhere 
(abroad, in a foreign language), he/she is obliged to specify where the paper was 
published (the journal, issue and number, the number of pages) and enclose the 
written consent of the editorial board of the journal in which the paper was ori-
ginally published. If these requirements are met, and the ’Megatrend Review’ 
editors conclude that the paper is for some reason of particular interest and sho-
uld therefore be published, it will be published, but it will also be indicated where 
it was published first and that it is now printed with permission.

However, if the paper has already been published elsewhere, and also sub-
mitted for publication to ’Megatrend Review’ with no information about it, the 
paper will not be published. In addition, as a sanction for unfairness, in the next 
issue of ’Megatrend Review’ the information that a particular author has unfairly 
tried to re-publish the same paper will be published in a special section. Apart 
from that, the papers by the same author will not be published by ’Megatrend 
Review’ in the future.

3. Plagiarism. - Should the editors of ’Megatrend Review’ by themselves or 
through reviewers discover that the paper submitted for publication is plagia-
rism, in a special section of its next issue the information that a particular author 
has plagiarized a paper will be published, and the original paper from which the 
plagiarism is taken will be cited. In addition, the papers by the same author will 
be not be published in ’Megatrend Review’ in the future. If necessary, the aut-
hor whose paper has been copied or the editorial board of the journal that has 
published the original paper will be notified.
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