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PREDGOVOR 

Knjiga autora Boža Draškovića, Vesne Aleksić i Jelene Minović bavi se 
problemom deindustrijalizacije u Srbiji. U Institutu ekonomskih nauka je tokom 
2014. godine organizovan naučni skup na kojem su razmatrana pitanja i problemi 
deindustrijalizacije u Srbiji. Deo istraživanja autora izloženi su u ovoj monografiji. 
Kniga se sastoji iz tri dela.  

Prvi deo monografije autora Vesne Aleksić obrađuje istorijske aspekte razvoja 
indistrije u Srbiji od kraja devetnaestog veka do prve polovine dvadesetog veka.  
Istorijska analiza obuhvata period od sticanja političke i vojne samostalnosti Srbije 
posle 1878. godine. Stanje u Evropi je bilo karakteristično po tome, što nakon 
gotovo dvadeset godina slobodne trgovine, većina evropskih država je počela od 
1879. godine da uvodi zaštitne carine, da bi posle 1892. godine ovakva politika 
postala još više izražena. U to vreme Srbija je bila izrazito primarno agrarna 
zemlja. Usled uvođenja carinskih barijera za izvoznike poljoprivrednih proizvoda 
sva važna tržišta postaju zatvorena. To je u prvom redu negativno delovao na 
manje razvijene zemlje među kojima je bila i Srbija. Mali obim srpske spoljne 
trgovine onemogućavao je značajnije finansijske koristi od izvoza robe. Srpska 
spoljna trgovina između 1845. i 1910. godišnji imala je neznatan rast. Obim njene 
spoljnotrgovinske razmene po stanovniku 1910. je bio na pretposlednjem mestu u 
Evropi.  

Ekonomske reforme sprovedene u Srbiji tokom XIX veka, kroz državno-
pravnu regulativu pogodovao je nastajanju sitne seoske privrede koja je znatno 
ograničavala mogućnosti privrednog razvoja, odnosno nije pružala značajnije 
mogućnosti za ubrzaniji razvoj industrije. Zato je ulaganje stranog kapitala veoma 
rano u Srbiji postalo jedna od najvažnijih opcija za početak industrijalizacije 
zemlje.  

Drugi deo knjige čiji je autor Božo Drašković analizira uspon i pad 
industrijskog sektora u Srbiji. Izrazit uspon industrije koji se odvijao u periodu 
posle drugog svetskog rata u okviru socijalističke Jugoslavije do 1990. godine, bio 
je impozantan. Naročito je bio dinamičan rast industrijskog sektora u periodu od 
1960. do 1980. godine. Srbija je u tom periodu od ruralne postala srednje razvijena 
industrijska zemlja sa značajnim učešćem industrijskih radnika u ukupnoj 
zaposlenosti, kao i učešća industrije u stvaranju BDP i izvozu. Nakon tog perioda 
dolazi do zastoja industrijskog razvoja ne i do pada industrijskog sektora u periodu 
do 1990. godine. Srbija je unutar socijalističkog socijalno ekonomskog sistema 
razvila zavidan nivo industrijske proizvodnje u različitim sektorima privrede. 
Sunovrat industrijskog sektora počinje nakon devedesetih godina prošlog veka 
usled raspada tržišta prethodne socijalističke Jugoslavije. Pored raspada tržišta, 
ekonomske sankcije uvedene Srbiji i Crnoj Gori tokom 1992. godine, kao i 
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hiperinflacija iz 1992. i posebno 1993. godine otvorile su put ka slomu srpske 
industrije. U Periodu posle 2001. godine, očekivalo se, da će sa otpočinjanjem 
ekonomskih reformi po neoliberalnom teorijskom konceptu doći do oporavka i 
razvoja industrijskog sektora. Velike sumlje postoje u to da li će se to uopšte i 
dogoditi bez državne aktivne industrijske politike. U knjizi su prezentirani različiti 
koncepti i pristupi vođenja industrijske politike u Srbiji. U okviru ovog dela 
monografije prezentirani su delovi empirijskih istraživanja koji su obuhvatili 
komparativnu analizu stanja i promena u industriji u dva regiona Srbije. 
Istovremeno anketirana je grupa naučnoistraživačkih institucija u Srbiji. Anketom 
su prikupljeni, obrađeni i ineterpretirani podaci o saradnji naših 
naučnoistraživačkih instituta sa privredom u periodu 1990-2013. godina. Na kraju 
u prilogu dat je pregled upitnika koji su poslužili za prikuplajnje relevantnih 
podataka. 

Treći deo monografije obuhvata pojedine delove doktorske disertacije dr Jelene 
Minović, odbranjene 2012. godine na Ekonomskom fakultetu u Beogradu, pod 
temom: Problemi neravnoteže graničnih finansijskih tržišta.  

U prvoj glavi trećeg dela monografije ukratko su opisane specifičnosti srpskog 
finansijskog tržišta. Neke od njih su: mala kapitalizacija, mali broj akcija na 
likvidnim segmentima tržišta, pojava nesinhronog trgovanja, slaba učestalost 
transakcija, velika rizičnost akcija i česta pojava ekstremnih prinosa. U skup 
dodatnih specifičnosti spadaju: kratka istorija trgovanja, nedostatak 
transparentnosti izveštaja, pojava takozvanih nevidljivih oblika rizika i izražena 
informativna asimetrija na srpskom tržištu. Zbog svega navedenog u drugoj glavi 
trećeg dela monografije opisani su klasični ekonomski modeli finansijskih tržišta: 
model vrednovanja kapitalne imovine ili CAPM (Capital Asset Pricing Model), 
teorija arbitražnog vrednovanja imovine ili APT (Arbitrage Pricing Theory), 
intertemporalni model vrednovanja kapitalne imovine ili ICAPM (Intertemporal 
CAPM). Dakle, dat je istorijski razvoj ovih faktorskih modela, potom su prikazani 
svi nedostaci postojećih klasičnih modela u finansijama, dok su u trećoj glavi 
trećeg dela monografije opisani empirijski testovi i performanse ovih modela. 
Teorijski argumenti kao i navedene specifičnosti srpskog tržišta sugerišu da je 
poželjno imati više od jednog faktora, dok je samo pod strogim pretpostavkama 
moguće primeniti ravnotežni model vrednovanja kapitala (tzv. CAPM).  

U okviru četvrte glave trećeg dela monografije razmotreno je pitanje postojanja 
ravnoteže na tržištu sa investitorima koji imaju heterogena očekivanja i asimetrične 
informacije. U ovom delu monografije razmotreno je osnovno pitanje: postojanje 
ravnoteže na tržištu sa investitorima koji imaju heterogena očekivanja i asimetrične 
informacije. Pre toga opisano je različito ponašanje prilikom investiranja 
racionalnih i iracionalnih investitora. Takođe, u okviru bihejvioralnih finansija 
opisan je pojam asimetričnih informacija i heterogenih očekivanja investitora.  

U dodatku A je data lista oznaka, a u dodatku B lista korišćenih skraćenica u 
trećem delu monografije. 
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