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Najvecu prepreku za kvalitetno pozicioniranje srp-
skih kompanija na globalnom trzistu predstavljaju
zastarelost kapaciteta i tehnologija, kao i niska pro-
duktivnost, zbog ¢ega su investicije u industrijsku infra-
strukturu, tehnologije, razvoj novih proizvoda i trzista,
prioritet broj jedan. Kada kompanija uspe da svoje kapa-
citete i svoj program modernizuje i prilagodi zahtevima
svetskog trzista u pogledu obima, strukture i kvaliteta i
pocne da dobija pozitivne reakcije sa svetskog trzista,
nastaje klju¢ni problem - kako adekvatno finansirati
rast, odnosno potrebu za trajnim obrtnim kapitalom.

Tekuca imovina proizvodne firme u proseku ¢ini po-
lovinu njene ukupne imovine, sto znaci da bi preduzece
postiglo poslovnu i finansijsku stabilnost, posebno u
periodu intenzivnog rasta, stalne komponente tekuce
imovine moraju se finansirati pretezno iz dugorocnih
izvora. Finansiranje rastucih potreba za trajnim obrtnim
kapitalom iz kratkoro¢nih izvora namece slozenu, sku-
pu irizicnu politiku konstantnog refinansiranja. U ovom
deluneophodna je koordinacija NBS i poslovnih banaka,
kako bi se stvorili uslovi finansiranja u kojima preduzece
dobija potrebna trajna obrtna sredstva na duzi rok, uz
obavezu placanja kamate kao cene za angaZovani kapi-
tal. Kratkorocna sredstva koja ¢ine najveci deo ponude
prevashodno su namenjena finansiranju proizvodnje
sa izrazenim sezonskim karakterom. U ponudi banaka
upravo dominiraju kratkoro¢ni krediti sa visokom ce-
nom kapitala koja obara konkurentnost preduzecéa u
odnosu na inostranu konkurenciju. Visokim zahtevima
u pogledu kolaterala, posebno hipoteka, ograni¢avaju
se mogucnosti za obezbedenje kredita za finansiranje
investicionih, ali i potreba za trajnim obrtnim kapita-
lom. Problemi visokih zahteva u delu kolaterala mogu

biti znacajnim delom umanjeni kroz drzavne garancije
ino kreditnih linija za finansiranje investicionog i traj-
nog obrtnog kapitala, kao i kroz uvodenje drugih oblika
kolaterala koji bi trebalo da relaksiraju zahteve banaka
prema preduzec¢ima. Posebnu paznju treba posvetiti
mehanizmu osiguranja izvoznih poslova i koris¢enja
polisa osiguranja kao sredstva obezbedenja za finansi-
ranje izvoznih poslova.

Buduca razvojna banka takode bi trebalo da bude
viSe usmerena na stvaranje uslova za odobrenje dugo-
ro¢nih kredita preduzec¢ima kroz razli¢ite forme garan-
cija, a manje na direktno finansiranje.

Nemogucnost obezbedenja nekreditnih izvora
sredstava zbog nedovoljno razvijenog trzista kapitala
namece potrebu da razvoj trzista kapitala mora biti je-
dan od klju¢nih prioriteta. Pod razvojem trzista kapitala
podrazumeva se i razvoj izdavanja i trgovanja korpora-
tivnim duzni¢kim hartijama na primarnom i sekundar-
nom trzistu. Kompanijama treba staviti na raspolaganje
i adekvatne mehanizme i instrumente zastite od rizika,
gde pre svega spadaju zastita od valutnog rizika u vezi
sa kretanjem domace valute i rizika promene kamatnih
stopa, Sto je posebno vazno s obzirom na ¢injenicu da
je vecina kredita ugovorena u valuti sa varijabilnom
kamatnom stopom. Izvoznici koji istovremeno koriste i
uvozne sirovine suoceni su i sa problemom fluktuacije
cena, posebno berzanskih artikala, kao i sa promenama
kursa vodecih svetskih valuta. Kompanije koje ne pripa-
daju multinacionalnim sistemima nisu u poziciji da se
zastite od promena cena i valutnih rizika na internacio-
nalnom nivou, tako da je odredena zastita neophodna
na nacionalnom nivou, kroz razvoj terminskog poslova-
nja, uz prihvatljive uslove.
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